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Comentario

ociedades

Escribe: Manuel de Jesús ACOSTA DELGADO (*)

¿Se imagina poder cumplir todas o casi todas sus tareas cambiando un solo hábito? Bueno, Robin Sharma en su libro 
El club de las 5 de la mañana (1) nos propone, valga la redundancia, que dicho hábito es levantarse antes que todos 
y que esa hora es a las cinco de la madrugada. Dicha propuesta me pareció interesante y me motivó a escribir estas 
líneas para el presente comentario.

¿De qué trata el libro? En este se narra una entretenida historia donde dos desconocidos se encuentran (una 
emprendedora a punto de perder su empresa y un artista) los cuales son guiados por un excéntrico magnate quien 
les comparte sus enseñanzas, mediante historias y ejemplos, sobre la trascendencia de levantarse temprano y cómo 
poder emplear ese tiempo para su desarrollo personal. 

Al respecto, en primer lugar, habría que decir que el hábito de levantarse temprano no es algo nuevo en sí mismo, 
pero ¡vaya que es difícil hacerlo! Más aún cuando hoy por hoy las personas dormimos más tarde a consecuencia de 
las tareas diarias y los diversos aparatos de distracción masiva como son los celulares, televisores, etc.

En segundo lugar, también habría que señalar que el adoptar este hábito tampoco nos garantiza un triunfo rotundo 
en la universidad, el trabajo o en los negocios; sin embargo, existen muchas personas de éxito que tienen el hábito 
de levantarse temprano y han logrado resultados importantes en los rubros a los que se dedican. Así tenemos a Je� 
Bezos quien es uno de los empresarios más ricos del mundo y CEO de Amazom; a Elon Musk quien es el director de 
la empresa de automóviles eléctricos Tesla Inc. y el fundador de SpaceX; a Warren Bu�ett quien es uno de los más 
exitosos inversores del mundo, entre muchos otros (2).

En tercer lugar, se aprecia que no solo vale levantarse temprano, sino que ese tiempo debe ser bien aprovechado y 
plani�cado para cumplir con nuestros propósitos. Lo cual supone una mejor gestión del tiempo y de las dis- 
tracciones.

En cuarto lugar, resulta difícil que todos adoptemos este hábito, pero si llegara a ser uno nuestro, pocas veces 
podríamos decir que el tiempo no alcanza.

Finalmente, y luego de haberlo practicado por algunos días, no podríamos señalar un solo bene�cio de levantarse 
temprano, sino de varios, los cuales me permito compartirles.

1. Le pueden ganar al trá�co vehicular de la ciudad y llegar temprano a su destino. Incluso ubicar un mejor estacio-
namiento.

2. Puedes terminar varias tareas, entre ellas las tareas personales para las cuales casi “nunca” hay tiempo como hacer 
ejercicios, leer, meditar, etc. Hace unos días experimenté aquella sensación y fue muy estimulante saber que había 
logrado cumplir muchas tareas pendientes.

3. Anticiparte a toda tu competencia. En un mundo tan competitivo como el de hoy resulta necesario anticiparte al 
resto, de manera que no nos cae mal avanzar con el cumplimiento de tareas cuando la mayoría está durmiendo. 

4. Cuando todos duermen se tiene un ambiente de tranquilidad que permite aumentar el nivel de concentración, el 
cual cada vez es menor debido a las noti�caciones del teléfono móvil, por ejemplo.

5. Es posible informarte sobre las noticias del mundo y anticiparte al acontecer nacional.

6. Mejora la autoestima personal al experimentar la sensación de estar cumpliendo con aquello que está pendiente.

Sin duda, levantarse temprano es un gran hábito atómico —para seguir las palabras de James Clear— al cual invito 
a practicar y unirte a ese tan exclusivo club de los madrugadores.

Notas

(1) Sharma Robin. 2021. El club de las 5 de la mañana. Controla tus mañanas, impulsa tu vida. Lima: Penguin Random House Grupo Editorial.

(2) La Nación. 2020. “Magnates: ¿A qué hora se levantan para ser productivos?”. 25 de septiembre. https://acortar.link/Zv7T1i 

(*) Coordinador del Boletín Sociedades. Miembro honorario del Grupo de Estudios Sociedades – GES. Analista legal principal en la Superintendencia 
del Mercado de Valores – SMV. 3
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ociedades

Escribe: Redacción del Boletín Sociedades

I. Introducción 

En febrero del presente año, se dio a conocer 
el fallo del Tribunal Constitucional (Pleno 
Sentencia 437/2023 emitida en el Expediente 
00014-2021-PI/TC) mediante el cual declaró 
fundada la demanda de inconstitucionalidad, 
presentada por el Poder Ejecutivo contra la 
Ordenanza N° 375-2021/MLV, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos o unidades motoriza-
das abandonados o que interrumpan la libre 
circulación en la vía pública del distrito de La 
Victoria”.

Dicha sentencia causó mucha publicidad en 
nuestro medio local debido a la materia de 
fondo que regula dicha ordenanza y es que no 
solo La Victoria tiene una ordenanza de este 
tipo, sino otras comunas también. Asimismo, 

estas ordenanzas no han estado libre de 
polémica debido a que se cuestiona sobre la 
competencia de las municipalidades para 
sancionar las infracciones a consecuencia de 
estacionar mal los vehículos en la vía pública; 
así como los métodos empleados. A conti- 
nuación el fallo.

II. El pronunciamiento del Tribunal Consti-
tucional

La controversia se inicia a partir de una 
demanda de inconstitucional presentada por 
el Poder Ejecutivo en contra de la Ordenanza 
N° 346-2020/MLV emitida por la Municipali-
dad Distrital de La Victoria, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos, carrocerías y/o 
chatarras abandonados o unidades moto- 
rizadas mal estacionadas en la vía pública 
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Tribunal Constitucional declara inconstitucional que se 
sancione por estacionar mal vehículos: caso Poder 
Ejecutivo vs. Municipalidad de La Victoria

que interrumpan la libre circulación en el 
distrito de La Victoria”; puesto que, funda-
mentalmente, esta norma no había sido pu- 
blicada en su integridad en el diario o�cial El 
Peruano y porque las infracciones y sanciones 
en materia de tránsito y transporte terrestre 
son establecidas por los reglamentos nacio-
nales.

Sobre el particular, se debe precisar que en el 
desarrollo del proceso constitucional la 
citada ordenanza fue derogada por una 
posterior (Ordenanza N° 375-2021/MLV, 
“Ordenanza que prohíbe dejar vehículos o 
unidades motorizadas abandonados o que 
interrumpan la libre circulación en la vía 
pública del distrito de La Victoria”), la cual sí 
fue publicada en su integridad en El Peruano. 
Asimismo, se debe indicar que el Tribunal 
Constitucional señaló que si bien dicha 
norma había sido derogada, la norma poste- 
rior regulaba sustancialmente la materia 
controvertida por lo que analizó la consti-
tucionalidad de la Ordenanza N° 
375-2021/MLV.

Por otro lado, el Tribunal Constitucional 
indicó que si bien la causa había sido admiti-
da a trámite como un proceso de constitucio-
nalidad, desde una perspectiva material, 
existe un con�icto de competencias entre las 

entidades del Estado con relación a la atribu-
ción de tipi�car infracciones y sancionar 
estas en materia de tránsito (fundamento 
67).

En tal sentido, luego de aplicar el Test de 
Competencia, dicho tribunal señaló que los 
gobiernos locales ejercen competencias 
compartidas, en materia de tránsito con los 
demás niveles de gobierno; pero la compe-
tencia de normar infracciones y sanciones en 
materia de tránsito, no es una de sus atribu-
ciones, sino solo al Poder Ejecutivo a través 
del Ministerio de Transportes. Además 
señaló que la autoridad competente para 
�scalizar el cumplimiento de la normativa 
que establece infracciones y sanciones en 
materia de tránsito le corresponde a la 
Policía Nacional del Perú, a través del efecti-
vo asignado para el control del tránsito o de 
carretera quien podrá imponer la papeleta 
correspondiente, iniciándose el proceso 
administrativo sancionador; pero no las 
municipalidades distritales.

Y qué le correspondería hacer a las munici-
palidades, pues colaborar con la Policía 
Nacional del Perú en la actividad de �scalizar; 
pero no puede emitir normas que tipi�can 
infracciones y que establecen sanciones en 
materia de tránsito.

III. Opinión �nal 

Se debe sancionar a los vehículos mal estacio-
nados en las vías públicas, porque muchas 
veces estos autos no permiten que las perso-
nas puedan desplazarse en sus vehículos de 
forma libre por las pistas haciéndose más 
pesado el tránsito vehicular y con ello hacien-
do perder el tiempo a las demás personas. Es 
evidente que en muchos lugares de la capital 
se hace un uso abusivo de las pistas por parte 
de malos conductores; razón por la cual se 
requiere la efectiva supervisión del cum-
plimiento de las normas de tránsito.

Sin embargo, las infracciones por esta mala 
conducta deben ser sancionadas adecuada-
mente; lo cual no se venía dando en La Victo-
ria pues su municipio no tenía competencia 
para emitir normas para tipi�car estas in- 
fracciones ni mucho menos sanciones en 
materia de tránsito. En tal sentido, el Tribunal 
Constitucional ha resuelto fundada la deman-
da del Poder Ejecutivo en contra de la Munici-
palidad de La Victoria.

La Policía Nacional del Perú, que según el 
Tribunal Constitucional tiene la competencia 

para sancionar estas conductas, es la insti-
tución llamada para que tengamos un mejor 
orden en las pistas de la ciudad. Esperemos 
que los efectos de la sentencia del Máximo 
Intérprete de la Constitución sean positivos.

Si bien los efectos de esta sentencia solo 
aplican para el distrito de La Victoria, lo cierto 
es que el criterio podría ampliarse a otras 
jurisdicciones en la medida que también se 
demande la inconstitucionalidad de orde-
nanzas municipales emitidas por otros go- 
biernos locales.

IV. Referencias

Sanchez, Diego. 2024. “TC declara inconsti-
tucional infracciones a vehículos mal estacio-
nados: especialista explica esta medida”. 
https://acortar.link/VmzJwT 

Sentencia del Tribunal Constitucional N° 
437/2023 (Expediente 00014-2021-PI/TC). 
Caso de la Ordenanza que prohíbe aban-
donar vehículos en la vía pública o dejarlos 
mal estacionados. https://tc.gob.pe/jurispru-
dencia/2024/00014-2021-AI.pdf 

composición LR/Andina



I. Introducción 

En febrero del presente año, se dio a conocer 
el fallo del Tribunal Constitucional (Pleno 
Sentencia 437/2023 emitida en el Expediente 
00014-2021-PI/TC) mediante el cual declaró 
fundada la demanda de inconstitucionalidad, 
presentada por el Poder Ejecutivo contra la 
Ordenanza N° 375-2021/MLV, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos o unidades motoriza-
das abandonados o que interrumpan la libre 
circulación en la vía pública del distrito de La 
Victoria”.

Dicha sentencia causó mucha publicidad en 
nuestro medio local debido a la materia de 
fondo que regula dicha ordenanza y es que no 
solo La Victoria tiene una ordenanza de este 
tipo, sino otras comunas también. Asimismo, 

estas ordenanzas no han estado libre de 
polémica debido a que se cuestiona sobre la 
competencia de las municipalidades para 
sancionar las infracciones a consecuencia de 
estacionar mal los vehículos en la vía pública; 
así como los métodos empleados. A conti- 
nuación el fallo.

II. El pronunciamiento del Tribunal Consti-
tucional

La controversia se inicia a partir de una 
demanda de inconstitucional presentada por 
el Poder Ejecutivo en contra de la Ordenanza 
N° 346-2020/MLV emitida por la Municipali-
dad Distrital de La Victoria, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos, carrocerías y/o 
chatarras abandonados o unidades moto- 
rizadas mal estacionadas en la vía pública 
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que interrumpan la libre circulación en el 
distrito de La Victoria”; puesto que, funda-
mentalmente, esta norma no había sido pu- 
blicada en su integridad en el diario o�cial El 
Peruano y porque las infracciones y sanciones 
en materia de tránsito y transporte terrestre 
son establecidas por los reglamentos nacio-
nales.

Sobre el particular, se debe precisar que en el 
desarrollo del proceso constitucional la 
citada ordenanza fue derogada por una 
posterior (Ordenanza N° 375-2021/MLV, 
“Ordenanza que prohíbe dejar vehículos o 
unidades motorizadas abandonados o que 
interrumpan la libre circulación en la vía 
pública del distrito de La Victoria”), la cual sí 
fue publicada en su integridad en El Peruano. 
Asimismo, se debe indicar que el Tribunal 
Constitucional señaló que si bien dicha 
norma había sido derogada, la norma poste- 
rior regulaba sustancialmente la materia 
controvertida por lo que analizó la consti-
tucionalidad de la Ordenanza N° 
375-2021/MLV.

Por otro lado, el Tribunal Constitucional 
indicó que si bien la causa había sido admiti-
da a trámite como un proceso de constitucio-
nalidad, desde una perspectiva material, 
existe un con�icto de competencias entre las 

entidades del Estado con relación a la atribu-
ción de tipi�car infracciones y sancionar 
estas en materia de tránsito (fundamento 
67).

En tal sentido, luego de aplicar el Test de 
Competencia, dicho tribunal señaló que los 
gobiernos locales ejercen competencias 
compartidas, en materia de tránsito con los 
demás niveles de gobierno; pero la compe-
tencia de normar infracciones y sanciones en 
materia de tránsito, no es una de sus atribu-
ciones, sino solo al Poder Ejecutivo a través 
del Ministerio de Transportes. Además 
señaló que la autoridad competente para 
�scalizar el cumplimiento de la normativa 
que establece infracciones y sanciones en 
materia de tránsito le corresponde a la 
Policía Nacional del Perú, a través del efecti-
vo asignado para el control del tránsito o de 
carretera quien podrá imponer la papeleta 
correspondiente, iniciándose el proceso 
administrativo sancionador; pero no las 
municipalidades distritales.

Y qué le correspondería hacer a las munici-
palidades, pues colaborar con la Policía 
Nacional del Perú en la actividad de �scalizar; 
pero no puede emitir normas que tipi�can 
infracciones y que establecen sanciones en 
materia de tránsito.

III. Opinión �nal 

Se debe sancionar a los vehículos mal estacio-
nados en las vías públicas, porque muchas 
veces estos autos no permiten que las perso-
nas puedan desplazarse en sus vehículos de 
forma libre por las pistas haciéndose más 
pesado el tránsito vehicular y con ello hacien-
do perder el tiempo a las demás personas. Es 
evidente que en muchos lugares de la capital 
se hace un uso abusivo de las pistas por parte 
de malos conductores; razón por la cual se 
requiere la efectiva supervisión del cum-
plimiento de las normas de tránsito.

Sin embargo, las infracciones por esta mala 
conducta deben ser sancionadas adecuada-
mente; lo cual no se venía dando en La Victo-
ria pues su municipio no tenía competencia 
para emitir normas para tipi�car estas in- 
fracciones ni mucho menos sanciones en 
materia de tránsito. En tal sentido, el Tribunal 
Constitucional ha resuelto fundada la deman-
da del Poder Ejecutivo en contra de la Munici-
palidad de La Victoria.

La Policía Nacional del Perú, que según el 
Tribunal Constitucional tiene la competencia 

para sancionar estas conductas, es la insti-
tución llamada para que tengamos un mejor 
orden en las pistas de la ciudad. Esperemos 
que los efectos de la sentencia del Máximo 
Intérprete de la Constitución sean positivos.

Si bien los efectos de esta sentencia solo 
aplican para el distrito de La Victoria, lo cierto 
es que el criterio podría ampliarse a otras 
jurisdicciones en la medida que también se 
demande la inconstitucionalidad de orde-
nanzas municipales emitidas por otros go- 
biernos locales.

IV. Referencias

Sanchez, Diego. 2024. “TC declara inconsti-
tucional infracciones a vehículos mal estacio-
nados: especialista explica esta medida”. 
https://acortar.link/VmzJwT 

Sentencia del Tribunal Constitucional N° 
437/2023 (Expediente 00014-2021-PI/TC). 
Caso de la Ordenanza que prohíbe aban-
donar vehículos en la vía pública o dejarlos 
mal estacionados. https://tc.gob.pe/jurispru-
dencia/2024/00014-2021-AI.pdf Ventas: 993129405
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En febrero del presente año, se dio a conocer 
el fallo del Tribunal Constitucional (Pleno 
Sentencia 437/2023 emitida en el Expediente 
00014-2021-PI/TC) mediante el cual declaró 
fundada la demanda de inconstitucionalidad, 
presentada por el Poder Ejecutivo contra la 
Ordenanza N° 375-2021/MLV, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos o unidades motoriza-
das abandonados o que interrumpan la libre 
circulación en la vía pública del distrito de La 
Victoria”.

Dicha sentencia causó mucha publicidad en 
nuestro medio local debido a la materia de 
fondo que regula dicha ordenanza y es que no 
solo La Victoria tiene una ordenanza de este 
tipo, sino otras comunas también. Asimismo, 
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competencia de las municipalidades para 
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estacionar mal los vehículos en la vía pública; 
así como los métodos empleados. A conti- 
nuación el fallo.

II. El pronunciamiento del Tribunal Consti-
tucional

La controversia se inicia a partir de una 
demanda de inconstitucional presentada por 
el Poder Ejecutivo en contra de la Ordenanza 
N° 346-2020/MLV emitida por la Municipali-
dad Distrital de La Victoria, “Ordenanza que 
prohíbe dejar vehículos, carrocerías y/o 
chatarras abandonados o unidades moto- 
rizadas mal estacionadas en la vía pública 

que interrumpan la libre circulación en el 
distrito de La Victoria”; puesto que, funda-
mentalmente, esta norma no había sido pu- 
blicada en su integridad en el diario o�cial El 
Peruano y porque las infracciones y sanciones 
en materia de tránsito y transporte terrestre 
son establecidas por los reglamentos nacio-
nales.

Sobre el particular, se debe precisar que en el 
desarrollo del proceso constitucional la 
citada ordenanza fue derogada por una 
posterior (Ordenanza N° 375-2021/MLV, 
“Ordenanza que prohíbe dejar vehículos o 
unidades motorizadas abandonados o que 
interrumpan la libre circulación en la vía 
pública del distrito de La Victoria”), la cual sí 
fue publicada en su integridad en El Peruano. 
Asimismo, se debe indicar que el Tribunal 
Constitucional señaló que si bien dicha 
norma había sido derogada, la norma poste- 
rior regulaba sustancialmente la materia 
controvertida por lo que analizó la consti-
tucionalidad de la Ordenanza N° 
375-2021/MLV.

Por otro lado, el Tribunal Constitucional 
indicó que si bien la causa había sido admiti-
da a trámite como un proceso de constitucio-
nalidad, desde una perspectiva material, 
existe un con�icto de competencias entre las 

entidades del Estado con relación a la atribu-
ción de tipi�car infracciones y sancionar 
estas en materia de tránsito (fundamento 
67).

En tal sentido, luego de aplicar el Test de 
Competencia, dicho tribunal señaló que los 
gobiernos locales ejercen competencias 
compartidas, en materia de tránsito con los 
demás niveles de gobierno; pero la compe-
tencia de normar infracciones y sanciones en 
materia de tránsito, no es una de sus atribu-
ciones, sino solo al Poder Ejecutivo a través 
del Ministerio de Transportes. Además 
señaló que la autoridad competente para 
�scalizar el cumplimiento de la normativa 
que establece infracciones y sanciones en 
materia de tránsito le corresponde a la 
Policía Nacional del Perú, a través del efecti-
vo asignado para el control del tránsito o de 
carretera quien podrá imponer la papeleta 
correspondiente, iniciándose el proceso 
administrativo sancionador; pero no las 
municipalidades distritales.

Y qué le correspondería hacer a las munici-
palidades, pues colaborar con la Policía 
Nacional del Perú en la actividad de �scalizar; 
pero no puede emitir normas que tipi�can 
infracciones y que establecen sanciones en 
materia de tránsito.
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III. Opinión �nal 

Se debe sancionar a los vehículos mal estacio-
nados en las vías públicas, porque muchas 
veces estos autos no permiten que las perso-
nas puedan desplazarse en sus vehículos de 
forma libre por las pistas haciéndose más 
pesado el tránsito vehicular y con ello hacien-
do perder el tiempo a las demás personas. Es 
evidente que en muchos lugares de la capital 
se hace un uso abusivo de las pistas por parte 
de malos conductores; razón por la cual se 
requiere la efectiva supervisión del cum-
plimiento de las normas de tránsito.

Sin embargo, las infracciones por esta mala 
conducta deben ser sancionadas adecuada-
mente; lo cual no se venía dando en La Victo-
ria pues su municipio no tenía competencia 
para emitir normas para tipi�car estas in- 
fracciones ni mucho menos sanciones en 
materia de tránsito. En tal sentido, el Tribunal 
Constitucional ha resuelto fundada la deman-
da del Poder Ejecutivo en contra de la Munici-
palidad de La Victoria.

La Policía Nacional del Perú, que según el 
Tribunal Constitucional tiene la competencia 

para sancionar estas conductas, es la insti-
tución llamada para que tengamos un mejor 
orden en las pistas de la ciudad. Esperemos 
que los efectos de la sentencia del Máximo 
Intérprete de la Constitución sean positivos.

Si bien los efectos de esta sentencia solo 
aplican para el distrito de La Victoria, lo cierto 
es que el criterio podría ampliarse a otras 
jurisdicciones en la medida que también se 
demande la inconstitucionalidad de orde-
nanzas municipales emitidas por otros go- 
biernos locales.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 
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siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.

Al respecto, Teresa Rodríguez (2013, 104-106) 
describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
ideas y recursos dirigidos a proyectos e iniciativas 
de individuos, organizaciones o empresas. 

Asimismo, Anton Miglo (2021, 4-5), explica que el 
crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-

almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 
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siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.

Al respecto, Teresa Rodríguez (2013, 104-106) 
describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
ideas y recursos dirigidos a proyectos e iniciativas 
de individuos, organizaciones o empresas. 

Asimismo, Anton Miglo (2021, 4-5), explica que el 
crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-

almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 

siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.
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describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
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crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ociedades

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-
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almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 

siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.

Al respecto, Teresa Rodríguez (2013, 104-106) 
describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
ideas y recursos dirigidos a proyectos e iniciativas 
de individuos, organizaciones o empresas. 

Asimismo, Anton Miglo (2021, 4-5), explica que el 
crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ociedades

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-
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almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 

siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.

Al respecto, Teresa Rodríguez (2013, 104-106) 
describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
ideas y recursos dirigidos a proyectos e iniciativas 
de individuos, organizaciones o empresas. 

Asimismo, Anton Miglo (2021, 4-5), explica que el 
crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ociedades

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-
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almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

El crowdfunding es una innovación �nanciera del 
siglo XXI, producto de la era de la digitalización 
en la que hoy en día se busca obtener rapidez, 
comodidad y seguridad. El crowdfunding surgió 
en Estados Unidos en el año 2000 con variadas 
plataformas digitales como ArtistShare (2001) y 
Kiva (2005), posteriormente, tras una crisis que 
dejó efectos negativos en la economía, el crowd-
funding se mostró como una óptima alternativa 
al �nanciamiento tradicional, es ahí cuando 
surgen las plataformas Indiegogo y Kickstarter, 
esta última sacó a �ote satisfactoriamente un 
proyecto en 2012, este se encontraba liderado 
por Eric Migicovsky, quien apenas estando en sus 
20’s años de edad, consiguió recaudar más de 10 
millones de dólares en un plazo de 37 días gracias 
a donaciones de más de 68 mil personas, produc-
to de ello nacen los smartwaches Pebble, artefac-

to tecnológico innovador para la época, que 
logró cautivar a millones de personas y se acercó 
a la alta cifra de 2 millones de ventas en pleno 
auge.

Luego, fue adquiriendo mayor fama y traspasó la 
frontera norteamericana para llegar a Europa, 
Asía y claramente también a Latinoamérica, 
siendo Perú unos de los pocos países de América 
del Sur que adoptó esta alternativa prometedora. 
En esa misma línea, en 2013 surgió la plataforma 
KapitalZocial, la cual no tuvo mayor trascenden-
cia, es más, se aproximarían futuras regulaciones 
que fueron esperadas por años.

Más aún, dichas regulaciones ya planteadas, 
vendrían acompañadas de ciertas debilidades 
evidenciadas en la práctica y en la respuesta del 
mercado que pondría al crowdfunding en la mira, 

siendo tema de debate principalmente entre eco- 
nomistas, abogados, emprendedores, inversionistas 
y diversas autoridades. Y así es como inicia el cues-
tionamiento sobre si el crowdfunding es viable en el 
Perú y vino para quedarse o pasará a ser parte de la 
historia y todos los intentos de levantar la economía 
del país.

II. De�nición y características del crowdfunding

“Crowdfunding” es un término anglosajón, com-
puesto por las palabras “crowd” que se traduce 
como multitud o muchedumbre y la palabra     
“funding” que se traduce como �nanciamiento. 

En ese sentido, la traducción literal al español sería 
�nanciamiento por la multitud o �nanciamiento 
colectivo, en español también suele llamársele 
micromecenazgo, y en Perú se usa “Financiamiento 
participativo �nanciero” para referirse a él.

Al respecto, Teresa Rodríguez (2013, 104-106) 
describe este término como un nuevo fenómeno 
que consiste en la creación de un entorno digital 
para la agrupación de un colectivo, aportación de 
ideas y recursos dirigidos a proyectos e iniciativas 
de individuos, organizaciones o empresas. 

Asimismo, Anton Miglo (2021, 4-5), explica que el 
crowdfunding es un método para conseguir una 
gran cantidad de inversionistas en un tiempo 
reducido, permitiendo intercambiar información de 
una manera más e�caz entre inversionistas y 
emprendedores.

Por lo tanto, podemos de�nir al crowdfunding 
como una iniciativa de la era digital que facilita la 
obtención de créditos y préstamos a través de plata-
formas que están en constante movimiento entre 
inversionistas y emprendedores en la búsqueda de 
impulsar proyectos satisfactoriamente y obtener un 
bene�cio económico dependiendo la modalidad 
que empleen.

En adición, entre las principales características del 
crowdfunding podemos señalar:

- Financiamiento alternativo.

- Participación colectiva.

- Uso de la tecnología e Internet.

- Promoción de proyectos.

III. Relevancia del crowdfunding en el acceso al 
�nanciamiento

En nuestra realidad socioeconómica es muy 
común observar que los crédito o préstamo ban-
carios y hasta los ofrecidos por micro�nancieras, 
suelen tener intereses excesivamente altos que 
conllevaría a caer en bancarrota a micro y 
pequeños empresarios que adquieran estos crédi-
tos.

En adición, otro de los obstáculos que ponen en 
desventaja a las MYPES es la escasa inversión públi-
ca y la “burocracia” en su camino a la formalización, 
si bien es cierto que las MYPES han liderado un 
gran porcentaje de producción de empleo, espe-
cí�camente el 26,6% de la PEA al año 2020, según 
cifras de la ENAHO, no demuestra que hayan 
tenido un crecimiento signi�cativo o que las auto-
ridades competentes hayan velado �elmente por 
los emprendedores nacionales.

Por otro lado, en 2022 la informalidad incrementó 
un 0.7%, y las mypes aumentaron su número en un 
11,9% a comparación con el año anterior, más aún, 
en el resumen ejecutivo de ComexPerú 2022 se 
menciona lo siguiente: 

“48.2% de los emprendedores mypes contaban 
con al menos un producto �nanciero formal y un 
24% empleaba métodos de ahorro informal; el 
75.6% de estas no lleva ningún registro de cuentas; 
el 82.6% de los trabajadores son familiares del 
dueño del negocio y tan solo el 1.6% cuenta con 
seguro social; mientras que un 19.9% de traba-
jadores labora más de 40 horas a la semana y un 
3.7%, más de 60 horas”.

En este contexto, el crowdfunding cobra especial 
relevancia dando una solución viable para el 
acceso al �nanciamiento permitiendo que las 

MYPES puedan desarrollarse en el mercado, afecta-
do por los factores pandemia, con�ictos sociales y 
recesión, se necesitaba una manera e�ciente y 
e�caz de impulsar a las MYPES; modalidad digital 
que se necesitaba en el Perú para que los micro y 
pequeños empresarios accedan a un �nanciamien-
to en tiempo récord y sin intereses exorbitantes, 
ofreciendo mejores oportunidades de conseguir un 
�nanciamiento y poder sacar a �ote un empren-
dimiento o incluso un proyecto personal como un 
�nanciamiento para una carrera universitaria o do- 
nación para una cirugía estética, in�nidad de 
proyectos que se encuentran permitidos en las 
plataformas de crowdfunding.

En ese sentido, desde el lado del inversionista, el 
crowdfunding bene�cia a pequeños inversionistas, 
debido a que se empieza a dejar de lado la rígida 
búsqueda de inversionistas so�sticados, y se 
permite la participación de inversionistas no insti-
tucionales, es decir, inversionistas no experimenta-
dos podrán participar invirtiendo pequeños 
montos de dinero y obtener un retorno congruente 
al mismo. 

Además, desde el punto de vista del emprendedor, 
el proceso para adquirir un crédito podría tardar 
meses o años y la evaluación del historial crediticio 
del bene�ciario puede poner en peligro la 
obtención de dicho crédito. Sin embargo, con una 
plataforma de crowdfunding se podrá colocar 
plazos reducidos como de 30, 60 o 90 días para 
recaudar el monto objetivo para desarrollar un 
proyecto.

IV. Modalidades de Crowdfunding

El crowdfunding permite a los usuarios e inversio- 
nistas contribuir en proyectos de su preferencia y 
con los �nes que persiguen, existiendo pues diver-
sas modalidades que se adecúan a sus �nalidades, 
que explicaremos a continuación:

a) Donation-based crowdfunding (crowdfunding 
por donación): El modelo de donación está enfoca-
do en la recaudación de fondos destinados a 
proyectos sociales. Los usuarios aportantes realizan 
la donación sin �nalidad lucrativa alguna, estos 
proyectos suelen estar liderados por organi-
zaciones, como las ONG, también el bene�ciario 
puede ser un individuo en especí�co, por ejemplo, 
un proyecto puede tratar de casos médicos en que 
la persona necesita apoyo económico para tener 

una intervención quirúrgica. 

b) Reward-based crowdfunding (crowdfunding 
por recompensa): En el crowdfunding por recom-
pensa los usuarios contribuyen �nanciando el 
proyecto a cambio de un bene�cio por parte del 
emprendedor, estos bene�cios que son retribuidos 
a los inversionistas no deben ser dinerarios, usual-
mente se tratan del mismo producto que el 
emprendedor desarrollará con el �nanciamiento 
otorgado, la ventaja de esto es que el inversionista 
obtendrá el producto antes de que sea lanzado en 
el mercado, además, tiene cierto bene�cio para el 
emprendedor ya que aparte de estar �nanciando 
su proyecto, obtiene una retroalimentación del 
producto así como la publicidad del mismo. 

c) Lending o debt-based crowdfunding (crowd-
funding por préstamos): El �nanciamiento por 
préstamo, también conocido como crowdlending, 
consiste en operaciones de préstamo entre los 
usuarios prestamistas y los emprendedores, estos 
últimos se ven en la obligación del pago del princi-
pal y de los intereses acordados.

d) Equity crowdfunding (crowdfunding por aporte 
de capital): La modalidad de aporte de capital trata 
de la �nanciación de proyectos en masa a través de 
la participación en el capital de la empresa. En este 
caso, los inversionistas buscan un retorno �nancie-
ro mayor y se convierten en socios o accionistas de 
la sociedad promotora del proyecto teniendo los 
derechos a participar y obtener los bene�cios 
correspondientes.

Por otro lado, el artículo 3 del Reglamento de la 
Actividad de Financiamiento Participativo Finan-
ciero y sus Sociedades Administradoras, al regular 
el FPF establece dos modalidades: FPF de valores 
(equity crowdfunding) y FPF de préstamos crowd-
lending).

V. Legislación nacional de Crowdfunding

La legislación del crowdfunding en el Perú se dio a 
inicios del año 2020, siendo el Poder Ejecutivo 
quien emitió el Decreto de Urgencia N°013-2020 
mediante el cual tiene por objetivo establecer 
medidas que promueven el acceso al �nancia-
miento de las micro, pequeñas y medianas empre-
sas, el desarrollo de emprendimientos dinámicos, 
de alto impacto en estadios iniciales de desarrollo y 
en etapas de consolidación, así como el fortale- 
cimiento e incentivo a su proceso de internacional-

ización, la ampliación y fortalecimiento de los servi-
cios tecnológicos que brinda el Estado a las 
MIPYME, además, tiene como meta el impulso del 
desarrollo productivo y empresarial a través de 
instrumentos de servicios no �nancieros. 

Posteriormente, un año más tarde, el 19 de mayo de 
2021, la Superintendencia del Mercado de Valores – 
SMV emitió la Resolución de Superintendente Nº 
045-2021-SMV/02 por el cual se aprueba el Regla-
mento de la Actividad de Financiamiento Participa-
tivo Financiero (FPF) y sus Sociedades Administra-
doras, siendo la SMV el organismo encargado de 
regular el FPF en el Perú.

Finalmente, cabe precisar que en el Perú se encuen-
tran reguladas únicamente las modalidades de 
préstamos y aporte de capitales, debido a la preocu-
pación del legislador ante la posibilidad de encubrir 
una posible oferta pública de valores o préstamos 
con dinero del público lo cual podría afectar al mer-
cado de valores y dinerario, por lo que necesitaba la 
debida intervención de la SMV y la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

De igual manera, que no se encuentren reguladas 
las otras dos modalidades restantes, no excluye la 
posibilidad de poder realizarlas dentro del territorio 
peruano.

VI. Sujetos que intervienen en el crowdfunding

Entre los sujetos que intervienen en la interacción 
del crowdfunding tenemos a los siguientes:

6.1. Receptores

Los receptores son los emprendedores, quienes 
reciben los aportes por parte de los inversionistas 
para �nanciar su proyecto, tienen el deber de hacer 
públicos los proyectos en la plataforma de �nancia-
miento pudiendo promocionarse a través de 
contactos, eventos o medios digitales externos. 
Además, el artículo 1, inciso 1.2, de la Resolución de 
Superintendente Nº 045-2021-SMV/02 señala lo 
siguiente: 

“Los Receptores deben tener la calidad de personas 
naturales domiciliadas en el país o personas jurídi-
cas constituidas en el país y los proyectos de �nan-
ciamiento participativo �nanciero deben desarro- 
llarse íntegramente en el territorio de la República 
del Perú”.

Teniendo en cuenta las condiciones mínimas de 
que la información que se publique sea en medios 

físicos o digitales, debe estar limita a la información 
disponible en la plataforma. Asimismo, el compro-
miso de inversión se debe realizar únicamente a 
través de la plataforma y la publicidad que se haga 
a través de medios digitales distintos a la platafor-
ma debe contener un enlace dirigido al proyecto 
dentro de la plataforma. 

En esa misma línea, el plazo para la recaudación de 
los recursos asociados a un proyecto cuenta con un 
tiempo límite el cual puede ser por un periodo 
máximo de noventa (90) días calendario, pro- 
rrogables por noventa (90) días calendario adicio-
nales, sujeto a evaluación de la sociedad adminis-
tradora.

6.2. Inversionistas

Los inversionistas son quienes aportan sumas 
dinerarias para el �nanciamiento de un proyecto 
de su interés buscando obtener un retorno �nan-
ciero dependiendo de la modalidad que empleen a 
través de una plataforma autorizada de crowd-
funding. 

Se encuentran expuestos a riesgos de pérdida 
parcial o total en su inversión, por ello, se han in- 
cluido límites para el �nanciamiento y su partici-
pación, siendo así deber de la sociedad administra-
dora mantener mecanismos de gestión y control 
de límites para el inversionista, uno de estos límites 
consiste en que el inversionista no institucional no 
puede aportar más del 20% de sus ingresos 
anuales o de su patrimonio.

6.3 Sociedades administradoras

Las sociedades administradoras son las encargadas 
de administrar las plataformas de �nanciamiento 
participativo, de acuerdo con lo establecido en el 
artículo 20 del Decreto de Urgencia N°013-2020, 
solo podrá realizarse a través de plataformas 
administradas por sociedades anónimas consti- 
tuidas en el Perú, debidamente autorizadas por la 
SMV, encontrándose la denominación “Sociedades 
Administradoras de Plataformas de Financiamien-
to Participativo Financiero” reservada únicamente 
a dichas sociedades. 

Hasta la fecha desde su regulación solo se encuen-
tran activas y debidamente inscritas cuatro plata-
formas de �nanciamiento participativo �nanciero, 
las cuales son las siguientes:

- A�uenta Perú Sociedad Administradora de Plata-

forma de Financiamiento Participativo Financiero 
S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
038-2022-SMV/02, modalidad de préstamos, fecha: 
21/04/22.

- Inversiones.IO Perú Sociedad Administradora de 
Plataforma de Financiamiento Participativo Finan-
ciero S.A.C., Resolución de Superintendente Nº 
048-2022-SMV/02, modalidad de préstamos fecha: 
22/05/22.

- Proyecto Crowd FPF S.A.C., Resolución de Superin-
tendente Nº 063-2023-SMV/02, modalidad de 
préstamos, fecha: 18/08/23.

- Bloom Crowdfunding S.A.C. Sociedad Administra-
dora de Plataforma de Financiamiento Participativo 
Financiero, Resolución del Superintendente Nº 
075-2023-SMV/02, modalidad de valores, fecha 
26/09/23.

6.4 La Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores –SMV 
tiene un rol de supervisor de las sociedades admi- 
nistradoras a través de las cuales se realiza la activi-
dad de �nanciamiento participativo �nanciero. 
Asimismo, tiene la responsabilidad de establecer 
normas de carácter general para el correcto y ade- 
cuado funcionamiento de dicha actividad.

VII. Principales retos en el desarrollo del crowd-
funding en el Perú

Entre los principales retos del crowdfunding en el 
Perú se encuentra la divulgación de esta estructura 
o vehículo de �nanciamiento, cuya utilidad es muy 
amplia, puesto que al haber únicamente cuatro 
plataformas de �nanciamiento participativo �nan-
ciero autorizadas por la SMV que están funcionan-
do y que dos de ellas (Proyecto Crowd y Bloom 
Crowdfunding) han sido autorizadas recientemente 
en 2023, re�eja no haber tenido un gran avance en 
los tres años de contar con su regulación en el país. 

Asimismo, entre la regulación tenemos la ausencia 
normativa de las otras modalidades de crowdfun- 
ding como la de donación y recompensa, que 
permitiría mejorar el desarrollo de este tipo de 
vehículos e incrementaría la con�anza al mercado.

Por otro lado, observamos, una limitante relaciona-
da con el capital mínimo, este consta de S/300,000 y 
la sociedad administradora debe contar en todo 
momento desde el inicio de sus operaciones; 

aunque, haya sido impuesto con el propósito de 
resguardar y asegurar a los participantes en el 
desarrollo de un proyecto en caso ocurra algún 
fraude o falla, el gran monto dinerario podría deve-
nir en mayores costos. Igualmente, tenemos la 
exigencia que la aplicación de los proyectos se 
bene�cie dentro del territorio peruano, como se 
mencionó anteriormente, los receptores, pueden 
ser personas naturales o jurídicas, ambas deben 
estar domiciliadas o constituidas en Perú, y la 
sociedad administradora no está excluida de 
contar dicha característica, esto puede acarrear 
ciertos obstáculos en el momento de existir la 
iniciativa de realizar proyectos extranjeros, inclu-
sive proyectos aún más grandes.

Desde la perspectiva del comportamiento del mer-
cado, no se está teniendo el éxito esperado porque 
si bien es cierto que Perú es “país de emprende-
dores”, lo que se necesita es el uso, la aplicación 
práctica, es decir que el proyecto responda a una 
necesidad, lo cual motivaría en mayor medida la 
participación de nuevos inversionistas, dado que, 
si no es posible visualizar un futuro prometedor en 
un proyecto, las posibilidades de atraer inversionis-
tas se disminuyen crucialmente.

VIII. Conclusiones 

8.1. Primeramente, el crowdfunding es un 
mecanismo de �nanciamiento colectivo que 
brinda vías distintas a la adquisición de préstamos 
o créditos de las formas tradicionales que se dan 
comúnmente a través de bancos, cajas munici-
pales de ahorro o prestamistas poco �ables, esas 
tres opciones se caracterizan por poner tasas de 
interés tan elevadas que cuesta mayor esfuerzo 
terminar de pagar el préstamo que mantener el 
emprendimiento en el mercado, puesto que esta 
alternativa se encuentra dirigida a micro y 
pequeños emprendedores.

8.2. En segundo lugar, se democratiza la posibili-
dad de inversión, dado que un inversionista con 
capital reducido puede participar en los proyectos 
de su interés y obtener las ganancias previstas 
según términos acordados con el receptor del 
proyecto en desarrollo.

8.3. Por último, la regulación peruana del Financia-
miento Participativo Financiero debe estar abierta 
a realizar algunos cambios con el objetivo de ade- 
cuarse a la realidad empresarial del país, primordi-
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almente, teniendo en cuenta la situación de las 
MYPES. Así también, las instituciones relacionadas 
y autoridades competentes incentiven al público a 
formar parte de este nuevo método de �nancia-
miento colectivo, de esa forma habría un ascenso 
extraordinario de usuarios en las plataformas y se 
estaría dando mayor visibilidad y popularidad al 
crowdfunding en el país, y de haber proyectos 
novedosos que cumplan con el criterio de utilidad 
para que su propuesta sea apoyada y su vigencia 
en el mercado sea acertada. Solo así y con futuros 
perfeccionamientos, será viable el crowdfunding 
en el Perú.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 
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Control de concentraciones empresariales: La adquisición 
de Enel Perú por China Southern Power Grid

El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 

a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 
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El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 

a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 

El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

ociedades

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 
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a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 

El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

ociedades

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 
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a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 

El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

ociedades

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 
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a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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I. Introducción

La gestión y regulación de las operaciones de 
concentración empresarial son esenciales en el 
contexto dinámico del sector para mantener la 
competencia equitativa y una correcta e�ciencia 
económica. La Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi posee un rol esencial en este proce-
so ya que garantiza que las transacciones realiza-
das dentro de este sector cumplan con los 
estándares requeridos por la normativa. La 
reciente controversia relacionada a la propuesta 
de China Southern Power Grid para adquirir Enel 
Perú ha acentuado la necesidad de un proceso de 
control previo sólido y detallado. En virtud de 
ello, a lo largo del presente escrito, se examinará a 
detalle el proceso de Indecopi, destacando las 
distintas fases o plazos a través del análisis de 
situaciones como la presentada adquisición, y 

como podría in�uir en la con�guración de merca-
do de distribución eléctrica dentro del país. 

II. Ley N° 31112

El 14 de junio de 2021 entró en vigencia la Ley N° 
31112 y su Reglamento, aprobado mediante 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM, la cual intro-
dujo un régimen de control previo de opera-
ciones de concentración empresarial a cargo del 
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 
y de la Protección de la Propiedad Intelectual (en 
adelante, Indecopi) aplicada a todos los sectores 
de la actividad económica y mercados del país 
con el propósito de promover la competencia 
efectiva y la e�ciencia en los mercados para el 
bienestar de los consumidores. 

El término “operación empresarial” está referido a 
cualquier acción que incluya la transferencia o el 
cambio de control, total o parcial, de una empresa y 
abarcan los actos de concentración empresarial que 
involucre un impacto nacional, incluso los que ocu- 
rren en el extranjero y se encuentren vinculados 
directa o indirectamente a los agentes económicos 
que operan en el país. En concordancia a Campana 
(2022), eventualmente las empresas utilizan los 
mecanismos de concentración empresarial para 
darle apariencia de legalidad a acuerdos colusorios 
que están prohibidos. 

Por esta razón, en el numeral 5.1. de la mencionada 
ley se identi�can como operaciones de concen-
tración empresarial a: 

(i) La fusión de dos o más agentes económicos inde-
pendientes; (ii) La adquisición de derechos que 
permitan ejercer control; (iii) Constitución de dos o 
más agentes económicos de una empresa común, 
por ejemplo, mediante un joint venture; y, (iv) 
Adquisición de control por activos productivos de 
otros agentes económicos. 

Por este motivo, el 30 de enero de 2023 se aproba- 
ron los Lineamientos para la cali�cación y análisis 
de las operaciones de concentración empresarial, 
con el �n de proporcionar una explicación más 
detallada de cada una de las modalidades estableci-
das en la Ley N° 31112 para facilitar una identi�-
cación más clara y precisa de cada una: 

 

De igual manera, en el numeral 6.1. del artículo 6 se 
establece que la operación de concentración 
requerirá de autorización previa únicamente en los 
casos que supere los siguientes umbrales 
económicos de manera concurrente: 

(i) El umbral conjunto, donde la suma total de las 
ventas o ingresos brutos anuales o valor de activos 
en el país, de los agentes económicos involucrados 
en la operación de concentración empresarial, 
haya alcanzado, un valor igual o superior a ciento 
dieciocho mil (118,000) unidades impositivas tribu-
tarias (UIT) y (ii) El umbral individual, donde el valor 
de las ventas o ingresos brutos anuales o valor de 
activos en el país de al menos dos agentes 
económicos, de forma individual, hayan alcanzado, 
un valor igual o superior a dieciocho mil (18,000) 
UIT, durante el ejercicio �scal anterior a aquel en 
que se noti�que la operación.

Conforme a ello, el Indecopi aprobó los Lineamien-
tos para el cálculo de umbrales, aprobados medi-
ante la Resolución N° 022-2021-CLC-INDECOPI, 
estos lineamientos establecen que “de alcanzarse 
tales umbrales, los agentes económicos tendrán la 
obligación de presentar a la Comisión de Defensa 
de la Libre Competencia del Indecopi (en adelante, 
la Comisión) una solicitud de autorización de la 
operación de concentración empresarial”.

Además, es pertinente hacer mención que en el 
numeral 6.4 del artículo 6 se contempla la opción 

para las empresas que no alcancen los umbrales 
económicos de optar por una noti�cación volunta- 
ria de la operación de concentración empresarial, 
este proceso de noti�cación voluntaria seguirá el 
mismo procedimiento establecido para las noti�ca-
ciones obligatorias. 

De acuerdo con Zuñiga (2018) el control de concen-
traciones empresariales es el “procedimiento  
administrativo donde se evaluarán los efectos de 
los cambios de la estructura del mercado con 
motivo de las fusiones y adquisiciones que impac-
tan en la creación o fortalecimiento de la posición 
de dominio de mercado”. Contrario al control de 
conductas, no se fundamenta en el estudio detalla-
do de comportamientos anticompetitivos particu-
lares, sino en un análisis general de la estructura del 
mercado. 

III. Procedimiento de control previo 

En base a la Ley N° 31112, el artículo 21 indica que el 
proceso administrativo de control previo se com-
pone de dos etapas: i) La primera fase, durante la 
cual se examina la viabilidad de la solicitud de 
autorización para la operación de concentración 
empresarial, evaluando si la misma presenta riesgos 
que puedan impactar la competencia en el merca-
do; y, ii) La segunda fase, activada cuando se deter-
mina que la operación podría resultar en efectos 
restrictivos para la competencia.

Este procedimiento es iniciado con la presentación 
de la solicitud de la autorización para la concen-
tración empresarial, la cual debe contener la infor-
mación detallada sobre los antecedentes que 
proporcionen a la autoridad de competencia una 
comprensión del mercado afectado y los posibles 
impactos de la concentración. Además, es necesario 
cumplir con los requisitos establecidos dentro del 
Reglamento, que incluye el pago correspondiente 
por el derecho de tramitación. 

En un plazo de diez (10) días hábiles, la Secretaría 
Técnica de la Comisión de Libre Competencia veri�-
ca que la solicitud cumpla con todos los requisitos, 
colocándola en trámite, en el caso que sea necesa-
rio. Posteriormente, en caso de advertirse una omi- 
sión o información incompleta, al solicitante se le 
otorga un periodo adicional de diez (10) días 
hábiles para la subsanación correspondiente, bajo 
apercibimiento de tenerse por no presentada la 
solicitud. La autoridad administrativa debe pronun-

ciarse sobre la admisión de la solicitud dentro de 
cinco (05) días máximo hábiles. 

Una vez que esta solicitud ha sido aceptada para su 
procesamiento, cumpliendo con el plazo estableci-
do de treinta (30) días hábiles, el procedimiento 
administrativo puede desembocar en dos posibles 
resultados: A) En la primera vía, la Comisión emite 
una resolución que establece que la operación no 
se encuentra comprendida dentro del ámbito de la 
aplicación de la norma o no genera serias preocu-
paciones en cuanto a ocasionar efectos restrictivos 
signi�cativos de la competencia en el mercado, 
dando por concluido el procedimiento o B) la 
segunda vía, en el supuesto que la Comisión com-
prueba que la operación plantea preocupaciones 
signi�cativas respecto a generar efectos restricti-
vos de la competencia en el mercado, será declara-
do mediante resolución, comunicando a los intere-
sados los riesgos identi�cados, así también como 
el �n de la primera fase e inicio de la segunda, junto 
a sus respectivas razones. 

Una vez iniciada la segunda fase de evaluación, la 
Comisión publica un resumen de la resolución que 
da inicio a la segunda etapa, con el propósito que 
los terceros con legítimo interés puedan presentar 
información considerada relevante ante la autori-
dad, sin necesariamente ser considerados como 
intervinientes dentro del procedimiento. 

En un plazo de noventa (90) días hábiles desde el 
inicio de esta segunda fase, prorrogables por trein-
ta (30) días hábiles adicionales, la Comisión proce- 
derá a evaluar los riesgos inherentes a la operación 
de concentración empresarial, emitiendo el 
pronunciamiento correspondiente. 

Finalmente, la Comisión puede concluir este 
procedimiento con alguno de los siguientes 
pronunciamientos: A) Autorizar la operación, siem-
pre y cuando los solicitantes puedan demostrar la 
presencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia; (B) Autorizar la operación 
con condiciones destinadas para prevenir o reducir 
los posibles efectos restrictivos; o en el último caso, 
(C) Denegar la autorización para la operación en 
caso de que los solicitantes no logren demostrar la 
existencia de e�ciencias económicas que com-
pensen los efectos de la posible restricción signi�-
cativa de la competencia y no sea factible esta-
blecer condiciones destinadas a evitar o mitigar los 

posibles efectos restrictivos.

Es menester mencionar que en caso de que la 
Comisión no emita un pronunciamiento expreso 
dentro del plazo establecido por la ley, se activa el 
silencio administrativo positivo. Bajo esta cir- 
cunstancia, se interpreta que la solicitud ha sido 
aprobada y se considera concluido el procedimien-
to de control previo. 

IV. Procedimiento administrativo de solicitud 
simpli�cado 

Dentro de las disposiciones establecidas en el 
Decreto Supremo N° 039-2021-PCM que aprueba el 
Reglamento de la Ley N° 31112, en el artículo 10, se 
encuentra establecido un procedimiento adminis-
trativo de solicitud simpli�cada de autorización de 
operación de concentración empresarial con los 
siguientes supuestos: 

a) Cuando los agentes económicos que intervienen 
en la operación de concentración empresarial o sus 
respectivos grupos económicos no realicen activi-
dades económicas en el mismo mercado de 
producto y en el mismo mercado geográ�co; o, no 
participen en la misma cadena productiva o de 
valor.

b) Cuando la operación de concentración empresa- 
rial genere que un agente económico adquiera el 
control exclusivo de otro agente económico sobre 
el cual ya tiene el control conjunto.

Además, este procedimiento simpli�cado también 
posee dos etapas. En la primera, la Secretaría Técni-
ca se encarga de veri�car los requisitos establecidos 
en el numeral 10.2 del artículo 10 del Reglamento 
de la Ley N° 31112, además de la evaluación adicio-
nal para establecer a la operación dentro de los 
supuestos para el procedimiento simpli�cado. En 
caso de considerar que se requiere información 
adicional para una investigación más exhaustiva de 
los posibles riesgos para la competencia derivados 
de la operación, la Secretaría Técnica tiene la facul-
tad de disponer la tramitación bajo el procedimien-
to ordinario.

V. Adquisición de Enel Perú por parte de Southern 
Power Grid 

Luego de llevar a cabo una revisión integral acerca 
del control de concentraciones empresariales y su 
procedimiento, se realizará un análisis de ambos a 
través del caso de Enel Perú y Southern Power Grid. 
En abril de 2023, el grupo energético italiano Enel 

anunció un acuerdo con China Southern Power 
Grid International HK (en adelante, CSGI) mediante 
el cual la empresa estatal asiática compraría activos 
de Enel Distribución en Perú, por aproximada-
mente US$ 3,000 millones. Ante la dimensión del 
trato, CSGI noti�có a la Comisión del Indecopi una 
solicitud de autorización para la adquisición del 
control de Enel Distribución Perú S.A.A. (empresa 
dedicada a la distribución, comercialización y 
transmisión de energía eléctrica) y Enel X Perú 
S.A.C. (empresa dedicada a la provisión de solu-
ciones energéticas). Esta noti�cación fue realizada 
en el marco de la Ley N° 31112, ley que establece el 
control previo de operaciones de concentración 
empresarial, donde se encuentran incluidos los 
requisitos y umbrales para que las operaciones de 
compraventa entre ambas �rmas puedan cerrarse. 

La Comisión, mediante la Resolución N° 072-2023/-
CLC-INDECOPI, emitida el 25 de julio de 2023, 
determinó que CSGI comparte el mismo grupo 
económico con otras empresas, entre ellas, Luz del 
Sur S.A.A.  (otra empresa de distribución eléctrica 
en Lima, bajo control de China Three Gorges, en 
adelante CTG), Tecsur S.A., Empresa de Generación 
Huallaga S.A., Inland Energy S.A.C., Hydro Global 
Perú S.A.C. y Grupo de Contratistas Internacionales 
S.A.C. (en adelante, Grupo Adquirente).

Luego de realizar este análisis, la Comisión identi-
�có “potenciales efectos restrictivos a la competen-
cia de carácter horizontal en el mercado de usua- 
rios regulados”, donde mencionaba, por ejemplo, 
las consecuencias que esta adquisición podría 
tener en el mercado de usuarios regulados que 
optaron cambiar de condición (pasando a usuario 
libre) en el área de concesión de Enel y de Luz del 
Sur. En la citada resolución se menciona que “En 
este mercado, la transacción permitiría al Grupo 
Adquirente alinear las políticas comerciales de sus 
empresas con las de Enel Distribución; siendo Luz 
del Sur una de las empresas que forman parte del 
referido grupo. De este modo, la competencia en 
este mercado se vería disminuida debido a la esca-
sez de opciones disponibles para los usuarios men-
cionados.

Adicional a ello, en la resolución ya mencionada se 
indica que la autoridad competente identi�có 
posibles impactos que podría limitar la competen-
cia de carácter vertical en los mercados donde 
operan las empresas implicadas o pertenecientes 
al Grupo Adquiriente que son las siguientes: (i) El 

mercado de contratos entre las empresas genera-
doras y distribuidoras para proveer electricidad a 
los consumidores bajo regulación; (ii) El mercado de 
transmisión destinado a la provisión de energía a 
los usuarios libres en la zona de concesión de Enel 
Distribución y Luz del Sur, así como a los usuarios 
regulados que optaron por cambiar de condición a 
usuario libre dentro de estas áreas de concesión; (iii) 
El mercado de mantenimiento de la infraestructura 
energética perteneciente a empresas de distribu-
ción; y, por último, (iv) El mercado de edi�cación de 
la infraestructura energética de compañías dedica-
das a la distribución.

Junto a ello, se precisó que se daba por concluida la 
primera fase para dar paso a la segunda con el 
propósito de evaluar y analizar posibles escenarios 
donde exista una reducción signi�cativa de la com-
petencia, a �n de que los terceros con legítimo 
interés puedan presentar la información que 
estimen pertinente, no ante la Secretaría Técnica 
sino ante la propia Comisión de Libre Competencia 
del Indecopi.

El inicio de esta segunda fase, como fue menciona-
do anteriormente, se encuentra fundamentado en 
el numeral 21.6 de la Ley N° 31112, la cual establece 
expresamente lo siguiente: 

“Si la Comisión comprueba que la operación de 
concentración empresarial cuya autorización se 
solicita plantea serias preocupaciones en cuanto a 
generar efectos restrictivos de la competencia en el 
mercado, lo declara mediante resolución, así como 
el �n de la primera fase de evaluación e inicio de la 
segunda fase, sustentando las razones de su 
decisión.”

Para esta segunda fase, se espera que se evalúen 
situaciones donde la competencia se reduzca de 
forma signi�cativa, que, según el reglamento, 
deberá tomar 90 días hábiles y hasta 30 adicionales, 
para obtener novedades relacionadas a la auto- 
rización de la transacción, lo que es normal ya que 
la evaluación de operaciones de relacionadas a este 
ámbito normalmente ocupan un tiempo conside- 
rable, como ocurrió anteriormente con CTG al solici-
tar autorización para poder adquirir a Luz del Sur, 
por lo que necesitó de una segunda revisión. Y de 
acuerdo a lo mencionado por Josimar Cóndor, a 
través del diario Gestión: “La compañía italiana 
espera cerrar o concluir con el proceso de venta en 
el primer trimestre del 2024.” que concluiría con la 

aprobación de Indecopi y la transferencia de los 
activos tanto de Enel Distribución como de Enel X a 
la estatal china. 

Con el propósito de avanzar en el proceso de 
venta, se han realizado reuniones preliminares, y 
en caso exista una respuesta negativa por parte de 
Indecopi, se está considerando la opción de ape- 
lación como parte de las medidas disponibles para 
abordar esta situación ya que de acuerdo a lo men-
cionado por Jungmann (2022) sí es posible apelar 
la decisión de la Comisión ante el Tribunal del Inde-
copi. El numeral 26.1 indica que si la autorización 
es denegada o autorizada con condiciones, los 
agentes económicos solicitantes pueden interpo- 
ner el recurso impugnatorio de apelación, que 
tendría un plazo de quince (15) días hábiles poste-
riores al día de la noti�cación de la resolución. 

Es fundamental recordar que CTG posee Luz del 
Sur y con la noticia sobre la posible adquisición de 
Enel por parte de CSGI, el sector de distribución 
eléctrica estaría bajo el control de empresas 
chinas. Lo más preocupante es que ambas enti-
dades estatales se encuentran interconectadas, ya 
que ambas son propiedad del Estado chino. Por 
ende, si la venta de Enel se concreta, podría surgir 
un auténtico “monopolio chino” dentro de la distri-
bución eléctrica en Lima que permita al gobierno 
chino sincronizar políticas comerciales y ejercer 
una presión competitiva que pueda limitar las 
alternativas en el mercado eléctrico. Con relación a 
esta situación, el exministro de relaciones exte- 
riores, Miguel Rodríguez Mackay, sostiene que si 
bien se da la bienvenida a la inversión extranjera, 
se enfatiza en la necesidad de ejercer una cautela 
especial cuando se trata de inversiones en activos 
estratégicos del Estado, como son los casos de 
agua y la electricidad. 

Por otro lado, en noviembre de 2023 se anunció 
que Enel Perú también tiene previsto realizar la 
venta de sus activos de generación a Niagara 
Energy, una empresa peruana bajo el control del 
fondo de inversión Actis. Esta transacción implica 
la adquisición de las participaciones de Enel Ge- 
neración Perú y de compañía energética Veracruz, 
que tendría como un aproximado de 1,300 
millones de euros. De acuerdo al marco regulatorio 
de operaciones de control empresarial, se anticipa 
que la materialización de esta transacción tendrá 
lugar durante el segundo trimestre de 2024, sujeta 
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a los procedimientos correspondientes y a la apro-
bación previa por parte del Indecopi. 

VI. Conclusiones

6.1 La Ley N° 31112, introduce un texto administra-
tivo especí�co para la evaluación previa de deter-
minadas operaciones de concentración empresa- 
rial, donde busca asegurar que las transacciones 
empresariales cumplan con los principios de com-
petencia justa y económica, además, la imple-
mentación de este procedimiento busca fortalecer 
la supervisión y regulación de las concentraciones 
empresariales en bene�cio de la competencia y el 
bienestar del mercado. 

6.2. En el caso en concreto, el Indecopi se posiciona 
como un factor clave en la venta de activos de Enel 
Distribución Perú y Enel X, evaluando las transac-
ciones y asegurando que cumpla con el marco 
regulatorio sin afectar negativamente la compe-
tencia. Por ello, es que mediante Resolución N° 
072-2023/CLC-INDECOPI al encontrarse potencia-
les efectos restrictivos, se ha iniciado una segunda 
fase que implica una evaluación más detallada de 
los impactos potenciales en el mercado, donde se 
profundiza en el análisis y se busca asegurar que la 
operación no genere efectos adversos para la com-
petencia en el mercado eléctrico peruano.
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El árbitro

El artículo 62 de la Constitución 
Política del Perú de 1993 esta-
blece que “Los con�ictos 
derivados de la relación 
contractual sólo se solucionan 
en la vía arbitral o en la judicial, 
según los mecanismos de 
protección previstos en el 
contrato o contemplados en la 
ley”. Asimismo, el artículo 139 de 
la citada norma establece como 
uno de los principios de la 
función jurisdiccional “1. La unidad y exclusividad de la función jurisdiccional. // No existe ni puede esta-
blecerse jurisdicción alguna independiente, con excepción de la militar y la arbitral”.

Las normas antes expuestas, constituyen la base constitucional del arbitraje, entendido como el 
método alternativo de resolución de con�ictos por medio del cual un tercero, distinto de las personas 
que mantienen una controversia, está facultado a resolver la disputa por acuerdo de las partes. En ese 
sentido, uno de los actores clave del proceso arbitral es justamente el denominado “árbitro”.

En el Perú, el arbitraje es regulado por el Decreto Legislativo Nº 1071, Decreto Legislativo que norma el 
arbitraje (en adelante, Ley de Arbitraje). Así, el Título III de dicha norma regula lo correspondiente a 
quiénes pueden ejercer el rol de árbitro. A partir de la lectura de dicho título mencionaremos algunos 
puntos clave con relación a los árbitros.

1.- Puede ser árbitro la persona natural que se halle en el pleno ejercicio de sus derechos civiles. 
2.- Esta persona no debe estar en un supuesto de incompatibilidad para actuar como árbitro (que se 
desarrollan en el artículo 21).
3.- Esta persona no debe haber recibido condena penal �rme por delito doloso. 
4.- En cuanto a la nacionalidad de una persona, la norma dispone que no será obstáculo para que actúe 
como árbitro, salvo acuerdo en contrario de las partes.
5.- El árbitro no necesariamente debe ser abogado.
6.- Cuando sea necesaria la calidad de abogado para actuar como árbitro, no se requerirá ser abogado 
en ejercicio ni pertenecer a una asociación o gremio de abogados nacional o extranjera.
7.- Los árbitros serán nombrados por las partes, por una institución arbitral o por cualquier tercero a 
quien las partes hayan conferido el encargo.
8.- Todo árbitro debe ser y permanecer, durante el arbitraje, independiente e imparcial.

El rol del árbitro es muy importante para la resolución de los con�ictos y este actuar se fundamenta en 
la Constitución Política y la Ley de Arbitraje, pero fundamentalmente en el acuerdo de las partes.
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