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CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURA EN EL PERU:
RECOMENDACIONES A LA LUZ DE LA TEORIA DE SUBASTAS

José Luis Bonifaz

RESUMEN

La cartera de inversiones privadas en concesiones de
infraestructura en el Perii, para el periodo 1999-2001, serd de
LIS$ 13,700 millones. Debido a ello, es sumamente importante que
el proceso de otorgamiento de las concesiones sea efectuado de la
mejor forma. Es decir, que se adjudique la concesion a aquella
empresa que pruebe ser la mis eficiente. El propdsito de este
trabajo es recoger, a partir de la teoria de subastas, las principales
aplicaciones de ésta a la concesion de obras de infraestructura. Se
analizan, ademds, las ventajas y desventajas de los principales
mecanismos de licitacion (plazo fijo y plazo variable). Finalmente,
se realizan algunas recomendaciones bisicas para lograr que el
mecanismmo de licitacion alcance los objetivos propuestos.

ABSTRACT

The private investment in the concessions program of
infraestructure in Peru will be US$M 13,700 for the period 1999-
2001. Thus, it is very important for this process to be
accomplished in the best way. This means that the concession’s
winner will be the more efficient firm. The purpose of this work is
to present, from auction theory, its most important applications
over the concessions of infraestructure. Two of the methods used
to define the auction variable are analized: Minimum Toll (fixed
term) and Least Value Present of Income (variable term). Finally,
we give some basic recommendations to achieve that the auction
mechanism reaches the proposed objectives.

Introducciéon

En Pert, la promocién de la inversién
privada en la construccién, rehabilitacion y
mantenimiento de infraestructura y servicios
pliblicos mediante el otorgamiento de conce-
siones se inicié en noviembre de 1991, con la
promulgacién del Decreto Ley 758. Sin embar-
go, a partir de esa fecha, sélo se han entregado
en concesion la carretera Arequipa-Matarani y
la linea de transmisiéon de energia eléctrica
Mantaro-Socabaya. El ganador, en el primer
caso, fue el grupo nacional Grafia y Montero,
que se comprometid a rehabilitar el tramo de
104 kilémetros con una inversién estimada en
US$ 7 millones. El plazo de concesién fijado
fue de 74 meses. El proyecto *uvo problemas
de estimacién de los costos, que fueron 30%
superior a los previstos. Actualmente, Graha y

Montero ha solicitado una ampliacién del pla-
zo de concesién. En el segundo caso, el gana-
dor fue el consorcio formado por Hydro Que-
bec (Canadd) y Grafia y Montero (Peru), el
proyecto contempla el disefio y construccién
de una linea de transmision de energia eléctri-
ca que interconectara los sistemas Norte y Sur
del Perti. Esta linea tendrd una longitud de 700
kilémetros, una capacidad de 300 MW y con-
templa una inversion de US$ 179 millones.
Esta concesion actualmente se encuentra en la
fase de diserio.

El marco legal vigente para el otorga-
miento de concesiones de obras de infraes-
tructura y de servicios ptiblicos estd dado por
la Ley de Promocion de la Inversion Privada
en Obras Publicas de Infraestructura y Servi-
cios Publicos (Decreto Ley 839), que regula la
entrega en concesién al sector privado de di-
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chas obras y crea un organismo encargado de
promoverla y dirigirla. Asi, se han creado Co-
mités Especiales encargados de dar en conce-
sién proyectos en: telecomunicaciones, redes
viales, puertos, aeropuertos, desarrollo agrico-
la, infraestructura turistica, distribucién de gas
y explotacién sustentable de bosques amazéni-
cos. La inversién privada estimada sera de US$
13,700 millones en los préximos 3 afios. Entre
otros criterios de adjudicacion aprobados por
dicho organismo se encuentran: el nivel de
tarifas y su estructura, el plazo de la concesion,
la oferta financiera, el nivel de ingreso garanti-
zado por el Estado, el compromiso de riesgo
asumido por el oferente con respecto al costo
del proyecto y la explotacién, la férmula de
reajuste de tarifas y su sistema de revision, las
condiciones técnicas, los pagos que realizaria el
concesionario al Estado, las consideraciones de
caracter ambiental y ecolégico, y la provision
de servicios adicionales.

Sin embargo, para llevar a cabo con
éxito tal proceso es necesario que los concursos
sean transparentes y que otorguen la concesion
a aquella empresa que pruebe ser la mas efi-
ciente. Por ello es importante disefiar meca-
nismos de licitacién que permitan implementar
la competencia adecuada y, a la vez, que in-
corporen los incentivos pertinentes para que la
empresa ganadora sea la més eficiente. Por esta
razén, el propdsito de este trabajo es contribuir
a mejorar dichos mecanismos, usando basica-
mente la teoria de subastas.

La teoria de subastas posee un gran
contenido practico. A través de ella se pueden
responder algunas interrogantes que surgen
cuando se esta frente a la licitacion de la conce-
sién. La teorfa analiza la estrategia de compe-
tencia de los que apuestan: cémo escogen sus
apuestas sin conocer el verdadero valor de los
ingresos esperados {dado por la incertidumbre
de los ingresos futuros) ni la informacién que
sus rivales poseen. Ademas, permite explicar
cémo los subastadores pueden estimular la
competencia sin conocer cuanto estan dis-
puestos a pagar los apostadores por obtener la
concesién. Asimismo, puede responder algu-

nas preguntas bésicas cuando se requiere im-
plementar algiin mecanismo de licitacién. Por
ejemplo, cudl es la forma de subastar que de-
biera usarse: una subasta abierta, en la cual los
apostadores elevan sus apuestas hasta que sélo
uno permanece; una subasta de sobre cerra-
do de primer precio, en donde cada aposta-
dor ofrece una sola apuesta cerrada y resulta
ganadora la mayor apuesta; o una subasta
de segundo precio, en la cual el ganador es
quien hizo la mayor apuesta pero paga el
monto ofertado por el segundo mayor
apostador. De igual forma, puede decidir si
la subasta debe ser secuencial o simultanea,
y si el gobierno debiera ofrecer muiltiples
concesiones a los licitantes o s6lo una. Ade-
mds, permite responder preguntas tales
como: ;debiera imponerse un precio de re-
serva? ;Cuanto deberia informarse a los
licitadores acerca de la competicion? ;Qué
incentivos debieran estructurarse en la su-
basta para promover el interés de grupos
minoritarios o empresas locales por la con-
cesién? ;Deberia el Estado demandar pago
por royalties?

El disefio de cualquier mecanismo de
licitacion debe responder todas estas pre-
guntas y ser lo suficientemente flexible co-
mo para alcanzar los objetivos del Estado.
En lo que sigue se presentaran los resulta-
dos de la literatura de subastas y algunas
recomendaciones para el mecanismo de
licitacion a implementar

1. Teoria de subastas: un analisis
aplicado

En esta seccién, luego de hacer una
revision de la teorfa de subastas, se rescataran
las particularidades y posibles implicaciones
para el caso de una concesién.

1.1 Los tipos y usos de las subastas

Una subasta es una institucién de mer-
cado con un explicito conjunto de reglas que
determina la asignacién de recursos y precios,
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sobre la base de las apuestas de los partici-
pantes. Mediante ésta se transan diversos bie-
nes en la economia y en algunos casos, como
las concesiones de carreteras, de transmision
eléctrica y de distribucién de agua y electrici-
dad, se subastan los derechos de poseer un
monopolio natural.

Los tipos de bienes a subastar pueden
ser muchos; sin embargo, cada uno de ellos
tiene ciertas particularidades que permiten
analizarlos individualmente. Dependera de las
caracteristicas del bien a subastar, el tipo de
subasta a usar y los mecanismos de regulacién
que se apliquen.

En primer lugar, cuando un tnico
bien estd siendo comprado o vendido, basica-
mente existen cuatro tipos de subasta:

a) La subasta inglesa (también llamada
oral ascendente), el precio es sucesiva-
mente elevado hasta el momento en que
s6lo un apostador permanece en la su-
basta.

b) La subasta holandesa (oral descenden-
te), el subastador propone un precio ini-
cial alto por el bien y va disminuyendo
hasta el instante en que un apostador
acepta el precio.

¢) La licitacién de primer precio a sobre
cerrado, los potenciales compradores
del bien ofrecen sus apuestas en un so-
bre cerrado y lo obtiene quien realizé la
mayor apuesta.

d) La licitacién de segundo precio a sobre
cerrado (o subasta de Vickrey), los
apostadores realizan sus apuestas en un
sobre cerrado y gana la subasta quien
impuso el valor maés alto, pero paga por
el bien un precio igual a la segunda
apuesta mas alta.

Todas ellas son sumamente conocidas
y algunas son mas usadas que otras. Por ejem-
plo, la subasta inglesa es mas comiin cuando se
venden antigiiedades y trabajos artisticos;
mientras que la subasta holandesa, cuando se
subastan flores en Holanda, pescado en Israel o

tabaco en Carada. Por su parte, la licitaciéon de
primer precio es usada por los gobiernos para
comprar insumos o para subastar derechos
mineros sobre tierras de su propiedad!. Final-
mente, la licitacion de segundo precio es muy
poco usada en la practica, aunque mediante
ella se han vendido bonos del tesoro en Esta-
dos Unidos (1974) y se ha comprado energia
eléctrica en el Estado de California en 19862.

En segundo lugar, cuando se tienen
miltiples objetos, la subasta puede ser si-
multanea o secuencial. Si es simultdnea puede
hacerse en una ronda o en muiltiples rondas.
Bajo esta tltima modalidad se subastaron los
derechos de las frecuencias para los servicios
de comunicacién personal (PCS) en Estados
Unidos. Esta subasta, una de las mas grandes y
complicadas de la historia, vendio licencias por
mas de US$ 10.6 miles de millones3.

1.2 La naturaleza de la incertidumbre

La asimetria de informacién es la va-
riable que hace a la subasta un problema inte-
resante de analizar. Si ésta no existiera, el pro-
blema seria trivial y los organizadores de la
subasta extraerian todas las ganancias posibles
de este inercambio comercial, pues las valora-
ciones de los licitadores serian conocidas.

En la realidad, no se conocen las valo-
raciones de los licitadores ni las diferencias
entre éstas. Dichas diferencias por el bien
pueden deberse a dos distintas razones. Por
un lado, supongamos que cada licitador co-
noce exactamente su valoracion por el bien,
no conoce la valoracién de sus competidores
ni del vendedor, pero si sabe que provienen
de la misma distribucién de probabilidad.
Ademds, asumamos que la valoracién de
cada uno de los licitadores es estadistica-
mente independiente de las otras valoracio-
nes. Cuando esto sucede, estamos ante un
modelo denominado de valores indepen-
dientes. Este tipo de modelo se aplica, por
ejemplo, en las subastas de antigiiedades, en
las cuales los licitadores son consumidores
finales del bien y no tienen intenciones de
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revenderlo. También se aplica en los contra-
tos gubernamentales, cuando cada licitador
conoce sus costos si gana el contrato?.

Al otro extremo, supongamos la
venta de una antigiiedad que los comprado-
res tienen en mente proceder a su reventa. En
este caso, la antigliedad esta siendo subasta-
da por un valor igual al que tendria en el
mercado, el cual es desconocido. Los licitado-
res tienen acceso a diferente informacién vy,
por lo tanto, tienen diferentes proyecciones
acerca de cdmo el bien es valorado en el mer-
cado. Si la valoracion no es observada, los
licitadores perciben valoraciones que provie-
nen de la misma distribucién de probabilidad
condicional H(v/V);, donde “v” es la valora-
cién del individuo y “V” es el verdadero pero
desconocido valor del bien. Asimismo, todos
los agentes conocen la distribucién de proba-
bilidades H. A este modelo se le conoce como
valores comunes?.

Los modelos de valores privados
independientes y de valores comunes debe-
rian ser interpretados como casos extremos,
porque en el mundo real las subastas pre-
sentan ambas caracteristicas de manera si-
multianea. En ese caso, el modelo se deno-
mina de valores afiliados. Las carreteras
son un ejemplo de este modelo, ya que si
bien las empresas que participan en la su-
basta conocen sus costos cuando enfrentan
alguna tarea especifica (aunque son dife-
rentes entre si), existe incertidumbre acerca
de la demanda que enfrentardn (por ejem-
plo, no saben con certeza el flujo vehicular
que circulard por una carretera). Por lo tan-
to, de acuerdo con la naturaleza de la incer-
tidumbre, esta mezcla hace que la mayoria
de las concesiones se analice sobre la base de
un modelo de valoraciones afiliadas.

1.3 Algunas preguntas basicas para
disefiar una subasta o licitacion

Si queremos disefiar una subasta o
licitacién de manera eficiente (es decir, que se

lleve el bien quien més lo valora), se deben
aclarar algunas interrogantes:

a) ¢La naturaleza de la incertidumbre estd
basada en un modelo de valores priva-
dos independiente, valores comunes o
valores afiliados?

b) ;Los compradores son neutrales o ad-
versos al riesgo?

c¢) :Son ellos “aparentemente” iguales?
(¢simétricos?)

d) (El pago que efecttie el ganador al ven-
dedor debe depender sélo de la oferta
que hizo?

El modelo de subasta mas facil de
analizar estd basado en las siguientes cuatro
premisas:

a) La naturaleza de la incertidumbre esta
basada en un modelo de valores priva-
dos independientes.

b) Los apostadores son neutrales al riesgo.

¢) Los apostadores son simétricos.

d) El pago sdlo es una funcién de la
apuesta.

Algunas conclusiones importantes
emergen del andlisis de este modelo, en cuanto
nos permite comparar los cuatro tipos de su-
basta expuestas anteriormente. En la primera,
desde el punto de vista del vendedor, podemos
preguntarnos: jcudl de los cuatro tipos de su-
basta reditiia mayores ingresos al vendedor? La
respuesta es sorprendente, pero bastante cono-
cida: no importa el tipo de subasta, las cuatro
formas alcanzan en promedio el mismo ingreso
para el vendedoré. La evidencia experimental
apoya condicionalmente estos resultados.

La segunda es que la subasta holande-
sa y la licitacién de primer precio son estraté-
gicamente equivalentes. Recordemos que en
una subasta holandesa, el licitador anuncia un
precio alto por el bien, el cual va disminuyen-
do hasta que algin apostador detiene la su-
basta y obtiene el bien a ese precio. En este
caso, la decisién que enfrenta el licitador con
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una particular valoracion por el bien es esen-
cialmente estatica. El ganador de la subasta es
quien posee la mayor valoracion por el bien,
siendo el precio pagado igual a dicha canti-
dad. Esto es equivalente a la manera cémo el
ganador y el precio son determinados en una
licitaciéon de primer precio. Por lo tanto, el
conjunto de estrategias es el mismo para am-
bos tipos de subasta.

En este contexto, la tercera conclusion
es que la licitacién de segundo precio y la su-
basta inglesa son equivalentes, aunque en un
sentido mas débil que la equivalencia estraté-
gica entre la subasta holandesa y la licitacién
de primer precio. Recordemos que en una
subasta inglesa, el licitador empieza solicitan-
do apuestas a partir de un precio bajo que se
va incrementando hasta que sélo un apostador
permanece en la subasta. En este caso, la es-
trategia de un apostador debera especificar,
para cada una de sus posibles valoraciones, si
permanecera activo o no ante cualquier nivel
de precio, como una funcién de la actividad
previa observada durante el desarrollo de la
subasta. Sin embargo, si quien apuesta conoce
en cuanto valora el objeto, posee una estrategia
dominante: permanece en la subasta hasta que
el precio alcance dicha valoracién. A pesar de
las estrategias adoptadas por los otros aposta-
dores, esta simple estrategia serd una éptima
respuesta. Similarmente, en una licitacién de
segundo precio, si un apostador conoce en
cuanto valora el objeto, su estrategia dominante
es apostar una suma igual a esa valoracion. Por
lo tanto, en ambos tipos de subasta existe una
tnica estrategia dominante de equilibrio, don-
de el ganador serd aquel que valore mas el
objeto y pagard un precio igual a la segunda
apuesta mas alta. En este sentido, las dos su-
bastas son equivalentes. Nétese que esta afir-
macién presupone que los apostadores conocen
exactamente cudnto vale el objeto para ellos, lo
que no se cumple necesariamente en una ca-
rretera, donde el flujo vehicular es desconocido.
En ese caso, este resultado no es aplicable’.

La cuarta conclusién es que el resul-
tado (para la estrategia de equilibrio domi-

nante) de la subasta inglesa y la licitacion de
segundo precio es 6ptima en el sentido de
Pareto, es decir, se lleva el bien aquel aposta-
dor que lo valora mas. Este resultado (y los
dos anteriores) no depende de la simetria del
modelo, lo cual es necesario para que la su-
basta inglesa y la licitacién de primer precio
también alcancen una asignacion éptima en
el sentido de Pareto?®.

Sin embargo, cuando estamos frente a
la subasta de una concesion, algunas de las
premisas bésicas del modelo pueden no cum-
plirse. Como ya se afirmé anteriormente, la
mayoria de las concesiones posee caracteristi-
cas correspondientes al modelo de valoracio-
nes afiliadas porque si bien cada firma partici-
pante puede conocer sus costos, no conoce
exactamente la demanda que enfrentara, para
lo cual debera realizar proyecciones y estima-
ciones sobre la base de una funcién de distri-
bucién de probabilidades. En cuanto a la pre-
misa b), podemos afirmar que no se cumple
porque existe evidencia que estas empresas
demandan garantias estatales, lo cual es una
muestra de que tienen algin grado de aversiéon
al riesgo. Este comportamiento se explicaria
por la existencia de mercados financieros poco
desarrollados (paises en desarrollo), y proble-
mas de agencia entre la empresa concesionaria
y los financistas. L.a premisa c) tampoco se
estarfa cumpliendo, debido a que si bien los
apostadores son empresas con algtin grado de
calificacién, que conocen el mercado y la me-
canica de los concursos, pueden existir diferen-
cias observables en cuanto al acceso a la tec-
nologia, a la capacidad de presionar politica-
mente, al acceso a créditos y subsidios en sus
paises de origen, entre otros. Finalmente, di-
remos que la premisa d) si se cumple en este
tipo de licitacién, pues el pago que debera
hacer el concesionario ganador es exactamente
igual a la apuesta que hizo. Es decir, no se
considera el uso de royalties (derechos de pu-
blicacion de libros, Dessauer, 1981) o incenti-
vos en los contratos por la compra de insumos
(donde el pago también depende de los costos
de produccién incurridos).
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Por lo tanto, dadas las condiciones
particulares de esta licitacion o subasta, se
analizaran los diferentes resultados de la apli-
cacion de la teoria de licitaciones desde el
punto de vista tedrico.

14 Valoraciones afiliadas

Para explicar esta situacion, suponga-
mos que los licitantes de una subasta de anti-
giiedades son individuos que posteriormente
procederdn a la reventa del bien en el mercado
secundario y que difieren en sus capacidades
de venta del bien en dicho mercado. Por lo
tanto, el valor de mercado del bien no sélo
depende de la oferta hecha en la subasta sino
también de dichas capacidades. Este es el caso
de un modelo con valoraciones afiliadas, don-
de los individuos, por un lado, tienen conjetu-
ras acerca del verdadero pero desconocido
valor de mercado del bien; y por el otro, po-
seen diferentes caracteristicas en sus capacida-
des para vender el bien (por ejemplo, diferen-
tes costos). En el caso especifico de las conce-

siones, la incertidumbre en la demanda y los °

diferentes pero conocidos costos de produc-
cién de cada empresa licitante, hacen situar
estas subastas en el caso de un modelo con
valoraciones afiliadas.

Un modelo general que incluye cierta
correlacién entre los licitadores fue desarro-
llado por Milgrom y Weber®. En é], los aposta-
dores son neutrales al riesgo y se incluyen los
valores privados independientes y los valores
comunes como casos particulares. Algunas
conclusiones emergen de su analisis. La prime-
ra afirma que "la subasta holandesa y la licita-
ciéon de primer precio son estratégicamente
equivalentes en el modelo general, al igual que
en el modelo con valores privados indepen-
dientes". La segunda rechaza la afirmacion del
modelo basico: "cuando los apostadores tienen
incertidumbre acerca del verdadero valor del
bien, la subasta inglesa y la licitacién de se-
gundo precio no son equivalentes: la subasta
inglesa generalmente provee de mayores in-
gresos al vendedor”. Una explicacion de esta

desigualdad es que cuando los apostadores no
conocen exactamente sus valoraciones por el
bien, ellos pueden obtener informacion valiosa
analizando la conducta de sus competidores
durante el desarrollo de la subasta inglesa. Esta
informacién adicional debilita la maldicién del
ganador!® y genera apuestas mds agresivas en
la subasta inglesa, la cual termina en un precio
esperado mas alto.

La tercera se refiere a la clasificacién de
los cuatro tipos de subasta basicos cuando
estamos frente a un modelo de valoraciones
afiliadas (s6lo se levanta ese supuesto respecto
del modelo basico). "Cuando las valoraciones
son independientes, la informacién adicional
proporcionada por el retiro de apostadores en
una subasta inglesa no cambia el ingreso pro-
medio del vendedor, en el sentido que el pre-
cio esperado alcanzado era el mismo en cada
tipo de subasta. Cuando las valoraciones son
afiliadas, en cambio, las apuestas en una su-
basta inglesa tienen el efecto de hacer parcial-
mente ptiblica cualquier informacién privada
de los apostadores acerca del verdadero valor
del bien y, por consiguiente, disminuyen el
efecto de la maldicién del ganador’. Como
resultado de esta informacién adicional, cuan-
do las valoraciones son afiliadas, "la subasta
inglesa alcanza un mayor ingreso esperado
que la licitacién de segundo precio, la cual
alcanza un mayor ingreso esperado para el
vendedor que la licitacion de primer precio,
que a su vez alcanza el mismo ingreso espera-
do que una subasta holandesa”. Esto puede
explicar la afirmacién que "un 75%, o mds, de
todas las subastas en el mundo son hechas
sobre la base de apuestas ascendentes™!.

Un cuarto punto se refiere al manejo
de la informacién por parte del vendedor. Ellos
muestran que "el vendedor puede incrementar
sus ingresos esperados manteniendo una poli-
tica de revelar cualquier informacién disponi-
ble acerca del verdadero valor del bien". En
este caso, la honestidad por parte de los ven-
dedores es la mejor politica, ya que esta in-
formacién corrige hacia arriba las apuestas de
los licitadores con valoracién baja del bien.
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También ligado al problema de manejo de la
informacion, Milgrom y Weber eéncuentran que
"si alguna informacién de un apostador esta
disponible para los otros apostadores, entonces
su excedente esperado es cero”. Es decir, para
un apostador es mds importante que su infor-
macion sea privada antes que precisa.

1.5 Aversion al riesgo

Generalmente, las subastas enfrentan
apostadores con algin grado de aversién al
riesgo. Asi, una empresa concesionaria debe
invertir recursos en prepararse para participar
en la licitacién de una concesion. Si pierde la
licitacién habra perdido dichos recursos, y si la
gana, tendrd rentas positivas. Por lo tanto, si
las empresas son adversas al riesgo, su grado
de aversién influenciard su comportamiento a
lo largo de la licitacion.

Un resultado importante cuando se
levanta el supuesto de neutralidad al riesgo
por parte de los apostadores con respecto al
modelo basico, es que la licitacién de primer
precio a sobre cerrado produce un ingreso
esperado mayor que la subasta inglesal?. La
intuicién detrds de este resultado es que
para incrementos marginales en su apuesta,
el apostador disminuird sus beneficios si
gana, pero a la vez aumenta la probabilidad
de ocurrencia de un evento favorable. Es
decir, se produce un incremento tanto en su
utilidad esperada como en el pago al ven-
dedor. Por lo tanto, este trade-off debido a la
aversion al riesgo del apostador trabaja a
favor del vendedor neutral al riesgo. Asi,
cuando el apostador enfrenta dicho trade-off,
haréd apuestas mas altas en una licitacién de
primer precio a sobre cerrado que en una
subasta inglesal3.

Como es conocido, el negocio de las
concesiones estd sujeto a diversos tipos de
riesgos, los cuales deben ser distribuidos entre
los actores: la empresa concesionaria, el Estado
y los usuarios. La teorfa microecondmica su-
giere que la diversificacién 6ptima de los ries-

gos debe ser tal que estos ultimos sean traspa-
sados a aquellos agentes que mejor lo soporten
(agentes neutrales al riesgo). Segun esta afir-
macion, lo ideal seria que la empresa concesio-
naria (que posee algin grado de aversion al
riesgo) traslade la totalidad de sus riesgos al
Estado. Sin embargo, esto crearfa incentivos
perversos; por ejemplo, cuando el Estado asu-
me los riesgos inherentes a los costos de cons-
truccion. En este caso, el concesionario tendria
pocos incentivos para evitarlos!4.

1.6 Apostadores asimétricos

La asimetria entre los apostadores
puede aparecer cuando las firmas locales com-
piten por el bien con firmas extranjeras. En
nuestro caso, puede suceder que las empresas
extranjeras tengan acceso a mejor tecnologia
que las empresas locales o que tengan algin
tipo de financiamiento subsidiado en sus pai-
ses de origen.

Si levantamos el supuesto de simetria
entre los apostadores con respecto al modelo
basico, encontramos que la licitacién de primer
precio alcanza un precio esperado diferente al
de la subasta inglesal®. La intuicién detrés de
esta afirmacion es que si los apostadores son
asimétricos y estan enfrentando una licitacion
de primer precio, aquellos con una distribucién
de probabilidad diferente contabilizan sus
apuestas también en forma diferente’é. Incluso,
si tuvieran la misma valoracién por el bien, sus
apuestas serian diferentes.

Por esta razén, los apostadores con la
mayor valoracién por el bien no necesaria-
mente lo obtienen. Es decir, en ambos tipos de
subasta se pueden alcanzar resultados inefi-
cientes. Ademds, en este caso, ninguno de los
cuatro tipos basicos de subasta es éptimo.

1.7 Otros aspectos a considerar
171

Precio de reserva

El precio de reserva es usado comiin-
mente por el vendedor para asegurarse un
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valor minimo de las apuestas, siendo 1til para
descartar a los apostadores con valoraciones
muy bajas del bien. La literatura sobre subastas
afirma que el precio de reserva incrementa el
precio promedio de venta. Es decir, si existe
por lo menos un licitador cuya valoracién (v)
excede la valoracién del vendedor (vo), el pre-
cio de reserva estaria actuando en la subasta
inglesa solo si el pentltimo apostador atin
presente se retira antes de que se alcance el
precio de reserva. Sin embargo, es posible
que el apostador restante tenga una valora-
cién que se encuentre entre la valoracién del
vendedor y el precio de reserva, es decir, vo
< v < r, donde 7 es el precio de reserval’. En
este caso, el monopolista pierde la venta a
pesar de que el apostador le hubiese pagado
mas que su valoracion, lo cual claramente es
una desventaja al fijar un precio de reserva
Sptimo. Sin embargo, la ventaja de fijarlo es
que si la valoracién del apostador excede el
precio de reserva, éste pagara al menos di-
cho precio; y si estd por encima de la segun-
da valoracién maés alta de los apostadores, el
apostador pagara mas de lo que él pagaria
en ausencia de éste.

El caso de un solo apostador provee un
ejemplo simple de este resultado. Si el vende-
dor fija un precio de reserva “r”, el comprador
nunca pagara mas que ese valor y, por lo tanto,
no enfrentara competencia. El comprador pa-
gard “r” si su valoracién por el bien excede esa
cantidad, lo que ocurrirad con probabilidad [1-
F(r)]. Por lo tanto, el vendedor espera ganar:

B(r) = r[1-F(r)] + vo*E(r)

w

Maximizando los beneficios respecto de “r” se
llega a vo = J(r), siendo la condicién de segun-
do orden que | es no decreciente.

En este caso, nétese que la férmula del
optimo precio de reserva es independiente del
niimero de apostadores. La razén es que el ven-
dedor impone un precio de reserva con el fin de
capturar algo de las rentas que de otro modo
irfan a parar a manos del apostador ganador,
siendo estas rentas iguales a [1-F(v)]/f(v)8.

La principal funcién de los precios de
reserva se aprecia cuando la competencia es
débil. Un precio de reserva bien fijado puede
elevar el ingreso del gobierno, manejando el
precio en el evento que todos los licitadores
excepto uno asigne un pequeno valor sobre el
biens.

Otra discusién que aparece recurren-
temente en la literatura de subastas se refiere a
si se debe revelar o no el precio de reserva.
Cuando un vendedor coloca un precio de re-
serva y el objeto falla al ser vendido, la reventa
puede no ser exitosa. Mc' Afee y Vincent?
muestran que es posible hacer subastas repeti-
das, donde el tiempo entre ellas tiende a cero,
siendo el resultado que el ingreso esperado del
vendedor convergera hacia aquella situacion
de una subasta estatica sin precio de reserva.
Ademds, afirman que cuando hay muchos
apostadores (producto de la no revelacién del
precio de reserva), el precio de reserva de
equilibrio se aproxima al precio de reserva en
una subasta estdtica 6ptima. Es usual guardar
en secreto el precio de reserva cuando los
apostadores son adversos al riesgo, pues ellos
apostaran mas que si dicho precio se les reve-
lara. Asimismo, el hecho de no divulgar el
precio de reserva puede crear incentivos para
la corrupcion del ente licitador. Esta situacién
tiene solucidn si este precio de reserva se depo-
sita en manos de auditores con alta reputacion.

1.7.2  Colusién

Hasta ahora se habia asumido que los
licitadores actuaban en forma no cooperativa,
es decir, que no coordinaban sus apuestas. Este
supuesto puede ser inapropiado en algunas
circunstancias, especialmente cuando los mis-
mos agentes licitadores compiten entre ellos a
través de sucesivas licitaciones, como podria
suceder en la licitacién de varios tramos de una
red de carreteras. El mecanismo mds usado por
los licitadores colusivos es acordar que sélo
uno ofrezca en la subasta. Si gana, el bien es re-
licitado en una segunda subasta entre los
miembros del cartel. En ese caso, gana la su-
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basta aquel miembro que valore més el bien,
con un precio igual al segundo precio mas alto
al interior del cartel. Luego se distribuyen la
ganancia, que es igual a la diferencia entre el
precio alcanzado en la segunda subasta y el
precio alcanzado en la subasta original.

Para enfrentar un mecanismo colusivo
como el descrito lineas arriba, el vendedor usa
el precio de reserva?l, que es una funcién cre-
ciente del nimero de compradores que perte-
necen al cartel y es mas alto que en ausencia de
colusién?2.

Cuando existe una limitada participa-
cién en el esquema colusivo -es decir, la colu-
sién no toma la forma de un esquema rotativo
sino més bien que varios miembros del cartel
participan en la mayoria de subastas?- es difi-
cil pero posible su deteccion. Porter y Zona
examinaron las subastas en los contratos para
la construccion de carreteras en Long Island, a
comienzos de los afios ochenta, para determi-
nar si ocurrieron arreglos entre los licitadores.
Su idea era identificar las diferencias entre los
comportamientos colusivos y competitivos. En
este caso, los miembros del cértel designan un
ganador o un apostador serio, pero varios de
ellos también apuestan haciendo creer al ven-
dedor que existe competencia.

La colusién es muy dificil de detectar
en una situacién como la descrita. Bajo los tér-
minos del contrato, la firma ganadora ofrece la
mano de obra y los materiales, y produce un
trabajo con caracteristicas especificas. El resul-
tado es constante a través de todas las firmas,
implicando la homogeneidad del producto
final. Ademds, en esta clase de licitacién po-
drian existir fuertes barreras a la entrada de
otras firmas (por plantas de asfalto y concreto).
Las firmas tienen la oportunidad de comuni-
carse, suelen ser relativamente homogéneas y
compran insumos en el mismo mercado, con-
tratando la misma mano de obra. En resumen,
existen algunas facilidades para la colusion.
Para detectarla, Porter y Zona usaron un test
econométrico considerando un modelo de va-
lores privados independientes. La metodologia
consiste en aplicar tests a una ecuacioén, que serd

la misma para el cartel y los apostadores com-
petitivos, para establecer si existen diferencias
en los coeficientes resultantes. El modelo re-
produce bien los datos en el caso de los aposta-
dores competitivos, y las apuestas de los
miembros del cértel difieren estadisticamente
de las apuestas de las firmas competitivas.

Por otro lado, si la colusién entre los
participantes en una subasta es anticipada, el
licitador puede preferir una subasta de sobre
cerrado antes que una subasta abierta porque
en la primera es mas facil detenerla; mientras
que en la segunda, los apostadores saben au-
tomaéticamente con quién estan compitiendo y
podrian establecer acuerdos colusivos con
ellos. Por esto, algunos expertos recomendaron
para la subasta de las frecuencias de comuni-
cacién personal en Estados Unidos, una su-
basta de sobre cerrado con miiltiples rondas.
De esta manera, de acuerdo con sus objetivos,
el gobierno podia elegir qué les diria a los
apostadores acerca de la competencia y no
revelaria las identidades de los participantes.
1.7.3  Licitacién secuencial versus licitacién
simultinea

Una licitacion secuencial es comiin-
mente utilizada cuando se subastan muiltiples
bienes de las mismas caracteristicas, tales como
parcelas, monedas o estampillas. Su principal
ventaja respecto de la simultdnea radica en su
relativa simplicidad administrativa. En cam-
bio, la subasta simultdnea es usada cuando se
quiere realizar una agregacion eficiente de
bienes. Es decir, cuando los multiples bienes a
subastar tienen la caracteristica de que entre
ellos existen importantes economias de escala.
Asi, serd beneficioso para el apostador poseer
bienes que juntos crean sinergia. Su relativa
complejidad debe ser superada por las ganan-
cias potenciales de poseer bienes con algin
grado de retorno creciente.

En la actualidad, no existe consenso
sobre cual modalidad domina a la otra.
Hausch? estudia una aparente contradiccién
entre un importante resultado de la teoria de
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subastas y lo que se observa en la practica.
Hausch no se explica porqué en la practica, el
gobierno federal de Estados Unidos no subasta
los pozos petroleros de manera de tomar ven-
taja del efecto de esta informacién. El gobierno
vende los pozos mediante subastas simulta-
neas. Una probable explicacion es que si exis-
tiera alguna dependencia entre el verdadero
pero desconocido valor de los pozos, las
apuestas sobre los pozos vendidos con anterio-
ridad podrian contener informacién acerca de
aquellos que se venderan posteriormente. Por
ello, el esquema secuencial pareceria mejor
para el vendedor. Sin embargo, existe un in-
centivo para engafiar en las ventas secuencia-
les. Si el jugador da a conocer su apuesta, re-
velara informacién acerca del valor de los po-
zos que seran vendidos después y tendrd in-
centivos para sub-apostar, lo cual reducira su
beneficio esperado en el primer pozo. Si los
otros jugadores interpretan esta apuesta baja
como informacién adversa acerca de los pozos,
el jugador ganara en las siguientes ventas y el
vendedor reducira sus ingresos. Hausch desa-
rrolla un modelo que muestra los dos efectos
contrarios y que ninguno domina al otro: en
algunos casos se prefiere la licitacion secuen-
cial y en otros, la licitacién simultanea.

Cuando se quiere subastar varios bie-
nes utilizando una subasta secuencial, el mejor
orden para realizarla en términos de eficiencia
es el que comienza con los bienes mas valiosos
y termina con los menos valiosos. Si bien se
sacrifican ingresos, se genera eficiencia porque
los apostadores aprenden de las primeras su-
bastas y reducen el efecto descuento de la mal-
dicién del ganador. Al reducirse este efecto,
sus apuestas son mejores en el sentido que se
aproximan mas al verdadero valor del bien.
Sin embargo, un problema insalvable es que
el apostador no puede retroceder y mejorar
su estrategia en una subasta secuencial, ya
que no permite la agregacién por elimina-
cién de anteriores estrategias. En cambio,
una subasta simultinea con muiltiples ron-
das (como la implementada en las subastas
de las frecuencias de comunicacién personal

en Estados Unidos) permite a los apostado-
res tomar ventaja de cualquier informacién
revelada durante el proceso. Esto propor-
ciona a los licitadores gran flexibilidad para
construir sus propias agregaciones y per-
mite cambiar sus anteriores apuestas de
acuerdo con sus perspectivas?®.

Por otro lado, Rosenthal y Krishna?’
analizan un modelo con valores privados
independientes, donde miiltiples objetos son
subastados simultineamente mediante una
licitacion de segundo precio a sobre sellado
(como una proxy para una subasta inglesa).
Ellos diferencian entre los llamados aposta-
dores globales y apostadores locales. Para los
globales, el valor de los multiples objetos
excede la suma de los objetos valorados sepa-
radamente. En cambio, a los locales sdlo les
interesa un objeto. Como consecuencia, se
reconoce explicitamente que existen retornos
crecientes o sinergias en los apostadores glo-
bales, asociados con las ventajas econdmicas
resultantes del espectro cubierto en un &rea
geografica particular, y la posibilidad de
poseer licencias en areas geogréficas conti-
guas?®.

Ellos llegan a tres conclusiones basicas.
Primero, incrementos en el niimero de aposta-
dores globales (o en los apostadores locales, a
veces) resulta siempre en una apuesta menos
agresiva por parte de ellos. Segundo, cuando la
sinergia presente es fuerte, un disefio simulta-
neo provee mejores ingresos esperados al ven-
dedor que en el caso de una subasta secuencial.
Tercero, cuando se genera correlacién positiva
entre las sinergias, un apostador global incre-
menta la probabilidad de evitar una mal de-
sempefio cuando los otros apostadores globa-
les se comportan similarmente. La intuicién es
sencilla, cuando existe sinergia entre los bienes
a subastar, una licitacién simultanea es preferi-
ble a un esquema secuencial, producto de la
disminucién de los costos de operacién o gastos
en infraestructura por parte del concesionario.

Por ultimo, un trabajo de Rosenthal y
Wang? analiza las subastas simultidneas con
sinergias y valores comunes. En el modelo,
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“m” objetos son vendidos en una subasta si-
multanea, a través de una licitacién de primer
precio. El analisis es el siguiente: piense que
estos objetos estan dispuestos en circulo, de tal
forma que cada objeto tiene uno a su derecha y
otro a su izquierda. Para cada objeto hay tres
grupos de apostadores interesados: un grupo
local cuyos miembros estdn interesados en un
solo objeto y, por lo tanto, la sinergia no es
relevante para ellos; y dos grupos globales,
donde los miembros de uno de estos grupos
estdn interesados en los objetos de su derecha
(aparte del suyo) y los otros en los de su iz-
quierda. Para los miembros de ambos gru-
pos, ganar los dos objetos es mejor que la
suma de los valores comunes de los dos ob-
jetos separadamente.

El valor comin para cada objeto pue-
de ser alto o bajo. Sin embargo, estos valores
estan perfectamente correlacionados, tal es
asi que sélo hay dos estados fundamentales:
en el primero, los objetos tienen un valor alto;
y en el segundo, un valor bajo. Ningin
apostador sabe qué estado tiene, pero cada
uno recibe una sefial privada sobre cual es la
condiciéon de su apuesta. Estas sefales se
asumen condicionalmente independientes,
dado el verdadero estado. El término de si-
nergia es positivo sélo en el estado alto (lo
cual es deterministico) y es el mismo para
todos los apostadores globales.

Las conclusiones son las siguientes:
primero, un incremento en el tamafio de los
términos de la sinergia hace que los aposta-
dores globales sean mas agresivos y, de una
manera no ambigua, que mejoren la eficien-
cia y los ingresos del vendedor en prome-
dio. Segundo, la eficiencia se incrementa con
el nimero de apostadores globales y decrece
con el niimero de apostadores locales. Ter-
cero, la presencia de apostadores locales
reduce los ingresos esperados del vendedor,
comparado con el caso en el cual no hay
apostadores locales. Se puede observar que
la presencia de apostadores globales, aque-
llos apostadores que valoran las sinergias
entre los bienes, resulta en una mejora de la

eficiencia de la subasta y en un aumento del
ingreso esperado del vendedor, debido a
que la presencia de economias de escala
hace que valoren un grupo de bienes mas de
lo que éstos valdrian separadamente.

Como observamos, la discusién no
estd zanjada en lo que se refiere a la supre-
macia entre una licitacién secuencial y una
simultanea. Si bien las licitaciones simulta-
neas han logrado relativo éxito en las tele-
comunicaciones, los beneficios de aplicarlas
en la mayoria de las concesiones atin no son
claros. En el caso que se aplique una licita-
cién simultdnea para otro tipo de concesio-
nes, se deberia estimar cudl es la sinergia
presente y cudnto mads recaudaria el fisco
respecto de una licitacién secuencial. Este
resultado se compararia con los costos de
implementarla, tanto en lo que corresponde
a recursos humanos como a los insumos
necesarios. Asimismo, en el caso de aplicar
inicialmente una licitacién simultdnea, el
proceso de aprendizaje seria dificil tanto
para el organismo de gobierno encargado
como para las empresas concesionarias.
Este aprendizaje es primordial para el éxito
de cualquier proceso de concesiones.

1.7.4 Limites ala concentracién

Una manera de enfrentar este problema
aparecid en 1993, en las subastas organizadas
por la Federal Communications Commission
(FCC) por las licencias para el uso de frecuen-
cias para comunicacién personal en Estados
Unidos. En este caso se prefirié una subasta
simultanea ascendente. En ella, las apuestas de
todas las licencias ocurren simultdneamente en
rondas y son anunciadas después de cada ron-
da. La apuesta mas alta (més un porcentaje) es
la minima apuesta para la ronda siguiente. Los
niveles de “elegibilidad” de los licitadores (ba-
sados en los depdsitos realizados) limitan el
nuimero de sus apuestas, razén por la cual estan
obligados a mantener suficiente actividad en
sus apuestas o un nivel de “elegibilidad” redu-
cido. Ademads, los requerimientos de “elegibili-
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dad” pueden cambiar en el transcurso de la
subasta. En este caso particular, la concentra-
cion de mercado se puede limitar de acuerdo
con este factor de “elegibilidad”, que estara
claramente explicado en el formato de la su-
basta. De esta manera, se pueden anticipar
estos conflictos y evitar tomar medidas poco
reflexionadas cuando el proceso se encuentra
en plena marcha.

Un caso reciente de imposicién de
limites a la concentracion en concesiones viales
ocurrié en Chile, alrededor de abril de 1997,
cuando la Comisién Preventiva de la Fiscalia
Nacional Econémica de Chile se pronuncié
sobre el tema, respondiendo a una pregunta
del Ministerio de Obras Priblicas del mismo
pais con relacién a si era recomendable que un
consorcio privado no tenga a su cargo la con-
cesién de mas de tres tramos de la Ruta 5%. El
objetivo de esta medida era asegurar la exis-
tencia de una competencia adecuada. Con esto
se buscaba resguardar la solvencia financiera
de los consorcios que participaban en las licita-
ciones, pero bajo ningtin concepto obstaculizar
la participacién de cualquiera de ellos3!.

Cuando se licitan carreteras y el fi-
nanciamiento esta a cargo de la empresa ga-
nadora de la subasta, se necesitan explicar los
limites de concentracion de mercado para
asegurarse que la empresa que se adjudica el
proyecto sea capaz de ejecutarlo, ya sea con
recursos propios y/o de terceros, y que las
tarifas que imponga sean razonablemente
bajas para beneficio de los usuarios. En el
caso que una empresa con un alto grado de
concentracién de mercado quiebra, y éste no
ha sido explicado, se corre el riesgo que se
produzca un colapso del sistema. Se debe
resaltar que cuando una empresa posee una
alta concentraciéon de mercado, su poder de
renegociacién®? es muy alto, lo cual se torna
peligroso para el Estado.

2. Variable de licitacién

En la actualidad existen dos métodos,
que son los mas usados.

21 Licitacién de plazo fijo

Este método es el mds usado en la
licitacién de concesiones alrededor del mun-
do. La simplicidad es su principal caracteris-
tica. En él, el Estado fija el tiempo de la con-
cesion, que debe ser lo suficientemente largo
como para que el concesionario recupere sus
costos de inversion® y se le otorga a aquella
firma que ofrece cobrar la tarifa mds baja por
el uso de la infraestructura. Su principal vir-
tud estriba en que provee al concesionario de
incentivos para el incremento de ]a demanda
por los servicios provistos por la infraes-
tructura. Esto se debe a que la mayoria de los
retornos obtenidos dependen de los esfuer-
zos del concesionario por elevar la demanda
por el servicio. Si bien el mecanismo es sim-
ple y transparente, también tiene algunas
desventajas.

La principal desventaja estd relacio-
nada con el tema del riesgo que enfrenta el
concesionario. Al ser este negocio arriesgado,
ha sido necesario que el Estado otorgue “ga-
rantfas minimas de ingreso” en todos los
casos, con el objetivo que las firmas accedan a
financiamiento para la ejecuciéon de sus pro-
yectos. Como contrapartida, el Estado les
exige que compartan su rentabilidad cuando
ésta sea muy alta. Sin embargo, surge un
problema para el Estado: debe averiguar los
costos del concesionario para determinar su
rentabilidad, lo cual es complicado por la
dificultad de acceso a la informacién. Ade-
mas, la imposicién de garantfas tiene conse-
cuencias: primero, es mas probable que se
apliquen en épocas de recesién, agudizando
los problemas fiscales que sobrevienen en
dichas etapas; segundo, reducen uno de los
principales atractivos de incorporar a los
privados en el negocio de las concesiones, es
decir, evitar la construccién de “elefantes
blancos”3.

En segundo lugar analizaremos el
efecto de la “maldicién del ganador”. Debido
a la imposibilidad de confiar en una predic-
ciéon de demanda de veinte afios (duracién
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promedio de una concesién), es posible que
se adjudique la licitacion quien realice la
estimacion (en forma equivocada) mds opti-
mista por la demanda futura. Si los licitantes
internalizan este problema, deberian corregir
sus estimaciones castigandolas en funcién de
cudn inciertas sean éstas. Aunque esto haria
menos probable la quiebra del concesionario,
la tasa de retorno serd mas alta y los usuarios
tendran que pagar més, debido a que el con-
cesionario trasladé el riesgo al Estado para
compensar la “maldicién del ganador”?. Sin
embargo, en la prictica existen muchos op-
timistas imprudentes que hacen caso omiso
de la “maldicién del ganador”, ganando las
subastas en las que participan. Luego tienen
que luchar para superar esta situacién dificil,
consiguiéndolo sélo cuando las cantidades
involucradas son bajas. Lo paraddjico es que
con esta conducta pueden apartar de muchos
mercados a aquellos postores que si ajustan
sus estimaciones a la baja.

La tercera critica apunta a las carac-
teristicas de la infraestructura a proveer.
Estos requerimientos deberan ser calculados
ex ante, porque si luego éstos se alejan de lo
que efectivamente necesita el mercado, la
tarifa licitada y la tasa de rentabilidad exigi-
da también lo hardn. Por lo tanto, bajo este
esquema, es dificil modificar los contratos
originales3.

22 Licitacién por menor valor presente
de los ingresos (MVPI)37

Mediante este mecanismo, el Estado
fija el valor que podra tomar la tarifa en cada
afio de la concesidn, el plazo méaximo de con-
cesion y la tasa de descuento. Gana la licita-
cién aquella firma que solicita el menor valor
presente de sus ingresos, descontados con la
tasa de descuento especificada en las bases de
la licitacién. En este caso, el plazo de conce-
siébn queda variable y la concesién finaliza
cuando se alcanza el valor presente de los
ingresos solicitados por el concesionario o el
plazo maximo de concesién.

A continuacién mencionaremos algu-
nas de las principales ventajas de este meca-
nismo. La primera se refiere al ajuste auto-
matico del periodo de concesién, de acuerdo
con la demanda por el uso de la infraestruc-
tura. Esto reduce el riesgo que enfrenta el
concesionario al estimar la demanda por la
infraestructura, y cualquier sobrestimacién
de la demanda se traduce en un acortamiento
del periodo de concesion. Por consiguiente,
reduce el efecto de la “maldicién del gana-
dor”. La razén es que las tarifas ofertadas por
los concesionarios se orientan més a los cos-
tos, lo cual no ocurre en una licitaciéon con
plazo fijo. Asi una estimacion optimista de la
demanda futura se traduce en un acorta-
miento del periodo de la concesion, y el con-
cesionario recibira mas rapido de lo esperado
sus ingresos a valor presente.

La segunda ventaja es que dicho me-
canismo permite modificar los contratos y
reducir las posibilidades de quiebra. Por
ejemplo, si la demanda crece por encima de
lo estimado y el regulador decide ampliar la
infraestructura, se debe compensar al conce-
sionario con el valor esperado de las utilida-
des que habria percibido durante el periodo
restante de la concesion. Esto es dificil de
estimar en el caso de una licitacién de plazo
fijo. La diferencia entre los ingresos solicita-
dos y los recaudados (ambos en valor pre-
sente) menos los costos de mantenimiento y
operacion ahorrados, corresponde a la com-
pensacién justa que debiera recibir el conce-
sionario®. Asimismo, como las posibilidades
de quiebra son menores, las probabilidades
de efectuar renegociaciones también lo son.
Esto ocurre porque el Estado le ofrece un
“seguro” al concesionario, al fijarle (con
probabilidad uno) la suma solicitada en la
licitacién.

La tercera ventaja es que al reducirse
los riesgos de demanda del concesionario, éste
exigirda menores garantias gubernamentales.

Entre las desventajas de este meca-
nismo tenemos, en primer lugar, las reduc-
ciones en la calidad y en el mantenimiento de
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la construccién. Es mas probable que exista
sub-inversion en la calidad de la infraes-
tructura en una licitaciéon por MVPI que en
una de plazo fijo. En esta tltima, como ya se
menciond, dicha sub-inversién ocurre al final
de la concesién. En una licitacién por MVP],
cualquier deterioro de la infraestructura que
reduce la demanda no resulta tan costoso
para el concesionario, ya que el déficit de
ingresos se traduce en un incremento del
periodo de la concesién. Una solucién a este
problema consistiria en dar flexibilidad a la
autoridad publica para que pueda supervisar
y vigilar este problema¥. Cabe anotar que la
diferencia de incentivos para mantener la
infraestructura es menor mientras mayor es
el poder de mercado del concesionario.
Ademds, es necesaria la intervencién del
érgano regulador, pues si la infraestructura
tiene una demanda totalmente inelastica, el
concesionario no tendrd ningin incentivo
para mantenerla adecuadamente, indepen-
dientemente del mecanismo de licitacion
utilizado.

En segundo lugar se encuentran los
incentivos para estimar adecuadamente la
demanda futura. En una licitacién de plazo
fijo, las firmas invierten considerables sumas
de dinero con el objetivo de realizar dicha
estimacién y, ademads, es muy probable que
se dupliquen esfuerzos para obtener dicha
informacién. En cambio, en una licitacién por
MVPI no existirian los suficientes incentivos
para estimar la demanda adecuadamente,
pues los errores de estimacion son corregidos
con el ajuste automatico del plazo de la con-
cesion. Esto podria derivar en problemas, en
el sentido que dicha estimacion es una infor-
macién de suma importancia cuando existen
dudas acerca de si se debiera o no construir
la infraestructura. Asimismo, una informa-
cién adecuada sobre la demanda contribuye
al dimensionamiento del proyecto. Sin em-
bargo, se debe tener en cuenta que atin bajo
el método de MVPI, las firmas deben reunir
informacién sobre la demanda con el fin de
determinar si el proyecto es viable, dada la

tarifa maxima establecida por la autoridad.
Por consiguiente, es mas probable que la
firma mas eficiente se adjudique la licitacidn,
reduciéndose ademds el “desperdicio” de
recursos de una recoleccién excesiva de in-
formacién4.

Se puede concluir que la diferencia
fundamental entre el método de MVPI y el
método de licitacién por plazo fijo es que en
el primero, el concesionario tiene practica-
mente garantizados sus ingresos; mientras
que en el segundo, los ingresos dependen de
la demanda de la concesién. La garantia de
los ingresos por MVPI se logra extendiendo
el plazo de concesidn, hasta el momento en
que la empresa concesionaria termina de
recuperar los ingresos solicitados mas los
intereses correspondientesi.. Asi, en el mé-
todo de MVPI, el concesionario no asume
riesgo en relacion con la demanda, siendo
ésta su principal ventaja. En cambio, en una
licitacién de plazo fijo, los ingresos depen-
den claramente de la demanda, de manera
que el concesionario asume los riesgos del
negocio al estimar la demanda futura por la
infraestructura.

3. Recomendaciones

Debido al déficit de infraestructura y
a la magnitud de los montos involucrados, es
muy importante que las concesiones funcio-
nen adecuadamente. Su consolidacién, tanto
politica como econdémica, dependerd de que
los contratos de concesion sean transparen-
tes, de largo plazo y flexibles. Se deberin
evitar las quiebras porque son una mala sefial
para los inversionistas y tienen un costo poli-
tico alto para el Estado; asi como, las renego-
ciaciones (frecuentes cuando las empresas
que ganaron la licitacién hacen un mal nego-
cio) porque el Estado asume las pérdidas.
Ademds, son inconvenientes porque las fir-
mas dispuestas a ofrecer los mejores términos
en la licitacién no necesariamente son las més
eficientes si tienen espacio, poder, contactos y
habilidad para renegociar sus contratos favo-
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rablemente una vez otorgada la concesion®.
Para evitar estos problemas se requiere de un
mecanismo de licitacion que otorgue la con-
cesién a aquella firma que sea la mas eficien-

te.

El método a usar debera contemplar

algunas caracteristicas generales para garan-
tizar la efectividad de su funcionamiento.
Estas seran las siguientes:

a)

b)

)

3.1.

Las caracteristicas de la infraestructura a
proveer se definirdn claramente en las
bases de la licitacién. Los limites supe-
rior e inferior de la tarifa y la tasa de
rentabilidad estimada que se ofrezca,
deberan ser tales que reflejen los reque-
rimientos del mercado. Asimismo, se
definiran las caracteristicas y calidad de
la infraestructura, el grado de compro-
miso de riesgo que asume el oferente
durante la construccién de la obra, entre
otros.

El gobierno deberd comprometerse a
proteger la inversién realizada por el
concesionario y generar su confianza, a
establecer reglas de juego claras, a im-
plantar procedimientos estables y a
ofrecer un comportamiento predecible
de los organismos encargados de otor-
gar y regular los contratos de concesién.
El ente regulador debera cumplir fun-
ciones de control en lo referente a tarifas
y estdndares de calidad de la infraes-
tructura y el servicio a lo largo de la
concesién. Para realizar esta labor de
manera eficiente serd necesario que el
ente regulador tenga independencia del
Estado, autonomia financiera y que sus
miembros sean nombrados por periodos
largos, cuyos plazos no coincidan con
los de las autoridades gubernamentales.

Teoria de subastas

A partir de la teorfa de subastas (sec-

cién 2), se presentan algunas recomendaciones
bésicas a tener en cuenta:

a)

b)

Fijar una tarifa maxima (como forma
de precio de reserva), de manera que
las empresas que valoren adecuada-
mente la infraestructura ingresen en la
licitacién.

Fijando las otras variables de la licita-
cién y estando precalificadas las em-
presas, se recomienda analizar la po-
sibilidad de implementar la licitacién
de las concesiones a través de una su-
basta de sobre cerrado de primer pre-
cio por rondas. Como se vio en la sec-
cién 2, la razén es que ofrece mayores
ingresos esperados al vendedor por-
que se revela informacién acerca del
verdadero valor del bien durante el
proceso. Este mecanismo consiste en
que las apuestas de todos los competi-

~ dores ocurren simultineamente y son

anunciadas después de cada ronda. La
apuesta mdas baja (tarifa o valor pre-
sente de los ingresos) menos un pe-
quefio porcentaje es la minima apuesta
para la siguiente ronda. La subasta
termina cuando no hay mas apuestas
transcurrido un tiempo prudencial.
Esto posee ventajas informativas que
el gobierno puede aprovechar: con
apuestas orales, los licitadores saben
automaticamente contra quién estin
compitiendo; en cambio, con miiltiples
rondas a sobre cerrado, el gobierno
puede escoger qué informacién pro-
porcionard a los licitadores acerca de
la competencia. La idea es no revelar
identidades para evitar la colusién.

En este sistema de licitacién, el retiro
de apuestas es permitido pero penali-
zado y si bien su implementacion es
relativamente complicada, existen me-
canismos para entrenar a los postu-
lantes. Ademas, debemos enfatizar el
hecho que la subasta a sobre cerrado
por rondas disminuye el efecto de la
“maldicién del ganador”, ya que la re-
velaciéon de la informacién permite
cubrirse de cualquier sobrestimacién
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de la demanda, evitando las quiebras
futuras de los concesionarios.

Se recomienda que las primeras licita-
ciones (correspondientes a las concesio-
nes mas rentables y de gran atraccién
para los inversionistas) se realicen de
manera secuencial, con el objetivo que
tanto el ente gubernamental encargado
de las concesiones como las empresas
concesionarias aprendan en el proceso.
Asimismo, serfan necesarias algunas es-
timaciones cuantitativas para establecer
el grado de sinergia o economias de es-
cala envueltas entre algunas redes, con
el fin de calcular los beneficios de reali-
zar licitaciones simultaneas. Paralela-
mente, de implementar este tipo de li-
citacién, se calcularan los costos en re-
cursos humanos e insumos. Ademas, se
evaluara si las empresas concesionarias
tendrian problemas para armar su pa-
quete de financiamiento, en el caso de
tener que financiar varias concesiones
de manera simultanea.

Una vez completado este proceso, y si
realmente vale la pena, se podrian im-
plementar licitaciones simultaneas en
aquellos grupos de redes donde exista
algun beneficio derivado de la sinergia
presente. Sin embargo, los beneficios de
aplicar licitaciones simultaneas en la
mayoria de las concesiones atin no son
claros. Mas aun, existe la posibilidad
que se ofrezcan paquetes simultdnea-
mente y que ningtin postor obtenga mas
de una concesion.

Como sabemos, una licitacién simulta-
nea con miltiples rondas permite a los
licitadores tener ventajas de cualquier
informacién revelada durante el proce-
so. Esto proporciona a los licitadores,
apostando red por red, la suficiente fle-
xibilidad para construir redes agregadas
y la posibilidad de ser capaces de modi-
ficar sus estrategias en sus primeras
apuestas. Creemos que bajo la condicién

de que existan significativas economias
de escala seria importante licitar simul-
tdneamente infraestructuras contiguas o
cercanas de manera que se aprovechen
dichas economias de escala.

d) Se deben fijar los limites a la concentra-
cion de mercado, en el sentido de pre-
calificar a las empresas que deseen mas
de una concesion, limitando el nimero
de apuestas que ellas realizarian. Esto se
hace, como vimos en la seccién 2, con el
fin de resguardar la solvencia del conce-
sionario y limitar su poder de renego-
ciacién posterior.

3.2 Variable de licitacién
En este punto la discusién atin no
estd terminada. Si bien el mecanismo de pla-
zo fijo ha sido el mas usado para otorgar
concesiones de infraestructura debido a su
simplicidad, posee algunas desventajas. Por
otro lado, el menor valor presente de los in-
gresos (plazo variable) corrige dichas des-
ventajas, pero ain no ha sido aplicado con
éxito en concesiones de infraestructura en
paises en vias de desarrollo.

Si se aplicara el método de licitacion de
plazo fijo serd muy importante estimar adecua-
damente los costos de construccién y la de-
manda por la infraestructura en los préximos
veinte anos*. Asimismo, el contrato de conce-
sién deberd ser sumamente explicito acerca de
los niveles de mantenimiento de dicha infraes-
tructura. Si se decidiera utilizar el método de
MVP], se tendrda cuidado principalmente en el
manejo y control de las nuevas modalidades
financieras; en la inversién realizada para la
medicién de los diversos pardmetros de cali-
dad, con el fin de establecer multas si no se
cumple con los requisitos minimos; en la de-
terminacién de incentivos monetarios para el
mejoramiento de la calidad de la infraestructu-
ra; y en el cabal entendimiento, por parte de las
firmas participantes de la licitacion, de la me-
canica del concurso bajo este método.
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