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Abstract

Este trabajo analiza la ocurrencia de disuasion de entrada, y la posibilidad de colusion entre las firmas
incumbentes para lograr tal fin, en la serie de subastas anuales de derechos de pesca para Bacalao de
profundidad (Dissostichus Eleginoides), ocurridas en Chile a partir de inicios de los 1990s. En dos de las
subastas consideradas se observo intento de entrada, infructuoso en ambos casos, por parte de un nuevo
entrante. Se analiza la posibilidad que las firmas ya establecidas hayan usado estrategias no coordinadas
de disuasion de entrada, o bien se hayan coludido para lograr dicho objetivo. Para ello se desarrolla un
modelo de competencia en dos etapas, distinguiendo entre rivales incumbentes y potenciales entrantes. En
la primera etapa se adquieren derechos de pesca via subasta tipo inglesa, los que en una segunda etapa
permiten competir en un mercado Cournot. Se modela la venta secuencial de multiples derechos de pesca
considerando informacion perfecta entre los participantes en cada subasta. La posible entrada de un nuevo
rival se analiza en funcidén del nimero de rivales ya establecidos, los costos de entrada, las toneladas de
pesca en cada derecho subastado y el nimero de derechos en venta.

Clasificacion JEL: D2, D4, Q2
Palabras claves: Colusion, Disuasion de entrada, Subastas Repetidas, Free Riding.

' Se agradece a CONICYT el apoyo financiero aportado a través del Programa Regional STIC-AMSUD 2006/
Proyecto MIFIMA. También los valiosos comentarios y sugerencias de Emanuel Vespa (Econ.-NYU) y Manuel
Willington (Econ.-UAH). Asimismo, se agradece a personal de la Subsecretaria de Pesca por brindar informacion
relevante al caso analizado, especialmente a Ricardo Radebach y Marcelo Garcia. El disclaimer usual aplica.



1. Introduccién

El Bacalao de profundidad, también conocido por el nombre comercial de Chilean Sea Bass, es uno de los
peces con mayor valor comercial en el mundo, siendo sus mercados de exportacion tipicamente provistos
por un reducido nimero de distribuidores mayoristas. En Chile, los derechos para pescar esta especie
comenzaron a asignarse via subasta publica, una vez por afio, desde inicios de los afios 1990s.

Este trabajo se centra en analizar los resultados de adjudicacion en dos del total de subastas anuales
ocurridas desde el inicio de estas licitaciones. Las dos subastas bajo analisis son las Unicas, en el total
considerado, en las que ocurrié intento de entrada, infructuoso en ambos casos, por parte de potenciales
entrantes sin presencia previa en este mercado. En el debate ptblico se ha planteado que estos fracasos de
entrada, junto con otros resultados observados en el resto de esta seric de subastas anuales, serian
consecuencia de acuerdos colusorios entre las firmas incumbentes en este mercado, las que de esta forma
evitarian competir entre ellas, o bien lograrian disuadir la entrada y competencia de nuevos rivales.

El caso en andlisis se relaciona con el tema mas general de ventajas de competencia asociadas a
posiciones de incumbencia, y los incentivos resultantes para disuadir la entrada de nuevos rivales, en
contextos de competencia imperfecta en los cuales se subastan, secuencialmente, multiples derechos (o
‘lotes’) de produccion. En afios recientes se ha ido acumulando creciente literatura, tanto tedrica como
empirica, sobre incentivos de competencia, y riesgos asociados de colusion, en contextos de subastas
multi-producto y secuenciales (e.g., Klemperer 2008; Hendricks y Porter 2007).

La serie de licitaciones consideradas en este trabajo se refiere a subastas orales multi-producto,
secuenciales y tipo inglesas, que seran analizadas bajo el supuesto de informacion perfecta entre los
distintos participantes en cada instancia de subasta. Notese que la hipdtesis de posible colusion entre las
firmas incumbentes, en la serie de subastas por analizarse, seria consistente con el hecho reconocido en la
literatura (e.g., Klemperer 2004; Hendricks y Porter 2007) de que el uso de subastas inglesas (esto es, de
precio ascendente) para asignar multiples unidades de un determinado producto, tiende a facilitar la
existencia de acuerdos colusorios.

Un aspecto que destaca en cada subasta con intento de entrada es que los precios de adjudicacion
promedio (US$/ton.), de los distintos derechos de pesca subastados en esos afios, se incrementaron en
forma muy manifiesta, relativo a los precios promedio de adjudicacion observados en el resto de las
subastas anuales de derechos de pesca. En practicamente todos los otros afios, con excepcion de la primera
subasta anual ocurrida en diciembre de 1992, los precios de adjudicacion promedio por lote licitado
fueron, en forma sistematica, virtualmente idénticos a los precios minimos de adjudicacién definidos, cada

afio, en forma ex-ante por la autoridad sectorial.



Por otra parte, los significativos aumentos en los precios de adjudicacion observados en las dos
subastas con intento infructuoso de entrada no se relacionan con similares patrones de cambio en los
precios del principal producto exportado por esta pesqueria, ni con la ocurrencia de cambios regulatorios.
Tampoco existe evidencia que en esos dos afios hayan ocurrido cambios de relevancia en la estructura de
costos de las firmas participantes en las subastas.

Para efectos de definir una base inicial de analisis sobre la evidencia disponible, este trabajo
desarrolla un modelo teodrico sobre los incentivos que enfrentan firmas incumbentes para disuadir la
entrada de nuevos rivales, via estrategias de oferta de las primeras por multiples derechos de pesca
subastados en forma secuencial, considerando un mercado final sujeto a competencia imperfecta. El
modelo analiza la posibilidad de que, en los dos afios de subastas con intento infructuoso de entrada, las
firmas ya establecidas en esta industria hayan utilizado estrategias no coordinadas de disuasion de entrada
0, alternativamente, se hayan coludido para lograr tal objetivo.

El modelo consta de dos partes: (a) Un modelo base que explicita una funcién de valoracion
asimétrica, de la firma incumbente representativa, por los distintos lotes subastados; y ello, en funcion de
si el resto de participantes en las subastas son todos firmas ya establecidas en la industria, o también
incluye a potenciales nuevos entrantes. En el caso que un potencial entrante fuese a adquirir uno de los
lotes en subasta, tal adquisicion implicaria, en un mercado final de competencia oligopdlica, un menor
precio de equilibrio, dado el aumento resultante en el nimero de competidores en dicho mercado. Este
efecto podria incentivar a las firmas incumbentes a pagar, bajo determinadas condiciones, un mayor valor
por el lote subastado, relativo al caso en que el potencial adquirente de dicho lote fuese otra firma
incumbente. A partir de esta funcion de valoracion asimétrica por cada lote subastado, se investigan las
condiciones bajo las cuales las firmas incumbentes logran disuadir, de manera no coordinada, la entrada
de un nuevo rival; y luego (b) una extension mediante la cual se analiza como afecta la participacion de un
potencial entrante, en cada subasta, a los incentivos de las firmas incumbentes para coludirse en la serie de
subastas.

El modelo base considera que tanto incumbentes como potenciales entrantes participan en la subasta
de un afio en particular, compitiendo por adquirir multiples derechos de pesca, los que luego utilizan para
competir en un mercado Cournot (post-subasta). Los resultados de cada subasta dependen, entre otras
variables, del nimero de derechos subastados, de la cantidad de toneladas de pesca que contiene cada
derecho, del nimero de incumbentes y potenciales entrantes que compiten en cada subasta, y de los costos
de entrada a la industria. La extensiéon del modelo base considera un contexto en el cual las firmas
incumbentes participan en sucesivas subastas anuales, repetidas en un horizonte infinito, en cada una de

las cuales se licita un unico derecho (o lote) de produccion, el que luego permite competir en un mercado



Cournot. En cada subasta se asume que existe una probabilidad positiva (paramétrica) de que participe un
potencial nuevo entrante.

Algunos de los resultados inferibles a partir del modelo son: (i) Los incentivos a coludirse en las
subastas, por parte de las firmas incumbentes, aumentan cuando a cada incumbente no le resulta rentable,
de manera no coordinada y por si sélo, disuadir la entrada de un nuevo rival. (ii) El gasto en disuasion de
entrada que realice un incumbente en particular, tendra caracteristicas de bien ptblico para el resto de los
incumbentes: si uno de los incumbentes invierte en disuadir la entrada de un nuevo rival, el resto de ellos
se beneficiara de igual modo por el éxito de tal disuasion, existiendo por tanto incentivos a que los
incumbentes actiien como free riders. (iii) A medida que se subaste una cantidad dada de toneladas totales
de pesca repartidas en un nimero cada vez mayor de lotes o derechos de pesca, y en tanto el numero de
lotes sea mayor que el nimero de firmas incumbentes, la posibilidad de entrada de un nuevo rival se
incrementara, siempre y cuando las firmas incumbentes no se coludan para evitarlo. (iv) Para un numero
dado de lotes o derechos de pesca, a medida que aumente la cantidad de pesca a que da derecho cada lote
subastado, mayores seran las opciones de que se produzca entrada de un nuevo rival (ello, suponiendo que
las firmas incumbentes actian de forma no coordinada).

Como se verd, la posibilidad de que pueda ocurrir disuasion no coordinada de entrada de un nuevo
rival no invalida, en términos absolutos, los incentivos de colusion entre las firmas incumbentes para
lograr dicho efecto. Por un lado, el modelo permite que, de manera no coordinada, las firmas incumbentes
puedan tener una mayor valoracion por las toneladas de pesca subastadas en cada lote vendido, en el caso
que exista competencia de un potencial entrante (relativo al caso con sblo participacion de firmas
incumbentes). Por ello, la disuasién no coordinada de entrada puede llegar a ser un equilibrio. Sin
embargo, el efecto free rider que necesariamente tendra el gasto en disuasion de entrada puede incentivar,
bajo determinadas condiciones, el uso de mecanismos de coordinacion entre los incumbentes para lograr
dicha disuasion.

El resto del trabajo se organiza como sigue. La siguiente seccion describe hechos relevantes del caso
en analisis. La seccion 3 revisa sucintamente literatura relacionada. La seccion 4.1 presenta la notacion y
supuestos base del modelo. Las secciones 4.2 y 4.3 analizan el caso de disuasion no cooperativa de
entrada. La seccion 4.4 presenta un analisis introductorio sobre la posibilidad de colusion entre las firmas
incumbentes, para efectos de disuadir la entrada de un nuevo rival. La seccioén 5 presenta conclusiones.

Los Anexos ofrecen informacion complementaria.



2. Caso de analisis

Esta seccion describe hechos relevantes para caracterizar el caso de analisis: las reglas de las subastas;
barreras a la entrada en la industria del bacalao de profundidad; y una descripcion sucinta de los resultados
de las subastas. Luego se explicitan los supuestos base del modelamiento y éstos se contrastan con

resultados en la literatura sobre subastas de licencias de produccion.

2.1 Reglas de las Subastas

La actual Ley de Pesca’ habilita a Subpesca (la autoridad sectorial) para adjudicar en subasta publica
Cuotas Individuales Transferibles (CITs) en pesquerias declaradas en recuperacion y desarrollo incipiente.
Al inicio de las subastas de CITs en la pesca chilena del bacalao de profundidad, esta pesqueria pertenecia
a la segunda categoria.’

Las CITs por subastarse equivalen a derechos de pesca transitorios, validos por 10 afios y
expresados como derechos porcentuales sobre la cuota global anual (CTP) fijada cada afio. La CTP se fija
mediante un proceso conjunto entre Subpesca y el Consejo Nacional de Pesca, instancia con
representacion de distintos grupos de interés (Pefia-Torres et al. 1999; Pefia-Torres 2002). E1 D.S. 97 de
Subpesca define los procedimientos de la subasta y los lotes por vender, lo que se resume a continuacion.

En la primera subasta anual se adjudica el 100% o 90%" de la CTP correspondiente, asignando CITs
que corresponden a permisos de pesca con coeficiente variable, i.e. a partir del segundo afio cada CIT
disminuye su valor en 10% por afio, expirando del todo su valor al término de los 10 afios de vigencia de
estos derechos.

Cuando se subasta el 100% de la cuota anual, ésta se debe subastar, consecutivamente y en un inico
acto, en 26 distintos lotes: 5 lotes de 10% cada uno, 6 lotes de 5% cada uno, 5 lotes de 2% cada uno, y 10
lotes de 1% cada uno. Cuando se subasta el 90 % de la cuota anual, ésta se debe subastar en 25 distintos

lotes: 4 lotes de 10%, 6 lotes de 5%, 5 lotes de 2% y 10 lotes de 1% cada uno. La motivacion original para

* Leyes #18.892 (28/09/91) y #19.849 (12/12/2002).

? Pesquerias “en recuperacién” son aquellas que se reabren luego de permanecer durante al menos tres afios
consecutivos cerradas por veda total. Pesquerias “en desarrollo incipiente” corresponden a aquellas cuyos niveles
iniciales de desembarque (al momento de declararlas en este status) no sobrepasan al 10% de la estimaciéon de CTP
anual.

* En pesquerias de desarrollo incipiente y en donde existan declaraciones de desembarque en fechas previas a la
primera subasta, el regulador pesquero puede asignar seglin presencia historica hasta el 10% de la CTP proyectada, y
el resto via subasta publica. En caso que existan desembarques previos declarados, se asignan CITs con vigencia
inicial de 3 aflos por el equivalente al 10% de la CTP, entre las empresas que declararon esos desembarques, y luego
estas CITs se renuevan por otros 10 afios, distribuyéndolas segun los porcentajes de pesca logrados por esas
empresas durante los 3 primeros afios de este sistema.



definir asi los lotes por subastar estuvo en la intencion de promover la participacion de empresas con
menores escalas de operacion.

A partir del segundo afio se continuan efectuando subastas anuales de CITs, nuevamente validas por
10 afios y equivalentes a derechos porcentuales sobre la CTP vigente cada afio. No obstante, las CITs
vendidas desde la segunda subasta anual en adelante no pierden gradualmente su valor, sino de una vez y
por completo al término del décimo afio de vigencia. En cada subasta se licita el equivalente al 10% de la
CTP (que corresponde a la fraccion liberada anualmente de las cuotas asignadas en la primera licitacion),
ofreciéndose 10 lotes de 1% cada uno.’ Las reglas de licitacion prohiben que una misma persona, natural o
juridica, pueda adjudicarse mas del 50% del total a subastar, ya sea directamente o a través de terceros.’

En cada subasta la Subpesca fija un precio minimo de subasta, por cada 1% a subastar de la CTP.’
La subasta se efectiia en un solo acto, vendiéndose cada lote en forma secuencial, siguiendo el orden
dispuesto ex-ante en las bases de cada licitacion y con las ofertas de precios expresadas a viva voz. Cada
lote se adjudica a la postura mas alta que se exprese (subasta tipo inglesa) por sobre el precio minimo
fijado.

El valor total de cada oferta adjudicada (expresado en UTM) se paga en diez anualidades iguales.
Los pagos se efectian en diciembre del afio previo a cada temporada de pesca. El adjudicatario que no
cumple sus obligaciones de pago se entiende, por ese solo hecho, desistido de su oferta, perdiendo asi el
derecho sobre las respectivas CITs."

Las CITs asi liberadas se vuelven a licitar dentro de 3 meses a contar de la fecha de desistimiento.
Esta subasta (llamada de ‘reasignacion’) sigue un similar procedimiento al ya descrito. En estas subastas
no pueden participar los adjudicatarios cuyo desistimiento dio origen al proceso de reasignacion. La
vigencia temporal de CITs adquiridas en subastas de reasignacion equivale a la vida util residual que la
CIT tenia al momento en que su anterior duefio dejé de cumplir el calendario de pagos.

Los adjudicatarios de CITs quedan inscritos en un registro a cargo de la agencia fiscalizadora del

sector pesquero (Sernapesca). Las CITs se pueden transferir, vender o arrendar. En casos de venta, se debe

> Cuando en la primera subasta se licita el 90% de la CTP, en cada subasta anual siguiente se licita sélo el 9% de la
CTP, dividido en 9 lotes de 1% cada uno.

% No obstante, no existe limite al porcentaje de la CTP que un mismo participante se puede adjudicar, en forma
acumulada, en una serie de subastas sucesivas.

7 En la primera subasta (Diciembre de 1992) el calculo del precio de reserva consideré los costos de investigacion y
administracion asociados a este recurso, como también el valor de productos procesados en esta pesqueria. Desde la
segunda subasta y en adelante, el precio de reserva en cada nueva subasta (afio t) ha correspondido al precio de
reserva definido para la subasta en el afio t-1, multiplicado por el ratio entre la CTP del afio t y la CTP en t-1. Hasta
la subasta de Diciembre 2002, el precio minimo, fijado de forma ex-ante a cada subasta anual, era conocido con al
menos 2 meses de antelacion por parte de los potenciales interesados en participar en cada subasta.

% Esto otorga la posibilidad de renunciar a los derechos adquiridos en el momento que el adjudicatario estime
conveniente y sin que ello entrafie penalizacion extra alguna por dejar de pagar las anualidades atin pendientes.



inscribir formalmente el cambio de propiedad en el registro de Sernapesca.’ Para arrendamientos o
comodatos, basta con certificar esta transaccion en Sernapesca. El tnico requisito para que una empresa
pueda arrendar o comprar CITs es que las naves que vaya a usar en la extraccion del recurso deben estar
inscritas en la Gobernacion Maritima.

A partir de la subasta de Diciembre 2003, Subpesca modifico las reglas de licitacion de los derechos
de pesca para el bacalao de profundidad en Chile. Desde dicha subasta, se comenz6 a usar un esquema de
subastas orales (abierta) de precio descendente (subasta Holandesa), en las cuales el precio minimo pasé a
ser desconocido para los participantes en cada licitacion. En este trabajo no se analizan los resultados de
las subastas bajo estas nuevas reglas de licitacion. Fernandez (2008) resume los resultados observados en

las subastas sujetas al nuevo esquema de licitacion.

2.2 Caracteristicas de la pesca industrial del Bacalao de Profundidad

Los barcos que operan en esta pesqueria son intensivos en capital y tecnologia. La flota industrial que
opera bajo el sistema de CITs licitadas corresponde en su mayoria a barcos espineleros fabricas con gran
autonomia de viaje (llegan a estar en el mar hasta por 45 dias). Estos barcos utilizan anzuelos como arte de
pesca y procesan la pesca a bordo. Su operacion requiere mano de obra especializada y por ende mas cara.
El costo de adquisicion de estos barcos bordea los US$5 millones. Esta flota opera 7 meses en aguas
chilenas (septiembre a mayo) y el resto del afio en aguas internacionales.

Esta flota representa en gran medida un costo hundido. Por un lado, los barcos estidn disefiados para
el uso de artes de pesca especificas. Aunque es técnicamente posible ajustarlos para otras artes de pesca,
conocedores del negocio cuestionan la factibilidad econémica de tal opcion (Bravo, 2001). Por otro lado,
en la mayoria de las pesquerias industriales de mayor valor comercial en Chile existe acceso restringido
desde fines de 1991, pudiendo operar sélo barcos que disponen de permisos de pesca validos para cada
pesqueria en particular. En la mayoria de los casos, tales permisos son especificos, y no per se
transferibles, al barco autorizado', la especie por capturar y la zona de pesca. También se enfrentan
restricciones importantes para reasignar estos barcos a otras zonas de pesca en el mundo con equivalente
interés comercial.

Otro aspecto que condiciona la entrada a este negocio es la escala minima de operacion y el tiempo
que requieren las firmas pesqueras para ganar la confianza de los comercializadores mayoristas en los

mercados de consumo final de este recurso. Ello, fruto de diversos costos de transaccion asociados con la

? El precio de la venta no queda registrado.
1% Existen opciones legales que permiten sustituir un barco por otro, respetando restricciones sobre la capacidad
maxima de pesca autorizada a operar en una pesqueria en particular.



perecibilidad, calidad heterogénea del producto y otros riesgos comerciales que, en el caso de la
comercializacion mayorista de productos pesqueros, con frecuencia incentiva la predominancia de pocos y
grandes comercializadores con reputacion confiable (Pefia y Vespa 2008; Doeringer y Terkla 1995;
Geirsson y Trondsen 1991; Arnason 2003).

Como resultado de los factores anteriores, existe un nimero reducido y relativamente estable (desde
hace mas de una década) de empresas incumbentes en la pesca industrial del bacalao de profundidad en
Chile. Asimismo, estas empresas suelen mantener integracion vertical, o bien contratos duraderos y
sujetos a diversas restricciones verticales, con un nimero limitado de comercializadores mayoristas
internacionales, cada uno con operaciones normalmente pais- o region-especificas (Fernandez 2008; Pefia

y Vespa 2008).

2.3 Resultados del Proceso de Subastas

En los dos afios de subastas con intento de entrada de nuevos rivales a esta industria (un rival distinto en
cada afio) el precio promedio de adjudicacion de los lotes subastados se incrementd sustancialmente, en
relacion a los precios promedio observados en el resto de los afnos. Asi, en el aflo de pesca 1995 el precio
promedio de adjudicacion de los lotes fue US$1974/ton, 16 veces superior al precio promedio de
adjudicacion en las subastas sin intento de entrada de nuevos rivales a esta industria.'' En el afio de pesca
2001 el precio promedio de adjudicacion fue de US$1413/ton.

El Gréfico 1 reporta el precio promedio anual de adjudicacion (US$/ton. de pesca) de los derechos
de pesca licitados durante los afos de pesca 1993-2002, junto con el precio promedio anual del principal

producto de exportacion en base a procesamiento de Chilean Sea Bass.

'"'El precio promedio de adjudicacion entre los afios de pesca 1993-2003, exceptuando las temporadas 1995 y 2001,
fue US$125/ton.



Grdfico 1: Precio promedio de adjudicacion vs. Precio (FOB) exportaciones
(Formato de Producto congelado)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion otorgada por Subpesca.

Nota: Los valores en US$/ton de los precios de adjudicacién corresponden al valor constante anualizado (por ton.)
resultante de los valores promedio (por ton) pagados en las subastas por lotes que otorgan derechos pesca validos por 10
afios (ver Anexo 1). Las tons. del precio de adjudicacion se refieren a captura, mientras que el precio de exportacion se
refiere al producto procesado (en su formato predominante de exportacion, i.e. filetes congelados).

A continuacion se resumen aspectos adicionales de los resultados de adjudicacion observados en la
serie de subastas anuales ocurridas entre Diciembre 1992 y Diciembre 2000 (méas detalles en Anexo 1;
Pefia y Vespa 2008; Fernandez 2008).

En la Primera Subasta (Diciembre 1992) participaron 14 empresas, de las cuales 11 se adjudicaron
al menos un lote. Estas 11 empresas coinciden con aquellas que ya capturaban bacalao en forma previa al
inicio del sistema de subastas de CITs. La primera subasta resultd en precios de adjudicacion que en
promedio fueron 12 veces superiores al precio piso definido por Subpesca. Esta subasta era
particularmente relevante porque en ella se subastd el 90% de la cuota global anual (CTP), por lo que
existia especial interés en adjudicarse lotes que permitiesen a las empresas consolidar sus operaciones en
esta pesqueria. El Grafico 2 reporta el precio de adjudicacion de cada lote vendido (expresado en US/tons,
considerando el valor presente del total de derechos adquiridos, i.e. validos para un horizonte de 10 afios),
la firma ganadora y el porcentaje de CTP que representaba cada lote, presentados en el orden de su venta

secuencial.



Grdfico 2: Primera subasta ordinaria (afio de pesca 1993)
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Fuente Graficos 2 al 4: Elaboracion propia a partir de informacion de Subpesca

Notas:(1) Los afios graficados se refieren a afios de pesca. La subasta de cada afio de pesca se realiza en diciembre del
afio anterior; (2) Los precios de adjudicacion reportados en los graficos 2-4 se refieren al valor presente del total de
derechos de pesca adquiridos en cada lote (i.e., validos para un periodo de 10 afios). Por lo tanto, estos valores no son
directamente comparables a los informados en el grafico 1 y en el anexo 1.
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La segunda subasta (afio de pesca 1994) mostrd una disminucion en el valor de adjudicacion de los
lotes vendidos: el valor promedio de adjudicacion fue US$190/ton (versus 278 $us/ton en la primera
subasta), aunque tal promedio fue 4.4 veces superior al precio piso definido por Subpesca (ver Anexo 1).
En la tercera subasta (afio de pesca 1995) se produce el primer intento de entrada, por parte de una
empresa del Grupo Angelini'?, observandose un muy considerable aumento en los valores de adjudicacion
de los distintos lotes vendidos: el valor promedio de adquisicion alcanzd a US$1974/ton, i.e. mas de 10
veces el valor promedio en la subasta anterior y 27 veces por sobre el precio minimo fijado ex-ante. El
Grafico 3 reporta la magnitud de este fenomeno.

La siguiente etapa comienza en la cuarta subasta (afio de pesca 1996), en la cual el precio de
adjudicacion promedio es casi idéntico al precio minimo con que inicia la subasta. Ese afio el precio
promedio de adjudicacion fue sélo 1.2 veces el precio minimo o de reserva. A partir de esta subasta, y
hasta la octava, se mantiene el resultado de precios de adjudicacion muy cercanos al precio de reserva (ver
Anexo 1).

En el Grafico 4 se observan los resultados de la subasta para el afio de pesca 2000 (representativa de
los resultados de las subastas ocurridas desde el afio de pesca 1996-2000) y las subastas de los afios de
pesca 2001 y 2002, donde se observa la magnitud del cambio de comportamiento de los valores pagados
por cada lote vendido, y esto como resultado de una segunda instancia de subasta en donde ocurre un

intento de entrada por parte de un nuevo rival a esta industria.

3. Literatura previa

En todos los trabajos aqui comentados los competidores son neutrales al riesgo, poseen informacion
perfecta y participan en subastas de sobre cerrado y de segundo precio (a la Vickrey)" las que, bajo
informacion perfecta, producen resultados idénticos al esquema de subasta inglesa usado en el caso bajo
analisis.

Gilbert y Newbery (1982) constituye un trabajo seminal en la literatura econémica sobre subastas de
licencias. Se investigan los incentivos de disuasion de entrada por parte de un monopolio que posee
temporalmente la patente para usar un producto. Concluyen que el monopolio incumbente tiene incentivos
para mantener su posicion dominante patentando un segundo nuevo producto que sea sustituto al suyo,

antes que lo haga un potencial entrante, lo que siempre consigue en el equilibrio Nash, via mayor

2 Entonces, el principal conglomerado econdémico (multi-sector) en Chile y uno de los mas importantes

competidores en otras pesquerias industriales chilenas.
% La mayoria de los modelos analizados también analiza los resultados para otros esquemas de subastas (e.g.,
subasta de primer precio)
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inversion en [+D'!. Lo maximo que esta dispuesto a invertir el incumbente en I+D es la diferencia entre
(a) el beneficio que obtiene por explotar simultineamente las dos licencias y (b) el beneficio que obtiene
por el uso de solo la licencia ya patentada, ello bajo competencia duopélica (con entrada del nuevo rival).
Por otro lado, el beneficio que obtiene el potencial entrante por patentar el nuevo producto (sustituto del
ya patentado por el incumbente) supone la competencia de dos firmas en el mercado. Dado que el
beneficio de una firma monopdlica es mayor que el beneficio total de las dos firmas duopélicas', la
maxima cantidad que esta dispuesta a invertir en una patente la firma incumbente sera siempre mayor que
la valoracion de la firma entrante'. Trabajos posteriores como Krishna (1993), Rodriguez (2002) y Hoppe
et al. (2004) analizan variantes de los resultados en Gilbert y Newbery.

Krishna (1993) muestra que cuando existen ventas secuenciales de mas de una licencia (i.c.,
multiples opciones de entrada al mercado donde opera un monopolista), la posibilidad de persistencia del
monopolista se ve disminuida, dado que se incrementan los costos de disuadir la entrada para él. Krishna
(1993) asume que el monopolista incumbente es un lider Stackelberg que conoce la demanda residual que
le dejarian los potenciales entrantes (en caso que entrasen), mientras que los entrantes son firmas
seguidoras y tomadoras de precios. La firma incumbente tiene derechos de produccion acumulados con
anterioridad a la subasta (de L>1 lotes), los que superan a la cantidad 6ptima de produccién monopdlica.
Asimismo, supone que la cantidad total de derechos subastados no hace conveniente a las firmas
seguidoras restringir la cantidad que producen para afectar de ese modo el precio de mercado. Sin
embargo, la presencia de al menos una de estas firmas en el mercado post subasta implica una demanda
residual menor que la demanda total que observaria la firma incumbente si es que fuese monopolica, y por
ende, implica un menor precio final de mercado. Asi, se analiza la relacion entre el tamano de los lotes
que se subastan secuencialmente y la posibilidad de que el monopolista persista como tal. Suponiendo una
funcion de demanda inversa concava, un resultado importante es que, para una cantidad total dada de
derechos de produccion, Krishna demuestra que si se subastan primero “lotes pequefios” (con menos
derechos de produccion que los lotes sucesivos), esto implicara que al monopolista le resultara

inconveniente adquirir los primeros lotes, siéndole beneficioso solo la adquisicion del ultimo. Este

' Este trabajo, si bien no considera explicitamente la utilizacion de una subasta, considera que para patentar el nuevo
producto o tecnologia debe realizarse una inversion, que logra realizar quien tiene la mayor disposicion a pagar,
invirtiendo la segunda valoracion mas alta (es decir, un resultado equivalente al que se obtendria si es que el derecho
hubiese sido subastado por medio de una subasta a la Vickrey). Existe una unica instancia de licitacion, y el derecho
de produccion es irrestricto, es decir, una vez adquirido permite producir todo lo que el duefio del derecho desee.

15 Estoes [ m (p:n R pi) >T] m (p:n s pez) +11 . (p}n s pez ) , donde los supra-indices 1 y 2 denotan los dos productos, siendo 2 el sustituto

patentable, y los sub-indices m y e denotan a la firma monopdlica y al potencial entrante.

6ESdCCiI’Z I_Im(p)ln’p;i) > I-Im(ljlnﬂljf)+I—Ie(ljrln’pe2'):> rlm(piln’pi)_rlm(p)ln’pez') >I—I€(p)1n’pe2')
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resultado se debe a que si el monopolio quisiera adquirir todos los lotes, tendria que pagar por cada lote un
precio mayor que su valoracion (que es equivalente a la pérdida econémica resultante de la entrada del
nuevo rival).

Rodriguez (2002) analiza un contexto de subastas secuenciales de licencias, necesarias para
participar en un mercado post subasta, tal que, a diferencia de Krishna (1993), las firmas entrantes puedan
competir en un mercado oligopdlico (i.e., afectan su precio). En el modelo de Rodriguez (2002) se
realizan L>1 subastas secuenciales, cada una por un unico derecho de produccién, e inmediatamente
después de cada subasta se desarrolla un mercado oligopolico, donde lo que cambia en cada etapa del
modelo es el numero de firmas incumbentes con el cual se inicia la subasta siguiente (nimero que depende
del resultado de las subastas previas). Los derechos que se subastan en cada subasta son irrestrictos (no
imponen ninguna restriccion respecto a la cantidad que debe producir su poseedor), y a su vez son
permanentes, es decir, la firma que adquiere un derecho puede producir en todas las etapas sucesivas de
competencia (en los mercados oligopodlicos que surgen luego de cada subasta.)

Rodriguez (2002) obtiene que, bajo supuestos sobre la funcién de beneficios de las firmas'’
referidos a que, en equilibrio, el aumento del nimero de competidores en el mercado post subasta haga
caer el precio en determinado rango (con una caida maxima del precio limitada por un valor paramétrico),
cuando hay mas de una firma incumbente previo a cada subasta, nunca los incumbentes logran disuadir la
entrada de manera no coordinada, debido a las caracteristicas de bien publico que tiene ‘la inversion en
disuasion de entrada’. Por otro lado, cuando existe un Unico incumbente inicial (monopolista), su
posibilidad de disuadir la entrada dependera del nimero de licencias que se subasten, disminuyendo la
posibilidad de disuasion en la medida que se subaste una mayor cantidad de derechos. Los resultados en
Rodriguez (2002) son robustos a contextos de competencia Cournot y Bertrand, y para subastas de primer
y de segundo precio.

Hoppe et al. (2004) analiza un modelo con multiples incumbentes y multiples potenciales entrantes.
En términos de los resultados obtenidos, el foco del analisis esta en la relacion entre el nimero de
licencias subastadas relativo al nimero de firmas incumbentes. Se obtiene que no siempre se cumple que
“a mayor numero de lotes subastados, mayor probabilidad de entrada”. En Hoppe et al., los incumbentes
usan estrategias simétricas las que, debido al efecto free riding que implica para los incumbentes la
inversion en disuasion de entrada (esto debido a que todos los incumbentes se benefician de la disuasion
de entrada y no so6lo la firma que realiz6 esta disuasion), s6lo generan equilibrios Nash con estrategias

mixtas que dejan una probabilidad positiva de entrada a la firma entrante. En este contexto, cuando se

17 . . . . .y .
Las firmas incumbentes y potenciales entrantes tienen la misma funcion de beneficios.
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subasta una unica licencia y existe mas de un incumbente, existe una probabilidad positiva de entrada, la
que es nula cuando el numero de lotes es idéntico al nimero de incumbentes, ya que -en este caso —

existird un equilibrio Nash simétrico en el cual cada incumbente disuada la entrada en 1 lote.

4. Modelo

En lo que sigue primero se presenta (a) un modelo base que explicita la valoracion de los lotes que tienen
las firmas incumbentes y se investigan las condiciones para que ellas logren disuadir la entrada de un
nuevo rival de forma no coordinada; y luego (b) una extension que analiza como afecta la participacion de
un potencial entrante los incentivos de las firmas ya establecidas para coludirse en las subastas.

En ambas versiones del modelo se asume que los derechos de pesca subastados son posteriormente
utilizados por las firmas en un mercado Cournot. Asi, las valoraciones de los lotes subastados, tanto de las
firmas incumbentes como del potencial entrante, dependeran del numero de firmas que finalmente
compitan en la etapa Cournot.

En el modelo base se representa una instancia de subasta donde se venden secuencialmente L lotes.
Primero se modela la licitacion de un solo lote para mostrar de manera sencilla tres resultados de interés:
(1) La naturaleza dicotémica de la valoracion de los incumbentes; (ii) El efecto free rider que implica
dicha valoracion; y (iii) las condiciones que deben cumplirse para que un potencial entrante logre adquirir
el lote en venta. Luego se considera la venta secuencial de L lotes y alli se analiza como el numero de
lotes en venta afecta a la posibilidad de entrada de un nuevo rival (ello, suponiendo que la cantidad total
de toneladas en venta se mantiene constante).

La extension del modelo considera un mismo juego repetido infinitamente, en el cual se subasta 1
lote por derechos de produccion que luego se utilizan en un mercado Cournot que surge entre el término
de una subasta anual y el inicio de la siguiente. En esta version del modelo se plantea que en cada subasta
anual existe una probabilidad positiva de que participe un potencial entrante. Se analiza cdémo cambia el
factor de descuento O minimo que sostiene la colusion (suponiendo que los incumbentes utilizan una
estrategia trigger para coludirse) cuando aumenta la probabilidad de que participe un nuevo entrante. Se
examinan dos escenarios distintos: (i) suponiendo que de manera no coordinada los incumbentes puedan

disuadir la entrada y (ii) asumiendo que sélo logran disuadir la entrada si es que se coordinan para hacerlo.

4.1 Notacion y supuestos basicos

El modelo base representa el comportamiento estratégico de firmas que participan en una secuencia de

subastas inglesas. Estas firmas compiten por L lotes que se subastan secuencialmente, donde cada lote
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representa los derechos de extraccion que las firmas acumulan para participar en una ultima etapa de

competencia Cournot. La siguiente figura presenta la descripcion temporal del modelo.

Figura 1: Descripcion temporal del modelo base
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Se asume que cada firma que participa en las subastas secuenciales es neutral al riesgo y posee
informacion perfecta'. También se asume que el producto que se comercializa en la tltima etapa es un
bien homogéneo, cuyo valor es calculable ex-ante sin incertidumbre, y que los derechos de produccion
subastados son no transables'”.

Antes de iniciar la subasta de L lotes existe un niumero total I de firmas incumbentes; estas firmas
ya poseen derechos de pesca y por lo tanto pueden participar en la ultima etapa del modelo sin necesidad

13342
1

de adquirir ningin lote (el supraindice “i” denota a cada firma incumbente). Existe también un niimero E
de potenciales entrantes, quienes no tienen derechos de pesca previo al inicio de la subasta. Por lo tanto,
pretenden adquirir lotes para poder participar en la industria. Se supondra la presencia de un Unico
potencial entrante (E=1) en cada subasta. El caso con £ >1 entrantes no reporta aprendizaje adicional
sobre los hechos estilizados dado que, en nuestro caso de estudio, en las 2 subastas anuales donde ocurrid
intento de entrada particip0, en cada caso, un Unico potencial entrante.

Al final de la subasta de los L lotes, en la cual participan z firmas (z = [ + E = [ +1), se define el

numero de participantes n < z que luego competiran en la fase Cournot, que sera la suma de las I firmas

'8 En la industria modelada no parecieran existir asimetrias significativas de informacion entre las firmas pesqueras
rivales. La competencia imperfecta que podria prevalecer en esta industria, al menos en las fases de comercializacion
mayorista final de la produccién, pudiera tener otras fuentes de poder de mercado (e.g., véase Anderson 2003;
Doeringer & Terkla 1995).

19 Fernandez (2008) desarrolla una version del modelo base en el cual las firmas acumulan en la subasta toneladas de
pesca que finalmente comercializan en mercados de bienes diferenciados, cuyo nivel de demanda es desconocido al
momento de la subasta, conociéndose sélo la distribucion del parametro que indica el nivel de demanda (se asume
informacién simétrica para todos los participantes en la subasta). Luego de la subasta los participantes se enteran del
verdadero nivel de demanda y ajustan la cantidad que adquirieron en las subastas transando sus derechos de pesca.
Dado que el valor esperado de la demanda es idéntico para todos al momento de la subasta (y siendo los participantes
neutrales al riesgo), el pago esperado por los participantes de la subasta es equivalente a los pagos que obtienen si
participan en un mercado sin riesgo y en donde todos compiten en el mismo mercado.
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incumbentes (que ya tenian participacion asegurada en la industria) y la firma entrante si es que adquirid
al menos un lote (el supraindice que se utiliza para designar a la firma entrante es “e”.)

El proceso de subasta comienza con la licitacion del lote 1 y se sigue secuencialmente hasta llegar al
lote L. Por simplicidad escribiremos las estrategias de las firmas como si participaran en una subasta de
sobre cerrado de segundo precio (a la Vickrey), que en el contexto informacional de nuestro modelo
(informacion perfecta), tiene los mismos pagos que una subasta oral precio ascendente, tipo inglesa
(Krishna, 2002, Hoppe et al., 2004). Asi las estrategias de los participantes de la subasta se escribiran
como un perfil de mejores respuestas a la puja mas alta del juego (sin contar la propia), resultando
ganadora la firma que pujé mas alto, comprometiéndose a pagar el valor de la segunda puja mas alta. La
regla para resolver el empate en este juego serd: si existe una firma incumbente empatada con la firma
entrante, gana la incumbente, y si existen dos o mas incumbentes empatadas entre si, gana una de ellas,
con probabilidad 1/k , donde k es el nimero de firmas incumbentes empatadas (esta regla es la utilizada

por Hoppe et al., 2004).

h
Se denota por S; a la puja mas alta que observa la firma para el lote /, sin considerar la suya. El

supraindice h indica si la puja mas alta (sin contar la propia) fue realizada por una firma incumbente (h=i)

o por una entrante (h=e). b/ denota la puja que realiza para el lote I la firma j.
En la ultima etapa del modelo (competencia Cournot) cada firma tiene costos marginales
idénticos y constantes ¢ 2 0, produciendo ¢ ; (1) . La produccién total de la industria es 0= Zq_, y
J=1
la funcién de demanda inversa es lineal de la forma P(Q)=a —Q, con a > c, donde P(Q) es el precio

de venta de una tonelada del producto. La firma entrante debe incurrir en un costo hundido F>0 para poder
competir en la etapa Cournot. Siendo F un costo hundido, no es relevante para las decisiones de
competencia de las firmas ya establecidas. Por otro lado, el costo F se paga s6lo una vez y su valor es
independiente de si la firma entrante compra 1 o mas lotes en las subastas. El costo F define la escala

minima de operacion para las firmas entrantes, tal que los beneficios esperados sean = 0; esta escala
s MIN
minima se denota ¢~ (F).
La cantidad maxima que cada firma puede producir esta restringida por los derechos que cada firma

.. . i R _
haya adquirido en el proceso de subasta, siendo esta restriccion g, = L,*q, +x,, para el caso de una

firma incumbente, y ¢* =L g, para el caso de la firma entrante, donde L ; es la cantidad de lotes que j
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adquiere en la subasta, ¢; son las toneladas de pesca a que da derecho cada lote genérico / (por

simplicidad se supone que todos los lotes permiten el mismo volumen de pesca) y x, es la cantidad de

toneladas a las que ya tenia derecho la firma incumbente i, previo al inicio de la subasta. En este modelo

se asume que todas las firmas incumbentes son idénticas y por tanto tienen el mismo volumen de pesca
autorizado con anterioridad al inicio del proceso de subasta, i.e.x; =X .

Note que no necesariamente las firmas utilizardn en la ultima etapa (competencia Cournot) la
totalidad de los derechos acumulados. Cada firma producird en el mercado post-subasta la cantidad que
maximice su beneficio, dado el volumen maximo de toneladas que tienen autorizadas. Asi, podrian existir
en la ultima etapa dos tipos de firmas, las firmas restringidas (cuya restriccion de produccion es activa) y
las firmas no restringidas (cuya restriccion es inactiva). Al momento de adquirir un lote, cada firma podria
tener una valoracion distinta del mismo, dependiendo de si las toneladas acumuladas hacen que la
restriccion en la etapa Cournot sea activa o inactiva.

Por ejemplo, supongamos que una firma acumulé al momento de la licitacion del lote / una
cantidad de toneladas menor que la cantidad 6ptima Cournot, i.e., su restriccion de produccion seria activa
si la subasta terminara en ese momento; esta firma valorara las toneladas de pesca contenidas en el lote /
de acuerdo al margen de ganancia que produzca su comercializacion (el precio de mercado menos los
costos de produccidn). Por otro lado, si la cantidad de toneladas acumuladas al momento de la licitacion
del lote / fuera mayor que la cantidad optima del juego Cournot (i.e., la firma fuera no restringida),
entonces su valoracion por el lote /, no podria ser el valor comercial de las toneladas del lote (ya que no
las va a utilizar). En este caso, el valor del lote estaria vinculado con la posibilidad de que un rival
adquiriera las toneladas y luego las comercializara en el mercado Cournot, haciendo caer, por lo tanto, el
precio de todas las toneladas de pesca acumuladas.

En el modelo base se asume que todas las firmas incumbentes son no restringidas en la etapa
Cournot, aun cuando no adquieran ningln lote, y que la firma entrante es restringida, ain en el caso que
adquiriera todos los lotes. De este modo, las firmas incumbentes no tienen ningin incentivo a competir
entre ellas por la adquisicién de un lote (las x toneladas que poseen previo al inicio de la subasta son
suficientes para producir el optimo Cournot). Asi, la inica razén que tienen las incumbentes para adquirir
un lote serd disuadir la entrada de nuevos rivales, quienes bajarian, en caso de entrar, el precio de
mercado de las toneladas de pesca, al aumentar la cantidad total que se ofrece en la etapa Cournot. En

consecuencia, para las firmas incumbentes el valor de las toneladas subastadas sera cero en el caso que un
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potencial entrante no participe en la subasta; en caso contrario, el valor de cada lote sera equivalente a la
pérdida de valor que pueda ocasionar la compra de la firma potencial entrante.

Incorporar incumbentes restringidos en el modelo base representa una complicacion innecesaria
para nuestro objetivo principal, i.e. evaluar las condiciones de subasta que permiten disuadir la entrada de
nuevos rivales de forma no coordinada. Permitir que las firmas incumbentes puedan ser restringidas en la
ultima etapa, dependiendo del resultado del proceso de subasta, implica dos complicaciones: (i) que exista
competencia, por la adquisicion de los lotes, entre las firmas incumbentes, lo cual dificulta el analisis de
los incentivos a disuadir la entrada de nuevos rivales; y (ii) la existencia de firmas incumbentes
asimétricas en la ultima etapa Cournot, lo cual complica innecesariamente la notacion.

Por otro lado, se ha supuesto que la firma entrante jamas puede convertirse en una firma no
restringida en la etapa Cournot. Si se permitiera que la firma entrante pudiese adquirir a través del proceso
de subasta un nimero suficiente de derechos de pesca, tal que su restricciéon de producciéon en la etapa
Cournot se vuelva inactiva, entonces, una vez adquiridos estos derechos, su comportamiento en las
licitaciones de los lotes restantes seria estratégicamente muy similar (idéntico si F=0) al comportamiento
de las firmas incumbentes.

Otro argumento a favor de estos supuestos simplificadores se relaciona con el hecho que la cantidad
optima de competencia, en la fase Cournot, depende del nimero de firmas que compitan en dicha etapa y
del numero de firmas en cada categoria (i.e., restringidas o no). Asi, si se permite que las firmas cambien
de categoria a través del proceso de subasta, y dado que la cantidad dptima de la fase Cournot, que marca
la diferencia entre un competidor restringido y no restringido, se modifica dependiendo del resultado del
proceso de subasta, el comportamiento de las firmas se modificaria reiteradamente dentro del proceso de
subasta. Por ejemplo, puede ocurrir que si una firma cualquiera adquiere un lote, a raiz de esto otras firmas
pasen de ser restringidas a no restringidas, debido a que la cantidad 6ptima de la fase Cournot
disminuiria. Por ello, parece aconsejable evitar estas complicaciones en una primera etapa de andlisis
sobre los incentivos a disuadir la entrada, via el proceso de subastas, de nuevos rivales a esta industria.

Para realizar los supuestos previos es necesario imponer ciertas condiciones sobre x y ¢,, ya que la
condicion de agente restringido o no restringido dependera de la cantidad de toneladas sobre las que una
firma logre adquirir derechos de pesca, en relacion con la cantidad 6ptima que desearia producir en el
mercado post-subasta, si es que no tuviera tal tipo de restriccion. Existird por lo tanto una cantidad
q *(n, E) que dependera del niimero total de participantes en el mercado Cournot (n), y del niimero de

competidores restringidos (E), a partir de la cual el volumen maximo de derechos de captura adquiridos en

la subasta se convierte en una restriccion inactiva en la maximizacion del beneficio.
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Para asegurar que todas las firmas incumbentes sean agentes no restringidos en la etapa de

competencia Cournot, se supondra que x =g *(/,0). Por otro lado, para asegurar que el potencial

entrante tenga una valoracidon positiva por cada lote (i.e., que desee competir en la subasta) y que en la

etapa  final (Cournot) lo haga como un agente restringido, se supondrd que

q*( +1,0)
L

g™ (F)<gq ;< . Esto es, que la escala minima de operacion para el entrante sea menor que

la cantidad de toneladas que se autoriza pescar en cada lote (qMIN (F)<gq,) y (i) que la suma de las

toneladas que se acumulan en el total de L=1 lotes por subastar sea menor que la cantidad necesaria para
convertirse en un agente no restringido (L-q, < q* (I +1,0)).

En la extensién del modelo, y con el fin de analizar como cambian los incentivos de los
incumbentes para coludirse en las subastas, fruto de la participacion de un potencial nuevo rival, se
relajaran los supuestos que implican que los incumbentes sean siempre no restringidos en la fase Cournot,
de modo que la valoracién de los incumbentes por cada lote no s6lo dependara del nimero de rivales en la
etapa final, sino también de las toneladas (derechos) de pesca que la firma adquiera en la subasta.

La firma entrante valora cada lote por el beneficio que pueda obtener en la etapa Cournot con las

toneladas adquiridas, lo cual depende de las toneladas g, que permita extraer cada lote y del margen de

produccion, i.e. la diferencia entre el precio de mercado, que depende de O, y de los costos marginales.

Las firmas incumbentes, dado que ya poseen suficientes derechos de extraccion con anterioridad al
proceso de subasta como para no estar restringidas en su capacidad de produccion, valoran adquirir un
nuevo lote solo en cuanto esta adquisicion limite la cantidad total producida en la industria y asi
prevalezca un mayor precio en el mercado Cournot. Por ello, los incumbentes tendran una valoracion
diferente de los lotes segliin quién sea el posible comprador (un potencial entrante o no). Si la firma que
compra un nuevo lote es incumbente, las otras firmas saben que ella no aumentard la cantidad total
producida en el mercado post-subasta, ya que los derechos que adquiere exceden la producciéon que
maximiza su beneficio; por lo tanto a las otras firmas incumbentes les resultara indiferente esa compra.
Por otro lado, si la compra de un nuevo lote la realiza un nuevo entrante, esta firma usard su cuota
disponible y por ello las incumbentes valoraran ese lote en el monto que caerian sus beneficios futuros,
producto de la resultante disminucidn en el precio de equilibrio Cournot.

En la fase Cournot, los beneficios de los distintos tipos de firmas dependeran del numero de
participantes en la industria (7), del nimero de participantes restringidos (E, que en el modelo base

pueden ser 1 6 0), de la cantidad de lotes que haya acumulado la firma restringida para esta etapa final de
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competencia, y de las toneladas que contenga cada lote g,. Los beneficios que obtienen los distintos
participantes en la fase Cournot se denotan del siguiente modo:

1. N (n,E)=MAX {[P(Q)—c]'qi (n,E)}, es el beneficio de una firma incumbente i que tiene

suficientes lotes acumulados como para producir la cantidad que quiera, la cual escoge Optimamente
considerando lo que produciran las otras n-1 firmas que estan en la industria, de las cuales E seran

restringidas.

2. N°(n,E) = MAX{[P(Q) - c]-qe - F}; sa:q, =L,q,, es el beneficio de la firma entrante que

acumul6 en la subasta g, toneladas y que se encuentra restringida a producir esta cantidad.

Podemos entonces denotar la valoracion de un lote subastado, por parte de una firma incumbente, como:

(1)

;=

. [I'I “(o)-n’ (Q+q,)] >0 Siel lote | es comprado por un entrante
[ﬂ o)-n’ (Q)] =0 Si el lote | es comprado por otra firma incumbente

En el caso del potencial entrante el valor que tiene un nuevo lote representa el aumento de sus beneficios

en el mercado Cournot. Denotamos la valoracion de la firma entrante, por cada lote / que se subasta por:

Vie=nsq)-N"((-1)q,) )

4.2 Subasta de 1 lote

Primero se resuelve un proceso de subasta con sélo un lote en venta. De este analisis se obtienen
condiciones respecto al tamafio de los lotes, nimero de firmas incumbentes y los costos hundidos tales
que posibilitan que un entrante pueda comprar el derecho subastado. La siguiente seccion analiza coémo
cambian dichas condiciones cuando se subasta el mismo total de toneladas (derechos) de pesca pero ahora
divididos en mas lotes y, por lo tanto, existe un mayor nimero de instancias de competencia.

Un aspecto relevante de la valoracion por lote que tienen las firmas incumbentes es que el gasto en
“disuadir entrada” que realice alguna de estas firmas tiene propiedades de bien publico: si algin
incumbente invierte en disuadir la entrada, todas los otros incumbentes se beneficiaran de igual forma por
dicha inversion, existiendo asi incentivos para que estas firmas actlien como free riders, esperando que

otra incumbente realice este gasto.
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A continuacion se demuestra que, dado un diferencial no negativo entre la maxima valoracion por

lote de los incumbentes y la firma entrante (V' =¥ ¢),” no sera un equilibrio Nash en estrategias puras
que todos los incumbentes empaten y se dividan entre ellos el costo de disuadir la entrada. En todos los
equilibrios Nash subsistira el efecto free rider. Cuando se extienda el modelo para L>1, la existencia de
equilibrios en donde un incumbente asume todo el costo de disuadir al potencial entrante termina
implicando un sistema de turnos (como veremos, bajo el supuesto que cada incumbente esta dispuesto a

pagar so6lo una vez el costo de disuadir la entrada de un nuevo rival).

Proposicion 1 (Efecto Free Riding). Si E=1, L=1, los incumbentes actian de manera no coordinada y la
valoracion de cada incumbente por el unico lote que vaya a adquirir un entrante es mayor que la
valoracion del entrante por ese lote, entonces en estrategias puras solo existiran equilibrios Nash en los
cuales un incumbente cualquiera asume todo el costo de disuadir la entrada, mientras los demas se
benefician de la disuasion sin incurrir en ningun gasto.

Demostracion

La funcion de pagos que tiene un incumbente representativo j sera:

n’(Q)-s" sib’ >s7 Ob' > 5°
j %[I‘I 0)-s"] sipt=br=pi=bl = =bF =
w’! =
n’.Q) sib’ <™
n(Q+gq,) sib' >s¢

Donde k representa el nimero de incumbentes empatados en la puja més alta s'. La funciéon de pagos

para el potencial entrante sera:
M(g,)-s' sib® >

0 sis¢=b

Supongamos que el potencial entrante realiza una puja b >0 y que todos los incumbentes realizan una

puja simétrica tal que b’ =b°. El pago para un incumbente representativo j, por seguir esta estrategia

sera:

20 En esta seccion V' denota la valoracion, por un lote, de las firmas incumbentes cuando este lote vaya a ser
adquirido por la firma entrante.
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w =) -5
1
Si este incumbente se desvia y puja algo menor que b', entonces su pago esperado sera:
W' =17(Q)
Como el pago esperado de desviarse es mayor que el pago de seguir la estrategia, no serd un equilibrio

Nash que todos los incumbentes pujen b’ =b°. El mismo argumento es véalido para kD[Z,I]

incumbentes que deseen empatar.

Por otro lado, si todos los incumbentes pujan b’ <b°, entonces el pago esperado para un incumbente

representativo j sera w’ =T1/(Q +¢,). Si el incumbente j decide desviarse de esta estrategia y pujar
b’ = b*, su pago esperado sera:
w/ =M7(Q)-b°

Para que los pagos del incumbente j, por seguir la estrategia b’ <b°, sean mayores que el pago de

desviarse debe cumplirse que:

N/(0)-b* <N/ (Q+q,)=N"(Q)-N'(Q+q,) b’

Pero esto no es posible porque si el entrante puja 5 =17 (Q) =M’ (Q +¢q,) , entonces gana el lote (ya

que los incumbentes siguen la estrategia y pujan b’ < b¢) y obtiene un pago:

W =M(g,) = (N7 (Q) =N’ (Q+¢) =V -V <0
En consecuencia, el entrante puja algo menor que b° =T17(Q)~M’(Q+¢q,), y por lo tanto los pagos
del incumbente j por desviarse son mayores que los pagos por seguir la estrategia. Por lo tanto en
estrategias puras existiran solo existiran equilibrios Nash en los cuales el potencial entrante puje b, y un
incumbente cualquiera j puje algo mayor a V¢, mientras que todos los demas pujen algo que sea menor

que b’ . e
A continuacion se identifican condiciones de la competencia post-subasta tales que, bajo el supuesto

de solo un lote vendido por subasta, permitan la entrada de nuevos rivales. En particular, se considera la

cantidad total de toneladas subastadas, en relacion a la escala de operacion dptima de las firmas, los costos
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fijos de entrada y el numero de participantes en el mercado post subasta. En esta seccion se excluye la

posibilidad que los incumbentes se coordinen para disuadir la entrada.

Proposicion 2 (Disuasion de Entrada No Coordinada): Si E=1, L=1, y se realiza una subasta en el
contexto anteriormente descrito, entonces la valoracion del potencial entrante por el lote subastado sera
mayor que la mdxima valoracion de cada incumbente, si y solo si se cumplen copulativamente las
siguientes tres condiciones:

@ I>1
(ii) F. I" -2
(a-c)* [a+D-@+D)
(@a-c)I =) =[(a=¢)* (I =1)> =4I-F(I +1)
21

(i) q, >

Demostracion
Esta demostracion consta de cuatro partes (A a D). En la primera se define la valoracién maxima de cada

incumbente y la valoracién del potencial entrante por un lote. En la segunda se demuestra que
V¢ >V' = I>1.Enlatercera parte se demuestra que:

F I’ -2

I1>1, V>V = <
(a-c)* [a+D-@+D)

Y en la tltima parte se demuestra que, cuando se cumplen las condiciones (i) y (ii), existira una cantidad

g, *, apartir de la cual V¢ >V, tal que:

. (a=)I =) =[(a-cy(I -1} —4[-F(I +1)
q" = 2]

(A) Definicionde V¢ y V'
La valoracion de un incumbente representativo, si es que el potencial entrante va a adquirir el Unico lote

subastado, sera la pérdida de beneficio en la etapa Cournot que ocasione la compra del entrante, i.e.:
Vi=n'(1,00-N'+1))
Resolviendo el juego Cournot con I firmas no restringidas idénticas y ninglin entrante en la etapa final, el

beneficio de cada firma incumbente sera:
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nf(l,()):(‘;:)

El beneficio de cada firma incumbente en la etapa final, cuando el entrante adquiere el unico lote

subastado y entra como un agente restringido, sera:

2
M7 (1 +11) :(“lcﬂ%j

Reemplazando las formas funcionales en la valoracion del incumbente representativo, obtenemos:

yi = 2(a-c)q, _912
1+1)?

2.1)

La valoracion del entrante (que son los beneficios que obtiene en la tltima etapa por comercializar las

toneladas adquiridas en la subasta), sera igual a:

e = (@=rq~aq; _

(1+1) @2)

Definidas las valoraciones de las firmas incumbentes y la entrante, para los distintos tamafios de los lotes,

se procede a realizar las demostraciones.

(B) Demostraciéon V¢ >V' = [ >1
Se busca, para [ =1, si existe algun valor ¢, tal que V'* > V'. Reemplazando (2.1) y (2.2) se obtiene
Vesv!si

(@-0¢~q _p 2@=cyg-q
2 4

Reordenando esta desigualdad encontramos la siguiente condicion para g, :

ql2 < —4-F , lo cual es una contradiccién, por lo tanto: V¢ >V' = (i) [>1
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F 1> -2

(C) Demostracion: Si I >1ype>yi = <
(@-o [a+ne+nf

Reemplazando (2.1) y (2.2) se obtiene V¢ >V si:

. la-ou-n-14]

F <y, (1+1) (2.3)
1> =2} —c¢)? —o(I-D)-1T _
Como se cumple que [§(1+1),)((2a+ I?lzjz( 1'[(a cz§+1))2 %]J para cualquier g, < ;l+(; ’

(rango de valores paramétricos en los cuales la firma entrante siempre es un agente restringido en la etapa
Cournotzl), entonces:
F I’ -2
2 < 2
(@a=o)’ [a+D@+D)

Sil>ly pyesyi= (i)

(D) Demostracion: Cumpliéndose las condiciones (i) y (i1) => si g, > q7 , donde

o= <a—e)<1-1>-¢(a—<;)[(1—1) —4LFUH)

El valor de esta cantidad critica ql* , a partir de la cual la valoracion del potencial entrante es mayor que la

pérdida que ocasiona a cada incumbente, se puede deducir igualando V' =V, Buscamos un valor para

g, * que cumpla que el potencial entrante, en caso de entrar a la industria, lo haga como un agente

T a—-c
restringido, i.e. con g, < Y
+

. Reemplazando las valoraciones de un incumbente representativo y del

potencial entrante:
2a-c)q,-q; _(a=crq,~q; _
(1+1)’ (1+1)

L (a0 -1 ~J@a=c)*(I=1)? —4I-F(I +1)
21

=q,

Note que ¢,* =0 cuando F=0, y se desplaza a la derecha conforme aumenta F.

*! Fernandez (2008) demuestra que cuando g > 476 la condicion para que yc >y, es: F _  I'-2
Y (@-cy [a+n-@+DF
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Por lo tanto, para que el entrante pueda adquirir un lote en las subastas deberan cumplirse

copulativamente las siguientes tres condiciones:

i 1>1
(ii) F. I" -2
(a-c)* [a+D-@+D)

(@=o)(I =)= [@@=c)’ (U =)’ —4I-F(I+1) _
21

(ii)) q, >

Para el caso de las dos subastas que son foco de este andlisis (i.e., para los afios de pesca 1995 y
2001), la Proposicion 2 insintia que la disuasion de entrada que se observd en ambos afios podria haber
ocurrido como resultado de estrategias no cooperativas entre las firmas incumbentes, y no necesariamente

fruto de un acuerdo colusorio entre ellas para lograr dicha disuasion. La Proposicion 2 plantea que podria

ocurrir disuasion no cooperativa, al vender un tnico lote, si V° < V'. La validez de esta condicién
requeriria el incumplimiento de alguna de las tres condiciones sefialadas en la Proposicién 2, por ejemplo
que: (a) las firmas ya establecidas en la industria estén coludidas en el mercado post subasta, o bien éste
sea monopolico (no se cumple la condicion (i)); (b) el costo de entrada F sea muy elevado en relacion a la
rentabilidad esperada del negocio, i.e. no se cumple la condicion (ii); o (c) la cantidad total subastada de
derechos de pesca no sea lo suficientemente alta, i.e. no se cumple la condicion (iii).

Un aspecto destacable de los resultados encontrados es que cuando la firma incumbente es s6lo una,
y adn sin existir costos hundidos (F=0), la incumbente logra disuadir la entrada del potencial entrante. Este
resultado se debe a la ventaja de primer movimiento, a favor de la incumbente, que surge de la posesion de
una cantidad inicial de derechos de pesca (x>0) tal que el incumbente siempre serd un competidor no
restringido en el mercado post subasta. Ello limita las utilidades del potencial entrante, en caso que logre
entrar, como maximo a las ganancias de un duopolista, mientras que la incumbente se mantendra como
monopolista si disuade la entrada. Asi, la pérdida de beneficios de la firma incumbente, por la entrada de

. . , . . 22 7
un nuevo rival al negocio, serd mayor que las posibles ganancias del entrante.” (Notese que este resultado

22A0n cuando con una Unica firma incumbente es imposible la entrada de un rival, ello no implica que si I>1,
mientras menor sea la cantidad de firmas incumbentes en la industria, menores sean posibilidades de entrada.
Haciendo un analisis sobre las condiciones propuestas, ante cambios en I, los resultados son ambiguos.
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es equivalente a lo obtenido Gilbert y Newbery, 1982, en donde un monopolista incumbente siempre evita
la entrada de un nuevo rival, en un juego de entrada que ocurre solo una vez.)

No obstante las intuiciones previas, y para analizar en mayor detalle la posibilidad de disuasion de
entrada bajo un esquema no cooperativo entre las firmas incumbentes, a continuacion se considera el

aspecto de la venta secuencial de un nimero L>1 de lotes via subasta publica.

4.3 Subasta secuencial de L lotes

Esta seccion analiza como afecta la cantidad de lotes que se subasten a la posibilidad de entrada de un
nuevo rival, estando fija la cantidad total de toneladas subastadas. Se asume que la maxima valoracién de
la firma incumbente representativa por la cantidad total subastada, si se licitara en s6lo un lote, es menor
que la valoracion del potencial entrante y, a partir de ello, se analiza el resultado de la subasta si es que se
divide la cantidad total subastada en varios lotes mas pequefios.

Para resolver este juego secuencial se plantean las estrategias de las firmas en funcion de distintos
estados o contingencias. Estos estados equivalen a la historia que representa la cantidad de lotes que haya

adquirido el entrante con anterioridad a la actual subasta de un nuevo lote. Asi, si al momento en que se

inicia la licitacion del lote / el entrante ya posee 3 lotes, la historia en / sera s, =3. El conjunto de

historias posibles (el vector que contiene todas las historias con que se puede iniciar la subasta del lote /)

es denotado por H, =(0,1,2,...,/ —1), lo que indica todas las posibles contingencias que puede enfrentar

un jugador al momento de inicio de la subasta del lote /. El pago esperado para una firma incumbente

representativa j cuando se realiza la subasta / dependerd de E’[h,,, k], i.e. del nimero esperado (en /)

de lotes que vaya a adquirir el entrante™ al final de las subastas de L lotes. Asi, en la etapa L+1 de

competencia Cournot el nimero de lotes adquiridos por el entrante sera denotado por 4 considerando

L+
como un dato la cantidad de lotes que el entrante tiene acumulado al momento de la subasta /.

La nocioén de equilibrio que se utiliza permite resumir el ntimero de subjuegos de modo tal que los
participantes de la subasta eligen su estrategia en funcion del estado que enfrentan ( /,), el que representa
el nimero de lotes que tiene acumulados el entrante al momento de la licitacion del /-ésimo lote, sin

importar en qué orden el entrante adquirio los distintos lotes que a esa fecha posea. Las estrategias asi

definidas corresponden a estrategias Markovianas y el concepto de equilibrio utilizado se denomina

A la incumbente representativa solo le interesaran las adquisiciones de lotes si éstos son comprados por un nuevo
entrante, dado que las otras incumbentes siempre son agentes no restringidos.
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Equilibrio Markoviano Recursivamente no Dominado (sofisticacion de un equilibrio markoviano perfecto;

véase Rodriguez 2002). En el Anexo 2 se entregan mas detalles sobre este concepto de equilibrio.

El beneficio que obtiene una firma incumbente j por la adquisicion de su I-€simo lote corresponde a:

E|\ N (hyy by =h) = z " (hyal by =hy) ‘hz -/ sib/ >s7 Ob/ 2]
b/ >s" |
E|| DV (b =hy) - z " (hya by =hy) ‘h/ - % S/h] sibj =b! =..=b/ =..=b/"
b’/>Sh
w,j = - z
E|\ O (hypy by =h) = Z s" (hpuy |l =hy) ‘hz si 5‘5 > b‘{
b/ >5; i
E|| NV (hylhy =h +1) = z $" (hypay by =h +1) ‘hz sisi >b/
b/ >5;

Donde k denota el numero de firmas incumbentes que empataron en la puja maxima.

E[n

h,, = ﬂhl] denota el beneficio esperado por la firma incumbente j al momento de la subasta

L+1
[, dado que el entrante al momento de esa subasta tiene 4, lotes y luego de dicha subasta tendra @ lotes,

con 8 =1{h,,h, +1}.

Por su parte, E Z:s?(h“l

b/ >S,;

h,,, =6) ‘h, denota los pagos esperados que debera realizar la firma

incumbente j si desea que en la Gltima etapa se realice la historia 7, ,,, tomando como dato que en la etapa
[ la historia vigente era A, y que la historia vigente (de los resultados de subastas previas) en la etapa / +1

sea igual ad.

Inicialmente se resuelve este juego para L=2 (Proposicion 3). En este contexto se demuestra que
combinando (i) las caracteristicas de bien publico que tiene el gasto en disuasion de entrada para las
firmas incumbentes (Proposicién 1) con (ii) restricciones a la cantidad de veces que esté dispuesta a
disuadir la firma incumbente representativa, se obtiene que al extender el nimero de lotes en venta las
firmas incumbentes se turnan para lograr el efecto de disuasion de entrada, y sin que ello necesariamente

implique coordinacion. La Proposicion 4 extiende este resultado para el caso con L>1 lotes genéricos.

28



Un corolario interesante de este resultado es que, en este contexto de andlisis, mientras mas pequefios sean
MIN . ’ .
los lotes que se subasten, aunque por sobre g~ (F'), mayores opciones de entrar tendra el potencial

entrante.

Proposicion 3 (L=2: Disuasion de Entrada via Turnos). Sea g, = QLL , con Q, fijoy L=2. Asuma

ademads que la cantidad total subastada es menor que el optimo de Cournot [ 0, <q*(n.E) _(a —c-Eq,\ )y
g Y

que si se licitaran las Q, toneladas en solo 1 lote, la mdxima valoracion de cada firma incumbente seria

mayor que la del entrante, i.e. L=1=V"'2V°.

Suponga ademas que si L=2, entonces 1 solo incumbente no puede disuadir 2 veces la entrada, esto
debido a que los costos fijos son los minimos que violan la condicion (ii) de la Proposicion 2, i.e.,

i) p= Max{(l %)2 {a-1@-o0-10,] ;0}'

Entonces, en un contexto de andlisis idéntico (en todo lo restante) al de las Proposiciones anteriores, en
donde las firmas utilizan estrategias puras, el entrante adquirira 1 lote si y solo si I=1. Si I> 1, ocurrird
un sistema de turnos para disuadir la entrada del potencial nuevo rival, lo que serda un equilibrio Nash no
cooperativo (un equilibrio Markoviano Recursivamente no Dominado, ver Anexo 2).

Demostracion

En el caso que se subastasen las Q, toneladas es un solo lote (L =1), para que V' =V ¢ se debe cumplir:

(a—cjz _(a—C—Qsz >(a—C_QL}Q _
I+1 I+1 o1+ t

L (I -(a-c)-10,]

(1 1 )?
Asi, el limite inferior de esta condicién implica:
F*= -D(a-c)-I
a[)k y(a=c)=10,]

Note que cuando I=1, F*<0, lo cual es una contradiccion. Se acoge por lo tanto la restriccion sefialada en

la Proposicion, i.e.:

S F = a2 T —Da—r =101
mF—Mw&HDJUINac)IQLO
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Esta demostracion se divide en 2 partes (A y B). Primero se demuestra que cuando I=1 el entrante logra
adquirir 1 lote, ya que a un unico incumbente no le es rentable disuadir la entrada en dos ocasiones, dada
la condicion (i) precedente. Luego se demuestra que si [>1 en todos los equilibrios (Markovianos
Recursivamente no Dominados), el entrante no logra adquirir ningin lote y dos incumbentes

(cualesquiera, pero distintos) disuaden la entrada comprando uno el primer lote y luego otro el segundo.

(A) Si I=1 => el entrante logra adquirir solo 1 lote.
El conjunto de historias posibles cuando se subaste el segundo (ultimo) lote sera H, =(0,1). Primero se
analizan las valoraciones de la tnica firma incumbente y de la entrante cuando la historia vigente, al inicio

de la subasta del segundo lote, es /2, =1. Las valoraciones seran:

Vi =Ne(h =2)=N°(h =1) =(“‘02'3"jq G3.1)

Vi =Ny =)=y =2) =T (2a =)= 3q)) (3:2)
Supongamos V; 2V, , entonces reemplazando (3.1) y (3.2):

a—-c—3
%ma ~0)=3q,) = [2"}1

=2a-c)—3q,22(a-c—3q,)

=¢q,20
Asi, para g, = 0, la valoracion del Gnico incumbente por el segundo lote siempre sera mayor que la del
entrante. La estrategia dominante para el potencial entrante serd pujar su verdadera valoracion
b, =V, (h, =1) yladel incumbente pujar lo mismo, de tal modo que el incumbente adquiere el segundo

lote subastado.

Ahora veamos cudles seran las valoraciones del incumbente y del entrante cuando la historia vigente, al

inicio de la subasta del segundo lote, es /2, = 0. Las valoraciones seran:

Ve =N (hy =1) =N (A, :0):(“_2_‘]’}%—0 (3.3)
Vi =0y =0) =N (hy =1) = (2a=0) =) (3.4)
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Supongamos V; >V, reemplazando (3.3) y (3.4), en este caso se obtiene:

%‘(2'(61 —c)=q,)2 (a_;_q’}qz

=2(a-c)—q,22(a—c)—2q,

=q,20
Entonces, si /4, =0 el incumbente necesariamente adquirirda el segundo lote en subasta, pagando
sy =V5 (hy =1) por él
Considerando los resultados precedentes, la valoracion del incumbente por el primer lote correspondera a
la diferencia entre (a) el beneficio que obtendria si disuadiera la entrada en ambos periodos de subasta
(descontando el monto que deberd desembolsar para adjudicarse el segundo lote en venta) y (b) el

beneficio que €l obtendria si no adquiriese el primer lote y s6lo se adjudicase el segundo lote en venta,

esto es:
Vi =N (b =0) =N (hy = )| =[N (hy =1) -V (, = 1) (3.5)
Mientras que la valoracion del potencial entrante por el primer lote en venta sera:

AELNCESE (“ e }q, (3.6)

Dado que el entrante sabe que nunca podra adquirir el segundo lote, para ninguna historia posible.

Entonces, para que s, =1 sea posible, debe cumplirse que:

V>V =0 hy =) >0 (hy =0)=N°(hy =1 = (N (hy =1) =N (h; =2) + N (h; =1)
= (hy =0)=2:M(hy =1)> ' (hy, =1) =[N (hy, =2) =M1 (h, =1)]

2 2
a-c a—-c—gq, a—c—gq, a—c—3yq,
= _2. . > —_ .
(2j ( 2 jq’ ( 2 j ( 2 jq’

_(2'(‘1_6)_%) > (a _0_5'%)‘

=4, 4 ) 49,
= 2(a-c)—q, >2:(a—-c)—10q,
=4q,>0
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Por lo tanto, la firma entrante adquirird el primer lote subastado y el incumbente adquirira el segundo

lote. ®

Este resultado se debe a la restriccion impuesta sobre el valor de F. En la medida que F aumente, la
valoracion (por lote) del entrante disminuye y, por ello, también el pago que debe desembolsar la firma
incumbente. Asi, plantear el problema de este modo permite obtener, bajo un esquema no cooperativo, un
sistema de turnos para disuadir la entrada de un nuevo rival, y ello basado en el efecto de free riding que

surge entre los incumbentes. Este resultado se desarrolla a continuacién.

(B) Si I>1 => el potencial entrante no logra adquirir ninguno de los dos lotes subastados.

Supongamos /4, =1. En este caso, la valoracion del entrante por el segundo lote sera:

a—c—3yq,
C=N(h, =2)-N(h, =) =| ———— | .
vy =N (h =2) =N (hy )( o jq, 67

La méaxima valoracion de un incumbente j cualquiera por el segundo lote en subasta sera:

=M (h =D =N (h. =2 = —2 04— ) =3
Vi=n"(hy =1)-11"(h, =2) (1+])2 (2(a=c)=3q,) (3.8)

Para que el potencial entrante no adquiera el ultimo lote (siendo que ya adquirié el primero), debera

cumplirse que V; = V5 :

U__(2(a-c)-3q) z(

a—-c—3q, .
2 1
(1+1)

1+17

SN (a;c) (11—1) (3.9)

Dado que la Proposicion 3 plantea que g, es tal que el entrante siempre serd un agente restringido en la

g*(+1,0) _
L

. a-c)1 . C
fase Cournot, debe cumplirse que g, < ( J Combinando esta condicion con la

1+2)2

condicion (3.9) se obtiene:
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"=y I
=31>2{+2){-1)
=37>2:(°+1-2)

=0>2]"-1-4 =1I1<l,con I0IN

(a—c}l> S (a=c)({ -1
I1+2

Por lo tanto si I>1, debe cumplirse que V,” > sz . Entonces si /4, =1, el entrante adquirira el segundo

lote y pagara por ello s; = sz , ya que la estrategia dominante serd que algun incumbente ofrezca eso
mientras los demads ofertan algo menor.

En este caso, cuando se subasta el primer lote, como el entrante sabe que adquirira el segundo lote y
pagaré por ¢l s; = sz , su valoracion del primer lote sera la diferencia entre (a) la ganancia de obtener los

dos lotes subastados y (b) el pago que anticipa debera realizar en la licitacion del segundo lote, i.e.:

. ; a-c—2q q
Ve=Nh,=2)-V(h, =) =| ——— L |2:g, - F - L__.2(a-c)-3
1 (hy )=V (h, =1) ( 1+] ] q, (1+1)2((a c) q,)

e— 41 (i NAT_AT_
=7, =D ((a-c)21-21-1) (3.10)

Veamos ahora cuales son las valoraciones, por el segundo lote, que tienen las firmas incumbentes y la
firma entrante, cuando la historia vigente, al inicio de la licitacion del segundo lote, es h, =0. La

valoracion de cada incumbente j por ese lote sera:

;=1 =0)-MN"' =] = 9 . -c)—
Vi =N'(h =0)-T"(h; =1) (1+1) (2(a-c)=q,) (3.11)

Mientras que el beneficio para el potencial entrante de adquirir este segundo lote sera:

¢ _ e _ _|la—-¢c—¢q
V2 —I_I (h3 —1)—(Hllj'q1_F (312)

Para que el potencial entrante adquiera ese segundo lote, debera cumplirse que sz <V, ie:
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q, N a—¢c=4q, | _
(1+1)2 (2(a-c) %)<( I+1 J‘h F

G g V(T =1\ =T
F<(l+1)2[<a o)-(I-1)~1Iq)] (3.13)

Recordemos que la condicion (i) de esta Proposicidon, impone que el costo hundido de entrada sea:

2:q

F*= L {I-1)(a-c)-12
(1l Da-o=I2]
Asi, combinando la condicion representada por la desigualdad (3.13) y la condicion precedente sobre F*,

se debera cumplir que:

2'q q
Ga D@ -12g < b l@mert-n -1
=4, >(a;c)(11—1) (3.14)
Dado que la condicién (3.9) =¢, 2 (613—6)(11—1) solo si / <1, entonces ¢, < (a-e ;c) (11_1)

I>1. Luego, si h, =0 =V, 2V, . Asi, un incumbente j necesariamente adquiriré el segundo lote en
subasta y pagara b =V

En consecuencia, durante la subasta del primer lote un incumbente cualquiera i, distinto de j, sabrd que si
adquiere el primer lote, en el siguiente lote licitado otro incumbente incurrird en el costo de disuadir

durante esta segunda etapa de subasta. Por lo tanto la valoracion de este incumbente, distinto de j, por el

primer lote sera:

2 2
v/ =N (h, =0)=1'(h :2):(‘;+TJ —[a ]c+1QLj (3.15)

Recuerde que la valoracion del potencial entrante por el primer lote era:

Ve=Ne(h, =2)=V,/ (h, =1) (3.10)

Asimismo, la Proposiciéon 3 asume que la maxima valoracion de un incumbente por la cantidad total

subastada (cuando se subasta en un solo lote) es mayor que la valoracion de la firma potencial entrante.
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Luego se cumplira que M'(h, =0)=MN"(h, =2)=M°(h; =2) y por lo tanto V' >V,°. En

consecuencia, si [ >1y L=2=b =V (h, =2);b5 =VS(h, =1);s] 2b ;s =2b5,y h,*=0, ie.

el entrante no adquiere ningun lote. ®

En la siguiente Proposicion se generaliza el resultado obtenido en la Proposicion 3 para multiples (L>2)
lotes. Este resultado es interesante por dos aspectos. En primer lugar, dada la existencia de incumbentes no
restringidos y una firma entrante restringida, si se subasta una cantidad total dada de derechos de pesca
(Qvr) pero dividida en un mayor niimero L de lotes, se hace mas factible la entrada de un nuevo rival, en
tanto L>I. En segundo lugar, y en un contexto donde los incumbentes no tienen incentivos a competir
entre ellos en la adjudicaciéon de nuevos lotes via licitacion (dado el supuesto de incumbentes no
restringidos), es posible que tales incumbentes se turnen para disuadir la entrada, sin requerirse colusion

entre ellos para tener éxito en tal disuasion.

Proposicion 4 (Disuasion de entrada via turnos: Generalizacion): Sea un contexto idéntico al de la
Proposicion 3, excepto que ahora L>1 en términos genéricos. Entonces, si todos los incumbentes utilizan
estrategias puras:

a) Si 12L = la firma potencial entrante no adquirird ningun lote, ya que siempre un incumbente
distinto disuadira la entrada.

b) Si I < L = el entrante adquirira L — I lotes.

Demostracion:

Ordénese a los incumbentes segun el numero (secuencial) del lote que cada uno pretende adquirir: i=1
piensa adquirir el lote 1, i=2 el lote 2, y asi hasta el lote nimero L que pretende adquirir i=L. Si existen
mas incumbentes que niimero de lotes, existiran incumbentes que se beneficiaran (via free riding) de los
costos que asumen los restantes incumbentes para disuadir la entrada de un nuevo rival al mercado

Cournot. Esta demostracion consta de dos partes (A y B).

(A) Sea L< I
Resolviendo por induccion hacia atras, se inicia analizando el conjunto de historias posibles al licitar el
loteL,i.e. H, =(0,1,2,...,L—1).Si h, =L —1, es decir si el entrante hubiese adquirido los L-1 lotes

anteriores, la valoracion del entrante por el lote L seria:

e — —Me — e _ _ a_C_L'q a_c_(L_l)'q
Vith, =L-1)=N°h, =L)-N (hL—L—l)—(lﬂl}L'q[—F—[ 147 L (L-1)yq, +F
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La valoracion de i=L por el lote L que pretende adquirir el potencial entrante, sera:

VEh, =L=1)=N"(h, =L-D=N"(h, =L)=—" 7 (a-o)=(2L-1)q,)
1+

veeh =1-1= @4 —¢,(2L-1)

™, 4.2)

Por lo tanto, para que el entrante no adquiera este ultimo lote deberd cumplirse que

Vi(h, =L-1)2Vi(h, =L-1),ie:

TN (a-cyq, —q, (2L -1)
(1+1) (2(a-c)=(2L-1rq,) = v

=4 = (11_1]( ri- 1] @

Para que el potencial entrante sea siempre un agente restringido en la etapa Cournot debe darse:

L 9*U+10) :(a—cj 1

i

L 1+2)1

Se puede demostrar que azc|l < T2l a=c en la medida que:
I1+2)L 1 2-L-1

12—1—2+i>0 (4.4)

Note que si I = L, esta condicion se cumple 1/ = 2. Por lo tanto, dado que [/ = L y siendo L>1, se

cumple que i=L compra el L-ésimo lote en caso que el entrante ya hubiese adquirido los demas, pagando
por este lote V' (h, =L —1),i.e. la valoracion de la firma entrante.
Si la historia vigente cuando se licita el lote L fuese 4, =L —2, la condicién para que la maxima

valoracion del incumbente L sea mayor o igual que la valoracion del entrante

(Vi (h, =L-2)2V(h, =L -2)), sera:

q, . N (AT 7. (a-c)q, _QIZ'(Z'L_3)
1+1) (2(a=¢)=(2L-3)q,) 2 41
1-1 a-c
ek 9 6 )

Dado que la condicion (4.5) es menos exigente que la condicion (4.3), es decir:
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(If_lj'(zé-lld_—clj <(11_1j{21_—c3j’

Asi, mientras menos lotes tuviese acumulados el entrante al momento de la subasta L mas factible sera

que la firma incumbente adquiera el ultimo lote licitado.

En el caso quela historia vigente, cuando se licita el lote L, fuese 4, = L —3, la condicién para que

Vih, =L=-3)2V/(h, =L=3), seré:

I-1\( a-c
o= (1](21 —5] o

La condicion (6) es atin menos exigente que (5). De similar forma, si la historia vigente en la subasta L es

h, =L —4,lacondicion para queV, (h, =L —4)=V}(h, = L—4), sera:

1-1 a—-c
9 S[zj [2-L—9j @7

Asi, la condicion necesaria para que el incumbente L se adjudique el L-ésimo lote en venta sera cada vez
menos restrictiva en tanto el entrante tenga menos lotes acumulados. Este argumento se aplica de igual

forma para cada uno de los incumbentes que preceden a i=L. Asi, por induccion hacia atras se obtiene que

la tnica historia posible es/,,, = 0. Por lo tanto, en todas las etapas de subasta un diferente incumbente

L+1

disuada la entrada del potencial nuevo rival, pagando en cada caso V," =M°(h,,, =1)—-M°(h,,, =0)

B)Sea I <L:

Dado que cualquier incumbente nunca estara dispuesto a comprar mas de un lote para disuadir al entrante
(como resultado de la condicién (i) en las Proposiciones 3 y 4), todo lote subastado a partir de L>I
necesariamente sera adquirido por el potencial entrante, quien ofertara un pequefio €>0 pero finalmente

pagara cero (i.e., la valoracion correspondiente de cualquier incumbente) ©

La siguiente seccion relaja el supuesto de que las firmas incumbentes son siempre ‘no restringidas’ en la
fase Cournot. Asi, dejard de ser valido que los incumbentes no tienen incentivos para competir entre ellos
al adjudicarse los lotes en cada subasta. En este contexto se analizard cémo afecta a las ganancias de
colusion, entre los incumbentes, la probabilidad de que un potencial entrante participe en las subastas.

Para ello se considera un modelo con horizonte temporal infinito.
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4.4 Colusion entre Incumbentes: Serie de subastas de un nico lote

En esta seccion se modifica la estructura del modelo para mostrar como la presencia de un potencial
entrante podria afectar los beneficios de coludirse en el proceso de subastas que tienen los incumbentes.
En las secciones anteriores se ha supuesto que los incumbentes actian de manera no coordinada.
Asimismo, hasta ahora se ha excluido, via supuesto, la posibilidad de que compitan entre ellos por los
lotes subastados. En contraste, en esta seccion se analiza como varian los beneficios de coludirse en la
subasta cuando los lotes son en si valiosos para los incumbentes, i.e. mas alld de su valor como
instrumento de disuasion de entrada, y a la vez existe una probabilidad positiva de que participe un
potencial entrante en cada fase de subasta.

Para realizar este analisis se plantea un juego similar al modelo base cuando L=1, ajustando algunos
supuestos que permiten repetir infinitas veces el mismo sub-juego de “una subasta de 1 lote seguida de
una fase de competencia Cournot”, manteniendo, por tanto, constante el nimero de incumbentes y
permitiendo adicionalmente que éstos compitan por la adquisicion de las toneladas subastadas. Se calcula
un factor de descuento & minimo que sostiene la colusion en el proceso de subastas, para distintos
escenarios: (i) suponiendo que de manera no coordinada los incumbentes logran disuadir la entrada y (ii)
suponiendo que s6lo logran disuadir la entrada de manera coordinada. Se estudia como cambia el factor de
descuento O minimo requerido, cuando, en cada sub-juego repetido infinitas veces, aumenta la
probabilidad de que participe un potencial entrante.

Para efectos de desarrollar un analisis sencillo y preliminar sobre condicionantes de la posibilidad

de colusién entre las firmas incumbentes, se define a continuacion un conjunto de nuevos supuestos™:
(A1) Se asume una serie de subastas que se repite infinitas veces, como se describe en la siguiente figura:

Figura 2: Descripcion temporal del modelo.

Subasta Cournot, I'I(n,Q)) Subasta  Cournot, ﬂ(n,Q)) 00

0 1 2 t t+1

v

Note que cada instancia de subasta es inmediatamente seguida por una fase de competencia

Cournot.

24 , T . e .
Como se vera, el analisis resultante no permite hacerse cargo del total de caracteristicas relevantes del contexto de subastas secuenciales que ha

servido como caso real de motivacion para el presente analisis.
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(A2) En ty existen [>0 incumbentes idénticos. Cada uno de éstos necesita comprar 1 lote, con
derechos de pesca equivalentes a ¢;>0, para luego poder operar como competidor no restringido
en el mercado Cournot post subasta, i.e. x <g*([,0)<g*([,I-1)<x+q,”

(A3) Los lotes que se subastan en cada periodo t s6lo dan derecho a participar en el mercado Cournot que
procede inmediatamente después de cada subasta. En contraste, los derechos de pesca iniciales que cada
incumbente tiene al momento t, (esto es, x=0) mantienen su valor inalterado, [Jt. De este modo, un
potencial entrante que compre 1 lote s6lo participa en el mercado inmediatamente posterior a esa fase de
subasta, sin convertirse en incumbente para las futuras subastas. Asi, el nimero de incumbentes en cada
subasta permanece constante.

(A4) Las ganancias Tt logradas en cada periodo t de competencia Cournot se descuentan usando un factor
de descuento J >0 idéntico para todos los incumbentes. Para efectos de simplificar, se asume que la fase
Cournot ocurre de forma inmediata a la resolucién de la correspondiente etapa de subasta. Asi, no ocurre

descuento temporal entre cada periodo de subasta y su posterior fase Cournot. El factor de descuento entre

cada subasta anual es O = , donde 7 es la tasa de descuento relevante e idéntica para todos los

I+r
incumbentes.
(A5) En cada fase de subasta existe una probabilidad @ = 0 de que no participe ningun potencial entrante
(E=0) y una probabilidad (1-a ) de que si participe un potencial entrante (E=1). Todos los incumbentes
participan en todas las subastas y mantienen la misma creencia@ = 0 (constante [It) sobre la probabilidad
de enfrentar competencia de un nuevo entrante en cada nueva fase de subasta.
(A6) La cantidad de toneladas de cada lote subastado (g; >0) es siempre idéntica, siendo
q""™ (F) < q, <q*(1,0). En cada subasta se licita solo 1 lote de tamafio g,.
(A7) Se cumple la condicién (ii) en la Proposicion 2, respecto del nivel del costo fijo F>0, tal que la
valoracion del potencial entrante, por el unico lote en venta en cada etapa de subasta, pueda ser mayor que
la de cada firma incumbente, i.e.:

F 1’ -2
(@-oy " [a+n@+nf

25 . Lo . . N . .
q*(n,R) representa la cantidad optima que producirfa un competidor no restringido en el mercado Cournot cuando existen n competidores,
de los cuales R estan restringidos. Considerando la demanda lineal y los costos unitarios constantes del modelo base, se tiene que

_(a-c-R -
q*("’R)_[H(n—R)j
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(A8) En cada subasta existe una oferta minima ( p_.. > 0) definida por el licitador, idéntica para todas las

subastas y conocida por todos los potenciales participantes.
(A9) Se entendera por colusion un acuerdo entre los incumbentes sobre los precios a pagar en cada fase de
subasta.*®

Dado este conjunto de supuestos, cada lote subastado so6lo sirve para ser utilizado en el mercado
Cournot inmediatamente posterior a cada subasta. Por ello, el resultado de una subasta en particular en
nada afecta el equilibrio en las subastas siguientes, con lo cual cada etapa de subasta constituye un juego
totalmente independiente a los demas. A partir de este conjunto de supuestos, es posible proponer los

siguientes resultados:

Proposicion 5 (No Nuevo Entrante: Descuento Minimo que Sostiene Colusion): En un modelo definido
por los supuestos (A1) hasta (49), y en donde @ =1, el factor de descuento O minimo necesario para

1

mantener un acuerdo perfectamente colusorio corresponde a O =|1——

Para efectos de demostrar esta Proposicion, se definen los siguientes términos:

a-c—{ -1)x ?

Q) N I-1)=(P(Q)~c)g*(,I1-1)= 5

: Sea el beneficio de la firma que obtiene

el lote vendido en una subasta en particular, convirtiéndose asi en un competidor Cournot no restringido y
quedando por tanto (I-1) firmas incumbentes restringidas.
a-c—({-1)x

b) N*(1-1)=(P(Q)=c)q"(I,I-1)= )

-x : Sea el beneficio de cada una de las

(I-1) firmas que no adquieren el lote en venta en una fase de subasta cualquiera y por tanto se ven
obligadas a producir, en la fase Cournot de competencia, la cantidad x >0 que tenian con anterioridad a esa

subasta.

) P - Sea el precio minimo de inicio de cada subasta

Demostracion

En una fase de subasta cualquiera la funcion de pagos para una firma incumbente j sera:*’

% En el caso que la colusion entre los incumbentes también implicase un acuerdo colusivo en el mercado Cournot, ello naturalmente aumentaria
los incentivos a coludirse en el proceso de subastas, ante la eventual participacion de un nuevo rival. Asi, permitir colusion en el mercado Cournot
simplemente expande las rentas extra-normales a proteger, ante la eventual competencia de un nuevo entrante, via colusion en la subasta.

7310}

" En esta demostracion hemos suprimido el supraindice “i” por ser innecesario, ya que no existen potenciales entrantes.
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N, 1-1)-s, sib; >s;
1 (1 . .
w, = [n(1,1—1)—sj]~k+(1—kj-nR(1,1—1) sib,=b_, =s,,~j={1,23,....k}

nu,1-1 sib, <s;

a-c—(-1)x

Note que I'IR(I,I—I):( 5

j-x >0, ya que solo seria igual a cero si no se cumple (A3),

i.e.enelcasoque x >g*(]) = [CIZ — fj . Relajar el supuesto (A3) implicaria que a ningin incumbente le

interesa participar en las subastas.
Si nunca ocurre colusion entre los incumbentes, en todos los equilibrios Nash con estrategias no
dominadas, y considerando por ahora s6lo una etapa de subasta representativa, cada incumbente ofertara

sy =M(,1-1)-N*%,1-1). Asi, dada la regla de asignacion que se ha propuesto, un incumbente
cualquiera adquirira el Gnico lote subastado, en esa subasta, con probabilidad (1/17), pagando por su
adquisici()ns;\'E. El beneficio que obtendra el incumbente j serd: w* =M(/,/-1)-s"* =N*(1,1-1),
idéntico al resultado que obtiene los restantes (I-1) incumbentes.

Ahora bien, si todos los incumbentes se coludieran en forma perfecta el tinico equilibrio Nash en

estrategias no dominadas, nuevamente considerando un tinico subjuego representativo, seria uno en donde

cada incumbente oferta b]c.(’l = Proin s obteniendo un pago esperado de

cot _ 1 1
we! _1-[r|(1,1—1)—p]+(1—J-nR(l,I—l).

El desvio optimo para un incumbente j cualquiera, bajo la conjetura que todos los demas participantes

respetaran el acuerdo, serd que j oferte un valor £>0 superior a p, adjudicandose el lote subastado con
probabilidad 1. Asi, la oferta optima de desvio sera bfe” =p+&, y el pago recibido sera
wi =[N(L,1-1)- p].

Supongamos que el acuerdo colusorio entre las firmas incumbentes se sostiene en virtud de usar una
amenaza creible de castigo, que se implementa en caso que alguna de las firmas incumbentes deje de
cumplir el acuerdo. La estrategia de castigo consistird en mantener la conducta colusiva s6lo en tanto cada

una de las incumbentes siga cumpliendo el acuerdo. En caso que alguna de las incumbentes deje de

cumplir el acuerdo, todas las restantes firmas incumbentes revertiran su estrategia, a partir de entonces y
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para siempre, a una de tipo Nash no-cooperativo. Gatillada asi la fase de castigo, el unico equilibrio Nash,
para las restantes etapas de subasta, correspondera al equilibrio Nash no cooperativo en estrategias no
dominadas.

Este mecanismo de coordinacion, bajo informacion perfecta, maximiza la posibilidad de que se mantenga
el acuerdo de colusion, parametrizado en funcion de un factor de descuento dado. Asi, la colusion sera
sostenible en la medida que los pagos esperados (por cada incumbente) de estar coludidos sean mayores

que los pagos de desviarse, i.e.:

Pagos  esperados de romper el acuerdo colusivo Pagos  esperados de mantener el acuerdo colusivo

n(1,1—1)—p+1_55-r|R(1,1—1) S{[n([,[—l)—p]+(]—1)'|_|R(],]—1)}{lj

I-(1-9)
:52[1—1} .
- 1

Una vez encontrado O, que sostiene la colusion cuando no participa ninglin potencial entrante en las

subastas, en lo que sigue se investiga como afecta los incentivos a coludirse de los incumbentes la

presencia de una firma potencial entrante en las subastas, cuando:

i) La valoraciéon por cada lote que tenga el entrante es menor que la pérdida que provoca a cada
incumbente y por lo tanto el entrante jamas consigue 1 lote (Proposicion 6), y

ii) Cuando la valoracion por cada lote que tenga la firma potencial entrante es mayor que la pérdida que
genera a cada incumbente, y por lo tanto el potencial entrante logra adquirir un lote en las subastas

cuando los incumbentes no se coluden (Proposicion 7).

Proposicion 6 (Descuento Minimo para Colusion si V' 2V °): En un modelo donde se cumplen los

supuestos (A1)-(49), con a U (0,1) y V' 2V, el factor de descuento minimo que sostiene la colusion
1
serd el mismo que en la Proposicién 5: O = [1 —} , L.e. no habra incentivos adicionales para la

colusion.

Demostracion

De no haber colusion, en todos los equilibrios Nash con estrategias no dominadas sucedera lo siguiente:

Todos los incumbentes ofertaran s‘NE =V’ =MN'(,1-1)-N%(,1-1), habiendo 1 que obtiene el lote

J
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con probabilidad 1/7, e (/ —1) que no lo obtienen con probabilidad (/ —1)/7. Todos los incumbentes
reciben un pago M* (7,7 -1).
El potencial entrante (de estar participando en la subasta) ofertara su beneficio esperado, que es

b" =T°(I +1,1+1), ya que sabe que si adquiere el lote, van a existir en el mercado post subasta I+1

participantes todos restringidos. En nuestro modelo:
Neg+L,1+)=(a-c-I'x-q,)q, - F
La Proposicion 6 supone que V' 2V°, es decir M'(I,1 -1)-N*(,I-1)>N°(I +1,1 +1), por lo

que el potencial entrante jamas conseguird entrar, y los pagos esperados de los incumbentes sera

NE _

; M*(1,1-1) y de los potenciales entrantes sera cero.

w

Si los incumbentes se coluden, la mejor estrategia que pueden escoger sera la siguiente:

col

{ Dnin si solo participan incumbentes
ool =

Me{ +1,1+1)  si participa un entrante

En este caso, el pago esperado para los entrantes sera cero, y para los incumbentes sera:
col 1 1 R 1 e 1 R
we' =q 7[r|(1,1—1)—p]+ = [N (1D |+(1-ay ;-[I'I(I,l—l)—l'l (I+1,1+1))+ 1= nta,1-n

Un desvio oOptimo para un incumbente cualquiera consiste en ofertar b/'fle” = bf”l + £ , y adquirir con
probabilidad 1 (no 1/I) la posibilidad de ser el unico agente no restringido en la competencia Cournot. El
pago esperado del desvio sera:

wi = (N (1,1 =1) = p)+ (1= @) (1,1 =) =M1 +1,1 +1))

Los incumbentes juegan una estrategia trigger (con una fase de castigo que regresa al equilibrio Nash no
cooperativo para siempre); la colusion sera factible s6lo en la medida que se cumpla que los pagos

esperados de estar coludidos sean mayores o iguales que los pagos esperados de desviarse. l.e.:

0 o 1 : . .
G 4 wF < w@.—~_ | reemplazando las expresiones anteriormente deducidas para los

U - R R

beneficios de las firmas incumbentes, se obtiene:
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La siguiente Proposicion muestra de qué modo la posible presencia de un potencial entrante en una

subasta cualquiera puede estimular a que los incumbentes se coludan para efectos de disuadir su entrada.

Proposicion 7 (si V° >V': Descuento Minimo para sostener Colusion). En un modelo definido por los
supuestos (A1) al (49), donde 0 < a <1 y la valoracion por un lote del potencial entrante es mayor que

la valoracién que tiene cada incumbente individualmente (V¢ > V"), pero el valor per cdpita asociado al
beneficio conjunto de los incumbentes por disuadir la entrada es mayor que la valoracion del entrante,

entonces el factor de descuento minimo O necesario para sostener la colusion es menor en la medida que

crezca a probabilidad de entrada (1— @ ), lo que significa que cuando aumenta la probabilidad de que
participe en las subastas un potencial entrante, aumentan los incentivos a coludirse.

Demostracion

Recuerde que la funcion de pagos de los incumbentes es:

n'u,1-1)-s" sib' >s"
| [ﬂ(],]—l)—sh}l+(1—1j-I_IR(],]—1) sibi =b =s", j={1,23,....k}
w = k k /
n*,1-1) sib' <s'”
N5 +1,1+1) sib' <s°

La Proposicion 7, asume que la valoracion del entrante por un lote es mayor que la valoracion del

incumbente, ie.:

N'LI-D-N*I+LI+) <O +1L1+1) (7.1)

Pero, a la vez, el valor per cépita asociado al beneficio conjunto de los incumbentes por disuadir la entrada

es mayor que la valoracion del entrante, ie.:

N7, I-1)+I =), 1-1)

i —N*U+1L,1+) >N +1,1+1) (7.2)
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En este escenario, de no ocurrir colusion, cuando participe el potencial entrante éste ofertara
b, =M°(I +1,1+1). Imaginemos que 1 incumbente iguala esta oferta, en este caso el incumbente

recibe:

- i —_1\—_IMe R
wo =M (LI-D) =N +L1+D) <N +1,1+1) (7.3)
Como este pago es menor que el que recibiria si ofertara algo menor, no sera solucion.

Abhora, si todos los incumbentes decidieran ofertar cada uno M°(/ +1,7 +1), recibirian:

W = N r-y-nea +1,r+p|+ @ -nnEa-1)
I

Por (7.2) sabemos que este pago sera mayor que 1% (7 +1,7 +1) ya que:

N'(7,1-1)+I-D)N*I,1-1)
I
L LI =D+( =N I =D =N +1L,1+1)
I

Por (7.1) sabemos que el pago que reciben los incumbentes, si siguen esta estrategia, es menor que el pago

-N*U+L,1+D) >N +1,1+1)

SN +1L,1+1)

que recibirian si se desvian de ofertar [M°(/ +1,7+1), y por lo tanto terminan recibiendo como pago

M*(1,1-1).Esto se demuestra a continuacién:

Por contradiccion, supongamos:

' r-y-nea+L,r+p|+ @ -nNEEI-1)
I
SN +LI+) <[V (L1 =1)-N*(1,1-1)]

NA(,1-1)<

Pero por (7.1) sabemos que:
NI-D-N*UT+1L,I+1) <0 +1,1+1)
=>MN'UI-D)-N*"I+L,I+) <, I-1)-N%1,1-1)
SNfI+L7+) >N, 1-1) - <

Lo cual conduce a una contradiccion,
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'z, r-n-nea+L1+0)+ @ -nnta -1
I

Asi, si los incumbentes actian en forma no coordinada, cuando participa un potencial entrante éste

on-cu,1-1>

adquiere el lote.

Suponiendo que todos los participantes del juego utilizan estrategias no dominadas, los pagos esperados
de los incumbentes y de los potenciales entrantes seran: wj.VE =NfI+L,I+);w* =N +1,1+1).
Ahora bien, si los incumbentes se coluden, su estrategia Optima serd ofertar b;’al =MN°U+1L,1+1)

cuando participe el potencial entrante. Asi, el pago esperado por el entrante serd cero, y para los

incumbentes:

N, I-)-ap,. —(-a)yN U +1L1+1)+I -1)N*I,1-1)

wit =g VLD P *“‘D‘”R(“‘”}+<1-a){[ﬂ"<1,1—1>—ﬂ“<1+1,1+1>]+<1—1>-HR<1,1—1>}

col _

Un desvio optimo para un incumbente cualquiera serfa ofertar algo mayor a p_ . , cuando no participe un

potencial entrante en la subasta, y algo menor que los demés cuando participe en potencial entrante, para
desv _ ' R

obtener: Wi =a-(N'(I,I =)= p,,)+A-a)[1°(,1-1)

Los incumbentes juegan una estrategia trigger y la colusion sera factible sélo en tanto se cumpla que los

pagos esperados de estar coludidos sean mayores o iguales que los pagos esperados de desviarse, i.e.,

5 1 Wdesv _WC()I
Wdesv + —WNE SWCUI'72527 74
1_5 1_6 Wdesv_WNE ( )
Entonces, como:
wier =yl = g -y @i 1= - p,, - I-1)-A- @y (1,1 +1 7.5
I )( ( b ) pmm ( 2 ) ( ) ( 2 ) ( )
Por otro lado,
w* =" = (M (L,I-)-N*L,I-D)-p_)+(1—-a)N*UI,1-1) (7.6)
pmm
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Note que si @ =1 (i.e. nunca se produce participacion de un entrante), el factor de descuento minimo ()

1
es idéntico al de las Proposiciones 5y 6 (i.e., 0 =1 —;). Si a =0 (i.e., siempre participa una firma

entrante), el factor de descuento minimo sera:

5__ rli(lal_l)_rlR(lal_l)_pmin _ne(131+1)<0
= I-(N*(1,1-1) N&,1-1)

(7.7)

En consecuencia, en la medida que aumente la probabilidad de que participe un potencial entrante en las
subastas, el factor de descuento minimo requerido para sostener la colusion disminuye lo cual, ceteris

paribus, hace mas factible sostener un acuerdo colusorio. ®

5. Conclusiones

Este trabajo demuestra que, de existir un mercado post-subasta no perfectamente competitivo, es posible
que bajo determinadas condiciones las firmas incumbentes tengan éxito en disuadir la entrada de un nuevo
rival, estando su estrategia Optima de oferta, en una secuencia de subastas de derechos de produccion,
condicionada por si participa, o no, un potencial entrante en dichas subastas. Tal disuasion de entrada
puede ocurrir ain en ausencia de coordinacion entre las firmas incumbentes.

No obstante lo anterior, en el modelo analizado la disuasion de entrada no coordinada siempre
implica la existencia de un efecto free riding entre las firmas incumbentes. Este efecto, bajo determinadas
condiciones, producira incentivos suficientes para que las firmas incumbentes busquen coordinarse para
asi reducir el costo promedio por incumbente requerido para tener éxito disuasivo.

El modelo analizado no permite hacerse cargo del total de los hechos estilizados. Sin embargo, las
simplificaciones realizadas si permiten ofrecer intuiciones de interés, en un contexto de subastas
secuenciales, sobre mecanismos basicos que condicionan el éxito en disuadir la entrada de nuevos rivales.
El aspecto secuencial se analiza explicitamente en el caso de disuasion de entrada no coordinada entre las
firmas incumbentes. En este contexto se demuestra que en tanto el nimero de incumbentes sea menor que
el numero de lotes en venta, y siendo la valoracion --por lote-- de cada incumbente superior a la
valoracion del potencial entrante, sera factible que, incluso de manera no coordinada, los incumbentes
utilicen un sistema de turnos para disuadir, con éxito, la entrada de un nuevo rival.

Respecto del caso de posible colusion entre los incumbentes, el analisis se ha focalizado en la venta

secuencial de un unico derecho de produccion cada vez. No obstante la virtud simplificadora y
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parsimoniosa de este tltimo supuesto, conjeturamos que es posible generalizar los resultados presentados
sobre equilibrios colusorios, en un proceso de subastas repetidas, para el caso de multiples lotes en venta
en cada subasta. Y ello por cuanto las valoraciones por lote asumidas en el caso analizado, en relacion a
uno y otro tipo de competidor (i.e. incumbente y potencial entrante), corresponden a un caso particular
dentro del analisis mas general antes desarrollado para la situacion de disuasion de entrada no coordinada

entre las firmas incumbentes.
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Anexo 1

Subastas Anuales de CITs en Pesqueria Industrial del Bacalao de Profundidad
(subastas efectuadas en diciembre previo a cada temporada anual de pesca)

Afio de Pesca — | 1993 | 1994 | 1995 |1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Cuota global anual, CTP 5 5 6,5 7,5 6 6 4.5 4.5 4.2 4,2
(miles tons)

Toneladas subastadas 4500 450 585 675 | 540 540 405 405 378 378
(como % de CTP) ) | O ® 1 OO © ® ) ) ®

Total Recaudado (US$, mills.) 7,3 0,8 8,9 0,5 103 0,3 0,2 0,2 4,2 0,18

Precio Adjudicacién (US/Ton)’ | 278 | 190 | 1.974 | 115 | 102 | 102 | 76 75 | 1413 | 64
(31%) | (1%)

P Adjudic. Prom./P Minimo 11.9 4.4 269 |12 | 12 1.1 1.0 1.1 20.8 1.0
(# de veces)”

Precio Export (FOB), 4,12 | 3,59 523 16,99 6,2 | 6,199 | 5436 | 9,027 | 8,49 8,15
miles US$/ton.”

# Firmas Participantes 14 10 10 8 8 9 7 8 6 5
(# firmas sin adjudicacion) 3) (6) (6) 2) | (0) 3) (0) (2) (1) (0)

a/: Corresponde al valor de una anualidad constante, pagada durante 10 afios, que iguala al Valor Presente
(descuento al 10%) de los 10 pagos anuales en que se paga el precio de adjudicacion por lote. El célculo del valor
pagado por tonelada cada afio considera los niveles de CTP vigentes cada afio, y los %s sobre CTP que se adjudican
en cada subasta anual. (detalles en Fernandez 2008)

b/: Es el ratio entre el precio promedio de los lotes subastados cada ano(expresados como UTM/1%CTP) y el precio
minimo de adjudicacion con que inicia cada subasta (expresado en la misma unidad)

c/: precio de exportacion FOB (producto congelado) por afio. El producto predominante en esta pesqueria industrial
corresponde a filetes congelados de bacalao.

Fuente: Pefia-Torres y Vespa (2008).

Anexo 2: Equilibrio Markoviano Recursivamente no Dominado

Para entender este concepto de equilibrio es conveniente expresar claramente el dominio y recorrido de las
funciones de pagos, las funciones de transicion (historias en funcion de una historia pasada y de una
accion o puja realizada en la etapa anterior de subasta) y la estrategia (que define una secuencia de pujas
en funcion de cada estado o historia).

La estrategia de cada jugador j es una funcion que define una oferta en cada periodo / a partir de
la historia esperada (de adquisiciones de lotes de la firma entrante) para la ultima etapa de competencia
Cournot (i.e., la etapa L+1), tomando como dato la historia acumulada hasta el periodo /, i.e.

B/ :H,, — B donde H,, es el set de historias posibles (el numero de lotes que haya adquirido y

acumulado el entrante al momento de inicio de la etapa Cournot) y B es el set de pujas posibles. El set de
estrategias escogidas se denomina “Plan de Contingencia”, y representa el perfil de ofertas desde el primer
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lote hasta el ultimo subastado, condicionado a una historia de adquisiciones previas de lotes, vigente al
inicio de la etapa Cournot.
La funcion de transicion de un “estado” en el periodo /, a otro del periodo /+1, es una funcion

definida en el siguiente espacio vectorial Si:Ha 0B ~ Hiw Iitivamente un “estado” es el resultado de

una historia de subastas pasadas y de las pujas que se escogen a partir de esa historia (etapa a la que se
llega después de cada subasta).

La funcién de pagos de cada firma j participante de la subasta ! es una funcién perteneciente al

siguiente espacio vectorial w,,, :H,,,UB - R, y que en cada periodo tiene la forma:

w, U3, )= Elwp (Y= 3 s,
b;,0B,

La maximizacién de la funcion de pagos depende tanto de la estrategia que se escoja en cada
contingencia, como de la historia que la hizo posible. Una estrategia Markoviana se refiere a las
estrategias que resulten de escoger en cada etapa el optimo (dadas todas las posibles contingencias), sin
preocuparse de los resultados de los subjuegos que preceden a la etapa que se esté actualmente
resolviendo, ya que tales resultados se encuentran resumidos en el vector de estado o contingencias que
condicionan la fase actual de resolucion. Un equilibrio Markoviano es un equilibrio Nash en donde todos
los jugadores utilizan estrategias Markovianas. Un Equilibrio MRU es un equilibrio Markoviano donde
los jugadores utilizan estrategias no dominadas. Para una explicacion mas detallada, véase Rodriguez
(2002).

L+1
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