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DISUASION DE ENTRADA, SUBASTAS REPETIDAS Y
DIVISIBILIDAD DEL OBJETO EN VENTA*

JuL1o PENA-TORRES™**
GABRIEL FERNANDEZ AGUIRRE**%

Resumen

Este trabajo analiza estrategias de disuasion de entrada en una secuencia de
subastas tipo inglesa, con venta de miiltiples derechos de produccion. Esto,
motivado por intentos de entrada infructuosos observados en algunas de las
subastas anuales de derechos de pesca ocurridas desde inicios de los afios 1990
en la pesqueria industrial del Bacalao de Profundidad en Chile. Se analizan
condiciones paramétricas bajo las cuales las firmas incumbentes podrian haber
logrado disuadir entrada en forma no cooperativa, o bien habrian requerido
coludirse para tal fin. Se desarrolla un modelo con dos etapas de competen-
cia. En la primera etapa se subastan secuencialmente miiltiples derechos de
pesca; en la segunda etapa, esos derechos se usan para competir en un mer-
cado Cournot de bien homogéneo. El andlisis se focaliza en la relacion entre
niimero de incumbentes, fuentes de ventaja competitiva para éstos y el niimero
y tamaiio productivo de miiltiples derechos de pesca en venta. El énfasis estd
en analizar como la divisibilidad del objeto en venta afecta las posibilidades
de los incumbentes para disuadir la entrada de nuevos rivales.
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Abstract

This paper analyzes entry deterrence strategies at sequential multi-unit English-
type repeated auctions, motivated by entry deterrence observed at a series of
yearly auctions of fishing rights occurring since the early 1990s in the Chilean
Sea Bass industrial fishery. It analyzes parametric configurations under which
incumbent firms may have followed non-cooperative entry deterrence strategies
or else may have colluded for that purpose. A two-stage competition model
is developed. In the first stage there occurs sequential auctioning of multiple
fishing rights; in the second stage, production rights are used to compete in a
homogeneous-good Cournot market. The analysis focuses on the relationship
between the number of incumbents, sources of competitive advantage for them
(relative to potential entrants) and the number and productive size of the multiple
production rights in sale. The core of the analysis lies in answering how does
the divisibility of the object(s) in sale affect the possibilities of incumbent firms
for deterring the entry of new rivals.

Key words: Collusion; Entry Deterrence; Repeated Auctions; Free Riding.

JEL Classification: D2, D4, Q2.

1. INTRODUCCION

Este trabajo analiza los resultados de adjudicacion en dos del total de subastas
anuales que han ocurrido desde principios de los 1990 para adjudicar derechos de
pesca en Chile para la captura industrial de bacalao de profundidad (Dissostichus
eleginoides), también conocido por su nombre comercial de Chilean Sea Bass.
Las dos subastas que motivan este andlisis son las tnicas en las que ocurrieron
intentos (infructuosos) de entrada por parte de nuevos rivales. En el debate
publico se ha argumentado que estos fracasos de entrada fueron resultado de
colusion en las subastas entre las firmas incumbentes.

A la fecha, no existe ningtin andlisis publicado sobre la experiencia en Chile
con subastas para asignar cuotas individuales de pesca. Y esto, en un contexto
mundial en el cual el uso de subastas para asignar derechos de pesca ha sido, hasta
ahora, excepcional (un par de raras excepciones son los casos de la pesqueria de
la almeja (geoduck) en el estado de Washington (US) y pesquerias en Estonia
y en el Este de Rusia véase Huppert, 2005; Anferova et al., 2005; Vetemaa et
al., 2002). A pesar de ello, en afios recientes se ha desarrollado creciente debate
en diversos paises sobre la posibilidad de implementar cuotas individuales de
pesca. Pert es un reciente caso de implementacién de un sistema de regulacion
pesquera de este tipo (desde fines del 2008). Otro caso es Estados Unidos, en
donde actualmente se desarrolla una activa discusion puiblica sobre la posibilidad
de extender el uso de cuotas individuales de pesca como instrumento base de
regulacién pesquera.

La motivacién inmediata del presente trabajo es contribuir a perfeccionar el
debate que en Chile ha ocurrido sobre la posibilidad de que las firmas incum-
bentes en la pesqueria analizada se hayan coludido, para asi reducir los precios
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de adjudicacién de los derechos de pesca subastados y también evitar la entrada
de nuevos rivales al negocio de exportacion del bacalao de profundidad.

Las lecciones deducibles a partir de este andlisis son también validas para
otros sectores productivos en donde se necesite asignar multiples derechos de
produccidn, de forma repetida en el tiempo y mediante licitacion publica. En
la literatura econémica existen diversos ejemplos. Incluyen desde la asignacién
de licencias para prestar servicios de transporte aéreo; asignar derechos para
uso del espectro electromagnético (Klemperer, 2008); sobre la asignacién de
contratos de concesion para inversiones en infraestructura de acceso publico,
como carreteras y puertos (Porter y Zona, 1993); respecto a la obtencién de
patentes en procesos de inversién secuencial en innovacién tecnolégica (Gilbert
y Newbery, 1982; Krishna, 1993); sobre la asignacién de derechos para explorar
y explotar terrenos estatales con aptitud forestal (Baldwin et al., 1997; Athey y
Levin, 2001), o para asignar dreas marinas con reservas subterrdneas de petréleo
y gas natural (Porter, 1995; Hendricks y Porter, 1988).

En varios de los trabajos citados se discuten resultados colusorios en su-
bastas repetidas y con venta de multiples unidades de producto. De hecho, en
afios recientes se ha acumulado creciente literatura, tedrica y empirica, sobre
los incentivos de competencia y la posibilidad de colusion en contextos de este
tipo (e.g., Klemperer, 2004, 2008; Hendricks y Porter, 2007). El énfasis predo-
minante ha sido analizar cémo distintos supuestos informacionales condicionan
a las estrategias usadas por los competidores (e.g., Hendrick y Porter, 1988;
Baldwin et al., 1997; Athey y Levin, 2001).

En contraste, el foco en este trabajo es estudiar como la divisibilidad de los
derechos de produccién en venta! influye sobre (i) los incentivos a disuadir en-
trada y (ii) las condiciones paramétricas en las cuales tal disuasion podria ocurrir
de forma no cooperativa, o bien requeriria colusion entre los incumbentes. Al
respecto, se considera el nimero y tamaifio de los derechos de pesca en venta, el
nimero de incumbentes, junto con posibles fuentes de ventajas de competencia
para los incumbentes, como la existencia de costos hundidos. La divisibilidad
de los derechos en venta se modela parametrizando el nimero de derechos por
licitar, manteniendo constante el volumen total de produccién a ser licitado
(dada una cuota maxima de produccién, definida exégenamente). Este tltimo
supuesto de modelamiento es razonable y con aplicacién intuitiva directa al
caso especifico que motiva este trabajo. Esta variante de modelamiento, junto
al considerar en forma explicita la posibilidad de disuadir entrada en forma no
cooperativa o bien via colusion, representan un aporte a la literatura sobre cémo
el nimero de derechos productivos por licitarse afecta a los incentivos de firmas
incumbentes para disuadir entrada.

Nuestro andlisis se relaciona con el tema general de ventajas de competencia
a favor de firmas incumbentes y sus incentivos para disuadir entrada de nuevos
rivales (e.g., Dixit, 1980; Spence, 1977, 1979). En concreto, este trabajo desa-
rrolla un modelo tedrico sobre los incentivos de los incumbentes para disuadir

I En el Anexo A.1 se explica que la autoridad sectorial opté por subastar la cuota global
disponible en muiltiples lotes o derechos de pesca precisamente porque pensaba que
de esa forma aumentarian las posibilidades de entrada de firmas mds pequefias a esta
industria.
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entrada via estrategias de oferta en subastas secuenciales de miiltiples derechos
de pesca. Las subastas que se analizan corresponden a subastas orales de precio
ascendente del tipo inglesas. Se supone que los competidores tienen informacion
perfecta en cada fase de subasta. En este contexto informacional, subastas de
sobre cerrado y de segundo precio producen resultados idénticos que subastas
de precio ascendente (o inglesas).

En términos de literatura relacionada, Gilbert y Newbery (1982; G&N en
adelante) es un trabajo seminal que analiza el incentivo de un monopolio que
posee la patente de un producto para disuadir entrada en la siguiente innova-
cion de producto. EI monopolista invierte en patentar una segunda innovaciéon
tecnoldgica (lo cual es modelado como una decision estdtica) que es un susti-
tuto cercano de su producto. En este modelo el monopolista siempre patenta
primero el segundo producto,? porque escoge una mayor inversién en I+D.3 El
beneficio que obtendria el potencial entrante por patentar el nuevo producto
siempre serd el beneficio obtenido en un mercado duopdlico, dada una ventaja
(ex6gena) de primer movimiento a favor del monopolista. Asi, dado que el
beneficio de una firma monopdlica es mayor que el beneficio total de los duo-
polistas (como usualmente ocurre con el beneficio total de la industria cuando
se produce entrada en un contexto no cooperativo), la valoracién de una nueva
patente para el monopolista incumbente serd siempre mayor que la valoracién
del potencial entrante.

Trabajos posteriores extienden la intuicién desarrollada en G&N (1982) a
subastas de miiltiples licencias de produccién. Asi, Krishna (1993) argumenta
que la venta secuencial de mdltiples licencias (o unidades de capacidad) incre-
menta la posibilidad de entrada. En este modelo un monopolista comparte el
mercado con pequeflos competidores, siendo todos éstos tomadores de precios.
Los potenciales entrantes, en caso de entrar, sélo pueden llegar a ser parte del
grupo de firmas pequefias.

Cuando la valoracién del monopolista por cada nueva unidad de capacidad
es positiva y creciente en el nivel de unidades adicionales de capacidad, disuadir
entrada en las primeras etapas elevard el costo de disuasion en las siguientes. Asi,
en estos casos ocurrird entrada en las fases iniciales de la secuencia de venta de
licencias y disuasion exitosa de entrada sélo en la tltima fase de la secuencia de
ventas.* En este modelo s6lo el monopolista incumbente posee poder de mercado,
independientemente del resultado en las subastas. Asi, entrada ocurrird en tanto
ello s6lo cause una erosion limitada en las ganancias del incumbente.

Chen (2000) generaliza para los casos en que un producto y otro sean sustitutos estratégicos
o bien complementos estratégicos, obteniendo que el resultado central de G&N (1982)
se mantiene, en general, s6lo en el tltimo caso.

Este trabajo considera que para patentar el nuevo producto se debe realizar una inversion, la
que desarrolla quien tiene la mayor disposicion a pagar, invirtiendo la segunda valoracién
mads alta, i.e., un resultado equivalente al que se obtendria si el derecho se licitase en una
subasta tipo Vickrey). Existe una tnica instancia de licitacion y el derecho de produccién
es irrestricto (i.e., una vez adquirido, no impone una restriccion productiva relevante).
Este resultado supone que las licencias en venta secuencial son de tamafio idéntico o
creciente. Por el contrario, si el tamaiio de las licencias atin por venderse cayese en forma
suficientemente rdapida, no ocurriria entrada.
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Trabajos posteriores extienden el andlisis a casos con miltiples incumbentes
(lo que es mads relevante al caso que motiva a este trabajo). Rodriguez (2002)
analiza un contexto de subastas secuenciales de L > 1 licencias de calidad
homogénea. En cada subasta se vende una licencia de valor permanente. Cada
licencia permite participar en un mercado oligopélico que ocurre inmediatamente
después de completada la secuencia de L subastas. En la fase postsubasta, los
entrantes también disfrutan de poder de mercado, i.e. las licencias adquiridas
no implican restriccién productiva relevante en este mercado. Asi, la entrada
de nuevos rivales puede producir una erosion mas radical en las ganancias de
los incumbentes, relativo a Krishna (1993). Ello explica que, en algunos casos,
alguno o varios de los incumbentes puedan decidir disuadir todo intento de
entrada. Rodriguez (2002) sélo considera la posibilidad de que los incumbentes
usen estrategias no cooperativas para disuadir entrada.

En este modelo se puede generar entrada cierta en cada subasta mediante el
artificio de imponer un limite superior a la erosién de ganancias del incumben-
te ante la entrada de un nuevo rival. Bajo ese supuesto, cuando existen N = 2
incumbentes al inicio de la primera subasta, los incumbentes nunca logran di-
suadir entrada, porque el gasto en disuadir entrada tiene caracteristicas de bien
publico. Mientras que si existe un tnico incumbente inicial, la posibilidad de
disuadir entrada depende negativamente del nimero de licencias por subastarse.
Esto tltimo se relaciona con el mensaje general en Rodriguez (2002): ocurrird
entrada, en forma repetida, en tanto exista un nimero suficientemente grande
de licencias en venta.

En contraste, Hoppe ef al. (2006) argumentan que un mayor nimero de
licencias en venta no necesariamente inducird mayor entrada. En este modelo
se subastan simultdneamente multiples licencias, las que pueden tener distintas
calidades y por las cuales compiten —de forma no cooperativa— mdltiples in-
cumbentes y potenciales entrantes.> Se deduce que ofertar un mayor nimero de
licencias puede incluso facilitar estrategias de coordinacién (no necesariamente
colusorias) entre los incumbentes para disuadir entrada. Sin embargo, la relacién
entre el nimero de licencias en venta y el niimero de incumbentes juega un rol
clave. Por ejemplo, cuando se vende una tnica licencia y existen al menos dos
incumbentes, existe una probabilidad positiva de entrada; pero si el nimero de
licencias iguala al de incumbentes, no ocurre entrada. Este trabajo presenta un
breve andlisis sobre la posibilidad de que ocurra colusion entre los incumbentes
para disuadir entrada. Para ello, considera el caso de una nica licencia en venta
y ademas presume la viabilidad de colusién perfecta entre los incumbentes para
lograr éxito disuasivo pleno.

Este dltimo trabajo es el mds cercano a nuestro modelamiento. No obstante,
ambos trabajos presentan varias diferencias en relacién con un conjunto de su-
puestos relevantes. Al respecto, el modelo en el presente trabajo busca contribuir

5 Las licencias pueden diferir en calidad segiin el grado de sustitucién (por el lado de la
demanda) que ellas presenten en relacién con las licencias bajo propiedad de los incum-
bentes. Por otro lado, se asume que los incumbentes utilizan estrategias simétricas y se
consideran sélo equilibrios en estrategias mixtas. Asi, cada incumbente define en forma
probabilistica su oferta por cada licencia, resultando de ello, en general, una probabilidad
positiva de entrada.
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a entender aspectos especificos del caso en estudio. Por ello, asumird que los
derechos subastados son homogéneos y que su tamafio productivo depende
de una cuota global de nivel exdgeno. Asimismo, analizard la posibilidad de
disuasién colusiva de entrada considerando explicitamente el caso de multiples
derechos de pesca en venta.

La seccién 2 describe hechos relevantes del caso de estudio que motiva el
modelo tedrico. La seccién 3 presenta la notacién y supuestos del modelo. Las
secciones 4 y 5 analizan el caso de disuasién de entrada, primero considerando la
venta de un tnico lote y luego subastas de mdltiples lotes. La seccién 6 presenta
conclusiones. Los Anexos ofrecen informacién complementaria.

2. Caso pE EsTupIo

Esta seccion describe aspectos relevantes sobre las barreras a la entrada y
estructura de mercado en la industria del bacalao de profundidad, y luego ofrece
un breve resumen de los resultados mds relevantes, para efectos de este trabajo,
en la serie de subastas anuales.

2.1. Barreras de entrada en la pesca industrial del Bacalao de
Profundidad

Primero, la pesca industrial de esta especie ocurre en un nimero bastante
limitado de zonas en el mundo; fundamentalmente en areas del Pacifico sur-austral
(sectores de la zona econdémica exclusiva (ZEE) de Chile y aguas circundantes
(australes) internacionales), en zonas del Atlantico sur-austral y sur-antértico
(sectores de las ZEE de Uruguay, Argentina, Malvinas, aguas bajo jurisdiccién
de laCCAMLR,® y en aguas internacionales) y en algunos sectores del océano
Indico sur/austral-occidental. En cada una de ellas prevalecen restrictivas re-
gulaciones de entrega de licencias y cuotas de pesca. Segtin la FAO,” a inicios
de los afios 2000 las capturas mundiales de esta especie bordeaban las 34 mil
toneladas, con casi un tercio de ellas obtenidas en aguas chilenas.

Segundo, los barcos que operan en esta pesqueria son intensivos en capital
(cada uno con un costo de reemplazo de unos US$ 5 millones), representando en
gran medida un costo hundido. Por un lado, utilizan equipamiento de pesca muy
especifico. Aunque es técnicamente posible ajustarlos para otras artes de pesca,
esta opcién no es econdmicamente factible (Bravo, 2001). Por otro lado, desde
fines de 1991 la mayoria de las pesquerias industriales en Chile estdn sujetas
a regulaciones que restringen el acceso, pudiendo operar en ellas sélo barcos
con permisos de pesca para cada una. Por dltimo, los buques que operan en esta
pesqueria se enfrentan a similares restricciones de entrada en el resto del mundo,
en caso que deseasen operar en otras zonas con similar interés comercial.

6 Organizacién multipaises para administracion pesquera y fines de investigacion, bajo la
potestad de la Convencion para la Conservacion de Recursos vivos marinos en la region
Antdrtica, de la cual Chile es pafs miembro.

7 Catarci (2004)
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Notese que el efecto restrictivo de las dos barreras previas de entrada, sobre
la oferta de bacalao a nivel mundial, se potencia por las distintas temporadas
(estacionalidades) de pesca que tienden a prevalecer en algunos de los mas
importantes caladeros de pesca de esta especie a escala global.

Una tercera barrera de entrada proviene de la escala minima eficiente de
operacion en esta industria. Ella tipicamente requiere realizar, por un lado,
operaciones de pesca diversificadas en distintas especies y, por otro, inversiones
de valor especifico para crear redes de comercializacion hacia y dentro de los
mercados de exportacion. Todo ello demanda periodos de implementacién en
los cuales las firmas pesqueras puedan ganar la confianza de comercializado-
res mayoristas en los mercados de consumo final. Esta necesidad de construir
confianza y reputacion es requisito frecuente en la comercializacién de pro-
ductos del mar, dada la existencia de importantes asimetrias de informacién
relacionadas a la perecibilidad y calidad heterogénea del producto final (sea
en términos de su frescura o técnica de congelado). Los costos de transaccion
y riesgos comerciales que surgen de lo anterior incentivan a que, sobre todo
en la comercializacion mayorista de productos pesqueros, predominen pocos y
grandes agentes comercializadores, cuya escala de operacion actiia como sefial
de reputacion creible (Doeringer y Terkla, 1995; Geirsson y Trondsen, 1991;
Arnason, 2003; Pefia y Vespa, 2008). Y, como veremos, junto a la alta concen-
tracion en la fase de comercializacion internacional, en esta industria ademas
predominan estructuras corporativas con integracion vertical, sea de jure o de
facto (via restricciones contractuales), entre los comercializadores mayoristas
internacionales y los agentes extractivos.

2.2. Estructura de mercado

Relacionado con lo anterior, desde hace mas de una década en Chile ha
existido un nimero reducido y estable de empresas incumbentes en la pesca
industrial del bacalao de profundidad (véase Tabla 1). Estas empresas suelen
tener integracion vertical, o bien contratos de largo plazo sujetos a diversas res-
tricciones verticales, con un nimero reducido de comercializadores mayoristas
internacionales, cada uno con operaciones normalmente pais —o region— espe-
cificas (Fernandez, 2008; Pefia y Vespa, 2008).

Asi, los mas importantes productores chilenos de bacalao han logrado
establecer relaciones duraderas con redes especificas de distribucién y co-
mercializacion en los principales mercados de destino final (Estados Unidos,
Japén y la Comunidad Europea). En cada uno de estos mercados predominan
unos pocos comercializadores mayoristas de gran tamaiio, los que desarrollan
estrategias de diferenciacion de producto via posicionamiento de valor de marca
(Pefia y Vespa, 2008).

La participacién en el mercado mundial de las principales empresas que
pescan bacalao en Chile no se limita al tercio de las capturas mundiales de esta
especie que ocurren en aguas chilenas. Una proporcién predominante de estas
firmas forman parte de conglomerados pesqueros multinacionales y todas ellas
también desarrollan capturas en el resto de los principales caladeros de pesca de
esta especie en el mundo (i.e., poseen licencias y cuotas de pesca en las zonas
bajo control de la CCAMLR, en las ZEEs de Argentina y de Uruguay y, ademas,
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pescan bacalao en diversas dreas de aguas internacionales).’ Estas empresas son
parte de un reducido nimero de firmas que operan a escala mundial, pescando
en distintos caladeros y paises, y que venden su produccién via redes integradas
de distribucién y comercializacion, cada una con inversiones especificas para
diferentes mercados de destino.

Por el lado de la demanda, la produccién de bacalao de profundidad —sea
en formato fresco o congelado— no tiene sustitutos cercanos en otros peces de
carne blanca. En este tipo de productos pesqueros, el bacalao de profundidad
es, por lejos, la especie con mayor valor comercial. Asi, por ejemplo, al afio
2002 un filete de bacalao de profundidad costaba en Estados Unidos en torno a
9 US$/libra, mientras que, y considerando los siguientes peces de carne blanca
con mayor valor comercial, el filete de orange roughy costaba 4,2 US$/Ib, 3,5
US$/1b el de haddock y 3 US$/Ib el de turbot (El Periddico de Acuicultura, Pto.
Montt, diciembre de 2004).

A pesar de lo concentrado de la oferta mundial, junto con las opciones im-
perfectas de sustitucion por el lado de la demanda, podria pensarse que los pocos
grandes productores/comercializadores de bacalao no pueden ejercer poder de
precios en los mercados de producto final, dadas las restrictivas regulaciones de
cuotas de pesca vigentes para esta especie, lo que —eventualmente— les podria
impedir controlar estratégicamente sus volimenes de venta. Sin embargo,
existen dos fuentes de informacién que plantean dudas sobre la validez de esta
ultima hipétesis.

Primero, en ninguno de los afios del periodo 1993-2002 los adjudicatarios
de cuotas de pesca en Chile usaron el 100% de las cuotas obtenidas via subasta.
El porcentaje promedio de uso en este periodo, a nivel agregado en la pesqueria
licitada, fue 72,6% del tonelaje total subastado de derechos de pesca (segin
registros oficiales de Subpesca). En algunos de esos afios se usé en torno al
80-95% del tonelaje total adjudicado via subastas, mientras que en otros se usé
incluso menos del 50% del tonelaje de pesca vendido. Segundo, algunas ONGs
ambientalistas, apoyadas por representantes de agencias reguladoras nacionales,
han planteado que varias de las principales empresas que participan en la pesca
mundial del bacalao de profundidad, y que han participado en las subastas aqui
analizadas, ejercerian arbitraje estratégico con las cuotas de pesca adquiridas en
distintas jurisdicciones (siendo estas cuotas vélidas s6lo para pescar en determi-
nadas zonas de pesca; Catarci, 2004). Asi, el portfolio de cuotas adquiridas se
podria usar, entre otras posibilidades, para justificar —en caso de ser sometidos
a investigacion in situ— capturas obtenidas en forma ilegal en otras zonas del
mundo (ISOFISH, 1999).

En definitiva, y a partir del conjunto de argumentos y evidencias presentadas,
en este trabajo se asumird que las empresas incumbentes en Chile en la pesca
industrial del bacalao de profundidad forman parte de un mercado oligopdlico a

Las operaciones de pesca en aguas chilenas tienen una fuerte estacionalidad: ellas ocurren
entre los meses de septiembre a febrero. En los meses restantes, la flota migra a pescar a
distintos caladeros, algunos en aguas internacionales y otros en sectores bajo control de
la CCAMLR (Pefia y Vespa, 2008).
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nivel mundial, en donde actdan muy pocos oferentes y cuyas operaciones de pesca
estan integradas con la fase de distribucién y comercializacidn en los mercados
de destino final de su produccion. Se asumird, ademas, que estos operadores
integrados poseen poder de precios en sus mercados de venta final, dadas las
importantes barreras de entradas que existen en esta industria, las imperfectas
posibilidades de sustitucion por el lado de la demanda y la evidencia que sugiere
que las cuotas de pesca no necesariamente serian factores limitativos de las de-
cisiones 6ptimas de oferta en el mercado mundial del bacalao de profundidad.

2.3. Resultados del Proceso de Subastas

El Anexo 1 ofrece un resumen de las reglas y procedimientos de las subastas
en andlisis. Esta seccion detalla los resultados de la secuencia de subastas anua-
les, centrandose en aquellos aspectos que sirven de motivacién para el modelo
tedrico que este trabajo desarrolla.

En las dos subastas con intento de entrada de un nuevo rival (uno distinto
en cada ocasién),’ el precio promedio de adjudicacién de los lotes subasta-
dos fue sustancialmente mayor, relativo a los precios promedio observados
en el resto de los afios. En la primera subasta con intento de entrada de un
nuevo rival (tercera subasta anual), el precio promedio de adjudicacién fue
1.974 US$/ton, i.e. 16 veces superior al precio promedio de adjudicacién en
las subastas sin intento de entrada de nuevos rivales a esta industria (ver Tabla
1).10 En la segunda subasta con intento de entrada de un nuevo rival (novena
subasta anual), otra vez el precio promedio de adjudicacién fue manifiestamente
superior al de las otras subastas anuales.

Al respecto, la fila (6) de la Tabla 1 permite constatar este aumento en los
valores de adjudicacidon en las tercera y novena subastas, aumentos que distan
de coincidir con cambios similares en los precios de exportacién del principal
producto procesado en esta pesqueria (la mayoria de la produccion de esta pes-
queria se exporta). Asimismo, en ninguno de los dos afios con intento de entrada
ocurri6 algin cambio regulatorio, o en otra fuente de reduccion relevante en los
costos asociados (e.g, precio del petrdleo) a este negocio pesquero, que permitan

9 Enambas ocasiones el nuevo rival era una empresa dedicada a la captura de otras especies,
sin experiencia en la captura, ni menos en la comercializacion internacional del bacalao
de profundidad. Asi, ambas empresas debfan realizar inversiones especificas, tanto para
ingresar a redes especificas de comercializacién internacional como para adecuar o
comprar buques con las artes de pesca requeridas en esta pesqueria. En la tercera subasta
anual la nueva empresa que participé fue Iquique-Guanaye S.A., perteneciente a un grupo
econdmico con experiencia s6lo en negocios pesqueros tipo commodity y cuya venta in-
ternacional es muy diferente a la del bacalao de profundidad. En la novena subasta anual
participé un empresario local de la XII Regién, que tampoco tenfa experiencia alguna en
la captura ni comercializacién de peces como el bacalao de profundidad.

Esta comparacién considera el precio promedio de adjudicacién (US$/ton de derecho
anual de pesca) de las subastas ocurridas para los afios de pesca 1993-2002, excluyendo
las temporadas 1995 y 2001.
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explicar el muy significativo incremento en los precios de adjudicacién de los
derechos de pesca subastados en esos dos afios.

Para efectos de completar el contexto de discusion, en lo que sigue se propor-
ciona mayor informacién sobre los resultados observados en la serie de subastas
anuales que ocurrieron entre diciembre de 1992 y diciembre de 2002. En la
primera subasta anual 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. La primera subasta
resulté en precios de adjudicacién que en promedio fueron 4 veces superior
al precio minimo definido ex-ante. Esta subasta fue especialmente relevante
porque en ella se subasté el 90% de la cuota global anual (CTP). Asi, existia
especial interés en adjudicarse lotes que permitiesen a las empresas consolidar
sus operaciones en esta pesqueria.

En la segunda subasta anual, el precio promedio de venta de las licencias de
pesca fue casi un tercio inferior al precio promedio del afio anterior (Tabla 1);
pero aun asi fue pricticamente 5 veces superior al correspondiente precio
minimo de venta.

Cuando se produce el primer intento de entrada de un nuevo rival (tercera
subasta anual), los precios de adjudicacién de los lotes subieron en forma espec-
tacular: el precio promedio de venta (US$/ton) fue 10 veces superior al promedio
del afio anterior y 30 veces superior al correspondiente precio minimo de venta.
El Grifico 2 reporta los precios de adjudicacidn, junto con la respectiva empresa
adjudicataria, de cada uno de los 10 lotes vendidos en esta tercera subasta anual.
Notese que, en este primer intento de entrada, el total de firmas participantes
en esa subasta (i.e., eventuales competidores independientes) fue idéntico al de
la subasta del afio anterior. Asi, el alza espectacular en el precio promedio de
adjudicacion de los lotes vendidos en la tercera subasta no puede interpretarse
simplemente como el resultado de una mayor presion de competencia fruto del
aumento en el nimero total de rivales.

En la cuarta subasta anual, el precio promedio de adjudicacién (expresado en
US$/ton. de derecho de pesca) claramente disminuyd, siendo s6lo 20% superior
al correspondiente precio minimo de venta. A partir de esta subasta, y hasta la
octava, se mantuvieron precios de adjudicacién muy cercanos al correspondiente
precio de reserva (ver Tabla 1).

Por dltimo, el Gréfico 3 reporta los precios de venta en las subastas de las
temporadas de pesca de los afios 2000 y 2002, siendo éstas representativas de
los precios promedio de adjudicacién observados en las subastas del periodo
1997-1999. Este Grafico también muestra, en claro contraste, los precios de venta
significativamente mds altos obtenidos en la novena subasta anual,!! en la cual
ocurre el segundo intento de entrada por parte de un nuevo rival. Nuevamente
no es posible explicar esta significativa alza en los precios de adjudicacién
como la simple consecuencia de un aumento en el nimero total de rivales en la
subasta anual (véase Tabla 1).

1" El precio de venta del sexto lote vendido en esta subasta es claramente una anomalia. No

tenemos informacién que permita dar una explicacion clara al respecto.
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GRAFICO 1
PRIMERA SUBASTA ORDINARIA

(Afio de pesca 1993)
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GRAFICO 2
TERCERA SUBASTA ORDINARIA

(Afo de pesca 1995)
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GRAFICO 3
NOVENA SUBASTA ORDINARIA
(Afio de pesca 2001)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién de Subpesca.

Notas:

(1) Los afos 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 adjudicacién reportados en los graficos 1-3 se refieren al valor presente descontado
al 10% del total de derechos de pesca adquiridos en cada lote (i.e., vdlidos para un periodo de
10 afios).

Dado lo hasta aqui argumentado, es dable entonces deducir que el tnico
cambio realmente relevante y comiin, a los dos afios de subasta con notorios
incrementos en los precios de adjudicacién de los derechos subastados, dice
relacién con los correspondientes intentos de entrada de un nuevo competidor
(uno distinto cada vez) a esta industria. Asi, lo relevante de analizar es por qué,
asociado a estos intentos de entrada, las firmas incumbentes estuvieron dispues-
tas a pagar precios sustancialmente mds altos (por tonelada) por los derechos
adquiridos en esos dos afios. Como alternativa a la hipdtesis de una defensa
colusiva de rentas extranormales por parte de los incumbentes, el modelo a
continuacién analizard condicionantes paramétricos de la posibilidad que los
incumbentes hayan estado dispuestos a pagar, en forma no cooperativa, para
disuadir la entrada de un nuevo rival a esta industria.
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3. MODELO: NOTACION Y SUPUESTOS BASICcos

Se representa el comportamiento de N > 2 firmas que participan en una
secuencia de subastas inglesas. Las firmas compiten por comprar L > 1 lotes
homogéneos que se venden secuencialmente; cada lote representa derechos de
pesca que las firmas acumulan para participar en la dltima etapa en un mercado
Cournot, en donde se comercializa un bien homogéneo. Todos los participantes
poseen informacién perfecta.'? Finalmente, y por simplicidad, se asume que los
derechos de pesca subastados no son transables.!3

Al inicio del proceso de subastas existen I > 1 firmas incumbentes; estas firmas
ya poseen derechos de pesca y pueden participar en la dltima etapa Cournot sin
necesidad de adquirir ningtin lote; el supraindice i denota al incumbente i. Existe
también un nimero E de potenciales entrantes, que no tienen derechos de pesca
al inicio de las subastas y necesitan adquirir lotes para participar en el mercado
Cournot. Se asume E = 1 y el supraindice e denota al potencial entrante. (El
caso con E > 1 no ofrece intuiciones adicionales sobre los hechos estilizados
que motivan a esta discusion).

Al final de la subasta de L lotes, en la cual participan N firmas (N =1+ 1) )
se define el nimero de participantes z < N que compite en el mercado Cournot
postsubasta.

El proceso de subasta comienza con la licitacion del lote 1 y sigue secuen-
cialmente hasta el lote L. Por simplicidad, se escriben las estrategias de las
firmas como si participaran en una subasta de sobre cerrado de segundo precio
(a la Vickrey), la que bajo informacién perfecta genera los mismos pagos que
una subasta oral de precio ascendente, tipo inglesa (Riley y Samuelson 1981,
Krishna, 2002, Hoppe et al., 2006). Asi, las estrategias de los participantes en
la subasta se escriben como un perfil de mejores respuestas a la puja mas alta
en cada subasta (sin contar la propia), resultando ganadora la firma que puje
mas alto, comprometiéndose a pagar el valor de la segunda puja mas alta. La
regla para resolver empates es: si un incumbente empata con el entrante, gana el
incumbente; y si existen dos o mds incumbentes empatados entre si, gana uno de

12" En la industria modelada no parecieran existir asimetrfas significativas de informacién

entre las firmas pesqueras rivales. La competencia imperfecta que prevaleceria en esta
industria, al menos en las fases de distribucién y comercializacién mayorista de la pro-
duccién, podria tener otras fuentes de poder de mercado (e.g., véase Anderson, 2003;
Doeringer y Terkla, 1995).

Fernandez (2008) desarrolla una variante del modelo aqui presentado en el cual las firmas
acumulan, via compras en una ((nica) subasta secuencial de L lotes, toneladas de pesca que
comercializan postsubasta en un mercado Cournot con bienes diferenciados, cuyos niveles
de demanda son desconocidos al momento de la subasta, conociéndose entonces sélo la
distribucién de un parametro que indica el nivel de demanda (suponiendo informacién
simétrica para todos los competidores). Luego de la subasta, los participantes conocen el
verdadero nivel de demanda y ajustan la cantidad que adquirieron en las subastas transando
sus derechos de pesca. Dado que el valor esperado de las demandas, al momento de la
subasta, es idéntico para todos los competidores y siendo todos ellos neutrales al riesgo,
el pago esperado por ellos en la subasta secuencial resulta equivalente a los pagos que
obtienen cuando participan en un mercado Cournot sin riesgo y de bien homogéneo.
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ellos con probabilidad 1/ k , donde k es el nimero de incumbentes empatados
(véase Hoppe et al., 2006).

Sea slh la puja més alta que la firma j observa para el lote (sin considerar la
propia). El supraindice h indica si la puja mas alta fue realizada por una firma
incumbente (h =1) o una entrante (h =e¢). b/ denota la puja que realiza la firma
jparael lote /. En el mercado Cournot cada firma j tiene costos marginales cons-
tantes e idénticos ¢ = 0, cada una produciendo ¢ ; (n). La produccion total de la

industriaes Q = z q; y la funcién de demanda inversaes P(Q)=a—Q , siendo
j=1

a>c y P(Q) el precio del producto. Para competir en el mercado Cournot, la

firma entrante debe incurrir en un costo hundido F > 0, pagable s6lo una vez (al

momento de adquirir su primer lote en las subastas). La escala minima viable
de operacién se denota qM’N (F).

La capacidad de produccién de cada firma depende de los derechos de pesca que
posea. La restriccion para las firmas incumbentes es qiR =L-q +x,y qf =Ly,

para la firma entrante. L. es el nimero de lotes que la firma j adquiere en la
secuencia de subastas, g, las toneladas de pesca a que da derecho cada lote /
(todos los lotes son idénticos) y x; los derechos de pesca (toneladas) que tiene
el incumbente i, previo al inicio de las subastas. Todas las firmas incumbentes
son simétricas (x; = x).

En la etapa Cournot los rivales no necesariamente usaran todos los derechos
de pesca que posean. Cada firma produce la cantidad que maximiza su beneficio,
condicional a su capacidad de produccién. Asi, en la etapa Cournot pueden existir
dos tipos de firmas: las restringidas (con restriccién de produccién activa) y las
no restringidas (con restriccién de produccién inactiva).

Al momento de adquirir un nuevo lote, la valoracién de cada firma por ese
lote dependerd de si su restriccién de capacidad en la etapa Cournot es activa
0 no. Si una firma acumulé al momento de la licitacién del lote / una cantidad
de derechos de pesca menor que la cantidad 6ptima Cournot (i.e., tiene una
restriccién activa a ese momento), valorard el lote / segin la ganancia que
produzca su venta en la fase Cournot. Si sus derechos de pesca al momento de
licitacién son mayores que la cantidad 6ptima Cournot (firma no restringida),
su valoracién por el lote / no vendra por su venta en la fase Cournot (tal venta
seria subdptima), sino que dependera de que otro rival adquiera el lote y luego
venda la pesca a que tal lote da derecho en la fase Cournot, reduciendo asi el
precio de equilibrio en dicho mercado.

Se asumira que: (i) todas las firmas incumbentes son siempre no restringi-
das en la etapa Cournot, i.e. aun si no adquiriesen ningtin lote en las subastas,
sus x > 0 toneladas iniciales son suficientes para producir el 6ptimo Cournot.

14 Bajo este supuesto, una posible racionalidad para que el regulador pesquero mantenga

una cuota de pesca total anual mayor a la escala 6ptima Cournot de produccién de las
firmas incumbentes es entender a tal politica como un limite ante posibles incrementos
en la pesca agregada, dada la posibilidad de entrada de nuevas firmas. Otra posibilidad
es que el regulador crea que el nivel de la cuota es el 6ptimo productivo, pero enfrente
problemas significativos de fiscalizacion para hacer cumplir dicha restriccion.
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Notese que la posible validez empirica de este supuesto no puede ser descartada
a partir de la evidencia citada en la seccion 2. Por otro lado, (ii) la firma entrante
serd siempre restringida, aun si adquiriese todos los lotes en venta. Asi, los
incumbentes no tendrdn ningln incentivo a competir entre ellos por adquirir
un lote. Su Unica razén para adquirir un lote serd disuadir la entrada de nuevos
rivales, cuya entrada bajaria el precio de mercado de cada tonelada de pesca,
al aumentar la cantidad total ofrecida en la etapa Cournot. En consecuencia,
para los incumbentes el valor de los lotes subastados serd cero en caso que un
potencial entrante no participe en la subasta; en caso contrario, el valor del lote
serd la pérdida de ganancias para el incumbente que ocasionaria su compra por
parte del potencial entrante.

Si los incumbentes necesitaran adquirir un cierto nimero de lotes para
ser no restringidos en la fase Cournot, previo a la adquisicién de esos lotes
su comportamiento en las subastas seria similar al del entrante. En ese caso
la unica diferencia que persistiria entre ambos tipos de firma seria la mayor
valoracién por lote de los incumbentes, dado que éstos ya han pagado el costo
hundido F.

En este modelo la unica forma de que exista disposicién a pagar de los
incumbentes para evitar la entrada de un nuevo rival, suponiendo que los
incumbentes son rivales independientes que no mantienen acuerdo colusorio
alguno entre ellos, es que estas firmas sean agentes no restringidos. Si fuesen
restringidos, su nivel de produccién Cournot seria del todo independiente del
nimero de rivales en ese mercado y, por tanto, su valoracion para disuadir en-
trada seria cero. Permitir que las firmas incumbentes pudiesen mutar, a lo largo
de la secuencia de subastas, desde ser inicialmente agentes restringidos y luego
pasar a ser firmas no restringidas introduciria complicaciones innecesarias al
modelo. Por ello, tal posibilidad se excluye via supuesto.

Por otro lado, si se aceptase la posibilidad que los incumbentes fuesen agen-
tes restringidos, entonces la tnica posible explicacion, en este modelo, para el
significativo aumento observado en los precios de los lotes vendidos en las dos
subastas anuales con intento de entrada, es que tales alzas de precios reflejarian
el valor de proteger rentas extranormales de los incumbentes, logradas mediante
un acuerdo colusorio para disminuir la competencia entre ellas al momento de
adquirir los lotes licitados. Esta deduccién supone que otros condicionantes
de la valoracién por lote se mantienen inalterados en los 2 afios con intento de
entrada, respecto del resto de afios con subastas, lo que es razonable suponer
dada la evidencia presentada en la seccién 2.

En relacién con la firma entrante, si se permitiera que esta firma pudiera
transformarse a través de compras en las subastas en un rival Cournot no res-
tringido, ello generaria dos efectos: Primero, tal entrada generaria una mayor
caida en el precio Cournot de equilibrio, versus si el entrante fuese un rival
restringido. As{, permitir que el potencial entrante pudiese entrar como un rival
no restringido generaria a los incumbentes un incentivo aun mads fuerte, ceteris
paribus, para disuadir su entrada (similar intuicién se deriva en Krishna, 1993
y Rodriguez, 2002). Segundo, ocurrida la entrada del nuevo rival como una
firma no restringida, su comportamiento en las subastas seria estratégicamente
idéntico al de los otros incumbentes. Asi, para lograr parsimonia en el an4lisis
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se mantendra inalterado el supuesto de que la firma entrante siempre es de tipo
restringida.

Los supuestos previos requieren imponer ciertas condiciones sobre x y g,.
Sea gq*(I,L,) la cantidad de pesca a partir de la cual los lotes adquiridos en
las subastas se convierten en una restriccion inactiva en la maximizacion del
beneficio Cournot. Para que todos los incumbentes sean siempre no restringidos,
sea x 2 q*(1,0). Por otro lado, para asegurar que el potencial entrante tenga una

valoracion positiva por cada lote y que en la etapa Cournot participe como un
*
agente restringido, sea ¢"™ (F)< ¢, < %ﬂo) . Esto es, (i) la escala minima

de operacion serd menor que las toneladas de pesca contenidas por lote y (ii) los
derechos de pesca acumulados en el total de L > 1 lotes por subastar serd menor
que la cantidad necesaria para convertirse en un agente no restringido.

Si la firma que compra un nuevo lote fuese incumbente, los otros incumben-
tes saben que ella no aumentard la cantidad total en el mercado Cournot, y por
ello les resultard indiferente esa compra. Pero si tal compra la realiza un nuevo
entrante, éste usara toda su cuota disponible en la fase Cournot. Entonces los
incumbentes valorardn ese lote en el monto que caerian sus beneficios, dada la
cafda en el precio de equilibrio Cournot. La valoracién de cada incumbente por
el dltimo lote subastado serd por lo tanto:!?

) Vi I (Q)-IT' (Q + q,)>0 Silote L es comprado por entrante
t I (©Q)-TT' (0) =0 Si lote L es comprado por otro incumbente

donde IT(Q) es la ganancia Cournot, dado el volumen de oferta Q. Por su parte,
la firma entrante valorara cada lote por el beneficio que pueda obtener en la etapa
Cournot con las toneladas adquiridas. Asi, su valoracidn por el lote [ sera:

(@) Vi =TI°(I,q) - T1I° (I - 1)-q))

Para efectos de analizar como cambian los incentivos de los incumbentes
para coludirse en las subastas cuando puede participar un nuevo rival, se in-
troducen dos supuestos adicionales que permiten repetir infinitas veces este
juego (o proceso secuencial) de subasta, siendo la estructura de cada subjuego
idéntica a lo ya descrito:

15" Note que cada incumbente sabe, al momento de la subasta del lote [ < L, el efecto que
tendra su respectiva puja en el resultado de las futuras subastas de lotes adicionales (dada
la estructura informacional en este modelo, cada jugador decide sus estrategias optimas
usando induccién hacia atras). Por lo tanto, cada incumbente considerara los resultados
esperados en esas futuras subastas al decidir la valoracién del lote 1 < L (dado que conoce
el efecto que tendria la adquisicién de un lote cualquiera por parte del entrante, sobre la
cantidad total de lotes que dicho entrante podria lograr alcanzar al iniciar la etapa Cournot).
Asi, la valoracion de un lote [ cualquiera no corresponde —en un sentido estricto—a la ex-
presada en (1). Esta expresion solo es vélida para la subasta del dltimo lote subastado.
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(A1) La cantidad x > 0 de derechos de pesca que tienen los incumbentes al
inicio de cada subjuego es invariante en el tiempo. Asi, (i) estos derechos
no pierden valor en el tiempo, (ii) no existe traspaso de inventarios de
capturas, desde un subjuego a otro y (iii) los derechos adquiridos via
subasta sélo sirven para el mercado Cournot inmediatamente posterior.

(A2) Al inicio de cada subjuego de venta secuencial de L > 1 lotes, el poten-
cial entrante debe hundir un costo F > 0 para participar en tal proceso de
subasta.

Con estos dos supuestos puede replicarse el subjuego descrito (i.e., subasta
de L lotes y el posterior mercado Cournot) infinitas veces, lo que permitird
analizar los beneficios de una eventual colusién entre las firmas incumbentes
durante su participacion en el proceso de subastas.

En la siguiente seccidén se resuelve el modelo considerando que en cada
subjuego se licita un tnico lote. Esto permite derivar de manera sencilla tres
resultados de interés: (i) La existencia de un efecto free rider al disuadir la
entrada de un nuevo rival, (ii) el limite que impone este efecto a la capacidad
de coludirse entre los incumbentes para disuadir entrada y (iii) las condiciones
necesarias para que un potencial entrante logre adquirir el lote en venta. En la
seccion 5 se resuelve el modelo considerando la venta secuencial de L lotes en
cada subjuego. Allf se analizara: (a) como la divisibilidad del volumen total de
produccién por subastarse (que se modela parametrizando el nimero de lotes
en venta bajo el supuesto que el volumen total de produccion por subastarse se
mantiene constante) afecta a la posibilidad de entrada de un nuevo rival en un
contexto no colusorio y (b) en qué medida la divisibilidad del volumen total de
produccidn por subastarse afecta los incentivos de los incumbentes para coludirse
en las subastas para as{ disuadir entrada.

4. SUBASTA DE 1 LOTE

En esta seccién se analizan las condiciones para que, en el casode L =1,
los incumbentes disuadan la entrada cuando: (i) V' > V¢ y por lo tanto no se
requiera ningtn tipo de coordinacién entre los incumbentes para disuadir entrada
y (ii) V! < V* y por lo tanto la tinica opcién de disuadir entrada sea via algtn
mecanismo de coordinacién entre los incumbentes.

Un aspecto clave en la valoracién por lote de cada incumbente (VY) es que
el gasto en disuadir entrada, que realice alguna de estas firmas, tendra propie-
dades de bien publico: si algtin incumbente invierte en disuadir entrada, todos
los restantes se benefician de igual forma con ese gasto, existiendo incentivos,
por lo tanto, para que estas firmas actiien como free riders. A continuacién se
demuestra que, dado V' > V*, no serd equilibrio Nash en estrategias puras que
todos los incumbentes empaten y luego se dividan entre ellos el costo de disuadir
entrada. En todos los equilibrios Nash subsistira el efecto free rider.

Proposicion 1 (Efecto Free Riding; L =1). Si (i) E =1 = L, (ii) los incumbentes
actiian de forma no coordinada y (iii) V' > V*, entonces en estrategias puras
existirdn miultiples equilibrios Nash en los cuales un incumbente cualquiera
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asume todo el costo de disuadir la entrada, mientras los demds se benefician
de la disuasion sin incurrir en gasto alguno.

Demostracion. Dado que cada subjuego es independiente del resto, en cada uno
la funcién de pagos de los incumbentes es idéntica. Un incumbente representativo
j al inicio de la subasta del tnico lote en licitacion, tendrd en cada subjuego la
siguiente funcién de pagos:

Q) - s" sibl >s7 6 bl st
. Ir; ) . ;
e H’(Q)—;[s J sib' =b=b>=.bl=.. =5
I (Q) sibl <5y s > ¢
' (Q+q,) sis' <s

donde k es el nimero de incumbentes empatados en la puja mds alta s'. La
funcién de pagos para el potencial entrante sera:

M°(Q+q)-s"  sib*>s

0 sib® <s'

e

Entonces, no serd equilibrio que mas de un incumbente gaste en disuadir la
entrada; ello porque para un incumbente cualquiera sus pagos son mayores si

otro disuade la entrada: I1/(Q) > I (Q) — %[s’} .

Por otro lado, serd equilibrio que un incumbente cualquiera compre el
unico lote subastado, dado que los pagos para este incumbente por disuadir la
entrada (por si solo) son mayores o iguales que el pago por permitir la entrada

( I’ () B I’ (Q+q, )) . Ello, porque la estrategia de equilibrio del entrante
es pujar exactamente su valoracién, I1°(Q + q,) , y dado que:

V2V e II'(Q) -TT'(Q+q) 21T (Q+q)

La Proposicion 1 ofrece la siguiente intuiciéon. Dado que el lote subastado
sélo tiene valor para los incumbentes cuando éste puede ser adquirido por un
nuevo rival, el beneficio para los incumbentes de que al menos uno de ellos
adquiera el lote subastado tiene caracteristicas de bien publico. Ello por cuanto,
asociado al gasto en disuasion, no existe consumo rival ni posible exclusion de
los restantes incumbentes del beneficio resultante. Asi, cuando la valoracion
por lote de cada incumbente sea mayor o igual que la del entrante, s6lo uno
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de ellos invertird en disuadir entrada, beneficiando a todos los demas, los que
actuarén como free riders.°

Notese que, manteniendo las condiciones (i) y (iii) de la Proposicién 1, jamds
podria ocurrir colusién entre los incumbentes para efectos de compartir el gasto
en disuadir la entrada de un nuevo rival, dado que en este contexto no existirin
castigos creibles ante eventuales desvios del acuerdo colusorio. Naturalmente,
no resultaria creible la amenaza de que alglin incumbente permitiese, como
castigo a quien se desviase del eventual acuerdo, que el entrante adquiera el lote
en subasta. Por lo mismo, la presencia de un potencial entrante, en este contexto
especifico, no afecta en nada los incentivos a coludirse en la subasta.

(Qué sucede cuando cada incumbente no puede por si solo disuadir la
entrada del potencial nuevo rival (V' < V¢)? En este caso podria ser viable
sostener un acuerdo colusorio, para cofinanciar el gasto en disuasion. La
Proposicién 2 explicita el minimo factor de descuento, cuando V' < V*, que
posibilita la colusién en una serie infinita de subastas, entre un grupo minimo
de n incumbentes (i.e., el que permite que para cada incumbente que participe
en dicho acuerdo colusorio el beneficio de estar coludido, en cada subjuego,
sea mayor que el beneficio de competir como agente Cournot), para efectos de
disuadir la entrada de un nuevo rival. Este resultado permitird luego analizar
cémo cambia la sustentabilidad de dicho acuerdo colusorio cuando la licitacién
del mismo total de derechos (toneladas) de pesca ocurre mediante la venta de
multiples lotes (L > 1).

Proposicion 2 (Colusion entre incumbentes; cada subjuego con L = 1). Si (i)
Existe una secuencia infinita de subjuegos idénticos e independientes entre si,
donde cada subjuego corresponde a la subasta de un tinico lote (L = 1), siendo
ésta seguida inmediatamente por una instancia de competencia Cournot, en la
cual las firmas utilizan los derechos de produccion, (ii) V' < V¢ (iii) n-V' > V¢
v (iv) 1 <n < incumbentes establecen un acuerdo colusorio mediante el cual
comparten equitativamente el costo total de la disuasion en cada subasta, bajo
la amenaza de castigar la ocurrencia de al menos un desvio de dicho acuerdo
mediante la reversion para siempre a estrategias que permiten la entrada de un
nuevo rival, entonces el factor minimo de descuento que sostiene la colusion
entre los n incumbentes serd:.

Ve

0=——:
nV'

16 Nétese que al ser todos los incumbentes iguales existirdn tantos equilibrios de Nash como
nimero de incumbentes que participen en la subasta. En caso de permitirse estrategias
mixtas, cada uno de los incumbentes disuadiria la entrada de un nuevo rival con una deter-
minada probabilidad, ocurriendo por lo tanto entrada con la probabilidad complementaria
(e.g., véase Hoppe, 2006).
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Demostracion. Ver Anexo A.2.

La Proposicion 2 plantea un mecanismo para sostener un acuerdo colusorio
que tiene por objeto reducir el costo que cada incumbente debe solventar para
tener €xito en disuadir entrada. Usando este artificio 16gico, se deduce entonces
una condicién paramétrica (8 (n); con L = 1) que caracteriza la sustentabilidad
de dicho acuerdo.

El minimo factor de descuento calculado en la Proposicién 2 muestra que los
incentivos de los incumbentes para coludirse se incrementan (ceteris paribus,
en el contexto estudiado) en la medida que la valoracion del entrante por el lote
subastado sea menor y se aproxime a la valoracién de los incumbentes, hasta
que eventualmente V> Ve, en cuyo caso el efecto free rider hace imposible que
los incumbentes puedan coludirse.

A continuacion se identifican condiciones necesarias en la competencia post-
subasta para que, bajo el supuesto de L = 1, la valoracién del entrante por dicho
lote sea mayor que la del incumbente (Vi < V¢). Si alguna de las condiciones
necesarias para que V' < V¢ no se cumple, entonces necesariamente Vi > V¢, en
cuyo caso la disuasion de entrada del potencial entrante es posible de lograr en
forma no coordinada, i.e. sin colusion entre los incumbentes. Identificar estas
condiciones permite analizar, en particular, el efecto de: (a) el tamafio produc-
tivo del derecho en venta (i.e., las toneladas totales de pesca a que da derecho),
(b) el nivel de los costos fijos (hundidos) de entrada, en relacién a una proxy
indirecta del posible margen (unitario) de ganancia oligopdlica, i.e. (a-c) >0, y
(c) el nimero de incumbentes rivales en el mercado postsubasta.

Proposicion 3 (Disuasion de Entrada No Coordinada; L=1): Si se realiza una
serie de subastas, cada una con L=1y seguida de una etapa de competencia
Cournot, entonces V¢>V' siy sélo si se cumplen copulativamente las siguientes
tres condiciones:

(@) 1>1
(i) F_ 12
@-o* [a+ne+n]
2 2
i 0> (@@=l =D =\(a=c)’ (U =) ~4L-F( + 1)

21

Demostracion. Ver Anexo A.3.

La siguiente Figura 1 grafica las valoraciones de un incumbente represen-
tativo y del potencial entrante por el lote subastado en funcién de la cantidad
de toneladas subastadas, para valores dados del costo hundido F (que afecta la
posicidn vertical de la funcién de valor del entrante) y del nimero / de incum-
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FIGURA 1

Y

4 4

bentes rivales que participan en el mercado postsubasta (el valor de I afecta
la pendiente de ambas funciones de valoracién, con mayor fuerza en el caso
de V?), tales que aseguren que ambas funciones se igualen para una cantidad
q,* > 0 de toneladas subastadas. Asi, cumpliéndose las condiciones (i) y (ii) de
la Proposicién 3, ceteris paribus, necesariamente V¢ > Vi en la medida que la
cantidad subastada sea mayor que g,*.

En relacién a las subastas realizadas para los afios de pesca 1995 y 2001,
las Proposiciones 1 y 3, si bien estdn planteadas para la simplificaciéon L = 1,
sirven para motivar la posibilidad de que la disuasion de entrada que se observé
en ambos afios pudo haber ocurrido como resultado de estrategias no coope-
rativas entre las firmas incumbentes, y no necesariamente fruto de un acuerdo
colusorio entre ellas.

En el contexto hasta ahora analizado, la ocurrencia de disuasion de entrada,
sin colusién entre los incumbentes, habria requerido que se incumpliera al menos
una de las tres condiciones sefialadas en la Proposicién 3. Asi, habria requerido,
por ejemplo: (a) que se incumpliera la condicién (i) en esta Proposicién. Ello
podria ocurrir en tanto las firmas incumbentes estuviesen perfectamente coludidas
en el mercado postsubasta, de forma que de facto I = 1, o bien que derechamen-
te la industria fuese un monopolio natural, en cuyo caso la ventaja de costo a
favor del incumbente, dado F > 0, siempre permitiria al monopolista evitar la
entrada de un nuevo rival; o bien (b) que se incumpliese la condicién (ii) en
la Proposicion 3, de forma tal que el costo de entrada F fuese suficientemente
alto en relacién a la rentabilidad esperada del negocio oligopdlico (Cournot),
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esta ultima aproximada por una proxy indirecta del posible margen unitario de
ganancia oligopdlica, i.e. (a-c) > 0, aumentando asi la ventaja de competencia
a favor de los incumbentes; o (c) que se incumpliese la condicién (iii) en la
Proposicién 3, de forma tal que el tamafio productivo del lote subastado fuese
suficientemente pequefio. Al respecto, nétese que un mayor valor de qj, ceteris
paribus, tenderd a estar asociado con mayores ganancias para el entrante y, por
ello, con un mayor valor de Ve. Mientras que la pérdida de ganancias Cournot
para cada incumbente y por lo tanto el valor de Vi, dado un valor de q, y la caida
resultante en el precio del equilibrio Cournot ante la entrada de un nuevo rival,
tenderd a ser menor a mayor valor de I, en cuyo caso se favorecera el cumpli-
miento de la condicién (i) en la Proposicién 3, y asi la posibilidad de entrada
del nuevo rival.

Otra deduccion interesante a partir de las condiciones identificadas en la
Proposicion 3 es que cuando el nimero de firmas incumbentes sea igual o menor
que 2 (véanse las condiciones iy ii), y atn si no existen costos fijos hundidos
(F=0), el (los) incumbente(s) siempre logrard(n) disuadir la entrada del potencial
entrante. Este resultado se debe a la ventaja de primer movimiento, a favor del
incumbente, que surge de la posesion de una cantidad inicial de derechos de
pesca (x > 0), tal que el incumbente siempre es un competidor no restringido
en el mercado postsubasta. Ello limita las utilidades del potencial entrante,
en caso que lograse entrar, como maximo a las ganancias de un duopolista,
mientras que el incumbente representativo se mantendrda como monopolista (o
como duopolista, si I =2) si disuade la entrada. Asi, la pérdida de beneficios del
incumbente, si ocurre entrada al mercado Cournot, serd mayor (o a lo mds igual)
que las posibles ganancias del entrante; en cuyo caso nunca ocurrird entrada
en nuestro modelo. Este resultado reproduce lo obtenido en G&N (1982), en
donde un monopolista incumbente siempre evita la entrada de un nuevo rival,
en un juego de entrada que ocurre sélo una vez.

De haberse cumplido las tres condiciones identificadas en la Proposicién 3,
y bajo el contexto de andlisis hasta aqui asumido, esta Proposicion plantea que
la disuasién de entrada observada en las subastas para los afios de pesca 1995 y
2001 no podria haber ocurrido como resultado de un equilibrio no-cooperativo.
Para poder analizar este resultado en un contexto de mayor generalidad, a con-
tinuacion se analiza como varian las condiciones para disuadir entrada cuando
se subasta una cantidad total dada de derechos de pesca en un mayor nimero
de lotes, estoes L > 1.

5. SUBASTA SECUENCIAL DE L > 1 LOTES

Esta seccidén analiza cémo afecta, a la capacidad de los incumbentes para
disuadir entrada, el hecho que una cantidad total dada de derechos (toneladas)
de pesca por licitarse sea subastada en un mayor o menor nimero de licencias
de pesca. Para resolver el problema de maximizacién de los incumbentes y del
entrante en una serie de subastas secuenciales de L > 1 lotes, se definen las
estrategias de las firmas en funcién de distintos estados o contingencias. Estos
estados o historias son el nimero de lotes que haya adquirido el entrante con
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anterioridad a la actual subasta de un nuevo lote. Asi, si al momento en que
se inicia la licitacién del lote / el entrante ya posee 3 lotes, la historia en / serd
h[ =3. ElI conjunto de historias posibles es H, =(0,1,2,...,]—1), que indica
todas las posibles historias que puede enfrentar un jugador al momento de inicio
de la subasta del lote /. El pago esperado por el incumbente representativo j
cuando se realiza la subasta / depende de E’ (7, ., |h1] , i.e. del nimero esperado
(en /) de lotes que vaya a adquirir el entrante al final de la subasta de los L lotes.
Asi, en la etapa L+1 de competencia (mercado Cournot) el nimero de lotes
adquiridos por el entrante serd /, _,, lo cual es estimado por cada incumbente
—al momento de la subasta del /-ésimo lote— condicional a la cantidad de lotes
que el entrante ya tenga acumulados hasta ese momento.

Una estrategia para el incumbente j serd un vector (b/,bJ,b],...b] , q;(h,,,)),en
donde qy(.) denota la produccién Cournot del incumbente jy b = (b{,b;.b{,...b; )
es funcién del valor esperado (en la etapa I-ésima) E i (7, ., |h,] . Lanocién de
equilibrio que se utiliza permite resumir el nimero de subjuegos de modo que los
participantes de la subasta elijan su estrategia en funcion del estado que enfrentan
(h, ), sin importar en qué orden el entrante adquirio los distintos lotes que posea.
La funcién de transiciénentre i, y h,, serd A, = f (ht,bt,sth) . Por dltimo, la
ley de probabilidad condicional que asegura independencia de las estrategias con
I+s e‘hlﬂ—l =]
Las estrategias asi definidas corresponden a estrategias Markovianasy el concepto

respecto al tiempo serd la siguiente: E” [, = O‘hH = w]= E’[h

de equilibrio utilizado se denomina Equilibrio Markoviano Recursivamente no
Dominado (sofisticacién de un equilibrio markoviano perfecto; véase Rodriguez,

2002).
El beneficio que obtiene una firma incumbente j por la adquisicién del
l-ésimo lote sera:

=

_h i bl > ¢ g hi > ¢
h s sib} >s57 6b] 25

2/ ‘Yl’(hL+1 ‘hm :hl)J

bl >s"
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™
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y

T Gy By =y 0= 3 "y By = +1>]4 sis{ > bf
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donde k denota el nimero de incumbentes que empataron en la puja maxima,
mientras que E[Hf (hy o ‘hz a=9 ‘hl} denota el beneficio esperado por la firma

incumbente j al momento de la subasta /, dado que el entrante al momento de esa
subasta tiene /1, lotes y luego de dicha subasta tendrd 6 lotes, con 6 = {h,,h, +1}.
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Por su parte, E|| Y, sj’(hL+l ‘h,ﬂ =0) ‘h, denota los pagos esperados que
b/ >S;
deberd realizar la firma incumbente j si desea que en la tltima etapa se realice

la historia /, _  , tomando como dato que en la etapa ! 1a historia vigente era 7,

y que la historia vigente en la etapa [ +1 seaigual a 0.

A continuacién se demuestra que licitar una cantidad total dada de derechos
(toneladas) de pesca en multiples (L > 1) lotes puede facilitar, en relacion a su-
bastar idéntica cantidad total en un tnico lote, que los incumbentes compartan
de manera no colusiva el gasto total requerido para disuadir entrada; y ello,
incluso en contextos de valoraciones relativas (V' / V) en los cuales es impo-
sible disuadir entrada en forma colusiva cuando el mismo total de toneladas de
pesca se licita en un tnico lote.

Para exponer esta idea, la siguiente Proposicién 4 considera un contexto
paramétrico tal que si L = 1 entonces V' >V*, siendo imposible bajo esta
configuracién paramétrica que los incumbentes se coludan para compartir el
gasto total requerido para disuadir entrada. En este contexto se demuestra que,
para el caso en que se vendan multiples lotes tal que [ = L > 1, e imponiendo
un limite maximo al nimero de veces que cada incumbente estd dispuesto a
disuadir la entrada de un nuevo rival (via imponer un valor maximo sobre F), en
todos los equilibrios Markovianos Recursivamente No Dominados (EMRND)
L incumbentes compartiran de manera simétrica, y de forma no cooperativa, el
costo total de la disuasién, turndndose para adquirir cada uno un lote (existiendo
tantos equilibrios de este tipo como formas de turnarse sean posibles).!”

Proposicion 4 (Disuasion de Entrada via Turnos; 1 =2 L > 1). Sea q, = %

donde q; es la cantidad de derechos de pesca en cada lote, O, la cantidad total
(constante) subastada y L > 1 el niimero de lotes. Asuma ademds que: (i) los
incumbentes (I > 2) y el entrante (E = 1) utilizan estrategias puras, (ii) si se
licitaran las Q, toneladas totales en sélo un lote (L =1) = V! >V y(iii) cada
incumbente no puede disuadir mds de una vez a un entrante que desea adquirir

q,
1?2

su primer lote, en tanto se cumpla que F < -(I (a=c—q)—q,/ 2), entonces,
(

si 1 2 L= el potencial entrante no adquirird ningtin lote, ya que siempre un
incumbente distinto disuadird su entrada.

17 Una nota de cautela sobre la interpretacion del siguiente resultado: Si bien se demostrard

la existencia de equilibrios Nash no cooperativos como los descritos en la Proposicién
4, cuesta imaginar como probable, en la prictica, que incumbentes simétricos tales que
I> L, y que deciden simultdineamente, utilicen conjeturas como las que requieren los
equilibrios descritos en la Proposicion 4, sin que tengan algin mecanismo explicito de
coordinacion. (Al respecto, véase Hoppe et al., 2006, p. 378).
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Demostracion: Ver Anexo A 4.

Equilibrios en donde la disuasion de entrada ocurre via turnos entre los in-
cumbentes son especialmente interesantes desde el punto de vista de los hechos
estilizados. En los dos afios de subasta con disuasion de entrada se observaron
patrones de alternancia entre algunas de las empresas incumbentes, al momento
de comprar los distintos lotes vendidos en cada afio (al respecto, véanse los
Griéficos 2 y 3). Sin embargo, un an4lisis méds detallado sobre este tltimo aspecto
rebasa los desarrollos posibles en este trabajo. (Para mds detalles al respecto,
véase Pefia y Vespa, 2008).

En la medida que se relaje el limite mdximo impuesto sobre el valor del
costo fijo F, establecido en el supuesto (iii) de la Proposicién 4, aumentara el
nimero de equilibrios no cooperativos en los que las firmas incumbentes pueden
disuadir la entrada de un nuevo rival mediante sistemas de turnos no necesaria-
mente simétricos; por ejemplo, y manteniendo el supuesto de estrategias puras,
algunos incumbentes podrian disuadir la entrada mas de una vez, mientras que
otros en s6lo una ocasion. Y en todos estos equilibrios no cooperativos nunca
ocurrird entrada, en tanto se cumpla I > L.

Otro resultado de interés, en relacion a la Proposicién 4, es que al poder los
incumbentes compartir el gasto total en disuadir entrada —producto de la venta
de maltiples lotes tal que / > L > 1—, aumentan las posibilidades para disuadir
entrada en forma no colusiva, relativo al caso de subastar el mismo total de
toneladas de pesca en un tnico lote. Asi, al aumentar la cantidad de lotes en
venta, con Q, constante, la disuasién no colusiva de entrada se hace viable para
un rango mas amplio de valores paramétricos. En efecto, y a modo de ejemplo:
en tanto L > 1, el resultado de disuasion no colusiva de entrada serd ahora tam-
bién viable para casos en los cuales si L = 1 entonces Vesvi, pero ademas
se cumpla que n'V' 2V¢ conn <1y endonde L =1 > I. Esta intuicién se
formaliza en el siguiente Corolario.

Corolario 4.1 (L=1>1). Sea q, = % donde g, es la cantidad de derechos de
pesca en cada lote, Q, la cantidad total (constante) subastaday L > 1 el niimero
de lotes. Asuma que (i) si L=1=V*>V' y (ii) Q.Vi =V¢ conl<n<ly
I(I-2n)+1
(iii) Q, S(a_c){iﬁ(lﬂ—g)—]
(constantes) en L = I > 1 lotes, existird al menos un Equilibrio Markoviano
Recursivamente No Dominado (EMRND) en el cual cada incumbente adquiere
un lote y por lo tanto no ocurre entrada.

]> 0. Entonces, si se licitan las O, toneladas

Demostracion: Ver Anexo A.5.

La intuicién detrds del Corolario 4.1 es la siguiente: Considerando, por un
lado, que (a) subastar Q, toneladas de pesca en multiples (L > 1) lotes ofrece a
los incumbentes la posibilidad de compartir el Costo Total de Disuadir Entrada
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(CTDE) y, por otro lado, (b) centrandose en el caso particular en el cual la va-
loracién agregada de n < I incumbentes (respecto de la cantidad Q, subastada)
iguala a la correspondiente valoracién del entrante, entonces dividir la cantidad
Q, subastada en un niimero L de lotes que sea equivalente o mayor que n > 1
permitira que el costo que cada incumbente deba asumir, para cada uno adquirir
un solo lote, sea menor que su respectiva valoracién, evitindose de esta forma
—y de manera no colusiva— la entrada de un nuevo rival.

Notese que el resultado en el Corolario 4.1 impone una condicién de méximo
sobre el valor de Q,. Esto se debe a que el CTDE no necesariamente permanecerd
constante para todo niimero L > 1 de lotes en que Q, se divida para efectos de
su venta. Para lograr mads intuicion al respecto, en el siguiente Lema se identi-
fican condiciones paramétricas tales que: (i) el valor del CTDE sera creciente,
constante o decreciente a medida que aumenta el nimero de lotes en venta y,
por otro lado, (ii) el valor del CTDE para el caso con L > 1 serd mayor, igual o
menor que el valor del CTDE con L = 1.

Lema 4.2 (Costo Total de Disuadir Entrada con L > 1 lotes). Sea q, = %

donde q; es la cantidad de derechos de pesca en cada lote, Q, la cantidad total
(constante) subastada y L > 1 el niimero de lotes. El Costo Total de Disuadir
Entrada (CTDE) para los incumbentes, esto es el costo de adquirir las Q,de
toneladas en venta ( L-TI°(Q+ q, )), serd mayor (menor o igual) cuando Q,se
subaste dividido en L > 1 lotes, relativo al CTDE resultante cuando esas mismas
O, toneladas se licitan con L = 1, en tanto se cumpla:

0

(i) L<(2)F~(1+1)'

Asimismo, el CTDE que deberd pagar el conjunto necesario de incumbentes
(tal que aseguren el éxito en disuadir entrada) serd creciente (decreciente o
constante) con respecto a aumentos en L en tanto se cumpla:

(ii) Le)—2

F(I+1)
Demostracion: Ver Anexo A.6.

El Lema anterior demuestra que para un rango de valoresde L > 1, el CTDE
aumenta conforme se hace mds divisible el gasto en disuasion de entrada (i.e.,
a medida que L aumenta), aunque este aumento ocurre a tasa decreciente; exis-
tiendo de hecho un tramo a partir del cual el CTDE disminuye a medida que L
sigue aumentando. La Figura 2 grafica la relacion entre el CTDE y L, para dos
niveles de costo F. A medida que el valor de F cae, el CTDE aumentar4, ceteris
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FIGURA 2

CTDE 4

[ 4

paribus, y ademds existird: (a) un mayor rango de valores L > 1 para los cuales
el CTDE es creciente, como también (b) un mayor rango de valores L > 1 en
los cuales el correspondiente CTDE superard al CTDE con L = 1.

Respecto al resultante costo de disuasién per cdpita, i.e. el CTDE dividido
por el nimero de incumbentes necesarios para tener €xito en disuadir entrada,
y considerando el caso I > L, dividir las toneladas Q, de pescaen ventaen L > 1
(muiltiples) lotes siempre implicard un menor gasto en disuasion per cépita (gasto
que es igual a T1°(Q +¢,)), relativo al costo de disuasi6én per cépita cuando
L = 1. Lo anterior, porque IT°(Q + q,) serd siempre menor en tanto cada lote
en venta sea mds pequefio, lo que en este modelo necesariamente ocurrird toda
vez que el volumen total Q, de pesca se divida en un mayor niimero de lotes por
subastar. En consecuencia, para I > L, es posible conjeturar que aumentos en L
debieran tender a hacer mas factible, ceteris paribus, un resultado de disuasion
no colusiva de entrada.

(Cémo se debiera comportar el costo de disuasion per cdpita, a medida que
aumenta L, cuando I < L? En este caso, el costo de disuasion per cédpita serd
(L/D)-TI*(Q+ q,). Asi, el costo de disuasi6n per cdpita se comportard en forma
equivalente a cémo varfe el valor del CTDE, i.e. L-T1°(Q +g¢,), ante cambios
en L, lo que se describe en la segunda parte del Lema 4.2. Nétese, en todo caso,
y en relacién con la funcién graficada en la Figura 2, que el valor de la funcién
‘costo de disuasion per cdpita’ correspondera al graficado en dicha Figura pero
ahora dividido por I y que, ademds, el rango de valores posibles para L partird
en L = L. Por lo tltimo, la funcién ‘costo de disuasién per cdpita’ podria tener
0 no tener, segtin cudl sea el valor de I > 1, un rango de valores crecientes a
medida que L aumenta.

La siguiente Proposicién 5 analiza cémo la posible divisibilidad de las tone-
ladas Q, en venta afecta a la factibilidad (sostenibilidad) de un acuerdo colusorio
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entre los incumbentes, cuyo propésito sea disuadir la entrada de un nuevo rival.
Al igual que en el caso de la Proposicion 2, el siguiente andlisis excluye via
supuesto la existencia de costos de coordinacién necesarios para alcanzar y
mantener un acuerdo colusorio entre los incumbentes participes en €l.

Proposicion 5 (Acuerdo Colusorio, con L > 1 en cada subjuego). Sea q, = %,

L
donde q, es la cantidad de derechos de pesca en cada lote, Q, la cantidad
total (constante) subastada y L > 1 el niimero de lotes. Asuma ademds que:
(i) los incumbentes (I > 2) y el entrante (E = 1) utilizan estrategias puras,

(ii) si se licitaran las Q, toneladas totales en sélo un lote: (L=1)=V* > Vi,
I-(I-2n)+1

> - ) —_—

(iii) @ > (a C)[I~(I+1—g)—l

incumbentes se coluden para disuadir la entrada, con n>(L-TI°(Q+q,)/ V'), 18

), endondenestal que n-V' =V°,y(iv) 1<n<I

mediante el siguiente mecanismo: Un incumbente cualquiera adquiere todos
los lotes (L > 1) y después cada incumbente perteneciente al acuerdo paga
proporcionalmente su parte en el gasto total CTDE. Si algiin incumbente, de
aquellos necesarios para sostener el acuerdo, se desvia al menos una vez del
acuerdo (i.e. paga menos de lo acordado), entonces los restantes incumbentes
miembros del acuerdo revierten sus respectivas estrategias a las compatibles
con el equilibrio no cooperativo previo (Cournot), por lo que se produce entra-
da en todos los subjuegos sucesivos. Bajo estas condiciones, el minimo factor
de descuento que asegura la sostenibilidad del acuerdo colusorio descrito es:
_LITI°(0+q)

) .
n-V'

Demostracion: Ver Anexo A.7.

Nétese que en la Proposicién 5, dado L > 1, el CTDE para los incumbentes
coludidos serd L-TI°(Q +¢q,), mientras que el correspondiente CTDE en la
Proposicién 2 (cuando L = 1) serd I1°(Q + 0,). Por otro lado, el Lema 4.2 ha
demostrado que existe un rango de valores L > 1 tal que el correspondiente
CTDE sera estrictamente mayor que en el caso L = 1. Asi, dados los valores
de los factores minimos de descuento deducidos en las proposiciones 2 y 5
(que en ambos casos equivalen a la razén entre el respectivo CTDE y nVi), y
en tanto la condicién (i) del Lema 4.2 se cumpla con el signo de desigualdad
<(>), entonces subastar en L > 1 lotes una cantidad Q, dada de derechos de
produccién dificultard (facilitard), ceteris paribus, la viabilidad de un acuerdo
colusorio entre los incumbentes, segtin lo descrito en las Proposiciones 2 y 5,
en relacién al caso cuando Q, se subaste en un unico lote. Una mayor ‘dificul-
tad’ para coludirse equivale a que, con L > 1, el minimo factor de descuento

18 Esta desigualdad se requiere para que el factor de descuento § sea menor que la unidad

(i.e., que la correspondiente tasa minima de descuento r sea positiva).
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que viabiliza el acuerdo colusorio sea mayor que el correspondiente al caso
con L = 1 (suponiendo constante el nimero de incumbentes que participan en
el acuerdo colusorio). O bien, ahora para un valor paramétrico dado de r > 0,
que con L > 1 el niimero de incumbentes necesarios para viabilizar el acuerdo
colusorio sea mayor que el necesario con L = 1.

6. CONCLUSIONES

Algunas lecciones que resaltan del andlisis desarrollado son:

®

(i)

(iii)

El gasto en disuasién exitosa de entrada puede llegar a tener caracteristicas
de ‘bien publico’ para el grupo de firmas incumbentes; ello, en tanto la
sumatoria de los valores de demanda del grupo total de firmas incumbentes,
relacionados al total de derechos de produccién en venta, supere al monto
necesario para financiar, sea de forma no cooperativa o bien colusiva, el
gasto total en disuasién. De lo anterior se deduce, por ejemplo, que la
posibilidad de coludirse para disuadir la entrada de un nuevo rival seria
del todo inviable, en tanto la pérdida de beneficios para el incumbente
representativo, producto de esa entrada de un nuevo rival, sea mayor que
la valoracién del potencial entrante por participar en dicho mercado.

En este modelo, que la pérdida de beneficios que produce la entrada de un
nuevo rival, para el incumbente representativo, sea mayor o menor que el
beneficio de entrar para el potencial nuevo rival dependerd del nivel de: (a)
concentracién industrial en el mercado postsubasta (lo que en este modelo
es proxy de la intensidad de competencia alcanzable en dicho mercado),
(b) los costos hundidos de entrada (proxy de la ventaja de competencia a
favor de las firmas incumbentes), y (c) la cuota global subastada y el grado
en que ella se divida para efectos de su venta (lo que afecta directamente el
valor de cada derecho productivo en venta). Asi, por ejemplo, para valores
paramétricos dados del nimero total de incumbentes y el monto de costos
hundidos, aumentos en la cantidad total subastada hardn mds probable,
todo lo demds constante, la entrada de un nuevo rival.

Respecto a la divisibilidad de los derechos de produccién subastados, se
ha obtenido que subastar una cierta capacidad de produccién en muiltiples
licencias tiende a facilitar, por un lado, que los incumbentes puedan usar
“algin mecanismo de coordinacion” para compartir el costo total de disuadir
entrada. En este trabajo, no todos los posibles mecanismos para compartir
el gasto total en disuasién son, en un sentido de definicién estricta, de
naturaleza colusiva, i.e. que requieran de un “acuerdo real y consciente de
voluntades para alcanzar el resultado de coordinacién” (segtn lo ha definido
Richard Posner). Sin embargo, también se ha argumentado que en varios
de los posibles equilibrios no cooperativos que permitirfan a un grupo de
incumbentes compartir el gasto total en disuasion, resulta poco probable
—desde un punto de vista practico— que las firmas incumbentes, dada la
forma como éstas han sido modeladas, coincidan en usar precisamente las
conjeturas estratégicas necesarias para sostener dichos equilibrios.
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(iv)

Por otro lado, también se ha demostrado que, para un rango de valores de
nimero multiple de lotes o licencias productivas en venta, aumentos en el
nimero de lotes en venta pueden aumentar el costo total de disuadir plena o
totalmente la entrada de un nuevo rival (Lema 4.2). Asi, el efecto que pueda
tener el vender un nivel dado de capacidad de produccién en un mayor o
menor nimero de licencias, sobre las posibilidades de entrada para nuevos
competidores, dependerd finalmente de como se resuelva, en cada caso, el
trade-off de incentivos resultante para las firmas incumbentes, en términos
de disponer, por un lado, de una mayor facilidad para viabilizar formas de
compartir el gasto total en disuasion y, por otro, enfrentar incrementos en
el gasto total necesario para asegurar el éxito en disuadir entrada.

En relacién a cémo posibles aumentos en el nimero de lotes en venta
pudiesen afectar a los incentivos de los incumbentes para coludirse y asi
disuadir entrada, en este modelo el efecto depende de como esos aumen-
tos cambien el costo total de disuasion de entrada, segin se analiz6 en la
Proposicién 5.

Nétese que en todos los equilibrios derivados en los cuales ocurre disua-
sion de entrada, sea esto de forma no cooperativa o bien via colusion, los
incumbentes gastan recursos en evitar la entrada de un nuevo rival; y ello
para defender la apropiacién de rentas extranormales en el mercado oli-
gopolico de competencia final, sin que dicho gasto genere —en el modelo
desarrollado— ningun efecto positivo de bienestar social. En este sentido,
las implicancias de eficiencia asignativa de los resultados de disuasion de
entrada en este trabajo no difieren, en lo cualitativo, de las equivalentes
implicancias de otros equilibrios oligopdlicos analizados en trabajos cldsicos
sobre este tema (e.g., Dixit, 1980; Spence, 1977).

Por lo anterior, las razones que explican la ocurrencia de disuasion de en-
trada en el modelo analizado siempre involucran, en tanto ocurra disuasion,
estrategias ilicitas de competencia por parte de los incumbentes. Ello por
cuanto su objeto inequivoco consiste en impedir de forma artificial, i.e.
sin efecto positivo alguno sobre el bienestar social, la entrada de un nuevo
rival; y ello, por lo tanto, a costa de perpetuar la ocurrencia de pérdidas
asignativas en el mercado final de competencia. En este sentido, y en tanto
se acepte la motivacion de los posibles supuestos y condiciones paramé-
tricas que generan equilibrios con disuasion de entrada en este trabajo,
nuestro andlisis resalta la relevancia de desarrollar mayor andlisis sobre
los incentivos de competencia asociados a las reglas de subasta que se han
seguido usando en Chile para licitar cuotas de pesca, tanto en la pesqueria
analizada como en otras de cardcter industrial.
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ANEXOS

A.l. REGLAS DE LAS SUBASTAS

En el caso de pesquerias industriales en Estado de Recuperacion o de
Desarrollo Incipiente', 1a Ley de Pesca chilena autoriza a Subpesca, la agen-
cia regulatoria sectorial, para adjudicar en subasta publica Cuotas Individuales
Transferibles (CITs). Al inicio del proceso de subastas de CITs, la pesqueria
del Bacalao de Profundidad estaba en Desarrollo Incipiente.

Las CITs 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, 2002).

Un Decreto de Subpesca definié los procedimientos por usarse en las
subastas y el tipo de lotes por vender, lo que se resume a continuacién. En la
primera subasta anual se adjudica el 100% 0 90%29 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, expi-
rando del todo su valor al término de los 10 afios de vigencia de estos derechos.
Cuando en la subasta inicial se adjudica el 90% de la CTP, como fue el caso de
la pesqueria bajo andlisis, se licitan 31 lotes en total, de forma secuencial y en
un tnico acto. Tres de estos lotes deben corresponder, cada uno, a derechos de
pesca equivalentes al 10% de la CTP anual. Otros ocho lotes proveeran, cada
uno, derechos de pesca por el 5% de la CTP, mientras que los 10 lotes restantes
corresponderan, cada uno, a derechos por el 1% de la CTP anual. La motivacion
de Subpesca para definir de esta forma los lotes a subastar era incentivar asf la
participacion de las firmas mds pequefias en las subastas.

A partir del segundo afio se contindan efectuando subastas anuales de
CITs, siendo éstas nuevamente vélidas por diez afios y equivalentes a derechos

19 Pesquerfas En recuperacion son aquellas que se reabren luego de permanecer durante al

menos tres afos consecutivos cerradas por veda total. Pesquerias en Desarrollo incipiente
corresponden a aquellas cuyos niveles iniciales de desembarque (al momento de declararlas
en este estatus) no sobrepasan al 10% de la estimacion de CTP o cuota global anual para
esa pesqueria.

20 En pesquerias de desarrollo incipiente y en donde existan declaraciones de desembar-
que en fechas previas a la primera subasta, el regulador pesquero puede asignar segin
presencia histérica 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 tres afios por el equivalente al 10% de la CTP, entre las empresas que declararon esos
desembarques, y luego estas CITs se renuevan por otros diez afios, distribuyéndolas segtin
los porcentajes de pesca logrados por esas empresas durante los tres primeros afios de
operacion del sistema de CITs.
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porcentuales sobre la CTP de 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. Cuando en
la primera subasta se licita el 90% de la CTP, en cada subasta anual siguiente
se licitara s6lo el 9% de la CTP, dividido en 9 lotes de 1% cada uno. Este 9%
anual corresponde al 10% anualmente liberado del total de CTP licitado en la
primera subasta. Asi, desde la segunda subasta en adelante se venderdn lotes
homogéneos en términos de los derechos de pesca que ellos implican. Nétese
que los dos intentos de entrada que se analizan en este trabajo ocurren en su-
bastas de este ultimo tipo.

Otros aspectos relevantes del procedimiento de subasta son los siguien-
tes: (1) Las reglas de licitacion prohiben que una misma persona, natural o
juridica, pueda adjudicarse mas del 50% del total a subastar, directamente o
a través de terceros.?! (2) En cada subasta Subpesca fija un precio minimo de
subasta.?? (3) La subasta se efectda en un solo acto, vendiéndose cada lote en
forma secuencial, siguiendo el orden dispuesto ex ante en las bases de cada
licitacién, y con las ofertas de precios expresadas a viva voz. (4) Cada lote se
adjudica a la postura més alta que se exprese (subasta tipo inglesa) por sobre
el precio minimo fijado. (5) El valor de cada lote adjudicado se paga en 10
cuotas anuales de valor idéntico. (6) Las CITs subastadas pueden luego ser
vendidas o arrendadas.?3

A partir de la subasta de diciembre de 2003, Subpesca modificé las reglas
de licitacion de los derechos de pesca para el bacalao de profundidad en Chile.
Desde entonces se comenzd a usar subastas orales de precio descendente
(subasta Holandesa), en las cuales el precio minimo pasé a ser desconocido
para los participantes en cada licitacién. En este trabajo no se analizan los
resultados de las subastas bajo estas nuevas reglas de licitacién. Ferndndez
(2008) resume los resultados observados en las subastas sujetas al nuevo
esquema de licitacion.

21 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.

En la primera subasta (diciembre de 1992) el célculo del precio de reserva considerd

los costos de investigacién y administracién asociados a este recurso, como también el

valor de productos procesados en esta pesqueria. Desde la segunda subasta 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 la razén entre la CTP del afio t y

la CTP en t—1. Hasta la subasta de diciembre de 2002, el precio minimo, fijado de forma

ex ante a cada subasta anual, era conocido con al menos dos meses de antelacion por los
interesados en participar en cada subasta.

23 Los adjudicatarios de CITs quedan inscritos en un registro a cargo de la agencia fiscali-
zadora del sector pesquero (Sernapesca), en donde también se registran los posteriores
cambios de propiedad y arriendos. Sin embargo, el precio de estas transacciones no queda
registrado.

22
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A.2. PRUEBA PROPOSICION 2

La Proposicién 2 asume que la valoracién del entrante por un lote es mayor
que la mdxima valoracién de cada incumbente:

2.1) IT'(Q)-T'(Q+¢,) <M (Q+q,)

Adicionalmente se asume una secuencia infinita de subjuegos idénticos e
independientes entre si. Una estrategia 6ptima para el potencial entrante es ofertar
en cada subjuego una puja que sea mayor que la valoracion de los incumbentes
y menor o igual que la valoracion propia* (Hi (@)-TT'(Q+q,) <b° <II(Q+g, ))~
Ante esta estrategia, la mejor respuesta (no cooperativa) de los incumbentes sera
ofrecer un valor necesariamente menor a la oferta del entrante. Asi, en cada sub-
juego, el dnico equilibrio Nash perfecto de ‘mano temblorosa’ (Selten 1975)%
sera que los incumbentes oferten exactamente su valoracidn, mientras que el
entrante ofertard una unidad por sobre aquella. En este caso el entrante consigue
adquirir el lote en subasta, siendo por lo tanto el beneficio para cada incumbente,
en cada subjuego repetido infinitas veces, igual a w* =TI'(Q +¢,) .

Supéngase ahora que un grupo de 1 <n <Iincumbentes (tal que n-V' > V) se
coluden para pagar de manera conjunta el costo de la disuasion de entrada en la
serie infinita de subastas, mediante el siguiente mecanismo: los n incumbentes
pertenecientes al acuerdo ofrecen exactamente la valoracién del entrante y por
lo tanto empatan en la subasta debiendo pagar cada uno la n-ésima parte e impi-
diendo la adquisicidn del lote por el entrante. Si es que alguno de los incumbentes
coludidos se desvia al menos una vez del acuerdo, éstos vuelven para siempre
al equilibrio Nash no colusorio de cada subjuego, en el cual cada uno oferta
su valoracién y el potencial entrante consigue adquirir en cada subasta el lote
subastado. Esta amenaza es creible ya que, dado el desvio, ninglin incumbente
tiene incentivos a realizar unilateralmente una estrategia distinta a la propuesta
en la fase de castigo. Esto porque la estrategia de castigo es un equilibrio Nash
de mano temblorosa en cada subjuego.

Para cada incumbente perteneciente al acuerdo colusorio, el beneficio en cada

(@ +q,)
n

subjuego de mantenerse en el acuerdo es: w* =1T'(Q)— , mientras

que el beneficio de los (I-n) restantes incumbentes (free riders) sera I1'(Q) . El
beneficio de un incumbente que se desvie del acuerdo colusorio, en el periodo
de desvio, seria equivalente al de los free riders (denétese por wi =T1°(Q)).

24 Como la subasta es de segundo precio, con esta estrategia el entrante se asegura pagar,

como mdximo, su propia valoracion.

El equilibrio Nash perfecto de ‘Mano Temblorosa’ elimina el uso de estrategias débilmente
dominadas. De forma consistente, al analizar subastas secuenciales con L > 1 lotes se utiliza
una sofisticacién del Equilibrio Markoviano que también excluye el uso de estrategias
débilmente dominadas.

25
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Luego de la ocurrencia del desvio, el beneficio para cualquier incumbente en
cada futura subasta serfa w''F =TT'(Q + q,)

Si los n incumbentes juegan una estrategia trigger como la descrita, la colusién
sera factible en tanto los pagos esperados de estar coludidos (lado derecho de
la ecuacién 2.2) sean mayores o iguales que los pagos esperados de desviarse
(lado izquierdo de la ecuacién 2.2), i.e.:

w4 N + 82 wNE 4 < w4 S + 87w+

S 1 Wdesv _ Wcol
(2.2) = Wi Z WM <! =62
1-6 1-6 Wdesv — WhE

donde 6 = (1/1 + 1) < 1, siendo r la tasa de descuento.

e

2.3) =62 14 -
nV'

A.3. PRUEBA PROPOSICION 3

Esta demostracion consta de cuatro partes (A a D). En la primera se define
la valoracién de cada incumbente y la valoracion del potencial entrante por un
lote. En la segunda se demuestra que V¢ > V' = [ >1. En la tercera parte se
demuestra que:

P e
@-o* [a+ne+n]

I>1Ve>Vis

Y en la dltima parte se demuestra que, cuando se cumplen las condiciones
(i) y (ii) de la Proposicion 3, existird una cantidad ¢, *, a partir de la cual V¢ > V7,
tal que:

o a—od-1- Ja-o?U =12 —41Fu+1)
L 21

(A) Definicién de Ve 'y Vi

La valoracién de un incumbente representativo, si es que el potencial entrante
va a adquirir el dnico lote subastado, serd la pérdida de beneficio en la etapa
Cournot que ocasione la compra del entrante, i.e.:
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Vi =TT'Q)-TT"(Q+q,)

Resolviendo el juego Cournot con I firmas no restringidas idénticas y ningtin
entrante en la etapa final, el beneficio de cada firma incumbente sera:

2
=77

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
H%Q+qp=[3}%}ﬂJ

Reemplazando las formas funcionales en la valoracién del incumbente
representativo, se obtiene:

_2a-crq-q}

3.1 %4 5
(+1)

La valoracién del entrante (que son los beneficios que obtiene en la tltima
etapa por comercializar las toneladas adquiridas en la subasta), serd igual a:

2
(32) ve 4= -q
a+1)

B) V>V =1>1 _
Se busca, para I = 1, si existe algtn valor g, tal que V¢ > V' . Reemplazando
(3.1) y (3.2) se obtiene que V¢ > Vs

(@-orq=gq; . 2a-crg-q
2 4

Reordenando esta desigualdad, se obtiene que qlz < —4-F, lo cual es una
contradiccion, por lo tanto: V¢ >V = (i) [>1.

P e
@-o* [a+ne+n]

O©SiI>1yV>Vi=
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Reemplazando (3.1) y (3.2) se obtiene V¢ > Viosi

[(a=cXI-1)-1Iq,]

(3.3) F<yg >
a+n
r’-2)a-cy I =1) =1
Como se cumple que ( )(a L)z > |q, [(a o 1)2 ! q,] para
[a+1r@+D] EY))
cualquier ¢; < e (i.e., rango de valores de ¢; en los cuales la firma entrante

2+1
siempre es un agente restringido en la etapa Cournot), entonces:

*-2
<
@-o’ [a+ne+n]

SiI>1yVesVis (i)

(D) Cumpliéndose las condiciones (i) y (ii) en la Proposicién 3 =>si g, > q;
donde

2 2
g% = (a—c)(I—l)—\/(a—cz)I(I—l) —4I-F(I+1) VsV

El valor de esta cantidad critica q7 , a partir de la cual la valoracién del
potencial entrante es mayor que la pérdida que ocasiona a cada incumbente,
se deduce igualando V¢ =V’ . Se busca un valor ¢, * tal que el potencial en-
trante, en caso de entrar a la industria, lo haga como un agente restringido, i.e.

q, < % . Reemplazando las valoraciones del incumbente representativo y del
+

potencial entrante:

Aa-crg—q; _(a=crq—q;
1+1)° (1+1)
L la=od -1~ \/(a —0)*UI=-D?=4I-FI+1)
21

=g,

Note que ¢,*=0 cuando F =0, y que ademds ¢, * aumenta conforme se
incrementa F > 0. Por lo tanto, para que el entrante pueda adquirir un lote en
las subastas, deberan cumplirse copulativamente las tres condiciones sefialadas
(i, ii, y iii) en la Proposicién 3.
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A.4. PRUEBA PROPOSICION 4

La Proposicién 4 supone que (ii) V' > V¢ con L= 1, lo que implica respecto
al costo fijo la siguiente condicion:

vizve

L Aa-og-q) a=c-q)q s [(a—c)I-1)-1q,]
a+n*> 1+ =4 (A+1)?

Asimismo, y con L > 1 lotes, un incumbente no puede disuadir més de 2
veces, 1.e:

. ; a—c—q 2(a-c)—q
P =2t e M )
111

=F< 4 2-(1~(a—c—ql)—ql /2)
I+1)

Asi, las condiciones (ii) y (iii) significan que la Proposicion 4 es vélida
para un rango de valores de F. Este rango de valores no es vacio, ya que
(@a—e)(I=1)-1-q,)<(I@a—c—gq,)—q,/2),paratodo g, < 2-(a=c),loque
se cumple, ya que uno de los supuestos base del modelo es que la cantidad total
subastada (L-q;) es menor que la cantidad éptima de Cournot para el incum-
bente representativo, en el caso que ocurra entrada (supuesto que asegura que
el potencial entrante siempre es un agente restringido), i.e.:

a-c)1
4.1 < .
@ % [1+2jL

Para efectos de esta demostracion, ordénese a los I > 2 incumbentes segtin
el nimero (secuencial) del lote que cada uno pretende adquirir: i = 1 piensa
adquirir el lote 1 y asf hasta el lote nimero L que pretende adquirir i = L. Si
existen mds incumbentes que nimero de lotes, existirdn incumbentes que se
beneficiaran via free riding de los costos que asumen los restantes incumbentes
para disuadir la entrada de un nuevo rival.

Sea I = L: Resolviendo por induccién hacia atrds, se inicia analizando el
conjunto de historias posibles al licitar el dltimo lote L, i.e. H, =(0,1,2,...,L—1).
Asi, si h, = L -1, es decir si el entrante hubiese adquirido los L-1 lotes ante-
riores, la valoracién del entrante por el lote L sera:

Vi(h, =L-1)=TI°(Q+ L-q)-TI°(Q+(L-1)-q)) =
“-2) (a—c)rq, —q12~(2-L—1)
1+1

=Vi(h, =L-1)=
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Mientras que la valoracién del incumbente i = L por el lote L sera:

43) VicL(h, =L —1)= —2X
b ) A+1)?

“(2(a-0)= (2L -1Dg,)

Para que el entrante no adquiera el lote L debe cumplirse que:

(lame)-(2 2-1)g) 22t L2

g < I—l' a—c
DT N2

Por otro lado, dada la condicién (4.1) y que ademds se puede demostrar que:

- 1 I1-1 - .
G N [ cumple VI > 2, entonces necesariamente se
I+2)L 1 2.L—1

cumplird que i = L compra el L-ésimo lote en caso que el entrante ya hubiese

4q,
(1+I)2

“.4)

adquirido los demds, pagando por este lote V; (h, =L—1) .

Si la historia vigente cuando se licita el lote L fuese #, = L — 2, la condicién
para que la valoracién del incumbente L sea mayor o igual que la valoracién
del entrante (por ese lote L) sera:

I-1 a—c
(4.5) 0= (Tj(u - 3)

Dado que la condicién (4.5) es menos exigente que la condicion (4.4), i.e.:

1-1)(a=e ) [(1=1)f a=e
I 2.L—-1 I 2.L-3
Entonces, mientras menos lotes tuviese acumulados el entrante al momento
de la subasta L, mds factible serd que la firma incumbente adquiera el dltimo
lote licitado. En efecto, la condicién necesaria para que el incumbente L se
adjudique el L-ésimo lote en venta serd cada vez menos restrictiva en tanto el
entrante tenga menos lotes acumulados. Esto implica que siempre el L-ésimo
incumbente adquirird el lote L. Para el incumbente L-1 y todos los precedentes

se aplica el mismo razonamiento. Asi, por induccién hacia atrés se obtiene que
la dnica historia posible es &, = 0 . Por lo tanto, en todas las etapas de subasta
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un incumbente diferente disuade la entrada del potencial nuevo rival, pagando
en cada caso Vle =I1I°(Q+ q,) - Adicionalmente, dada la condicion (iii) cada
incumbente no podra disuadir mds de una vez la entrada del nuevo rival. Asi,
el tnico equilibrio posible serd uno en donde cada incumbente necesario para
evitar totalmente la entrada del nuevo rival, pagara sélo una vez el costo de
adquirir un lote en cada subjuego de subasta con L lotes.

A.5. PRUEBA COROLARIO 4.1
La condicién (ii) implica que:

[(a=o)I+1-2n)-Q-(I+1-n) ]

>0
1+1)?

w=ve = F=Q,

Al igual que en la demostracion de la Proposicién 4, se ordenan a los I > 1
incumbentes segtin el nimero (secuencial) del lote que cada uno pretende ad-
quirir. Resolviendo por induccién hacia atras, se inicia analizando el caso en
que el incumbente i = L observa, al momento de la subasta del L-ésimo lote,
h, =0. En este caso, la valoracién del entrante por el lote L sera:

(a—crg,—q’

5.1 Ve(h, =0)= —"" L _
(5.1 1 (h, =0) Y
Mientras que la valoracion del incumbente i = L por el lote L sera:

i= q,
(5.2) Vist(h, =0)=
LR 141y

(2a-0)=q)

Para que el entrante no adquiera el lote L, deberd cumplirse que (5.2) sea
mayor o igual que (5.1):

[(a=c)I-1)-1Iq,]

(5.3)
1+1D)?

2q,

Dado el supuesto L = I > 1, entonces q; = Q/I. En este caso, la condicién
(5.3) sera:

A+1)
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Luego, combinando (5.4) con la condicién (ii) del Corolario, obtenemos:

0 [a-ou+1-2m-0-U+1-w]_ g [@-c)-D-0,]
’ +1) Y

-0, S(a_c){w—_zm“j>

I(I+1-n)—1

Por lo tanto, la condicién (iii) del Corolario es suficiente para que el in-
cumbente i = L adquiera el lote en subasta. El incumbente i = L-1, si observa la
historia h; | =0, sabe que al adquirir el lote el incumbente i = L, adquirir4 el lote
faltante. Por lo tanto, dado h; ; =0 la condicién (iii) también es suficiente para
que el incumbente i = L-1 adquiera el lote en subasta. E1 mismo razonamiento
se aplica a todos los incumbentes, por lo cual existe al menos un EMRND en
donde cada incumbente adquiere un lote y el entrante no logra entrar.

A.6. PRUEBA LEMA 4.2

Cuando se licitan L > 1 lotes, El CTDE equivaldra a L veces la valoracién
del entrante por el primer lote posible de ser adquirido:

-L-F

= p. 4= @ /D) &
6.1) Ll'[(ql)—L[ — jL

Esta demostracién se divide en dos partes (A y B). En la Parte (A) se demues-
tra que el CTDE serd mayor (menor o igual) cuando L > 1, en relacién al caso
cuando L = 1, siempre que se cumpla la condicién (i) del Lema. En la Parte (B)
se calcula la pendiente del CTD con respecto a L y se evalda en qué tramos de
la funcidn ésta es creciente, decreciente o constante (condicion ii)

e . ) 0’
(A) LTI (g) > (SHTI°(Q) = (i) L<(2)Wl+1)

En efecto:

2

a—c-Q /L) . a0, _ %
[ 1+1 ]Q’ LF>(S)( I+1 JQ’ F:L<(Z)(1+1)-F
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(B) 8(L~H€(ql))>(<)0’ dependiendo de la siguiente condicidn:
oL B

9
JF-(1+1)

La derivada parcial con respecto a L de la expresion en (6.1) serd:

. € 2 — —
62 L@ L [ZQ_Z_%.(Q_C)HMJ.&_F

@@L <)

oL I+1 1+1 L

La expresion (6.2) serd positiva (negativa o cero) siempre que se cumpla la
siguiente condicién:

9

DT <>
(h<E) F-(1+1)

A.7. PRUEBA PROPOSICION 5

La Condicién (iii) de 1a Proposicién 5 asegura que en cada subjuego el EMRND
define estrategias que permiten al entrante adquirir todos los lotes subastados. Esto
porque esa condicién es exactamente la opuesta a la Condicién (iii) del Corolario
4.1, que aseguraba que el incumbente i = L, dado &, =0, adquiriera el dltimo lote
subastado. Lo anterior implica que la condicidn (iii) de la Proposicién 5 asegura
que el dltimo incumbente no se interese en adquirir el L-ésimo lote subastado,
ni siquiera si es el inico que podria obtener el entrante.

En la Proposicién 4 se demostré que mientras menos lotes tiene acumu-
lados el entrante, un incumbente cualquiera tendrd mayores incentivos para
disuadir su entrada. Asf, si el incumbente i = L no puede disuadir la entrada
cuando h, =0, no disuadird la entrada para ninguna historia posible %, > 0.
El equilibrio no colusorio descrito da a los incumbentes en cada subjuego el
siguiente beneficio:

(7.1) wM =T1(Q + L-q))

Por otro lado, el beneficio de un acuerdo colusorio como el de la Proposicién 5,
en cada subjuego, es el beneficio obtenido en la fase Cournot en caso que se
haya disuadido totalmente la entrada, menos el CTDE dividido entre el nimero
de incumbentes coludidos:
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(12 Wl =11 (@) - BT

Para que a los incumbentes les interese realizar un acuerdo colusorio
debe cumplirse que we' > wNE, lo que implica que n> (L-T1°(Q+gq,)/ vh.
Finalmente, el desvio 6ptimo para un incumbente que pertenece al acuerdo
colusorio es no pagar su parte del CTDE y aprovechar durante el periodo de
desvio el beneficio de ser free rider (wd“" =IT (Q)) . El castigo que aplican los
miembros del acuerdo en caso de desvio es volver para siempre al equilibrio
no colusorio ya descrito (que permite entrada completa). Para que la colusion
sea posible, deberd cumplirse:

S 1 Wdesv _ Wcol
desv NE col
(7.3) w +Bw <w 1_5=>52Wde.w_WNE
Reemplazando en (7.3):
- 5s_ LT'Q@+q)  _LITQ+g)
n~(nf ©)-TI' 0+ L~ql)) nVi

Luego, el factor minimo de descuento que viabiliza la colusién sera:

nv'



