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192 Ana Teresa Aldana Jauregui

Subastas: Disefio y Estrategia

Resumen. Este trabajo examina los elementos a considerar en las subastas, mds alld del
andlisis de la conducta racional y estratégica, la busqueda de eficiencia y la obtencién
de mejores precios para el subastador. Se analizan aspectos como la generacién de
expectativas de entrada, la financiacién, el disefio de contratos y los mecanismos de
gobernanza. En el caso de las subastas de contratacién, se examinan aspectos de su
disefio orientados a atraer la entrada de nuevos participantes, prevenir la colusién y
evitar la concentracién de mercado. Ademds, se estudian las condiciones que podrian
propiciar el poder ex ante y ex post, su impacto, los posibles mecanismos de deteccién
y prevencién,y cémo estos se reflejan en los costos de cambio. Finalmente, se realiza
una revisién bibliografica que identifica los desarrollos recientes y las perspectivas

de investigacién en el drea. Clasificacion JEL: D44, D82, D86, .14, L5, D24, .19

Palabras clave: Subastas, disefio de mecanismos, contratos, Inversiones de relacién
especifica, regulacién y politica industrial, costos de cambio, Lock-in.

Auctions: Design and Strategy

Abstract.”This paper examines elements to consider in auctions beyond the analysis of
rational and strategic behavior, and the pursuit of efficiency and better prices for the
auctioneer. This work analyzes aspects such as the generation of entry expectations,
financing, contract design, and governance mechanisms. For procurement auctions,
we analyze auction design elements aimed at attracting entrants, preventing collusion,
and avoiding market concentration. It also explores conditions that may lead to ex
ante and ex post market power, their impact, possible mechanisms for detection and
prevention, and how these are reflected in switching costs. Finally, a bibliographic
review was conducted to identify recent developments and research perspectives in

this area. JEL classification: D44, D82, D86, .14, .5, D24, 1.19

Key Words: Auctions, Mechanism Design, Contracts, Specific Relationship Inves-
tments, Regulation and Industrial Policy, Switching Costs, Lock-in

Leildes: Design e Estratégia

Resumo. Este trabalho examina elementos a serem considerados em leildes, além da
andlise do comportamento racional e estratégico, e a busca por eficiéncia e melhores
precos para o leiloeiro. Sdo analisados aspectos como a geragdo de expectativas de
entrada, financiamento, desenho de contratos e mecanismos de governang¢a. No caso
dos leildes de contratagio, examinam-se aspectos no desenho do leildo voltados a
atrair a entrada, prevenir a colusio e evitar a concentragio de mercado. Além disso,
sdo estudadas as condi¢bes que favoreceriam o poder ex ante e ex post, seu impacto,
possiveis mecanismos de detecgido e prevengio, e como esses se refletem nos custos
de mudangca. Por fim, realiza-se uma revisio bibliografica para identificar os desen-
volvimentos recentes e as perspectivas de pesquisa na drea.

Palavras-Chave: Leiloes, Design de mecanismos, Contratos, Investimentos em
relages especificas, Regulagio e politica industrial, Custos de mudanca, Lock-in.
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SUBASTAS: DISENO Y ESTRATEGIA 193

1. INTRODUCCION

Cuando los agentes toman una decisién no sélo piensan acerca
de sus preferencias, sino también acerca de cémo sus escogencias
afectan las creencias de los otros acerca de ello.

ste trabajo examina los avances teéricos en aspectos clave del

disefio de subastas de contratacién, que van mas alld del analisis
del comportamiento racional y estratégico. Se hace énfasis en la bus-
queda de una mayor eficiencia y en la obtencién de mejores precios
para el subastador.

Cuando se habla de subastas, a menudo se piensa en la venta de
participaciones accionarias de empresas, reservas del tesoro, conce-
siones, radiofrecuencias o bienes de lujo, como obras de arte o perte-
nencias de figuras famosas. Sin embargo, en la actualidad, las subastas
estdn cada vez mds vinculadas a transacciones cotidianas, como los
canales de televisién, los mercados energéticos o las subastas en linea

En Colombia, se han llevado a cabo varios procesos de subasta
que han generado debates desde diversas perspectivas. Un ejemplo
es la subasta del espectro para tecnologia 4G, realizada en 2013 con
el objetivo de modernizar los servicios de telecomunicaciones. La
Contraloria expresé su preocupacién por temas como la promocién
de la entrada de nuevos operadores, la prevencién de un operador
dominante, la ampliacién de la oferta de servicios y la garantia de
calidad y cobertura a nivel nacional. Por otro lado, en 2016 se llevé
a cabo la subasta para la venta del 57,6 % de las acciones de Isagén,
como fuente de recursos para financiar la infraestructura de las vias
4G. Este proceso generd polémica no solo por la motivacién detras
de la venta de la empresa, sino también por los debates politicos y
financieros que surgieron, ademads de la modalidad de la subasta,
que terminé siendo una subasta con un solo oferente. Este contexto
invita a un andlisis mds profundo y comprensivo de este mecanismo
en su conjunto.

Es razonable plantearse las siguientes preguntas: ;Por qué se elige
este tipo de mercado frente a otras alternativas de transaccién? ;Qué
objetivos se persiguen con el disefio de una subasta? ;Cudles son los
factores clave para su éxito? ;Es necesaria una intervencion en estos
mercados? Estos interrogantes son de gran complejidad, y por ello se
explorara el marco tedrico de los modelos de subastas para intentar
responder a algunos de ellos. En este sentido, el documento revisa los
origenes de las subastas como mecanismo de formacién de precios,
examina distintas modalidades, sus fortalezas y debilidades, asi como
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194 Ana Teresa Aldana Jauregui

sus implicaciones en el mercado y en ciertos aspectos de politica
publica. El trabajo no solo analiza la conducta racional y estratégica
en las subastas, sino también se centra en la busqueda de eficiencia y
mejores precios. Ademds, se abordan temas adicionales como la ge-
neracién de expectativas de entrada, financiacién, disefio de contratos
y mecanismos de gobernanza. En el caso particular de las subastas de
contratacion, desde la perspectiva de la defensa de la competencia, se
puede argumentar que los objetivos principales de una subasta deben
ser atraer la entrada, prevenir la colusién y, en algunos casos, evitar la
concentracién de mercado.

Cuando las subastas estin asociadas a contratos de largo plazo
y alta especializacién, el adjudicatario puede desarrollar ventajas
en términos de aprendizaje y reputacién para futuras pujas, lo que
podria influir en la entrada de nuevos competidores y en los precios
finales. En este contexto, se examinan las condiciones que podrian
generar poder tanto ex ante como ex post por parte de los postores
o subastadores, su impacto, asi como los posibles mecanismos para
su deteccién y prevencidn, y como estas dindmicas se reflejan en los
costos de cambio.

El estudio incluye una revisién bibliografica que permite iden-
tificar los avances recientes en el campo, al tiempo que destaca las
perspectivas de investigacién actuales, subrayando la importancia
del comportamiento de los postores como un aspecto central en el
andlisis de las subastas.

El documento se organiza de la siguiente manera: en la primera
seccion, se presenta una discusién sobre las subastas, sus diversas
modalidades y su caracterizacién. Posteriormente, se analizan casos
especificos de subastas con el fin de identificar los elementos clave
a considerar en su disefio. A partir de estas reflexiones, se abordan
algunos aspectos criticos y los factores que podrian resultar mds re-
levantes desde una perspectiva de politica publica.

2. SOBRE SUBASTAS

Las subastas constituyen una modalidad de transaccién con raices
milenarias. Sibien existen indicios de esta practica desde el siglo XIX
a.C.enla ciudad de Ninive, los primeros registros formales provienen
de la civilizacién babilénica. De acuerdo con los textos de Herédoto,
historiador griego del siglo V a.C., se describe cémo, en una subasta
anual, se ofrecian mujeres en edad de matrimonio. También se docu-
menta que, en Atenas, durante los siglos V y IV a.C., se subastaban
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SUBASTAS: DISENO Y ESTRATEGIA 195

derechos de recaudacién de impuestos, propiedades confiscadas y
concesiones para la explotacién de tierras y recursos mineros. En el
caso del Imperio Romano, las subastas se empleaban para la venta de
premios o botines de guerra tras importantes batallas, una costumbre
que perduré hasta la época colonial. A partir del siglo XV1I, se intro-
duce la subasta holandesa, mientras que en las subastas ascendentes se
implementa el uso del martillo. La profesién de subastador comenzé a
ganar relevancia en Inglaterra,y en 1799 se fundé la Select Society of
Auctioneers, con el propésito de profesionalizar la actividad y dotarla
de respeto y prestigio (Dur4, 2003, pp. 13-14).

A finales del siglo XVIII, tras la Revolucién Francesa, se celebraban
subastas de arte y pinturas en el entorno informal de las tabernas.
En la actualidad, muchos bienes se subastan a través de la red, lo que
ha transformado esta prictica en un método comun para la comer-
cializacién de productos que antes solo se negociaban en mercados
tradicionales, como los automéviles en Europa (Osborne, 2004, p. 81).

En 1959, Ronald Coase propuso en su articulo “The Federal
Communications Commission” una reforma revolucionaria para
la época en la politica de asignacién del espectro radioeléctrico. La
Comisién Federal de Comunicaciones (FCC) controlaba el uso de
frecuencias mediante audiencias comparativas, otorgando derechos
de uso restringido para limitar conflictos. Esta metodologia era
considerada ineficiente por Coase, ya que implicaba un proceso de
asignacién de recursos mientras que, en su concepto, el espectro debia
tratarse como una propiedad y subastarse al mejor postor. Esta fue la
primera propuesta formal para cambiar un mecanismo de asignacién
por un mecanismo de mercado en la adjudicacién de frecuencias ra-
dioeléctricas. Aun asi, la propuesta de Coase no fue bien recibida por
instituciones gubernamentales, organismos de regulacién, académicos
ni por la industria. No fue sino hasta 1994 que la FCC realizaria la
primera subasta de espectro en los Estados Unidos, convirtiéndose la
subasta en el mecanismo de mercado por excelencia para la asigna-
cién del espectro radioeléctrico en la mayoria de los paises (Hazlett
et al., 2011)

El creciente interés por las subastas se manifesté a principios de los
afnos 70, cuando la OPEP (Organizacién de Paises Exportadores de
Petroleo) incrementé el precio del crudo, lo que llevé al Departamento
del Interior de los Estados Unidos a subastar derechos de perforacién
en dreas costeras con importantes reservas de petréleo. En afios mas
recientes, la Comisién Federal de Comunicaciones (FCC, por sus
siglas en inglés) opté por subastar parte del espectro para telefonia
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196 Ana Teresa Aldana Jauregui

moévil y otros medios de comunicacién. Asimismo, Australia subasté
empresas estatales, como plantas eléctricas, mientras que Nueva Ze-
landa siguié un camino similar con parte de sus sistemas de telefonia
estatal (Varian, 2010, p. 316). Mas recientemente, esta prictica se ha
extendido también al uso de recursos ambientales regulados.

En su articulo de 2009, Bulow y Klemperer se preguntan por
qué los vendedores prefieren las subastas. Su respuesta es clara: “Las
subastas involucran postores que compiten simultdneamente, lo que
beneficia a los vendedores”. El vendedor opta por una subasta en
lugar de otros mecanismos de mercado, debido a los incentivos que
genera entre los postores para competir por la adquisicién del bien.
En este contexto, se asume que las diferencias en la valoracién del
bien motivaran a los postores a hacer propuestas que se acerquen lo
miaximo posible a su valoracién individual, con el objetivo de con-
vertirse en el “ganador”.

A diferencia de otros mecanismos de transaccién, en las subastas los
bienes suelen destacarse por el valor subjetivo que cada individuo les
asigna, lo cual varia de una persona a otra. Este valor potencialmente
puede tener un impacto significativo en la sociedad, razén por la cual
estos bienes son altamente valorados y, en muchos casos, pertenecen
legitimamente al Estado. Dado que el Estado es quien mejor cono-
ce el valor estratégico de estos bienes, su objetivo es adjudicarlos al
mejor postor, aquel cuya valoracién se acerque al valor asignado por
el Estado. Asi, podemos definir una subasta como un mecanismo de
venta caracterizado por una competencia directa entre postores, donde
aquel que disefie estratégicamente la mejor oferta sobre el precio sera
el ganador del bien subastado. El nicho de mercado, el bien subas-
tado, el riesgo implicito y la informacién previa son los factores que
determinan cémo se lleva a cabo una subasta.

Las subastas suponen un “comportamiento de equilibrio”, en el
cual todos los participantes tienen valoraciones altas o bajas acerca del
rendimiento del activo en cuestién. Esta interaccién tiende a alcanzar
un “equilibrio” como resultado de una conducta racional y estratégica,
y en ocasiones oportunista. Por esta razén, los precios propuestos por
los postores son sensibles a cualquier nueva informacién que surja
durante el proceso de fijacién de precios. Los desequilibrios aumentan
a medida que los postores, guiados por la racionalidad econémica, de-
sarrollan mejores estrategias, lo que ejerce presién sobre el incremento
de los precios, especialmente en situaciones de exceso de demanda.

Dependiendo de la naturaleza del bien, las subastas pueden cla-
sificarse como de valor privado o de valor comun. En las subastas de
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SUBASTAS: DISENO Y ESTRATEGIA 197

valor privado, la valoracién del bien varia entre los postores, mientras
que en las de valor comun, la valoracién es homogénea para todos los
compradores, aunque el valor real no es conocido, como ocurre en el
caso de las concesiones de recursos de explotacién. Por otro lado, los
bienes de valor privado suelen estar asociados a objetos de coleccidn.
Las subastas también pueden clasificarse segun la modalidad en que se
fija el precio y se adjudica el bien. A continuacién, se revisan algunas
de estas modalidades:

a. Subasta inglesa: el ganador es el postor que ofrece el precio mas
alto. Este tipo de subasta se utiliza cominmente cuando los postores
no estian en igualdad de condiciones, lo que evita cualquier favoritismo
hacia alguno de ellos.

b. Subasta de sobre sellado: cada postor establece su valor esperado
de forma privada y ofrece un precio tinico que se deposita en un sobre
sellado. El subastador expone piblicamente todas las ofertas, y gana
el postor que haya ofrecido el precio mds alto. Este tipo de subasta
tiende a generar un mayor excedente tanto para el postor como para
el consumidor.

c. Subasta Vickrey: es una variante de la subasta de sobre sellado, en
la cual el ganador es el postor que ofrece el mejor precio tnico, pero
paga el segundo precio mis alto. Se utiliza cuando hay numerosos
postores y el subastador no tiene certeza sobre su comportamiento,
lo que podria dar lugar a posibles coaliciones entre los participantes.

d. Subasta holandesa o descendente: el subastador comienza con un
precio elevado y lo va reduciendo hasta que algin participante esté
dispuesto a aceptarlo, o hasta que se alcance el precio de reserva (el
precio minimo aceptable). Este tipo de subasta es eficaz cuando lo
importante es vender ripidamente, y generalmente solo requiere una
unica puja. Es comin en mercados de valores, inmobiliarios y en
subastas en linea de bienes tecnolégicos.

e. Subasta anglo-holandesa: este modelo asume la existencia de un
numero finito de bienes a subastar (n). El precio aumenta de forma
continua hasta que solo queden n+1 postores (fase inglesa). Los n
ganadores pagan la n-ésima oferta mds alta (fase holandesa), y el
postor restante puede recibir parte del residuo del precio. Esta subasta
estd disefiada para atraer tanto a postores con valoraciones altas como
bajas, aceptando cierto riesgo en la asignacién del bien.

f. Subasta de escalada: el subastador fija un precio unico publica-
mente. El objetivo es transmitir a los postores el valor implicito del
bien para atraer rdpidamente a las empresas participantes, quienes
identificardn la oportunidad y el valor de mercado. Este modelo agiliza
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198 Ana Teresa Aldana Jauregui

el procedimiento y reduce los costos de transaccién. Se utiliza cuando
es dificil comunicar el valor real del bien y su potencial de mercado.

g. Subasta simultdnea ascendente: caracterizada por la subasta si-
multdnea de varios productos, cada uno con su propio precio. Los
postores pueden pujar por cualquiera de los bienes, y la subasta finaliza
cuando ningun postor esté dispuesto a aumentar la oferta. Este tipo
de subasta, que es una extensién de la subasta ascendente, se utiliza
especialmente en bienes heterogéneos con complementariedades. Ha
despertado gran interés recientemente y fue disefiada por Milgrom,
Wilson y McAfee para las subastas del espectro radioeléctrico en los
Estados Unidos (Milgrom, 2000).

Existen pocas respuestas definitivas sobre cudl de estos mecanismos
puede generar resultados 6ptimos. Modalidades como la subasta ingle-
sa,la holandesa o la simultinea ascendente tienden a incentivar que los
postores adopten conductas colusivas, lo que puede considerarse una
barrera de entrada al mercado. Por otro lado, la modalidad de sobre
cerrado puede limitar estas conductas, promoviendo la participacién
de postores con valoraciones mds bajas. Sin embargo, debido a la
informacién imperfecta, esta modalidad es mds exigente en cuanto
a la elaboracién de estrategias para evitar riesgos de ineficiencia. Las
subastas Vickrey, por su parte, pueden llevar a que los postores con
mayor valoracién paguen un precio bajo, especialmente cuando son
aversos al riesgo.

A continuacion, se ilustran algunos ejemplos de estas dindmicas.

3. ALGUNAS SUBASTASY SUS RESULTADOS

Uno de los casos mads exitosos y reconocidos fue la subasta de Bri-
tish Telecom en 2001, que recaudé 34 mil millones de délares. Este
proceso se gesté desde 1997, generando expectativas positivas sobre
el valor de la empresa. Se realizaron estimaciones de precios al con-
sumidor con el fin de captar la atencién de los principales medios de
comunicacién. Se creé un escenario de confianza, donde el foco no
estaba en los costos que las empresas asumirian, sino en el volumen
de consumidores que tendria la empresa, aprovechando las economias
de escala.

El gobierno britanico otorgé garantias para asegurar que no ha-
bria costos hundidos, buscando aumentar las utilidades de la firma
ganadora a cambio del compromiso de no incrementar ni modificar
sustancialmente el precio al usuario final. Un principio fundamen-
tal en este proceso fue la transparencia, tanto en los beneficios para
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SUBASTAS: DISENO Y ESTRATEGIA 199

los consumidores como en los retornos, impuestos y costos de las
empresas. El tramite se enfocé en tres objetivos clave, respaldados
por la Comisién Europea: una asignacién eficiente del espectro, la
promocién de la competencia y el incremento del valor econémico
generado por la subasta (Klemperer, 2004, p. 170).

En cuanto a las subastas de licencias 3G para telefonia mévil en
Europa (Klemperer, 2002a), los resultados fueron dispares. E1 Reino
Unido fue pionero en realizar este tipo de subasta, enfrentando el
reto de subastar cuatro licencias cuando ya habia cuatro operadores
establecidos en 2G, quienes contaban con una base de clientes y me-
nores costos en la modernizacién de sus redes. La subasta ascendente
representaba un riesgo, ya que podria generar expectativas negativas
sobre la entrada de nuevos operadores.

Por tal razén, el gobierno opté por un modelo de subasta anglo-
holandesa. En la etapa ascendente, se seleccionaron cinco postores,
quienes luego presentaron ofertas en sobre cerrado. Los ganadores
pagarian la cuarta oferta mds alta, lo que generé expectativas posi-
tivas sobre la entrada de nuevos competidores y mitigé el riesgo de
colusién. Como resultado, se presentaron nueve postores adicionales
y se recaudaron 39 mil millones de euros.

Los Paises Bajos, enfrentando una situacién similar a la del Reino
Unido (con 5 operadores establecidos y cinco licencias disponibles),
replicaron el modelo britdnico. Sin embargo, la subasta solo alcanzé
los 3 mil millones de euros, muy por debajo del valor estimado de
10 mil millones. ;Por qué esta estrategia no obtuvo los resultados
esperados en este contexto? En primer lugar, los nuevos entrantes
llegaron a acuerdos con los operadores establecidos, lo cual, aunque no
estaba explicitamente prohibido en el disefio de la subasta, permitié
que solo un postor compitiera activamente contra los operadores ya
establecidos. Este postor enfrenté fuertes presiones para retirarse.
Esto pone de manifiesto que el disefio del mecanismo de subasta no
gener6 expectativas favorables para los posibles entrantes ni contemplé
factores de riesgo clave, como el aprendizaje previo de los postores
en subastas anteriores.

Italia, buscando no repetir los errores de los Paises Bajos, adopté el
modelo britdnico con una regla adicional: si no habia més proponentes
“serios” que licencias disponibles, el nimero de licencias se reduciria.
A pesar de esta medida, el resultado fue un ingreso de 14 mil millones
de euros, significativamente inferior al estimado de 25 mil millones.
¢Por qué no funcioné esta estrategia? Solo se presentaron seis pos-
tores para cinco licencias, y muchos de los posibles competidores se
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consideraban débiles frente a los postores que ya habian ganado en

subastas anteriores, lo que los desalenté a asumir el riesgo.

Alemania, por su parte, subasté doce bloques, en los cuales cada
postor podia pujar por licencias de dos o tres bloques, con un limi-
te de una licencia por postor. Los doce bloques fueron subastados
mediante una subasta ascendente. El disefio buscaba que el nimero
de ganadores se determinara en funcién de la informacién que los
postores pudieran tener sobre el negocio, la cual no estaba disponible
para el gobierno. Como resultado, solo se presentaron siete postores, a
pesar del riesgo de colusién o concentracién de mercado. La subasta
finaliz6 con un ingreso del 94 % respecto a la subasta realizada en el
Reino Unido. Este efecto podria deberse a que Deutsche Telekom
era una empresa estatal.

En India, el segundo mayor mercado de telecomunicaciones del
mundo, se redujo el tiempo de control de las licencias y se llevé a
cabo un estudio para determinar los precios de reserva, asociados a
los costos de oportunidad de los postores. Los precios pagados en la
subasta de 3G en 2010 por las dos principales ciudades del pais fueron
comparables a los obtenidos en las subastas de 3G en el Reino Unido
y Alemania en el afio 2000. India esta dividida en 22 submercados
(Molleryd y Markendahl, 2014).

El caso colombiano adopté varios de estos elementos para el disefio
de la subasta de 4G en 2013, en la cual se adjudicaron licencias a cinco
de los seis postores, facilitando la entrada de dos nuevos operadores
moéviles al mercado. En total, se recaudaron mds de 401 millones de
délares. Los ganadores asumieron compromisos explicitos de destinar
recursos para ampliar la cobertura y mejorar el acceso (Mintic,2013).

De lo expuesto anteriormente, se puede inferir que, aun cuando una
subasta tenga objetivos relativamente claros, tanto para el subastador
como para los postores, el proceso es sumamente complejo por las
siguientes razones:

1. Ladisponibilidad de este tipo de bienes depende de decisiones de
politica especificas de cada pais.

2. El éxito de un modelo en condiciones similares no garantiza su
éxito en otros contextos.

3. Las subastas son mecanismos de formacién de precios bajo incer-
tidumbre, lo que impide asegurar que el subastador alcance todos
sus objetivos.

4. Las expectativas juegan un papel crucial en la valoracién de los
postores.
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5. Es necesario generar expectativas que incentiven la entrada de
nuevos postores y desincentiven la colusién.

6. Las acciones de los participantes en subastas previas o en curso
son sefiales que pueden influir en las decisiones de los jugadores.

7. En subastas sucesivas, los participantes adquieren experiencia,
y la base instalada puede convertirse en un activo valioso para
las empresas, lo cual puede desincentivar la entrada de nuevos
competidores.

8. En el caso de las subastas del espectro, la estructura de costos de la
industria, que opera a gran escala, implica que las radiofrecuencias,
aunque esenciales, no son la Gnica inversién que deben realizar las
firmas entrantes. Las inversiones en infraestructura son costosas
y permanentes, lo que puede actuar como una barrera de entrada
al mercado y fomentar la negociacién de alianzas.

Las reflexiones anteriores generan numerosos interrogantes a la
hora de disefiar una subasta. Como se planteé anteriormente, este pro-
ceso puede analizarse desde diferentes perspectivas. Desde un punto
de vista econémico, las subastas persiguen dos objetivos principales:
la maximizacién de los beneficios para el vendedor y la bisqueda de
condiciones de equilibrio. El equilibrio se alcanzaria cuando el bien
es adjudicado al postor con la mayor valoracién, mientras que la
maximizacién de los beneficios ocurre cuando el subastador obtiene
el mayor precio posible.

Desde la perspectiva de la promocién de la competencia, se podria
argumentar que los objetivos de una subasta deberian centrarse en
fomentar la entrada de nuevos participantes, prevenir la colusién vy,
en el caso especifico de las subastas de radiofrecuencias, evitar una
excesiva concentracién del mercado. Cuando las subastas estin vin-
culadas a contratos de largo plazo y especializados, el ganador tiende
a desarrollar ventajas de aprendizaje y reputacién para futuras pujas,
lo cual desincentiva y dificulta la entrada de nuevos competidores.

4. RIESGOS CON LAS SUBASTAS

Las subastas estan expuestas a diversos riesgos, como la colusién, el
poder que pueden ejercer los postores, las rentas informacionales y
problemas de riesgo moral. Ademds, existe el riesgo de concentracién
de poder de mercado ex post cuando se subastan licencias o activos
esenciales vinculados a inversiones especificas.

A lo anterior se suman otras practicas problematicas, como la posi-
bilidad de que los postores se retiren después de que se haya revelado
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el ganador y el valor de la subasta, o la conocida técnica de “tomar la
oferta de la pared”, que consiste en presentar ofertas ficticias con el
fin de manipular el resultado final. Esta practica es particularmente
comun en subastas en linea.

Kemplerer (2005) discute las condiciones que se consideran nece-
sarias para evitar conductas anticompetitivas y fraudes en las subastas:
e El ganador se lleva todo.

e La competencia debe ser intensa.

e La competencia debe reiniciarse para cada nueva subasta y para
cada postor.

* La entrada de nuevos postores debe ser de ficil acceso.

La primera condicién es dificil de cumplir en el caso de subastas
simultdneas, incluidas las subastas de sobre sellado o cuando los
oferentes son neutrales al riesgo. El cumplimiento de la tercera con-
dicién depende del tipo de bien que se esté subastando. En el caso de
activos especificos o contratos vinculados a relaciones particulares, los
postores que han ganado previamente una subasta obtienen ventajas
competitivas sobre los nuevos participantes. Por dltimo, la cuarta
condicién no siempre puede garantizarse, especialmente cuando se
trata de bienes de experiencia.

5.POLITICA

En términos generales, las subastas han sido un tema de interés aca-
démico durante muchos afios. Vickrey (1961) propuso que el precio
pagado por el ganador deberia depender principalmente de las ofertas
de los demds postores, de modo que cada uno de ellos tendria incen-
tivos para revelar su valoracién real del bien. Por su parte, Myerson
(1981) demostraba que, si la informacién privada de los postores esta
correlacionada, el vendedor puede disefiar un mecanismo para captu-
rar el excedente. Asimismo, Milgrom y Weber (1982) argumentaron
que la subasta deberia estructurarse de forma abierta para maximizar
la informacién disponible para cada participante en el momento de
presentar sus ofertas. De este modo, cuando las sefiales de los oferentes
estdn correlacionadas y no existe un componente de valor comuin en
el proceso de subasta ascendente, se puede inducir a los participantes
a realizar ofertas mds agresivas que en un formato de oferta sellada,
ya que los postores pueden inferir mds informacién sobre las sefales
de sus competidores al momento de presentar su oferta final.
Existen varios aspectos adicionales que preocupan a los responsa-
bles de la formulacién de politicas. En primer lugar, estd la posibilidad
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de que los postores coordinen sus acciones y adopten comportamien-
tos colusivos para obtener ventajas en la subasta o bloquear la entrada
de nuevos participantes. En segundo lugar, el poder ex ante que ciertos
postores pueden adquirir gracias a informacién privilegiada, su cono-
cimiento especializado (know-how) o su base de clientes y capacidad
instalada. En tercer lugar, el poder ex post, derivado de la obtencién de
derechos a largo plazo asociados con contratos de relacién especifica.
Finalmente, estdn los costos de cambio (swizching costs), que pueden
aumentar el poder de los postores en las subastas mds que en otros
mercados. A continuacién, se analiza cada caso.

5.1. COORDINACION Y COLUSION

El riesgo de coordinacién aumenta cuando la entrada al mercado no
es sencilla. En primer lugar, es importante sefialar que la coordinacién
no siempre genera efectos negativos. Chen et al. (2009) demostraron
que, en subastas en linea, la coordinacién puede maximizar el bienestar
general al expandir el mercado y estimular una mayor demanda. Sin
embargo, en subastas de bienes escasos, la coordinacién entre postores
puede resultar en una pérdida de eficiencia y en menores ingresos
para el subastador, lo cual es motivo de preocupacién especialmente
cuando el subastador es el Estado.

En cuanto a la colusién en subastas, los enfoques académicos han
sido diversos. Algunos estudios examinan las causas y condiciones que
propician la colusién, los mecanismos para detectar estos acuerdos y
su impacto en los resultados de la subasta. Sherstyuk (2002) mostré
experimentalmente que el riesgo de colusién persiste incluso bajo
una regla estricta de mejora de oferta y con valoraciones asimétricas
entre los postores. La colusién ocurre cuando los postores perciben
beneficios significativos, y su capacidad para sostener estos acuerdos
depende de su experiencia en el mercado. En estos casos, la posibi-
lidad de coordinarse mediante el envio de sefiales puede llevar a que
los subastadores prohiban explicitamente este tipo de preacuerdos.

Dequiedt (2007) estudié la colusién en subastas organizadas
por un tercero no informado que puede manipular las decisiones
de participacién mediante “contratos laterales” (side contracts). De-
muestra que la colusién es eficiente cuando un tercero puede efectuar
transferencias monetarias y reasignaciones de los bienes. En ambos
casos, la asimetria de informacién no impide la colusién, lo que da
lugar a resultados poco competitivos, debido a los elevados costos de
transaccion para el vendedor. En el primer caso, el vendedor actia
como un monopolista multiproducto, mientras que en el segundo se
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comporta como un monopolista monoproducto, obteniendo mayores
beneficios en el primer escenario.

Burtraw et al. (2009) demostraron experimentalmente que las
subastas holandesas proporcionan mayor estabilidad a la colusién
debido a su estructura secuencial, lo que permite a los postores con-
centrarse en una sola dimensién (precio o cantidad), a diferencia de
las subastas con precios discriminatorios o uniformes, que tienden a
generar mayores ingresos.

La subasta de Amsterdam ha sido considerada un mecanismo
eficaz para incentivar la entrada de postores con menos ventajas y,
de este modo, aumentar los ingresos. Cuanto mayor es el incentivo
a la entrada, menor es el riesgo de colusiéon. Ademas, la amenaza de
colusién puede incentivar a los postores mas débiles a buscar la prima,
lo que convierte este modelo en una opcién prictica. La introduccién
de una prima constituye una manera eficaz y de bajo costo para in-
crementar los ingresos en un entorno asimétrico. Goeree y Offerman
(2004) senalaron que, en este tipo de subastas, menos postores débiles
terminan con precios bajos en comparacién con las subastas inglesas.

Algunos autores han asociado los problemas de colusién con la
intervencién estatal. Ishii (2009) plantea la posibilidad de acuerdos
colusivos entre el subastador y ciertos postores como un intercambio
de favores.

Expuestos algunos de los incentivos a la colusién en subastas, es
importante examinar cémo puede detectarse este fenémeno. Los
indicadores mas utilizados para diagnosticar una posible colusién
incluyen la relacién entre el precio de reserva y el precio de oferta, asi
como la distancia entre las propuestas de los postores. Para evaluar
estos indicadores, se requiere informacién completa y precisa.

Morozov y Podkolzina (2013) presentan un modelo para la detec-
cién de manipulacién que permite identificar la existencia de cérteles
en subastas de contratacién sin necesidad de un conocimiento previo
de la estructura del mercado. Al igual que en estudios anteriores,
plantean la falta de competencia efectiva en la contratacién estatal,
dejando la responsabilidad de su regulacién en manos de las autori-
dades de competencia. Estos autores clasifican las metodologias en
modelos estructurales y de regresién para identificar tanto compor-
tamientos colusivos como competitivos. Para ello, analizan subastas
relacionadas con la construccién de vias en Rusia, un mercado con
alto riesgo de colusién.

Ademis, discuten una serie de medidas establecidas por la ley
federal, como la obligacién de publicar la documentacién de las
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subastas en sitios web de contratacién regional, el requerimiento
de garantias previas a la presentacién en la subasta y el monitoreo
a cargo del Servicio Federal Antimonopolio (FAS, por sus siglas en
inglés). Su anilisis subraya cé6mo, ante estas medidas, los postores
adoptan estrategias sofisticadas para ocultar conductas que podrian
ser identificadas como colusivas, tales como la presentacién de ofertas
falsas (“phony bids”) o la rotacién de postores para mantenerse activos
en el mercado.}

Tal como sefialan Padhi y Mohapatra (2011), son pocos los
estudios enfocados en la deteccién de colusién antes de anunciar
al ganador. Estos autores proponen un enfoque de siete pasos para
la deteccién de colusién mediante anadlisis estadisticos, aplicados
a subastas de contratacién en la India. Reconocen que algunos
métodos, como la mineria de datos y los andlisis econométricos,
requieren un gran esfuerzo, por lo que sugieren un test estadistico
simple de siete pasos, orientado a detectar la colusién y un proceso
de control que permite identificarla justo después de que se abran
las ofertas. Este método sintetiza diversas aproximaciones existentes
en el momento.

Tsag et al. (2014) presentan un modelo para la deteccién de fraude
en subastas en linea, una prictica que se ha vuelto mas comin debido
al anonimato que ofrece la red y la dificultad para identificar plena-
mente a los postores. Utilizan métodos de aprendizaje supervisado
(redes neuronales) para clasificar las diferentes modalidades de fraude,
demostrando cémo estos nuevos modelos mejoran la precisién en
la deteccién de dichas conductas. De esta manera, se busca mitigar
dificultades como la variedad de tipos de fraude, los cambios en el
comportamiento de los agentes y los problemas asociados con los
conjuntos de datos.

Los anilisis anteriores se centran en la colusién deliberada de
los postores, pero durante la dindmica de la subasta también puede
producirse una interaccién entre ellos, generando efectos de red que
influyen tanto en el precio final como en la velocidad con la que este
se alcanza.

Estudios recientes han investigado las implicaciones de la in-
teraccién entre postores en subastas, lo que ha llevado a realizar
andlisis basados en la teoria de redes. Dass et al. (2014) examinan
factores como la centralidad y los efectos de red, y muestran cémo
las interacciones entre los postores en una subasta siguen un patrén
dindmico de ofertas y contraofertas. Este enfoque permite identificar
postores influyentes, es decir, aquellos que pueden ejercer un impacto
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significativo sobre las decisiones de los demds postores y sobre el
precio final, introduciendo el concepto de centralidad.

La identificacién de este postor “central” podria mejorar la estrate-
gia tanto para el vendedor como para los demds postores. La naturaleza
de los efectos de red determinard el impacto de la interaccién en el
resultado de la subasta. L.os resultados indican que el papel central
desempefiado por el postor promedio disminuye a medida que mads
postores se suman a la subasta, aunque un postor decidido podria
mantener una posicién central en la red al continuar haciendo con-
traofertas a cualquier otra oferta. También se observa que los efectos
de red influyen significativamente en el precio y la dindmica de la
subasta, con efectos positivos al inicio y negativos al final del proceso.

La descripcién anterior destaca dos aspectos importantes. En pri-
mer lugar, los estudios recientes reflejan una creciente preocupacién
por el impacto de los comportamientos colusivos en los procesos de
subastas, especialmente cuando los bienes subastados son de alto valor
o cuando las subastas son realizadas por el Estado. En segundo lugar,
ciertas caracteristicas intrinsecas de los procesos de subasta, como la
asimetria en las valoraciones y los incentivos, junto con la informacién
incompleta e imperfecta en algunos casos, dificultan la deteccién
oportuna de estas conductas, lo que puede afectar de manera irrever-
sible los resultados de la subasta y tener consecuencias significativas.

No obstante, disponemos de una amplia variedad de metodologias
que permiten abordar la deteccién temprana de colusién, aunque es
importante tener en cuenta que los agentes pueden actuar estraté-
gicamente para evitar ser descubiertos. Si bien esta revisién no es
exhaustiva, se han abordado algunos aspectos clave que se consideran
relevantes y ttiles para enfrentar conductas colusivas en las subastas.

5.2. PODER DE MERCADO

Pasemos ahora a analizar el poder ex ante que pueden adquirir algu-
nos postores debido a la informacién privilegiada, al conocimiento
especializado (4now-how) en ciertos negocios y a su base de clientes
o capacidad instalada. Klemperer (2005) plantea que, en contratos
amplios y especializados, el ganador de un contrato previo suele
tener una ventaja significativa en la etapa de recontratacién debido
a su aprendizaje y reputacién, lo que dificulta la entrada de nuevos
competidores. El autor sugiere posibles estrategias para mitigar estas
conductas, como la imposicién de cifras redondas o incrementos fijos
entre ofertas, el uso de ofertas anénimas, el cobro por participar como
postor o la inclusién de un “caballero blanco” que entre a la puja.
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También se puede estimular la entrada a través de créditos dirigidos
o mediante la creacién de reglas técnicamente neutrales.

El poder ex ante también puede derivarse de las asimetrias en la
capacidad de financiacién. Rhodes-Kropf'y Viswanathan (2005) en-
contraron que las rentas informacionales que puede obtener un postor
dependen no solo de las asimetrias en la valoracién, sino también
de su capacidad de pago. Asi, en escenarios donde algunos postores
tienen mayor capital para inversién, es posible ofrecer alternativas de
financiacién a aquellos con menos recursos, eliminando barreras a la
entrada. Esta financiacién puede provenir del mercado financiero o
directamente del subastador.

Dado que la eficiencia de una subasta depende de la valoracién que
hagan los postores, se generan tensiones entre eficiencia y condiciones
competitivas. LLos autores concluyen que es posible lograr eficiencia a
través del financiamiento de capital si la tasa se fija antes de la subasta o
si se permite el uso de valores contingentes. Sin embargo, estos valores
contingentes, aunque pueden generar eficiencia, generalmente requie-
ren pagos del prestamista al prestatario y no son viables en presencia
de postores que no necesitan financiacién. La eficiencia en el disefio
de la subasta no puede analizarse de manera aislada, ya que depende
en gran medida de cémo los oferentes financian sus ofertas, incluso
si los mercados financieros son competitivos. Ademds, la seleccién
adversa en el mercado de valores impacta directamente la valoracién
del objeto subastado a través de las condiciones de financiacién.

Azacis y Burguet (2008) analizan subastas entre postores esta-
blecidos y nuevos entrantes. Plantean el riesgo de ineficiencia en
la entrada debido a que los entrantes perciben el poder del agente
establecido, basado en su experiencia y base de clientes. Esto lleva a
los entrantes a realizar una evaluacién costo-beneficio antes de decidir
si participar en la puja, especialmente cuando el nimero de licencias
disponibles es igual al nimero de operadores establecidos. En este
contexto, los autores examinan las implicaciones del disefio de una
subasta anglo-holandesa, propuesta por Klemperer (2002b), como
una alternativa para favorecer la asignacién a los entrantes. Conclu-
yen que este modelo favorece la entrada e incrementa los ingresos,
aunque estos objetivos podrian alcanzarse de manera mds efectiva si
la asignacién del bien se organizara de forma que cada etapa revelara
informacién sobre los participantes. Proponen, por tanto, el disefio de
una sucesién de subastas inglesas con precios de reserva altos, donde
las rondas iniciales lograrian los objetivos de entrada y aumentarian
la eficiencia, incrementando también los ingresos del subastador.
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Por su parte, Zhou (2003) analiza las asimetrias de informacién
y de costos en el contexto de una subasta entre postores establecidos
y entrantes. Destaca cémo los postores establecidos, gracias a su ex-
periencia en el negocio, adquieren ventajas informacionales que les
permiten evaluar mejor los riesgos y oportunidades segtin su estructura
de costos. En este marco, el autor emplea un modelo de subasta de
sobre cerrado, extendido a una versién binomial con dos oferentes:
uno mis informado (el postor establecido) y otro desinformado (el
entrante). Zhou introduce las ventajas de costos del postor estable-
cido y concluye que el entrante realiza ofertas de manera cautelosa,
obteniendo un beneficio esperado cercano a cero, debido a las ventajas
en costos del postor informado. Por su parte, el postor informado
ignora sus ventajas de costos y realiza ofertas agresivas, logrando asi
ingresos adicionales.

Tomando como referencia las subastas de espectro, Hu y Wolfstet-
ter (2014) analizan las subastas entre postores establecidos y nuevos
entrantes. Sefialan que, al tratarse de la puja por un activo esencial, la
incapacidad de acceder a dicho activo podria dejar a los entrantes fuera
del negocio. Inicialmente, proponen que el regulador debe fomentar
la entrada y evitar el bloqueo por parte de los operadores establecidos,
ademads de garantizar a los entrantes una cantidad minima de espectro
necesaria para que puedan operar.

Lo anterior implica que se requieren sinergias muy fuertes. Esto
puede generar el problema de exposicién, debido a las economias de
alcance,lo que a su vez lleva a propuestas cautelosas, baja probabilidad
de entrada y bajos ingresos, resultando en una asignacién ineficiente
del espectro. Como solucién, se proponen subastas combinatorias
al estilo Vickrey, subastas simultdneas multi-ronda con la opcién de
salida para los entrantes si no logran obtener el espectro necesario, o
subastas simultineas multi-ronda con la “opcién de llamar”, permi-
tiendo que los postores establecidos accedan al espectro a un precio
fijo en caso de que no se concrete la entrada de nuevos competidores.
Aunque estos modelos resuelven el problema de exposicién, las dos
ultimas opciones generarian mayores ingresos. Una limitacién de este
enfoque es que solo considera la subasta de dos bloques.

En resumen, se evidencia que, en algunas subastas, especialmente
en las de contratacién del Estado, concesiones y acceso a bienes es-
casos, ciertos postores pueden ejercer poder frente a los demads. Las
fuentes de poder ex ante son variadas, pero sus consecuencias en los
resultados finales suelen ser pérdida de eficiencia asignativa, proble-
mas de competencia y menores ingresos. LLos estudios presentados
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anteriormente reflejan la preocupacion por este fenémeno y proponen
diversas alternativas disefiadas para evitar o, al menos, mitigar sus
efectos.

Analicemos ahora cémo los postores pueden adquirir poder ex
post, particularmente en el caso de las inversiones de relacién especi-
fica que conducen a la creacién de cuasi-rentas. A mayor frecuencia,
incertidumbre e idiosincrasia, mayor es el riesgo de apropiacién de
cuasi-rentas, como sefialan Guasch et al. (2007). Estas circunstan-
cias aumentan las posibilidades de ganancias y de comportamientos
oportunistas, debido a la especializacién de activos e inversiones
idiosincraticas. Este tipo de inversiones suelen estar asociadas a con-
tratos a largo plazo y requieren un compromiso significativo entre las
partes. Dicho compromiso podria lograrse mediante la realizacién de
un mayor numero de acciones conjuntas, principalmente orientadas
a la creacién de competencias, a través de la interrelacién entre los
contratantes para generar mds valor.

En el contexto de subastas de derechos de explotacién o contra-
tacion estatal, esto implica que el Estado no deberia ceder completa-
mente el control sobre estos activos ni delegar toda la responsabilidad
del desarrollo del sector al titular de la subasta. Surge entonces la
pregunta: ;Cémo se pueden construir mecanismos de gobernanza que
garanticen que los concesionarios realicen las inversiones necesarias
para el desarrollo del sector?

Williamson (1975) sefialé que los agentes racionales tienden a
sub-invertir en activos de relacién especifica, y Striebornyy y Kuke-
novaz (2015) demostraron que las industrias que requieren este tipo
de inversiones crecen mds rapidamente en paises con mayores niveles
de desarrollo financiero, complementados con contratos legalmente
vinculantes. Estos contratos dependen del tipo de inversién de rela-
cién especifica y de la capacidad para detallar los acuerdos mediante
la negociaciéon de mecanismos de gobernanza que consideren riesgos
estratégicos, operacionales, econémicos o de incertidumbre. Ademds,
destacan que la colaboracién interorganizacional es un factor clave
para garantizar iniciativas conjuntas que impulsen la innovacién y
generen valor.

Subramaniy Venkatraman (2003) modelaron estrategias de gober-
nanza para salvaguardar las inversiones de relacién especifica en rela-
ciones inter-organizacionales asimétricas, utilizando dos dimensiones:
la cuasi-integracién y la toma de decisiones conjuntas. Identifican la
inversién en capital intelectual como un factor determinante en la
gobernanza.
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En el caso de que se deban realizar inversiones después de la ad-
judicacién de una subasta, cabe preguntarse cuales son los incentivos
para llevar a cabo inversiones futuras, ya sea de manera conjunta o
individual. Smirnov y Wait (2004) plantean un modelo que examina
el problema del Ao/d-up cuando las partes deben realizar inversiones
de manera simultdnea o secuencial, bajo el supuesto de que la contra-
tacion futura es posible si ya se han hecho inversiones. Argumentan
que las inversiones secuenciales permiten a la parte rezagada realizar
su inversién para evitar el oportunismo,lo que podria reducir los pagos
del primer inversionista, no obstante, a diferencia de otros estudios,
muestran que esto no siempre incrementa el bienestar.

Lau (2008) introduce en sus an4lisis las asimetrias de informacién,
sefialando que las rentas informacionales proporcionan incentivos
suficientes para invertir, pero al mismo tiempo pueden generar efec-
tos negativos en las negociaciones, llevando a desacuerdos y creando
tensiones entre ambos efectos. En general, el efecto de las rentas
informacionales tiende a prevalecer sobre los desacuerdos, y esto se
hace mids evidente cuando se reduce el tiempo entre las negociacio-
nes. En esta misma linea, Vasconcelos (2014) presenta un modelo de
hold-up con informacién asimétrica ex ante en la etapa de contrata-
cién, con posibilidad de renegociacién ex post. En este escenario, se
analiza cémo los acuerdos que incluyen exclusividad pueden mejorar
la eficiencia. Si las partes también pueden acordar exclusividad en el
contrato, el conflicto entre la sefializacién para extraer excedentes y
los incentivos para invertir podria resolverse.

En los casos en los que el ganador de la subasta posea informacién
privilegiada, oculte informacién o enfrente choques macroeconémi-
cos exdgenos, es posible que se proponga renegociar las condiciones
iniciales, tanto por parte del subastador como del ganador de la su-
basta, generalmente con el objetivo de ajustar tarifas o redefinir las
inversiones. Las renegociaciones son mads probables en condiciones
adversas y menos frecuentes en escenarios favorables, como aumento
de la demanda, mejores precios de insumos o innovaciones tecnol6-
gicas. Por tanto, es crucial contar con un marco institucional robusto
que favorezca la inversién y la innovacién.

Asi, queda claro que las inversiones de relacién especifica son muy
comunes en las contrataciones estatales, lo que lleva a situaciones
de contratacién incompleta, riesgo de renegociacién e ineficiencias,
principalmente en términos de inversién. Esto complica el disefio
de mecanismos de gobernanza para los contratos. Algunos autores
sugieren la necesidad de contratos mas complejos; sin embargo, como
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sefiala Praxmarer-Carus (2014), esto no necesariamente resuelve las
ineficiencias, ya que la complejidad contractual puede fomentar o,
por el contrario, bloquear la confianza entre las partes, dependiendo
de la percepcién de las sefales.

5.3. COSTOS DE CAMBIO

Por ultimo, en relacién con los costos de cambio, estos estdn asociados
a transacciones repetidas o vinculadas. Las relaciones a largo plazo
pueden llevar a que, una vez establecidas las condiciones iniciales, los
ganadores tengan incentivos para buscar renegociaciones o subinver-
tir. Este fenémeno puede describirse como lo que se conoce como
bargain-then-ripoff (Farrell y Klemperer, 2007, p. 1972). Asi, los costos
de cambio tienden a generar ineficiencias, debilitan la competencia y
pueden fomentar comportamientos predatorios.

Los costos de cambio en las subastas pueden ser monetarios, rela-
cionados con la pérdida de beneficios debido a costos inevitables por
la posible finalizacién de una relacién actual, o con pérdidas derivadas
de esquemas legales y costos financieros asociados con la busqueda o
establecimiento de una nueva relacién. Estos costos también pueden
incluir riesgos econémicos o financieros, dependiendo de la duracién
y el alcance de la relacién contractual, el nivel de compromiso entre
las partes, asi como el grado de aprendizaje y experiencia acumulada.

En general, los costos de cambio estdn vinculados a procesos de
dependencia de trayectoria (parh dependence) que pueden generar
situaciones de atrapamiento (lock-in), creando rentas ex post. A través
de estas transacciones, se construyen interdependencias sociales y
econdémicas que influyen en el comportamiento futuro.

Los costos de cambio hacen que los contratos sean menos comple-
tos y menos eficientes, ya que los agentes pueden tener expectativas
futuras divergentes. Estos costos crean economias de alcance, lo que
significa que la eleccién del postor dependerd de decisiones comple-
mentarias. Todos los resultados estardn influenciados por expectativas
futuras y afectardn tanto la entrada como el ciclo de vida del contrato.

La determinacién de los costos de cambio es fundamental para
definir los términos contractuales, las obligaciones y los derechos
mutuos, asi como el alcance de los acuerdos interorganizacionales
y el disefio de incentivos. Estos incentivos deben cubrir no solo los
aspectos asociados a la formacién de precios durante la subasta, sino
también todos los elementos relacionados con el ciclo de vida del
negocio, garantizando el cumplimiento de los objetivos a largo plazo.
Aunque la medicién de los costos de cambio puede ser compleja, es
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esencial lograr una aproximacién para su identificacién y evaluacién.
Si el subastador enfrenta altos costos de cambio, aumenta la posi-
bilidad de atrapamiento, permitiendo que el postor ejerza poder de
mercado. La magnitud de estos costos determinard el nivel de poder
que puede ejercerse y dependera de la duracién y especificidad de la
relacién contractual, las sinergias desarrolladas en relaciones anterio-
res, la idiosincrasia de las inversiones, la tecnologia, la innovacién y
la base instalada.

Lewis et al. (2005) analizan los efectos de los costos de cambio
cuando los compradores actian estratégicamente. Ajustar los contra-
tos en situaciones donde los compradores poderosos pueden influir
en los términos de la negociacién implica que estos responden a los
costos de cambio de manera anticipada, ya sea ex ante, reduciéndolos
proactivamente, o ex post, condicionando los precios futuros si existe
riesgo de atrapamiento.

Froeb et al. (2008) argumentan que, cuando el ganador de la subasta
obtiene ventajas en costos, en futuras pujas los resultados reflejardan no
solo el valor de la subasta, sino también las ganancias obtenidas por
el postor establecido. En este escenario, las partes enfrentan un com-
promiso intertemporal entre cosechar los beneficios de ser el postor
establecido o invertir para consolidarse en el siguiente periodo. En
este modelo, los resultados difieren de los tradicionales en presencia de
costos de cambio, ya que las grandes firmas tenderdn a hacer ofertas
mads agresivas, lo que incrementa los beneficios para el subastador. De
este modo, el subastador puede obtener mayores beneficios al final
de la subasta, aunque asumiendo que las firmas establecidas estin
dispuestas a pagar mdas con la expectativa de capitalizar su ventaja
en futuras pujas.

Asi, observamos que el comportamiento competitivo en subastas
repetidas con una ventaja del postor titular se caracteriza por dina-
micas andlogas a las presentes en situaciones en las que existen costos
de cambio.

6. REFLEXIONES FINALES

La revisién de la literatura muestra que el disefio de una subasta va
mas alld del andlisis de la conducta racional y estratégica, la bisque-
da de eficiencia o la maximizacién de los precios para el subastador.
El éxito de una subasta depende de diversos factores: la naturaleza
del bien a subastar, quién organiza la subasta y el tipo de inversién
asociada al bien.
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En términos generales, las transacciones mediante subastas se
desarrollan en mercados caracterizados por altos niveles de incer-
tidumbre, asimetrias de informacién y, en ocasiones, informacién
imperfecta. Esto sugiere la necesidad de aplicar modelos de regula-
cién bajo condiciones de informacién asimétrica (véase Armstrong
y Sappington, 2007). Este tipo de transacciones, al no ser frecuentes,
requiere una adecuada definicién tanto del momento como del me-
canismo de subasta.

Aunque muchos tipos de bienes se transan en estos mercados, este
trabajo se ha enfocado principalmente en las subastas de contratacién
publica, que suelen involucrar activos esenciales. Es fundamental
garantizar que estos bienes sean adjudicados al postor que mejor
se alinee con el valor que el Estado les atribuye, dada su relevancia
estratégica, social y econémica. No obstante, las conclusiones de
este trabajo podrian extenderse a subastas de bienes que compartan
caracteristicas similares.

En las subastas, los bienes se distinguen por el valor implicito que
cada individuo atribuye al bien. Por ello, es crucial generar expectativas
positivas para fomentar la entrada y la valoracién del bien, contribu-
yendo asi a la estabilidad del mercado. Las asimetrias de informacién
pueden alterar las expectativas y valoraciones de los postores a medida
que participan en la subasta, influidos por sefiales emitidas tanto por
el subastador como por otros postores.

Estos son mercados donde la acumulacién de experiencia resulta
fundamental, debido a la dindmica del mercado y a la innovacién, en
un contexto de competencia schumpeteriana. Las firmas que par-
ticipan repetidamente en subastas tienden a desarrollar estrategias
mas sofisticadas, lo que puede generar expectativas negativas para la
entrada de nuevos actores en el mercado.

Desde la perspectiva del estimulo a la competencia, los objetivos
principales en el disefio de una subasta son: fomentar la entrada,
prevenir la colusién y evitar una concentracién excesiva del merca-
do ex post. Tres puntos clave se deben considerar en la formulacién
de politicas: la coordinacién y colusién entre postores, el poder de
mercado que estos pueden ejercer y los costos de cambio asociados.

En cuanto al riesgo de coordinacién y colusién entre postores, se
destaca la preocupacién por la pérdida de eficiencia social y la posi-
bilidad de que los precios resulten inferiores a la valoracién real del
bien. Para mitigar estos riesgos, se recomienda disefiar subastas que
tomen en cuenta la capacidad de pago de los postores, las alternativas
de financiacién, las rentas informacionales y mecanismos de incentivo
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que desincentiven la formacién de coaliciones o la coordinacién entre
agentes.

Dada la especificidad de ciertos activos, las inversiones idiosin-
craticas, las relaciones especificas y los costos de cambio, es esencial
prestar especial atencién al disefio de los contratos y a los mecanismos
de gobernanza en las relaciones entre las partes. Es necesario garan-
tizar que se lleven a cabo tareas coordinadas, orientadas a cumplir los
objetivos de desarrollo, sustentadas en la innovacién y la inversién
requerida. Ademis, es imprescindible contar con instituciones robustas
que aseguren la eficacia de los resultados.

La revisién bibliografica realizada, aunque no exhaustiva, abre la
puerta a nuevas investigaciones sobre subastas en diferentes Ambitos,
subrayando la importancia de analizar el comportamiento de los
postores como un elemento esencial en el disefio de subastas.

Finalmente, como sefiala Klemperer (2002, p.179): “lo que real-
mente importa en el disefio de subastas son los mismos aspectos
que el regulador de cualquier industria debe reconocer como clave:
desalentar la colusién, el bloqueo a la entrada y los comportamientos
predatorios. En resumen, un buen disefio de subasta es, fundamen-
talmente, buena economia elemental”
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