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DURACION DE LICENCIAS Y BIENESTAR SOCIAL

Cuando se quiere licitar una concesiéon como las de espectro radioeléctrico surge inmediata-
mente la pregunta sobre su tiempo de caducidad. Generalmente se asocia una baja (o sub)
inversion a una concesion corta, pero con el beneficio de poder permitir la temprana partici-
pacion de firmas entrantes més eficientes o con proyectos més valorados. Si bien el trade-off
parece intuitivo, la literatura de organizacion industrial carece de un modelo formal que
dé cuenta de los efectos que emergen de la duraciéon de una concesién y su impacto en el
bienestar.

Analizamos un modelo de dos periodos donde un incumbente dueno de una licencia que le
permite ser el monopolio en un mercado, puede realizar una inversiéon costosa en el presente
y recibir posiblemente los beneficios en el futuro. Cuando la licencia es corta el incumbente
corre el riesgo de no beneficiarse de la inversiéon ya que hay un potencial entrante que puede
participar de la relicitacion y ganar la licencia, quitandole el puesto en el mercado. Cuan-
do la licencia es larga no existe este riesgo y el incumbente es el monopolio en ambos periodos.

A pesar del riesgo que el incumbente enfrenta cuando la licencia es corta, la existencia

de un pequeno costo de participacion en la licitacion genera un incentivo adicional a invertir
con el fin de disminuir la probabilidad de competencia y llevarse la licencia a un precio de
reserva.
En cuanto al bienestar, encontramos que si el incumbente es poco eficiente, entonces una
licencia corta es socialmente preferida. Ademas, bajo ciertas condiciones, se podria generar
mayor inversion en licencias cortas que en largas, lo que es deseable cuando el consumidor
obtiene un alto beneficio en el mercado.

Nuestro trabajo tiene implicancias en la regulacion de mercados como el de espectro
radioeléctrico para telecomunicaciones, sugiriendo que desde el punto de vista de eficiencia,
licencias cortas rinden mejor.
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Introducciéon

Las licitaciones son importantes a la hora de asignar eficientemente recursos escazos, y
lo son aun mas cuando dichos recursos son utilizados por privados para preveer algtin bien
o servicio valorado por la sociedad, como los servicios de telecomunicaciéon. En particular,
cuando se licita una concesion se debe determinar el tiempo de caducidad que tendra, y com-
prender los efectos que provocara en el comportamiento de la firma concesionaria. Lo que se
pretende en este trabajo es entender los efectos en los incentivos de inversion de las firmas y
el bienestar social cuando se decide sobre la duracién de una licencia, y ofrecer un contexto
en el cual tenga sentido considerar cada una de las configuraciones.

El trade-off ampliamente aceptado entre economistas es que una licencia larga (un derecho
a participar en un mercado, que dure un largo periodo) promueve la inversion de largo plazo,
mientras se sacrifica la pronta inclusion de firmas entrantes més eficientes y proyectos de
més valor que surgen en el tiempo. Meister (2005)[15] estudia el caso del monopolio del agua
usando un modelo simple de dos periodos donde muestra que cuando se usa una licencia
corta se invierte menos y dicha disminucién depende del tipo de licitaciéon que se use. Si
bien nuestro modelo es similar al de Meister, se diferencia en tres aspectos importantes. El
primero es que hacemos enddgena la decision de participacion en la licitacion del potencial
entrante. Segundo, utilizamos una funciéon explicita para medir el bienestar social y por ul-
timo, suponemos que la inversiéon del incumbente es observada por la firma entrante.
Weyl y Lee Zhang (2017)[19] abordan el problema inversiéon-innovacion en el mercado de es-
pectro radioeléctrico, proponiendo un nuevo tipo de licencias. Estas no tienen un tiempo de
caducidad. Cada ano, el dueno de una licencia debe revelar en cuanto la valora y debe estar
dispuesto a venderla a ese precio a cualquier otra firma. Ademés, debe pagar una anualidad
igual a un cierto porcentaje del valor anunciado. Asi, los duetios de las licencias que deseen
invertir a largo plazo de forma mas segura pueden anunciar un alto valor a cambio de pagar
un poco mas, mientras los que tienen planes a corto plazo pueden fijar un valor bajo. Su
implementaciéon supone un cambio radical en la asignacion de licencias, aunque Milgrom et
al. (2017) sugiere una aproximacion a este tipo de licencias usando las clasicas licitaciones
con algunas cuidadosas modificaciones en las reglas. En el modelo de Weyl y Lee Zhang se
analiza el trade-off entre inversion y la anualidad pagada por el dueno de la licencia.
Arozamena y Cantillon (2000)[4] estudian los incentivos de una firma que puede invertir para
reducir sus costos marginales previo a una licitacion primer precio, que garantiza vender un
bien o servicio. Muestran que la firma tenderd a subinvertir ya que prevee una competencia
més feroz en la licitacion. Las firmas oponentes al ver la inversién reaccionan apostando de
forma “agregada” mas agresivamente. Tal efecto indeseado desaparece con la licitacion se-



gundo precio, que asegura una inversion eficiente. En este paper la inversion es una decision
discreta (se hace o no) que reduce el costo marginal de forma estocéstica y el nimero de
participantes de la licitacion es fijo. En cambio, la inversion en nuestro modelo es continua y
genera un aumento del valor de la licencia de forma segura, mientras solamente permitimos
la participacion de a lo méas un competidor en la licitacion.

Cabe destacar que en nuestro trabajo tratamos en un ambiente con un monopolio, supuesto
que no es inocuo pero que simplifica el analisis comparado a una competencia oligopolistica.
A continuaciéon describimos nuestro modelo.

Un incumbente dueno de una licencia que le permite producir un bien (o servicio) debe
decidir cuanto invertir en su empresa para asi obtener mayores utilidades en el mercado don-
de vende dicho bien. Por ejemplo, podriamos pensar en una compania de telecomunicaciones
que tiene una licencia de esprecto electromagnético para poder producir servicios de telefo-
nia e internet que debe decidir cuanto invertir en antenas. Una mayor cantidad de antenas le
permite brindar una conexién mas rapida y mas estable, con lo cual puede cobrar més por un
mejor servicio, aumentando sus utilidades. Dicha inversion tiene un efecto positivo tanto en
los ingresos de la firma como en el bienestar de los consumidores. También podemos pensar
en la inversiéon como un medio a través del cual el monopolio reduce sus costos marginales,
permitiéndole obtener mayores margenes en el mercado y resultando en menores precios, y
por ende un mayor bienestar para el consumidor. Cualquiera sea el caso, la firma invierte
para maximizar su propia utilidad y no considera en sus calculos el beneficio extra que queda
para los consumidores. Estos tltimos obtienen utilidades del intercambio ya que supondremos
(v en realidad suele ser asi) que hay una asimetria de informacion, en la que el monopolio
no conoce con exactitud cuanto valoran el bien los consumidores (Patrick Bolton y Mathias
Dewatripont 2005, 48-50)[5]. Por lo tanto, la inversién beneficia tanto a los consumidores
como a la firma misma. Como la firma solo esta pensando en invertir para extraer parte de
la renta de los consumidores y no para maximizar el valor total del mercado, dicha inversion
es suboptima desde el punto de vista del bienestar de toda la economia (consumidor y pro-
ductor). En particular, el nivel de inversion de la firma depende estrechamente del plan de
negocios que tenga y su eficiencia para ejecutarlo; es esperable que una empresa altamente
eficiente y visionaria quiera (y requiera) comprar y contratar mas y mejores insumos de lo
que harfa otra que apenas puede mantenerse en el negocio, logrando mejores servicios y/o
un costo por unidad producida méas pequenos.

Para apreciar los efectos que tendria una modificacion en la duraciéon de una concesion
presentamos dos configuraciones de mercado, en las que un monopolio decide invertir sa-
biendo si su licencia es esporadica o permanente. A grandes rasgos, en la configuracion de
Licencias Largas el incumbente posee una licencia que le garantiza producir ambos perio-
dos y luego el juego se termina. En cambio, en Licencias Cortas el incumbente es dueno de
una licencia que dura sélo un periodo, la cual sera relicitada para determinar al monopolio
del segundo periodo. El supuesto principal que mantenemos en nuestro modelo es que la
inversion es de largo plazo, como explicamos a continuaciéon: en ambos mundos la inversion
debe hacerse al principio del primer periodo y sus beneficios se reciben solamente en el segun-
dd] Asi, en Licencias Cortas el monopolio corre el riesgo de invertir sin recibir retorno alguno.

IEliminamos la posibilidad de recibir beneficios en el corto plazo con el fin de simplificar el modelo, ya



Uno de nuestros principales resultados es que el incumbente puede usar su inversiéon para

desalentar competencia en la relicitacion. Ocurren dos efectos antagénicos cuando la licen-
cia es corta. Por un lado, esté el riesgo de perder y no recibir los ingresos derivados de la
inversion, pero por otro lado, una inversiéon mayor desalienta a potenciales entrantes, que al
reconocer que no podran ganar prefieren evitarse el costo de participar, lo que le permite al
incumbente llevarse la licencia gratis. Este resultado esta relacionado con que el formato de
la licitacién es una segundo precio, aunque con un supuesto razonable podemos extenderlo
a una licitacion primer precio. Asi, contribuimos a la literatura de entry-deterrence, muy
estudiada en organizacion industrial (Dixit, 1980; Fundenberg y Tirole, 2000). De la mano
de este resultado, bajo ciertas condiciones, encontramos que incluso es posible una inversion
mayor en licencias cortas, por lo que si el consumidor obtiene un alto beneficio en el mercado
aguas abajo, dichas licencias seran socialmente preferidas?’}
Medimos el bienestar social suponiendo que los consumidores se benefician de forma propor-
cional a los beneficios de la firma y obtenemos una conclusién esperada: si el incumbente
es ineficiente y el costo marginal de la inversion es relativamente alto, entonces una licencia
corta es socialmente preferida ya que los beneficios esperados del potencial entrante son ma-
yores que incluso aquellos generados por el incumbente en una licencia larga.

Argumentamos que nuestro modelo sugiere usar licencias cortas en el mercado de espectro
radioeléctrico debido a la alta innovacion, sus beneneficios directos y la externalidad positiva
que produce. La tecnologia 5G ya se esta desarrollando en diversos paises y sus beneficios
reflejados en mejor conectividad, implementacion del internet de las cosas y ciudades inteli-
gentes, se espera que generen un gran valor para sus economias.

El trabajo esta ordenado de la siguiente manera. En el capitulo 1 planteamos de manera
formal nuestro modelo que se compone de las dos configuraciones posibles del mercado. En
el capitulo 2 resolvemos y analizamos cada configuracion, para luego en el capitulo 3 revisar
las limitaciones de nuestro modelo junto con ofrecer algunas extensiones. En el capitulo 4 se
discuten las implicancias en el plano regulatorio y finalmente concluimos.

que nos importa la inversiéon que arriesga el incumbente. Ademés podria existir una inversion de corto plazo
que brinde beneficios en el mismo periodo de ejecucion. Ignoramos esta posibilidad pero estamos concientes
que su existencia podria tener un impacto en los resultados.

2Para extender nuestros resultados a una competencia de oligopolio se debe tener cuidado, ya que la
inversion de las firmas podrian ser complementos o sustitutos estratégicos.



Capitulo 1

Modelo

En este capitulo planteamos el juego de manera formal. Al final se incluyen los supuestos
claves para los resultados obtenidos.

Un monopolio que tiene un plan de negocios y cierta eficiencia para ejecutarlo, que resu-
miremos en su tipo 6 € [0, 1], puede hacer una inversion al principio del periodo 1 para recibir
sus beneficios en el periodo 2, siempre y cuando continte en el mercado. En ambos periodos el
monopolio vende el bien que produce y obtiene € en el primer periodo y h(I,0) = 0+ 1+ abl
en el segundo, si es que corresponde, donde [ es la inversion y « es un escalar no negativo que
representa la complementariedad e interaccion entre el plan de la firma y su inversion. Este
h(I,0) es la utilidad indirecta del monopolio en el mercado aguas abajo. El costo de invertir
I'es C(I) = &I?, con a > 0. Por otro lado, supondremos que los consumidores se benefician
en alguna proporcién de la renta que obtiene la firma. Especificamente, en el primer periodo
el bienestar de los consumidores es de Ag, con A > 0, y luego (0 + I + afl) en el caso de
que el incumbente siga en el mercado, o M si un entrante es el nuevo monopolio, donde 0
representa el tipo y utlhdadE] que el entrante obtendra en el segundo periodo. Mas adelante
especificamos el timing correspondiente a cada configuracion.

Antes de continuar con el detalle de cada configuracién, microfundamos la utilidad indi-
recta h(I,0) del incumbente en el mercado aguas abajo con dos posibles modelos: uno donde
la inversiéon aumenta la calidad del bien y otro donde la firma invierte para reducir sus costos
marginales.

'El tipo puede provenir de una inversiéon hecha o comprometida por el entrante. En el capitulo 3 discutimos
sobre este tema.



1.1. Microfundamento 1: Calidad del bien

Un monopolio vende un bien cuyo costo de produccion es ceroﬂ El consumidor cuando
compra el bien obtiene una utilidad de u(p;v) = vg — p, donde p es el precio del bien; v
representa la valoracion del bien que tiene el individuo, que suponemos desconocido para el
monopolio y con la creencia de que distribuye Uniforme (0, 1), y ¢ es la calidad del bien que
depende de la eficiencia del monopolio y de una inversiéon hecha previamente por éste. El
consumidor puede decidir no comprar y obtener una utilidad igual a cero. Supondremos que
la calidad es ¢(1,0) = 4h(1,0), que es por ende creciente en ambos argumentos de h. Luego de
haber hecho la inversiéon que eleva la calidad del bien y por lo tanto la disposiciéon a pagar de

los consumidores, el monopolio maximiza su utilidad esperada m = P(vg—p > 0)p = (1—2)p.

q
Lo que se obtiene edﬂ:

qg 1
p= 34 =7 [l =g =3 (1.1)
Asi, si consideramos A\ como la proporcion de renta que el monopolio no le puede extraer
al consumidor por la asimetria de informacion, tenemos que A = % termina de justificar los
beneficios de cada agente del mercado en nuestro modelo principal. En el capitulo 3 discuti-
remos sobre lo que significa o puede significar el parametro .

1.2. Microfundamento 2: Reduccion de costos marginales

Supongamos que ahora la calidad del bien ¢ viene dada y que el monopolio puede realizar
una inversion previa al mercado para reducir su costo marginal de produccién ¢ > 0. La
tecnologia de reduccion de costos es ¢(1,0) = q — 2+/qh({, 0)' Una vez que se invirtio, el
monopolio maximiza 7 = P(vg —p > 0)(p — ¢) = (1 — £)(p — ¢). Usando condicién de primer
orden obetenmos:

_qtc_ _(g—0? _ _(g=0o® _h
p=-"5—=4-Vah = =h Blul= =5, =3

Estos dos modelos ilustran los beneficios de la inversion del monopolio en distintas aristas
y permiten, de manera separada, justificar la utilidad indirecta que usaremos en este trabajo.
Ambos ejemplos nos seran de utilidad para interpretar el parametro .
A continuacién expondremos en detalle las dos configuraciones de mercado.

1.3. Licencias Largas

Como ya se dijo, la licencia que posee el incumbente dura dos periodos, por lo que el
timing es el siguiente:

2Este supuesto simplifica la exposicién y cumple con el proposito requerido. Sin perjuicio de lo anterior,
con algunos ajustes se puede usar (por ejemplo) un costo marginal constante mayor a cero.

3En el apéndice dejamos los calculos.

4Esta forma funcional de los costos marginales esta elegida de tal forma que la utilidad del monpolio sea
igual a h(I,0). Sin perjuicio de lo anterior, cumple con ser decreciente tanto en la inversion como en el tipo.



e En el primer periodo el incumbente realiza una inversion I a costo C'(I) y recibe ingresos
iguales a 6.

e El incumbente permanece en el mercado y recibe los beneficios de su inversion h(7, 6)
El bienestar en esta configuracion es:

WEO) = (1+ N0 — C(I") + (1 + N)(0 + " + abI"), (1.2)

donde I* = I*(f) es la inversién 6ptima que realiza el incumbente. En el primer periodo,
firma y consumidores se benefician del plan de negocios, mientras que la firma ademés incurre
en un costo de inversion. En el segundo periodo se recogen los beneficios de la inversion por
ambas partes del mercado. No hay descuento intertempora]ﬂ
Por su parte, el monopolio quiere maximizar utilidades:

5(1,0) =0 — C(I)+ 0+ I+ abl. (1.3)

Un regulador podria estar interesado en maximizar el bienestar social y su herramienta
para lograrlo, en este caso, seré elegir entre licencias largas o licencias cortas.

1.4. Licencias Cortas

El incumbente puede realizar una inversién al principio del primer periodo que lo bene-
ficiara solo si logra ganar la relicitacion que se llevard a cabo a comienzos del periodo 2
del mercado. Supondremos que un potencial entrante de tipo 6 desconocido, que distrtibuye
de acuerdo a una fucion absolutamente continua F' en [0, 1], decide si participar o no de la
licitacién habiendo observado la inversion I del incubente, y de hacerlo, incurre en un costo
k > 0. Si el ganador es el incumbente, recibirda # + I + afl en el segundo periodo; si por el
contrario es el entrante, éste recibe 6. Podemos resumir el timing como sigue:

e En el primer periodo el incumbente realiza una inversion I a costo C'(I) y recibe ingresos
iguales a 6.

e El potencial entrante observa I y decide participar o no de la relicitaciéon. El ganador

de la relicitacion recibe su utilidad correspondiente y el otro queda fuera obteniendo
un pago igual a cero

La funcién de bienestar debe ser comparable con la configuraciéon anterior, por lo que nos

quedaﬁ:
WC(Q) =(1+XN)0— C(Ic) + (1+ N)o(0) (1.4)

donde I¢ = I9(0) es la inversion en equilibrio del incumbente y ¢(#) es el valor esperado que
se generara en el segundo periodo en equilibrio.
En esta congifuracion el monopolio maximiza:

°(1,0) =6 — C(I) + G(I1,0) (1.5)

En el capitulo 4 comentamos la relevancia de su (no) existencia.
6En el capitulo 3 profundizamos sobre este tema.



donde G(1,0) son los beneficios esperados de invertir I siendo de tipo 6 en equilibri(ﬂ En el
siguiente capitulo caracterizaremos los valores de ¢(0) y G(I,0), pero para eso necesitamos
mas supuestos.

1.4.1. Supuestos en Licencias Cortas

Detallamos los supuestos claves en los resultados de este trabajo

S1 Funcion de utilidad del incumbente, 8 e I son conocidas por el potencial entrante.
Que el entrante conozca 6, si bien es un supuesto fuerte, se puede justificar sobre la base
de que es una firma que conoce del rubro y que lleva tiempo observando el mercado en
el que se desenvuelve el actual monopolio; podemos pensar en una empresa de telecomu-
nicaciones internacional con intenciones de entrar al mercado de un nuevo pais. Ademas,
suponemos que el entrante (y no necesariamente un regulador)ﬁ el que conoce la inversion.

S2 Licitacion Sequndo Precio sobre cerrado.
Esto simplifica el analisis del comportamiento estratégico en la licitacion, ya que en equili-
brio las firmas apuestan sus propias valoraciones (Milgrom 2004, 45-51)[17], sin importar
incluso la asimetria de informacién que aventaja al entrante en esta etapa.

S3 Existe un pequeno costo por participar en la licitacion.

Un costo pequeno es razonable cuando las ganancias son grandes y por lo tanto el costo
de particiacion es comparablemente despreciable. Este costo deriva del tiempo y recursos
invertidos en recopilacion y presentacion de informacion respecto al proyecto que desa-
rrollarian en el mercado junto con el costo de oportunidad asociadoﬂ. También puede
haber costo monetario por las garantias exigidas para postular y eventualmente partici-
par del mercado, como la garantia de fiel cumplimiento de contrato. Su existencia permite
endogeneizar la decision de entrar por parte de un potencial entrante.

S4 Si no hay otro ofertante en la licitacion, el monopolio se lleva la licencia a un precio de
reserva.
En nuestro modelo, dicho precio es cero.

S5 F(x) es dos veces diferenciable con derivadas continuas y es tal que F(x)x es convexa
Limitamos las posibles funciones de distribuciéon y obtenemos un resultado intuitivo res-
pecto de la inversion. Esta propiedad es satisfecha por ejemplo, por la familia F'(z) = z™
Vn >0, z € [0,1].

S6 La funcion de utilidad que mazximiza el monopolio es concava en I para todo 6 € [0, 1]
Reduce la complejidad del poblema ayudando a caracterizar la iversion 6ptima.

Ya con el modelo planteado podemos empezar a resolver.

"Este valor depende de la estrategia que adopte el potencial entrante que a su vez depende del mecanismo
de licitaciéon

8Cuando el regulador puede observar o verificar la inversién puede ofrecer al regulado un contrato contin-
gente a ésta para resolver problemas de subinversion.

9También puede atribuirse un costo en el cual se incurre para obtener informacion de las utilidades propias
representadas por su tipo pero en este modelo asumimos dicha informacion conocida de antemano.



Capitulo 2
Resolucion y analisis

Procederemos a resolver ambas configuraciones de mercados para luego comparar la efi-
ciencia de cada uno. Nos referiremos indistintamente al incumbente (monopolio del primer
periodo) como jugador 1 y al entrante (o potencial entrante) como jugador 2. Ademaés, cuan-
do no haya ambigiiedad, se omitiran las variables de las que dependen las funciones para
facilitar la visualizacion.

2.1. Licencias Largas

El monopolio maximiza [[.3]sobre I, que es una funcién céoncava ya que a > 0. Por lo tanto
su inversion 6ptima se puede obtener de la condiciéon de primer orden que nos da

ottt

— Mo =1 = 1+a9, (2.1)
a

. . . . . 14+a6)? ,
lo que le brinda al monopolio unos ingresos en el segundo periodo iguales a 6 + % Asi,
el bienestar generado en la economia en ambos periodos por un incumbente de tipo 6 es

WEB) = (1+ 06— (1 20‘9)2 (14N {e+ Lab 4 o)
g+ U oy, (2.2)

2.2. Licencias Cortas

Primero necesitamos calcular la estrategia 6ptima del potencial entrante, la cual sera
considerada por el incumbente en el momento de decidir su inversion de equilibrio.

Etapa de licitacion. Como la licitacion es Segundo Precio sobre cerrado, en equilibrio cada
jugador ofertara su propia valoracion; el monopolio oferta 8 4+ I 4+ a1 y el entrante 6.
La licencia se la lleva aquel con mayor valoracion y paga la valoracion del otro jugador.
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Decision de participaciéon del entrante El jugador 2 decide participar solo si su utilidad
al entrar es mayor a su utilidad de no hacerlo, la que normalizamos a cero. Si k > 0 es
el costo por participar, su utilidad por entrar dada la inversion y tipo del incumbente
es:

0 —[0+1+abl]—k si0>0+1+abl

2.
—k en otro caso (2.3)

wmaan:{

Por lo tanto, la estrategia del jugador 2 es entrar siempre que 0>0+1+abl +Fk y esta
indiferente cuando se tiene la igualdad. Si hacemos tender k a cero, representando el costo
pequeno, obtenemos que el jugador 2 prefiere entrar exactamente cuando 6>0+1+abl , €s
decir, cuando su valoracion es mayor a la del incumbente y sabe con seguridad que ganara la
licitacion. Supondremos, para asegurar la existencia de equilibrio, que cuando esté indiferente
no entra.

El jugador 1, conociendo el comportamiento del entrante, calcula el beneficio esperado
que le genera invertir 7,

G(1,0)=FO+I1+abl)(0+1+abl). (2.4)

Con probabilidad F(6 + I + afl) la valoracién del entrante por la licencia es menor que
la del incumbente, por lo que decide no entrar. El incumbente gana la licitacion sin tener
que pagar, lo que le generara una utilidad de 6 + I 4+ af1. Por otro lado, con probabilidad
1 — F(6 + I+ afl) el entrante es mas eficiente y le gana la licencia. Esto implica que el
problema que resuelve el jugador 1, indicado en es equivalente a maximizar

I°(1,0) = 60 + F(h(I,0))h(I,0) — C(I), (2.5)

donde, recordemos, h(1,0) = 0 + I + afl es el valor que le genera al incumbente invertir
I, y que también podemos interpretar como la tecnologia de inversién que posee una firma
de tipo 6. Esta funcion 119(1,6) es la que suponemos céncava (S6) en I. Dicha concavidad
solo se necesita en un intervalo relevante que depende de @, y para todo # menor a cierta
constante. Mas adelante detallaremos dichos conjuntos.

2.2.1. Zona neutra o de bloqueo

Consideremos un 6 € [0,1], tal que h(IX(0),0) = 6 + % > 1, es decir, una firma lo
suficientemente eficiente como para poder invertir I*(6) = % y generar unos ingresos ma-

yores a 1 en el segundo periodo en caso de seguir operando. Es facil verificar que la inversion
optima que hace esta firma es I9(0) = IX(6), ya que la renta que generaria, y por lo tanto
su valor por la licencia, en el segundo periodo es mayor a 1 y en dicho caso ningin potencial
entrante querria participar de la licitacion ya que sabe que perdera. Decimos que en este caso,
el incumbente bloquea la entrada. Asi F'(0 + IY 4+ afI*) = 1 y el problema de maximizacién
tiene el mismo 6ptimo que en licencias largas.

Ahora, sea w la soluciéon mayor de

=1 (2.6)



= w= %“2 [\/a[40z2 +4a+a] — (a+2a)|. (2.7)

Entonces, si 6 > w se tiene que h(I%(0),0) > 1 y su inversion 6ptima es

() = () = 172 (2.8)

a

por lo que para estos tipos la configuracion del mercado es irrelevante para su decision de
inversion, lo que hace que la configuraciéon no tenga efecto alguno en el bienestar. Si w fuera
no positivo, significa que para todo 6 es 6ptimo invertir () y se aseguran la licencia ya
que generarfan un valor mayor a 1 para el segundo periodo, haciendo que la duraciéon de la
licencia sea totalmente irrelevante (y por lo tanto, el problema sea trivial).

El siguiente lema nos entrega las condiciones que aseguran que w sea no negativo.

Lema 2.1 w < 1. Ademds w > 0 exactamente cuando a > 1.

La demostracion se deja para el apéndice. Por ahora supondremos que a > 1 para poder
abarcar todos los casos posibles.

2.2.2. Zona de disuacion

Supongamos ahora que tenemos un tipo # < w, y agreguemos al problema de maximizacion
de la restriccion h(1,0) = 0 4+ I + afl < 1 o, equivalentemente

1-46
< .
14 ab

(2.9)

En estos niveles de inversion la probabilidad de ganar la licencia es menor estricta a 1 excepto
cuando [2.9) es activa. Llamaremos “Problema restringido” a la maximizacién que resuelve
el jugador 1 sujeto a la restriccion anterior. Dicha optimizacion tiene soluciéon borde si su
derivada en la méaxima inversiéon factible es mayor o igual a ceroﬂ. La utilidad esperada
derivada nos da (omitiendo las variables de de h)

%H—IC([,Q) = (14 ab) [f(h)h + F(h)] — al. (2.10)

Un aumento en I produce dos efectos positivos en los ingresos esperados: aumenta la proba-
bilidad de ganar y el valor de ganar (renta).

Si evaluamos en I® = llJ:Cfa e imponemos positividad conseguimo
- = — > .
3] (I°,0) = (14 ad)[1 + f(1)] a1+&9_ (2.11)
1
ST YCRIRIEENY — —a| = 2.12
= 02 5oy | Vela( F)I+ ol +a] - 20(1+ f(1) —a| =& (212)

LCierto por la concavidad de la funcién objetivo.
2Este nivel de inversion cumple que h(1°,0) = 1.
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y cuando 6 = ¢ se tiene la igualdad en

(1+ a1+ f(1)] - all_;(fg —0 (2.13)

Note que el lado izquierdo de [2.11] es creciente como funcién de 6, lo que nos dice que la
utilidad marginal de invertir lo suficiente para generar un valor igual a 1 (I°) es creciente en

el tipo. Por lo tanto, si para algtin 6 su 6ptimo restringido es I = I°, entonces también lo

es para tipos mas altos. Mas concretamente, si 6 € [£,w] entonces I7(6) = 11+;Cf9 y la utilidad

obtenida en el segundo periodo es 1 — & (1:?9)2.

/Sera I° inversion 6ptima para el problema irrestricto? La respuesta es que si. Considere-

mos el problema del incumbente que maximiza y agreguemos la restriccion I > 11+;Cf€, 0

equivalentemente, h(7,0) > 1, con lo que F(0 + I + afl) = 1 y por lo tanto el problema se

transforma en maximizar la funcién de utilidad del incumbente en licencias largas sujeto

a la nueva restricciéon. Sabemos que tiene maximo en I*(0) = %, pero 6 < w, por lo que

h(I*(),0) < 1 de lo que se sigue que I”(0) no es factible. Asi el 6ptimo del nuevo problema
restringido debe ser (por concavidad) I* = 11;?0.
De aqui concluimos que el 6éptimo del problema irrestricto para todo 6 € [£,w] es

19
14 b

1°00) (2.14)
Esta inversion extra que hace el incumbente es un efecto estratégico que provoca una licencia
corta.

Lema 2.2 Si f(1) # 0, entonces £ < w y si f(1) = 0, entonces & = w. Ademds £ > 0
exactamente cuando a > 1+ f(1).

Su demostracion se deja para el apéndice. Al igual que para w supondremos que £ > 0, y
f(1) # 0 para asi poder describir todos los casos posibles. Si & < 0 implicaria que todo los
tipos menor a w encuentran 6ptimo invertir lo justo y necesario para asegurarse la licencia,

es decir I = %. En este caso, incluso el tipo menos eficiente (6 = 0) se lleva la licencia gratis.

Para estos tipos es 6ptimo invertir lo justo y necesario para prevenir la entrada de un
competidor en la licitacion y llevarse la licencia con seguridad y a precio cero. Intuitivamente,
estas firmas no son lo suficientemente eficientes como para invertir de igual manera que en
licencias largas y asegurarse la licencia, pero son lo suficientemente eficientes como para
asegurarla sobreinvirtiendo (en comparacion a la otra configuracion) lo justo y necesario. En
este punto no tiene sentido seguir invirtiendo debido a que los costos marginales sobrepasan
a los beneficios marginales, que ahora s6lo se componen de un aumento del valor generado y
no de un aumento en la probabilidad de ganar la licitacion (a este nivel la probabilidad de
ganar es 1). Mateméaticamente, la utilidad marginal es discontinua en 11+—_a@9; su limite por la
izquierda es igual a

1—-4

(1+a0)[1—|—f(1)]—a1+a6 > 0,

(2.15)
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mientras que por la derecha es simplemente

14+ b

(1+ab) —a < (14 af) —al*(0) =0. (2.16)

Por lo tanto hay discontinuidad si f(1) # 0. A continuaciéon dejamos un ejemplo de la utilidad
que tiene un tipo en la zona de bloqueo.

Utilidad por configuracién
Tipo en la Zona de Bloqueo

06-
1
1
04- |
1
1
o 92- | Configuracién
= I _
= | Licencias Cortas
- 0.0- 1 — Licencias Largas
1
1
0.2- !
1
1
1
-0.4- |
0.00 0.25 0.50 075 1.00
Inversian

Simulacién con las especificaciones F(x)=x, «=0.5, a=4, 8=0.4

2.2.3. Zona creciente

Por altimo tenemos los tipos 6 € [0, ] cuya inversion 6ptima tiene solucion interior. Dicha
inversion cumple la condiciéon de primer orden

(I1+ab) [f(h)h+ F(h)] —al =0, (2.17)
y el supuesto de concavidad nos dice que
(14 ad)?[f'(h)h +2f(h)] —a < 0, para todo § <wy h < 1. (2.18)

Para obtener una solucion analitica se necesita al menos especificar F'. Por otro lado, po-
demos obtener la derivada de la inversion 6ptima en funciéon de 6 usando el teorema de la
funcion implicita. Derivando a ambos lados con respecto a 6 y ordenando algunos términos

obtenemos’|
OI¢  aad® + (14 al%)(1+ ab)?[f'(h)h + 2f(h)] (2.19)
00 — —(14+af)[(1+ad)2[f'(h)h+2f(h)] —a] ’ '
con I¢ = I19(0), y h = h(I®,0). Cabe destacar que el teorema de la funcién implicita garan-
tiza derivabilidad y continuidad de I¢(6) localmente.
Notemos que el denominador es positivo ya que corresponde al producto entre un escalar

negativo y la segunda derivada de la utilidad. Ademas, gracias al supuesto S5 tenemos que

3Ver apéndice para los detalles

12



F(h)h convexo, por lo que su segunda derivada, f'(h)h + 2f(h), es positiva. Asi, la derivada
de la inversion es positiva y por lo tanto la inversion 6ptima es creciente en [0, &].

Ademas podemos estimar dos valores claves. Primero, es facil ver que 1¢(0) = 0, ya que
trivialmente cumple la condicién de primer orden. Segundo, podemos averiguar en qué 6,
dentro del intervalo [0, £], la inversion en licencias cortas es igual a la de licencias largas. Para
eso, igualamos las condiciones de primer orden de cada configuracion e imponemos ¢ = I*:

(1+ab) [f(Wh+ F(h)] =1+ ab
1 — F(h)
f(h)

El lado izquierdo de [2.20| es el Marginal Revenue de  evaluado en h = h(I€,0) = h(I*-,0).
Dicha funcién es conomda en la literatura de licitaciones y de seleccién adversa, y para
ciertas distribuciones de probabilidades dicha funcién es creciente. Por lo tanto las inversiones
son iguales en ambas configuraciones en el tipo 6 tal que h = h(I*(0),8) cumple - La
existencia de dicho valor la justificamos en el siguiente lema.

— MR(h) =h— = 0. (2.20)

Lema 2.3 Sea F(x) una funcion de distribucion de probabilidad absolutamente continua, tal
que su marginal revenue es mayor a cero en algun punto. Entonces eziste 6 € (0,&) tal que

h = h(I"(0),0) cumple[2.20,

Su demostracion es sencilla y se basa en la continuidad del marginal revenue y de la
inversion 6ptima (ver apéndice).
De forma similar a [2.20| podemos corroborar cudndo la inversion en licencias cortas es mayor
que la de licencias largas:

1909) > 1°(9)
— al(9) > al* ()
<~ (1+ab)[f(h)h+ F(h)] > 1+ ab
1—F(h)
f(h)
En la tercera desigualdad usamos la condicién de primer orden para reemplazar costos mar-
ginales por beneficios marginales. Luego dividimos ambos lados por (1 + a#)f(h) > 0y

reordenamos. Como el marginal revenue es creciente en h y h crece en 6, el lado izquierdo de
la ultima desigualdad es una funcién creciente en 6 y que en 6 es igual a cero, por lo tanto

0> 6.

Resumimos lo que sabemos de la inversion en la siguiente proposicion.

<~ h— > 0.

Proposicion 2.4 Bajo los supuestos S1 a S6, la inversion que realiza la firma de tipo 0 en
licencias cortas se puede caracterizar como sigue

[7°(0) sife0,€)
1°00) =< +£% sifel¢w) (2.21)
ol g 0 € [w, 1]

a
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donde I?°(0) es creciente y cumple la condicion de primer orden de .

Primero la inversion es creciente en el tipo hasta cierto punto. De aqui en adelante las
firmas encuentran 6ptimo invertir lo justo para asegurarse la licencia, lo que implica una
menor inversion a mayor eficiencia de éstas, ya que cada unidad invertida por firmas mas
eficientes genera un valor mayor comparado a las menos eficientes. Los tipos més eficientes
invierten sin preocuparse por los entrantes ya que saben que nadie les harda competencia.

Mas alla de la forma funcional de la inversiéon, la proposicion [2.4] nos habla sobre una
herramienta que puede usar un monopolio para mantener su posiciéon como tal. Este es uno
de los resultados relevantes de esta tesis, que establecemos en el siguiente corolario.

Corolario 2.5 Si un incumbente tiene eficiencia 6 € [{,w), entonces usa su inversion para

eliminar competencia en la licitacion, invirtiendo 1€ = 11;?9.

Los tipos en este intervalo sobreinvierten en el sentido de que condicional a ganar, la
inversion es mayor que la que maximiza la utilidad de ganar, pero les resulta 6éptimo ya que
aseguran su estadia en el mercado como monopolio.

El grafico siguiente muestra un ejemplo particular de inversion en licencia cortas.

Inversién por configuracion

0.6- 1 | 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
0.4- 1 1 1 s -
:é : : Configuracion
o 1 Licencias Cortas
= ! ! ! — Licencias Largas
—0.2- 1 1 1 g
1 1 1
1 1 1
1 1 1
0.0- P, oo , ,
0.00 0.25 0.50 075 1.00

Simulacian con las especificaciones F(x)=x, u=0.5, a=4.

Figura 2.1: Las lineas segmentadas corresponden a los tipos 0, ¢ y w, de izquierda a derecha.

Ahora que tenemos mejor caracterizada la forma de inversiéon podemos computar el bien-
estar de esta economia.

2.2.4. Bienestar

El valor esperado que se generara en el segundo periodo en esta configuracion es

#(0) = E[maz{h®,0}] = F(h°)h® + / 1 0f(6)do =1 — / 1 F(6)do, (2.22)

hC C
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donde h® = 0 + I9(0) + afI°(0) y la tltima igualdad se obtiene integrando por partes.
El monopolio del segundo periodo sera el que tenga una mayor valoraciéon por la licencia y
dicho valor es igual a la renta que generaré, de la cual se beneficia tanto la firma como los
consumidores. Por lo que el bienestar nos queda

WEB) =1+ N0 —CUI%) + (1+N) {1 - /1 F(é)dé] (2.23)
hC
Ademas, para 6 € [0,¢), al derivar obtenemosﬂ
¢'(0) = F(h)% = F(h)[L + aI(0) + (1 +af) I ()], (2.24)

que es una funcién positiva gracias a que la inversion es creciente en este intervalo. Por lo
tanto lo que sabemos de ¢(f) es

¢P°(0)  sif€0,8)
$(0) = 1 si 0 € [¢,w) (2.25)

g 4 Uod sif e w, 1]

a

donde ¢°(f) creciente.

2.3. Comparacion de bienestar

Consideremos ahora la diferencia de bienestar entre las configuraciones de licencias cortas
y largas:

AW (0) = W) — WE(8)
AW (0) = g ((1 - a9)2 - (10)2) + (14 X) {gb(@) — (9 + %)] : (2.26)

a

Asi por ejemplo, si § = 0, entonces I¢ =0, I* = é, »(0) = E[é] y por lo tanto

2
a (1 ~ 1 1 1
AW(0) == - 1+MN|Ef)——|=—+ 1+ |E[f] ——].
O=5(5) + e [E0 - 7| = 5o e B0 -
Si bien en licencias cortas el tipo mas ineficiente no invierte, el bienestar aun puede ser mayor
que en licencias largas ya que con seguridad llegara un entrante que generard un valor 6 en
el segundo periodo.

La siguiente proposiciéon nos da una condicién suficiente para obtener mejores resultados
en licencias cortas que en largas, condicional a ciertos tipos ineficientes.

4 Aqui 1€(0) < 114__0?9, por lo que h < 1
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Proposicién 2.6 Consideremos h del lema y definamos 8 = min{h,E[0]}. Si a > %,
entonces 0 = 5 [\/a[éla(l +af)+a] — (a+2a)] > 0 y para todo 6 < 0 se tiene que

AW (0) > 0.

Esta proposicion nos dice que si el parametro del costo de la inversion a, o 3 es suficien-
temente alto y el incumbente no es muy eficiente, entonces el bienestar generado en licencias
cortas es mayor al de licencias largas. Un [ alto significa que tanto el valor esperado del
entrante como el tipo que invierte lo mismo en ambas configuraciones es alto. Asi, § cumple
dos propiedades importantes. Primero, tipos menores a éste invierten menos en licencias cor-
tas que en largas. Segundo, tipos menores a ¢ generan un valor en licencias largas menor al
valor esperado del entrante. Por lo tanto, el valor generado en el segundo periodo en licencias
cortas es mayor al valor generado en licencias largas y ademaés se invierte menos, por lo que
el bienestar es mayor. Asi, bajo los supuestos anteriores, no importa que en licencias cortas
tipos bajos inviertan menos, ya que esta pérdida de inversion es méas que compensada por el
valor del potencial entrante.

Es importante notar que si bien este resultado no depende del valor de A, cuando éste au-
menta, la diferencia de bienestar es aun mayor, por lo que licencias cortas seran aun mas
eficientes que licencias largas.

La proposicion anterior arroja conclusiones respecto de incumbentes relativamente inefi-
cientes, y que no dependen del multiplicador A asociado al bienestar de los consumidores. El
siguiente lema y proposiciéon se encarga justamente de garantizar buenos resultados cuando
el incumbente es més eficiente y dichos resultados dependeran en gran medida de A.

Lema 2.7 Sea 0 del lema y 0 € 0,). Entonces, existe X > 0 tal que para todo A\ > \ se
tiene que AW (6) > 0.

Ver Apéndice para la demostracion.

La idea es que en este intervalo la inversion en licencias cortas es mayor que en largas,
generando asi un mayor valor para el segundo periodo. Por lo tanto, si el consumidor tiene
un alto beneficio a partir del valor generado, éste compensaré el costo extra de una mayor
inversion, haciendo que en licencias cortas se genere un mayor bienestar.

Lamentablemente, no sabemos si dado un A tal que AW(f) > 0, al aumentar a un 6 sea
cierto que AW (#') > 0 con el mismo multiplicador A, ya que en dicho intervalo la inversion en
licencias cortas es creciente, por lo que podria darse un aumento muy grande en la diferencia
entre costos, anulando el posible aumento en la diferencia del valor para el segundo periodo.
Aun asi, podemos encontrar una cota que nos asegura un mejor bienestar en licencias cortas
para cualquier tipo razonablemente alto. Esta es la proposicién que establecemos mas abajo.

Proposicion 2.8 Sea 6 € [0, 1]
i Si 0 € |w,1] entonces AW = 0.

i Existe \ tal que para todo 0 € [0,w) y para todo \ > A se cumple que AW > 0.
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La primera afirmacion es trivial, ya que como ya probamos, en este intervalo la inversion

en licencias cortas es igual a la de licencias largas y es tal que el valor que se genera para el
segundo periodo es mayor o igual a 1, por lo que el incumbente vuelve a obtener la licencia
con seguridad lo que lleva al mismo bienestar.
La segunda afirmacion, y mucho méas importante, nos dice que si tenemos una firma relativa-
mente eficiente, y si el consumidor obtiene un alto beneficio por el bien producido, entonces
se genera un bienestar mayor con licencias cortas. Si la firma es “demasiado” eficiente, la con-
figuracion del mercado es irrelevante para el bienestar. La prueba formal yace en el apéndice.
La intuicion es similar a la del lema [2.7] s6lo que ahora buscamos una cota que sirva para
todo 6 € [0, w].

Ejemplo. Consideremos el caso particular F'(z) = 2™ con n > 1, que como ya menciona-
mos, cumple los supuestos de S5. Veamos las condiciones para que se tenga concavidad en el
problema de maximizacion del incumbente:

[C(1,0) = (0 + I + abI)" — gﬂ,

oT¢

a7 = (n+ 1)@+ 1+ abl)" (14 ab) —al,

o°11¢
oz = DO+ + afl)" 11+ ab)® —a <0,

donde nos limitamos al intervalo I < IIJ:—O?Q y 8 < w. Como n > 1, el lado izquierdo de la
ultima desigualdad es débilmente creciente en #, por lo que la desigualdad se tendré si solo
si se tiene en 0 = w, esto es:

n(n+1)(1+ aw)? < a,
donde usamos que 6 + I + afl <1y w viene dado por 2.7}
Ademés f(z) = nz"! por lo que f(1) = n. Asi, usando [2.12}

1
~ 202(14n)

13 [\/a[4a(1+n)[1+a]+a]—2a(1+n)—a

El valor esperado del potencial entrante es

1
$(0) = E[f] = /0 rng"tdr = " i .

Econtremos el valor h:

_ _ 1—=h" _ 1 n
M pum —_ — pummy pumy
R(h) =0 < h oy 0 <~ h <n+1>

_ 1 ~
Se puede probar que h = (%H) » < E[f] = —5 para todo n > 1, y con igualdad sélo en
n =1 (ver apéndice). Ademés por concavidad:

a>nn+1)>(n+1)% =

> =
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Usando la proposiciéon tenemos que el bienestar es mayor en licencias cortas para todo
0 <0 =35 [\/a[4a(1 +ah) +a] — (a+ 204)]. Para los tipos 6 € (,w) sabemos que la
inversion es mayor en licencias cortas, pero el bienestar depende necesariamente de . Para
dar una idea de las magnitudes de el multiplicador necesario para generar mayor bienestar en
licencias cortas de la proposicion [2.8] reutilizamos el caso representado en la figura 2.1, donde
n=1 a =4, a =05y al calcular numéricamente obtenemos A= 0,499. A continuacion
mostramos graficamente los efectos del multiplicador en el bienestar de cada configuracion.

Bienestar por configuracion

Multiplicador: 0 Multiplicador: 0.3
1

Multiplicador: 0.6
1 1 1

I

I

I

I I

&15- 1 1 Configuracidn

% 1 : | : Licencias Cortas
o 1.0- 1 1 1 1 1 — Licencias Largas

I I I (I I

I I I I [ I

051 I I 1o I [ I

[ I (| I [ I

[ I (I I (I I

[ I (I I [ I

0.0 . I , o1 I , . I

0.0 0.2 0.4 06 0.0 0.2 04 0.6 0.0 0.2 0.4 0.6
&)

Simulacidn con las especificaciones Fx)=x, =05, a=4.

Figura 2.2: Las lineas segmentadas corresponden a los tipos 0, € y w, de izquierda a derecha.

Se puede observar que cuando el multiplicador es menor a 0,5 existen tipos en los cuales
se genera un mayor bienestar en licencias largas. Por el contrario, vemos que si A = 0,6, el
bienestar es mejor en licencias cortas siempre.
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Capitulo 3

Limitaciones y extenciones

Revisamos algunas limitantes de nuestro modeldo. Luego comprobamos la robustez de
nuestros resultados al introducir algunas modificaciones en los supuestos.

3.1. Limitaciones

Primeramente, debemos reconocer que estamos usando un modelo que contempla un tnico

productor en el mercado, y que podria servir como primera aproximaciéon a lo que podria
suceder en un mercado con competencia imperfecta, con lo cual las conclusiones y resultados
deben ser tomados con cautela al momento de decidir una politica regulatoria.
Nuestra configuracion de licencias cortas se plantea con una gran asimetria entre incumbente
y entrante, como la informaciéon que posee cada jugador respecto del otro, las acciones que
puede tomar cada uno, y sus eficiencias. Por esto, una de las dificultades que se enfrentan es
la de plantear un modelo sensato que de una manera razonable haga sentido de la realidad
o posibilidad de dichas asimetrias. A continuacién discutimos sobre la interpretacion de al-
gunos aspectos del modelo y reconocemos ciertos puntos mejorables.

3.1.1. El tipo del entrante

Los beneficios de una configuracion de licencias cortas provienen de la posibilidad de que
surja una nueva firma en el mercado que sea més eficiente que el incumbente, con un plan de
negocios mejor, generando un alto valor tanto para ella misma como para los consumidores.
Pero, ;de donde proviene el valor que genera esta firma?. El valor (y tipo) del entrante 6 debe
ser interpretado como un plan de negocios que tiene la nueva firma pero naturalmente, para
concretarlo debe realizar algtn tipo de inversion (al menos inicialmente). Por lo que el tipo
del entrante es el beneficio de producir en el mercado, luego de hacer algtn tipo de inversion
costosa con alguna tecnologia relacionada a su tipo. Asi, para ser consistente con nuestro
planteamiento, podemos pensar en 6 = h(I(0'),0') — ¢(I(¢')), donde la funcién h representa
la tecnologia y beneficios de su inversién en algin contexto razonable; I (0") es la inversion
Optima de la firma y €' es aleatorio y representa su tipo (reinterpretado como la eficiencia de
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inversion, igual que en el caso del incumbente)E].

Pero esta interpretacion del modelo tiene una gran queja en cuanto a cémo planteamos
la funcién de bienestar en licencias cortas: estamos considerando que el costo de la inversion
del entrante afecta al bienestar del consumidor, lo que no es consistente con nuestro relato.
Esto se ve en la funcion ¢(0) que aparece multiplicada por 1 4+ A en la funcion del bienestar
de licencias cortas:

6(0) = Eglmaz{h®,0}] = Eg[max{h® h(1(0'),6") — c(1(6))}],

por lo que cabe comentar dos puntos importantes como consecuencia. Primero, que estamos
subvalorando el bienestar en licencias cortas, ya que el costo esperado del entrante lo estamos
ponderando por 1+ A en vez de por 1. Segundo, nos hace reflexionar sobre la probabilidad de
que una nueva firma gane la licencia, ya que ésta debe tener utilidades mayores al beneficio que
tiene el incumbente porque para este tltimo el costo de inversion es un costo hundido. En otras
palabras, para que cambie el productor del mercado, el entrante debe ser considerablemente
mas eficiente que el incumbente.

Note que la subvaloracion del bienestar en licencias cortas no cambia cualitativamente los
resultados principales de la tesis, ya que el bienestar real seria una funcién mayor a W¢ dado
A, por lo que la diferencia de bienestar corregida debe ser mayor a la de nuestro modelo.

3.1.2. Inversién del incumbente perdida

Otro punto criticable a nuestro modelo tiene que ver con un supuesto implicito poco rea-
lista: el costo en el que incurre el incumbente una vez hecha la inversion se pierde cuando el
entrante gana la licitacion. En un ambiente més realista el incumbente podria liquidar sus
activos ya sea negociando con el entrante o en algiin mercado alternativo. Gracias al teorema
de Myerson—Satterthwaite sabemos que hay pérdida de eficiencia cuando dos firmas negocian
y sus valoraciones son desconocidas, lo cual es un problema no menor a tener en mente al
momento de decidir la licitacion de algtin bien o derecho. El incumbente tendra incentivos a
subir el precio con el fin de obtener renta, aun cuando la inversion no le sea de utilidad. Por
otro lado, aun si no hubiera problemas de asimetria de informacion, si el incumbente posee
un gran poder de negociacion se puede dar el caso extremo en que ninguna firma consideraria
participar de la licitacion, adelantando un precio muy alto por la inversion. De esta forma,
hacer una licitaciéon no tendria ningin efecto sobre la eficiencia.

Miés abajo extendemos nuestro modelo desde varias aristas y en una de éstas agregamos una
etapa de negociacion en la que el incumbente puede venderle su inversion al nuevo monopolio.
Veremos que cualitativamente el resultado obtenido es el mismo, aunque obtendremos una
inversion mas parecida a la inversion de largo plazo. Matematicamente hablando, la funcion
de inversion de equilibrio en licencias cortas se acerca a la de licencias largas como funcion.

Agregamos ademéas dos motivos mas técnicos que limitan nuestro modelo. Primero, note-
mos que como el entrante observa perfectamente la valoraciéon del incumbente, no permitimos
el escenario en el cual el entrante participa de la licitacion y pierde. Esta posibilidad podria

IEn este modelo nos limitamos a considerar el valor que genera el entrante que de forma reducida lo
suponemos igual a 6 distribuido de acuerdo a F'.
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reducir los incentivos de inversion del incumbente, ya que de ganar en este escenario debe
pagar la oferta del rival. Segundo, y méas notorio, es que la condicién de concavidad sumada
a la de convexidad de F'(z)z nos limita al punto de que sélo pudimos utilizar F(z) = a™,
n > 1, que garantiza una alta esperanza.

3.2. Extenciones

3.2.1. Licitacién primer precio sobre cerrado

Habiamos supuesto que la licitacion en nuestra configuracion de licencias cortas seria
de tipo segundo precio sobre cerrado, lo que daba un equilibrio sencillo de calcular en la
etapa de licitacion. Si cambiamos al formato de primer precio sobre cerrado, dependiendo del
timming, podriamos en principio tener al incumbente con una desventaja por la asimetria
de informaciéon con respecto al entrante. Veamos que bajo ciertos supuestos razonables en
los sucesos previos a la licitacion los resultados se mantienen y no existe desventaja préactica
alguna.

Valores conocidos

Un factor relevante en nuestro modelo es que el incumbente realiza su inversion sin conocer
el tipo del potencial entrante. ; Qué sucederia si el tipo del potencial entrante se revelara para
todos después del primer periodo de mercado pero antes de la licitacion? Un resultado clasico
sobre la licitaciéon primer precio cuando los valores son conocidos es el siguiente equilibrio:
El ofertante con mayor valor por el bien oferta el valor del segundo mas un pequeno épsilon,
mientras que el contrincante oferta su propio valor. El jugador con mayor valoracién no quiere
subir su oferta, ya que pagarfa mas por el mismo bien, y no quiere bajar para empatar o
perder el bien, ya que si empata, se lo lleva con probabilidad un medio, y si pierde no se lleva
nada. El contrincante esté indiferente entre bajar su oferta y mantenerla, y definitivamente no
prefiere subirla, ya que se llevaria el bien pagando un precio mayor que el valor que le asigna.
Dado este equilibrio, concluimos, al igual que con licitacién segundo precio, que el ganador
serda el jugador con mayor valoracion y pagard la valoracion del perdedor. Por lo tanto,
cuando se revele el tipo del potencial entrante, éste decidira entrar solo si su tipo es mayor al
del incumbente (debido al pequenio costo de participacion). Si no entra, el incumbente gana
automaticamente la licencia a precio cero. Por el contrario, si su valoracion es mayor, entrara
a la licitacion, mientras que el incumbente estaria indiferente entre entrar o no, ya que sabe
que perdera, por lo que el entrante podria pagar un precio igual o mayor a cero (siendo
ésta la unica diferencia con el modelo original). Asi, al momento de invertir, el incumbente
maximiza la misma utilidad de y las conclusiones se mantienen.

Informacion asimétrica

. Podemos decir lo mismo si el valor del potencial entrante se conociera después de ter-
minada la licitacién? Veamos que bajo el siguiente supuesto, el resultado de la licitacion
(asignacion) no se veréd afectado, haciendo que la decision de inversion sea la misma del
modelo original.
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e Supuesto de conocimiento de rival. Al momento de comenzar la licitaciéon el in-
cumbente sabe si tendra algiin rival con quien competir o si se llevara la licencia gratis.

Desde la perspectiva del incumbente existen dos estados que llamaremos estado malo (M)
y estado bueno (B). El estado malo es cuando el entrante participa de la licitacion y, en
cuyo caso, el incumbente debe elegir cuanto apostar. En el estado bueno el incumbente gana
automaticamente sin pagar. Este juego, en estricto rigor, es un problema de signaling ya que
el incumbente no conoce el el tipo del entrante pero su apariciéon en la licitacion le revela
informacion respecto a este.

Consideremos las estapas del juego una vez que la inversion ya fue hecha. Observando la
inversion, el jugador 2 decide entrar o no a la licitacion. El jugador 1 actualiza su creencia
respecto del tipo del entrante de acuerdo a la regla de Bayes. Condicional a esta informa-
cion, los jugadores 1 y 2 participan de la licitacion primer precio sobre cerrado, eligiendo sus
apuestas de forma simultanea. Sea v; = h(I, 6). Proponemos el siguiente equilibrio bayesiano
perfecto:

Jugador 2

e Entra cada vez que vy < 6

e Apuesta vy +¢
Jugador 1

o P(A > v |M)=1

e Apuesta by = v;

Veamos que lo anterior es un equilibrio. Fijando la estrategia de 2, el jugador 1 sabe que
ver un rival en la licitacion significa que la valoraciéon de aquel es mayor a la propia, por ende,
esté indiferente entre mantener y bajar su apuesta, y no prefiere subirla, ya que con cierta
probabilidad ganaria obteniendo utilidad negativa. Ademas, su actualizacion de creencias es
consistente con la estrategia de 2. Fijando la estrategia de 1, estando en la licitacion, la tinica
forma de ganar es ofrecer una apuesta mayor a v; pero lo méas baja posible para minimizar
el pago. Ademas, ganara renta positiva al entrar sélo si vy < é, ya que en otro caso incurre
en el pequeno costo de participacion junto con una utilidad negativa 6 —v; —e < 0. Este
es el unico equilibrio en el cual el jugador 2 entra sélo cuando sabe que ganara. Para ver
esto, supongamos que b; sea la apuesta del jugador 1 en algtin equilibrio. El jugador 2 conoce
esta estrategia en equilibrio, por lo que entraré sélo si puede ganar, apostando un poco mas,
b1 + €. De aqui se infiere que entraré solo si 0> by. Sib < vy, el jugador 1 tiene incentivos a
desviarse, ya que al ofertar b; obtiene utilidad cero, mientras que si apuesta by = by +¢ < v,
tedré una probabilidad positiva de ganaxﬂ obteniendo v; — b; — €.

En la etapa de inversion el incumbente sabe que en equilibrio s6lo puede tener renta positiva
si el estado realizado es B, lo que sucede con probabilidad P(d < vy) = F(h(I,0)), por lo
que su utilidad esperada al invertir I es F'(h(I,0))h(I,0) — c(I), al igual que en licitacion

2Para esto es suficiente pedir que f(x) > 0 en [0, 1] salvo quizas en un conjunto con medida nula
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segundo precio.
Asi, a pesar de la asimetria de informacion entre los jugadores, la asignacion de la licitacion
es la misma y por lo tanto los incentivos y conclusiones del modelo principal se mantienen.

3.2.2. Duopolio

Nos gustaria extender nuestras conlusiones pera un ambiente de competencia imperfecta.
Lamentablemente, encontrar un equilibrio de Nash para la decisiéon de inversion de cada
empresa es un tanto complejo y se escapa de los alcances de este trabajo. Una alternativa es
modelar los incentivos de una firma, manteniendo la inversiéon del rival fija. Esto ya no seria
un juego, sino un problema de optimizaciéon de un agente. Nos limitamos a sugerir un modelo
de este estilo y hacer algunos comentarios al respecto.

Supodngase que a una de las dos firmas existentes en un mercado le caducaré su licencia para
producir, por lo que para seguir operando deberd ganar su relicitacion. El orden del juego es
como sigue:

e En el primer periodo en el mercado, ambas firmas compiten a la cournot. Ademaés el
jugador 1 decide cuanto invertir en tecnologia de reduccion de costos marginales, cuyos
beneficios se obtienen en el siguiente periodo. La firma 2 tiene una inversién fija.

e La licencia del jugador 1 expiraré, por lo que debe participar de una re-licitaciéon para
seguir operando en el mercado y poder obtener los beneficios de su inversion

e Un potencial entrante puede participar de la licitacion. El ganador tendra el derecho a
producir en el siguiente periodo, compitiendo a la cournot contra la firma 2.

Notemos que dada la inversion, las cantidades de produccion de equilibrios estan total-

mente determinadas. Asi, lo que se obtiene es una utilidad indirecta que depende solamente
de la inversion del jugador 1.
De esta manera se llega a un problema de optimizaciéon similar al de nuestro modelo original
pero con una potencia cuadratica y un parametro que representa la inversion fija del jugador
2 y que le quita beneficios a la firma 1. Nuestro objetivo era poder justificar que el problema
anterior era equivalente al modelo del monopolio y asi mantener las conclusiones, pero no se
logro este acometido debido a la potencia cuadratica involucrada. Su desarrollo supone un
gran trabajo extra, del cual esperamos que se puedan obtener conclusiones similares debido
a la “pasividad” en la inversién del jugador 2]

3.2.3. Traspaso de inversion mediante negociaciéon

A continuaciéon procederemos a ver los efectos que se producen al agregar la posibilidad
de que el incumbente pueda vender su inversion al entrante en caso de perder en la licitacion.
En este apartado nos limitaremos a observar los incentivos de inversion y comentar sus
repercusiones en el bienestar en vez de calcularlo expresamente.

Para esto, simplificamos el modelo asumiendo a = (fff Consideremos nuestro modelo original
de licencias cortas con las siguientes modificaciones:

3Un juego de dos agentes donde sblo uno toma decisiones deberia poder compararse a un problema de
optimizacion de un agente, donde la estrategia del rival simplemente es un parametro del modelo
4Esta simplificacién reduce considerablemente la complejidad del problema
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e Si el incumbente pierde, puede venderle su inversion al entrante a un precio por unidad
igual a p € [0, 1].

e Si el incumbente le traspasa una inversion I al entrante, entonces éste ultimo recibe
71, v €[0,1].

e El valor de la licecia para el jugador 2 cuando recibe una inversion I; del incumbente,
a un precio por unidad p es 0 = 0y + vI; — ypl; + [(0s), donde 1(6;) representa los
beneficios netos de algtun tipo de inversion extra que puede hacer el entranteﬂ

e El valor por la licencia del jugador 1 cuando invierte I; es vy = 61 + I, — vypl;, ya que
tiene un costo de oportunidad equivalente a lo que obtendria al vender su inversion.

e 0+ [(s) distribuye de acuerdo a F', con F(z) = 2", n € N.

El pardmetro p representa el poder de negociaciéon que tiene el incumbente, mientras que vy
representa la proporcion de la inversion que es trasnferible (no especiﬁca)ﬂ

Resolvemos por induccion reversa. El jugador 2 entraré sélo cuando esté seguro que ganaré
la licitacion, es decir, cuando su valoracion sea mayor a la del incumbente:

0 >v, < 0y+~I —pl +1(62) > 0, + I, — ypl4
92+l(92) >91+<1—’y)[1

Por lo que para una inversion I; del incumbente, su probabilidad de ganar (y de que no
tenga rival) es F'(6; + (1 — y)I;). Asi, el problema de optimizacion de éste en el periodo 1 es
maximizar:

€ = F(6y + (L =) 1) (01 + L) + (1= F(6y + (1 =) 1)yl = 517

Podemos reescribir este término y obtenemos:
a
¢ = pyly — 5112 + F(6 + (1 =) 1) (6 + (1 = py)h) (3.1)

En palabras, el incumbente tiene una fracciéon de la inversién asegurada gracias a la posibi-
lidad de negociar con el entrante.

Traspaso eficiente

Un caso particular es cuando la inversion se traspasa completamente al entrante, v = 1.
El problema se vuelve sencillo y podemos obtener el resultado de forma analitica. La utilidad
a maximizar es pI; — 21> + F(61)(61 + (1 — p)I1) y la condicién de primer orden nos queda:

p—aly+ F(0)(1—p)=0
p+ F(61)(1 —p)

a

— 1906, =

5Es razonable que una firma maés eficiente invierta lo mismo o mas que una menos eficiente
6También puede representar cierta fricciéon o costo por la negociacion
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Podemos ver que la inversion, a diferencia del modelo original, es siempre mas pequena en
licencias cortas, ya que en licencias largas obtenemos I* = % Esto se debe a que ya no se
tiene el segundo efecto de la inversion, la que al aumentar hace crecer la probabilidad de
ganar. Una unidad mas de inversion aumenta la valoracion del incumbente y del entrante por
igual. Matemaéaticamente, las valoraciones marginales son iguales para ambos jugadores:

v, _ 00 _

oo
Asi, ya no podemos establecer una proposicién como la que se sustenta sobre una mayor
inversion en licencias cortas.
Las repercusiones en el bienestar podemos observarlas de forma indirecta en el valor que
generara el incumbente (y el potencial entrante en licencias cortas) para el segundo periodo en
cada configuracion. El valor que se generara en licencias largas es simplemente V' (6,) = 6, +§
(recordar que o = 0). Mientras que en licencias cortas, con probabilidad F'(;) el incumbente
ganard la licitacion, generando un valor 6; + I (61) y con probabilidad 1 — F(6;) el ganador
sera el entrante, generando un valor esperado igual a E[fs + 1(62)]0y + 1(62) > 6] + I€(6,),
ya que el entrante recibe la inversién de forma integra pagando pIC(6;) al incumbente, lo
que no cambia el valor producido. En la figura mostramos un ejemplo en el cual se puede
ver que a pesar de haber menos inversiéon siempre en licencias cortas, los beneficios de un
potencial entrante més eficiente compensan la baja inversion.

Valor esperado segundo periodo

ha
'

Configuracién

Licencias Cortas

o
o
'

— Licencias Largas

Walor esperado

0.4-

0.00 0.25 0.50 0.75 1.00
g
Simulacion con las especificaciones F(x)=x, a=0, a=4, y=1, p=05

Figura 3.1: Valor esperado con traspaso eficiente.

Como la inversion en licencias cortas es més baja y ademés genera mayor valor en el se-
gundo periodo, se sigue que el bienestar debe ser mayor en dicha configuracion. Este ejemplo
mantiene el espiritu de la proposicion [2.6]

El traspaso eficiente es un escenario muy particular y restrictivo, ya que por ejemplo, no
permite que parte de la inversion sea especifica a la firma, o que haya algin coste en la
negociacion. Cubriremos este caso a continuacion.
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Traspaso ineficiente

Supongamos que parte de la inversiéon no es transferible, por lo que v < 1. Procederemos
de forma analoga a la resoluciéon de nuestro modelo original en licencias cortas, analizando
por partes la llamada zona neutra, zona de bloqueo y soluciéon interior.

Primero, veamos los tipos cuya inversion 6ptima en licencias cortas es igual a la inversion
en largas debido a su alta eficiencia. Estos son los 6; tal que al invertir /¢ = L consiguen con

a
probabilidad 1 la licencia, es decir, 6; + (1 — )+ > 1. Al imponer igualdad en la expresion
anterior obtenemos que w” =1 — ITTV es el tipo mas pequeno que invierte 6ptimamente i, y

todos los tipos mayores o iguales a éste componen la zona neutra.

Busquemos los tipos menores a w” que tengan incentivos a invertir lo suficiente para
asegurarse la licencia. La derivada de la utilidad nos quedaﬂ

onc
o1, — Py elt JOr+ @ =000 + (1= py) L] (1 =) + F(0 + (1 =) 11)(1 = p),
y dado 61, la inversién que asegura la licencia es I? = %. Asi, al evaluar en su derivada
debemos obtener un valor igual o mayor a cero:
— 0, 1—-6;
Py + f(1) |61+ (1 —py) T (1= +11=py) =0
— 1=+ (1- 1

— a—(1—=)y(1—=p)f(1)

En el apéndice mostramos que £V < w® con igualdad so6lo si f(1) = 0. Para que &V sea posi-
tivo necesitamos pedir que a > (1—7)[1+(1—7y)f(1)], de lo contrario todos los tipos menores
que w” invierten lo suficiente para bloquear, de lo cual se sigue que licencias cortas genera
mayor inversiéon en tipos bajos e igual inversion en el resto. Por lo tanto, si 6; € [£V,w"]

implica IF(0;) = I°.

Finalmente, estan los tipos cuya inversion 6ptima cumple la condiciéon de primer orden y
que no tienen asegurada la licencia. Notemos que como F(x) = z™, con n € N, la derivada
con respecto a la inversion es:

o1

o =P aly +n(0; + (1 =) )" 0 + (1 — py) 1 J(1 =) + (61 + (1 —v)1)"(1 — pv),

que es claramente creciente en 61, por lo que usando el teorema de Topkis sabemos que I¢(6,)
es creciente en [0, &),
La condicién de primer orden nos da:

py + (s + (L= 1) Mo + (1= py) (1 =) + (61 + (1 = ) 1)"(1 = p)

=1, (3.3)

"Suponemos concavidad en I;. Ver apéndice.
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que en particular nos dice que I°(6;) > 2.
Si miramos al tipo £V que es quien més invierte, notaremos que su inversiéon es menor que
la méaxima inversion en el modelo original. En efecto, la inversién en este punto es

;o118 1+ 0-9f) 1+ (A =9)f1) 1+ f(1)
1=y  a— 1=y -p)f(1) a a

=1-¢

Ademés podemos probar que cada uno de los puntos criticos es mayor a su homélogo en
el modelo original, es decir:
N> W >w. (3.4)

Notemos que si v = 0 obtenemos el modelo original, y si este parametro aumenta se generan
dos efectos opuestos. Por un lado, asegura una fraccion mayor de los beneficios de la inversion,
pero por otro disminuye la probabilidad de ganar la licencia, ya que el entrante se beneficia
de una transferencia de inversiéon maés eficiente.

En resumen, si el traspaso no es totalmente eficiente obtenemos el mismo comportamiento
en inversion que en el modelo original pero con puntos criticos mas altos, una inversion minima
més alta y una inversiéon méxima mas baja, acercandose a la inversion optima de licencias
largas. Este comportamiento sugiere la posibilidad de formular proposiciones similares a las
ya obtenidas respecto al bienestar. Dejamos un ejemplo en la siguiente figura.

Inversién por configuracion

0.30-

Configuracion

Licencias Cortas

Inversion

— Licencias Largas

0.15-

0.10- . : i i
0.00 0.25 0.50 0.75 1.00
8
Simulacién con las especificaciones F(x)=x, «=0, a=4, 7=0.8, p=0.5

Figura 3.2: Incentivos de inversiéon con traspaso ineficiente.

Una inversion facilmente transferible y un poder de negociacion balanceado mitigaria el
temido hold-up problem, dando mayores incentivos a la inversion de largo plazo.
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Capitulo 4
Discusion e implicancias politicas

. Qué podemos decir a partir del modelo? En este capitulo discutimos y analizamos las
implicancias en la politica regulatoria de nuestro trabajo.

4.1. El beneficio del consumidor

La proposicion nos dice que si el consumidor se beneficia en gran proporciéon del valor
que genera la inversion del incumbente para el periodo 2, y el incumbente es relativamen-
te eficiente, entonces licencias cortas genera un mayor bienestar que licencias largas. Si el
incumbente es demasiado eficiente, entonces no hace diferencia y el bienestar es el mismo
en ambas configuraciones. Lo que nos lleva a las preguntas ;Cémo y cuéndo el consumidor
obtiene un gran beneficio del valor generado por la inversion? y més basico aun, jqué es A7.
Partamos analizando esta tltima pregunta.

4.1.1. Renta del consumidor

El multiplicador representa la medida en que se beneficia el consumidor a partir de la
inversion que mejora la calidad del bien transado en el mercado, por lo que, una primera
definicion de lo que es A es que corresponde a la fraccion del valor generado que no es
obtenido por el monopolio debido a por ejemplo, la asimetria de informacién acerca de la
valoracion del bien por los consumidores. Asi, cada vez que la asimetria de informacion
permita al consumidor quedarse con un gran excedente, estariamos en presencia de un A\
alto. Dicho valor dependeré de la demanda y su elasticidad o de la distribucion de los tipos
de los consumidores, que representa la disposicion a pagar por el bien.

Algunas concesiones de autopistas y carreteras se otorgan a la firma que ofrezca menor
cobro por peaje. En teoria, una firma racional y eficiente ofrecera un bajo precio y se llevaréa
la concesiéon sin quebrar o tener que renegociar el contratd'] generando una gran renta al

"Engel et al. (1996)[12] muestran el caso de Chile, en donde sucede que empresas primerizas caen en la
maldicién del ganador, ganando con una oferta muy baja que los lleva a la quiebra o renegociando contrato.
Otras firmas con un gran poder de negociacién lo hacen a propésito, sabiendo que el gobierno tiene incentivos
a renegociar el contrato en vez de dejar un camino sin construir.
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consumidor cada vez que haga uso de estas pistas.

4.1.2. Externalidad positiva

Pensemos en el ejemplo de una firma de telecomunicaciones brindando servicios de internet.

Notemos que una mayor inversion en antenas resulta en una mayor cobertura en internet, o
una inversion en tecnologia como la fibra éptica permite una velocidad de navegacién mas
alta. Un consumidor se beneficia por variados motivos: menos tiempo de espera descargando
archivos, videos cargan mas rapido y en mejor calidad, video conferencias estables, etc. Uno
de los beneficios mas importantes es el acceso a la informacién; que sea estable, accesible
para todos y veloz. Esto permite a estudiantes o gente del hogar educarse, y es justamente
la educacion (en sus muchas aristas) la que genera (y es por excelencia) una externalidad
positiva, que redunda en vida mas plenas y con mejor calidad de vida para todo el hogar. Un
buen servicio de internet también permite el teletrabajo (trabajo a distancia desde el hogar),
tan importante en estos momentos en que se escribe esta tesis debido a la pandemia del
Coronavirug?} Quienes pueden y tienen el privilegio de realizar teletrabajo en estos momentos
benefician a todo su hogar al no exponerlos a su contagio y al llevar sustento. También se
beneficia la gente obligada a exponerse por su trabajo o por tramites, ya que disminuye la
cantidad de personas en las calles y transporte ptblico.
Otra externalidad es el valor que genera el que mas individuos tengan acceso a internet. Tener
internet es bueno, pero es mejor cuando también nuestro familiares, amigos y companeros de
trabajo tienen, ya que podemos comunicarnos, lo que brinda tiempos de calidad para el ocio
y también permite hacer trabajos grupales o que necesitan coordinaciéon. Asi, el multiplicador
A puede involucrar una medida de las externalidades positivas que genera el mercado y que
no se logra medir como un excedente del consumidor en la forma cléasica, es decir, mirando
disposiciones a pagar y el precio al que se transa.

En resumidas cuentas, el multiplicador A puede representar:
i La fraccion del valor generado en el mercado que obtiene el consumidor.

ii Externalidades positivas que podria tener en cuenta el regulador.

4.2. El tipo del incumbente y el factor de descuento

En este apartado nos referiremos brevemente a cada uno de estos temas.
En nuestro modelo tenemos el tipo del incumbente como informacién conocida y los resul-
tados dependen de éste. Se podria pensar que tal incumbente debe tener algtin grado de
eficiencia, suponiendo que para lograr establecerse en el mercado tuvo que ganar alguna li-
citacion previa. Si fuese el caso, podriamos pensar que es menos probable que aplique la
proposicion (aunque no imposible), dependiendo de la eficiencia que pueda presentar el
potencial entrante (modelada por la funcion F'). En la misma linea, seria mas probable obser-
var el efecto de bloqueo o prevencion de entrada, teniendo més importancia la proposicion [2.8]

2En Chile el Coronavirus tiene una alta tasa de contagios y aun no alcanza su maximo, segtin los expertos
y experiencia comparada.
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Respecto de la ausencia de factor de descuento, afirmamos que no produce cambios cuali-
tativos en los resultados. Para el caso de Licencias Largas, la inversion serd menor para cada
tipo. En Licencias Cortas, la inversion serd menor en la zona creciente y los tipos claves, £ y
w son mas altos. No se ve que la presencia u omisiéon del factor de descuento beneficie alguna
licencia por sobre la otra.

4.3. Implicancias politicas

Advertidos sobre las limitantes y robustez de nuestro modelo en el capitulo anterior y

teniendo en cuenta que nuestro modelo solo considera el caso de un monopolio, procedemos
a analizar las implicancias de nuestros resultados en politica.
Ya vimos que bajo ciertas condiciones las licencias cortas son preferidas a las largas desde
un pusto de vista de bienestar social. La proposicion nos dice que si el costo marginal
de la inversion es alto y ademés el valor esperado que puede generar una nueva firma en
el mercado es grande, entonces, a pesar de que un incumbente ineficiente invierta menos
en licencia corta, el bienestar serd mayor gracias al entrante. Por otro lado, la proposicion
nos asegura que tipos medianamente altos invertirdn maéas en licencia corta con el fin de
proteger su estadia en el mercado, por lo que si el consumidor obtiene un alto beneficio de
la inversion, este exceso de inversion es deseable socialmente.

Nuestro modelo sugiere que en el mercado de esprectro para telecomunicacion, licencias
cortas podrian ser mas eficientes que licencias largas. Los avances en tecnologia partiendo
por la telefonia, pasando por transmisién de radio y television, y llegando al internet con sus
progresivas mejoras en velocidad cuya ctispide actualmente es el 5G, dan a entender que hay
constantemente nuevas ideas y proyectos que generan alto valor a los consumidores y por
ende, oportunidades de obtener utilidades para las firmas. Sin duda alguna, una buena senal
para comunicaciéon telefénica y una buena conexion a internet produce un bienestar no solo
a sus usuarios por separados, sino que también genera un valor colectivo, que se refleja en
la posibilidad de teletrabajar, buscar-ofrecer trabajo, mantener contacto con seres queridos
y facilitar el acceso a informacion y a la educacion. Ademas el 5G permite el desarrollo del
Internet de las Cosas (IoT) que es “la conexion de distintos objetos y sensores con internet, lo
que permite el intercambio automaético de informacién con otros dispositivos, sin la necesidad
de intervencion humana” (La Tercera, 2020)[6] y fomentara las ciudades inteligentes, “a través
del transporte con vehiculos conectados e interactuando entre ellos, con una gestion mas
eficiente de la red de las ciudades, evitando la ocurrencia de accidentes, aglomeraciones de
transito y optimizando el uso de calles y carreteras” (Biobio Chile, 2020)[I§].
Historicamente, en Estados Unidos las licencias de espectro electromagnético han tenido
duracién entre 10 a 15 anos y entre 10 y 25 anos en el mundo. La licitacion 103 de Estados
Unidos realizada en 2018 para la implementacion del 5G otorgaba licencias con duracion de 10
anos. En Chile hubo una en 2013 para el desarrollo del 4g. Anterior a esa fecha, los derechos
sobre el espectro electromagnético se otorgaron de acuerdo a propuestas de uso por parte de
firmas interesadas (beauty contest). En este ano, 2020, se realizara la licitacion de espectro
que permite desarrollar la tecnologia 5G en la cual se decidi6 usar un largo de 30 anos. La
experiencia mundial sugiere que este largo es un tanto alto y podria generar ineficiencias en
los anos siguientes debido al avance tecnolégico y a la futura escasez de licencias para nuevas
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firmas entrantes que ademas de generar nuevos o mejores servicios, aumentan la competencia
a los incumbentes.

Mercados en los que no son tan deseables licencias cortas pueden ser aquellos en los que el
producto se exporta o mercados donde la inversiéon no es relevante o no es un problema. Una
buena carretera y autopista generan un tremendo valor para el desarrollo del pais, pero la
calidad de las carreteras es comprobable por lo que se puede pedir por contrato facilmente,
sin tener que dar incentivos extras a invertir en calidad.

Las cuotas de pescas tienen un propoésito mas bien de guiar a una explotacion de recursos
naturales de forma sustentable, evitando por ejemplo la extincion o la temprana explotacion
de pescados. Si el mercado es competitivo ya se estaré incentivando a tener buena tecnologia
de produccién. Si ademés el producto en gran parte se vende al extranjero, lo que en nuestro
modelos se traduciria en un A pequeno, podria ser que licencias largas genere un mayor
bienestar, ya que licencias cortas presionaria a algunas empresas a sobreinvertir sin generar
un aumento significativo en el bienestar total.

Si las firmas son ineficientes y hay un gran valor por més entranres, licencias cortas tienen
sentido.
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Conclusion

Cuando se desea licitar una licencia que brinda el derecho a explotar un recurso y que
permite participar en una actividad econémica se debe pensar en cada una de sus caracteris-
ticas, como la cuota del recurso de la que puede hacer uso y el tiempo de caducidad de este
derecho, ya que dichas caracteristicas seran las reglas del juego que moldearan los incentivos
de la firma duena de la licencia. En este trabajo intentamos brindar un marco tedrico que nos
permita entender como la duraciéon de las licencias afectan los incentivos de inversion de largo
plazo de las firmas cuando la inversiéon importa para el bienestar social, y destacar factores
claves que permitan justificar qué tipo de licencia usar. Encontramos algunos factores claves
como la eficiencia del incumbente, el bienestar que genera un buen plan en el mercado aguas
abajo y la posibilidad de transferir la inversion mediante negociacion.

Usualmente seran deseables licencias cortas cuando los potenciales entrantes tengan buenos
proyectos, el incumbente sea ineficiente y el costo marginal de la inversion sea alto. Sin em-
bargo, aun cuando el incumbente es medianamente eficiente, licencias cortas funcionan mejor
si los consumidores obtienen un alto beneficio en el mercado, ya que se presiona al incum-
bente a invertir méas con el fin de proteger su estadia en el mercado. Este efecto se suma a la
literatura de entrada y disuacion, en la cual la inversion sirve al incumbente para disminuir la
probabilidad de competencia en la licitacion, lo que le permite obtener la licencia a precio (de
reserva) cero. Esta distorsion en los incentivos de inversién no debe ser sobredimensionada
ya que diversos ambientes o elementos, tales como la posibilidad de negociar o imponer un
precio de reserva mayor a cero, la disminuyen.

Nuestros resultados tienen implicancias en el plano regulatorio y sugieren usar licencias cor-
tas en el mercado de espectro radioeléctrico.

Para investigaciones futuras podemos considerar plantear un juego repetido infinitamente
que permita justificar las tecnologias y tipos de entrantes; un ambiente en el que la inversion
produzca mejoras estocasticas en los ingresos; la posibilidad de realizar inversiones de corto
plazo y un modelo de competencia imperfecta.
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Apéndice A
Pruebas formales del Capitulo 2

Justificacién de la utilidad indirecta de [1.1]
Calidad del bien

DeMOSTRACION. Dada la calidad del bien, el monopolio calcula el precio p que maximice sus
utilidades m = (1 — £)p. La condicién de primer orden nos da:

*

1-28 =0
q
« 4
== =2h
P =3
Por lo que sus utilidades son:
P’ 1
™= . W =14

Y el consumidor obtiene:

1 1
Elu] = E[vg — p*lvg — p* > 0]P[vg — p* > 0] = / vg —p'dv = / v — gdv
2

q

(- )) -3

3 1 1 h
Tdg Ty T3 Ty

Reduccién de costos
p

DemosTRACION. La utilidad del monopolio es 7 = (1—2)(p—c). La condicién de primer orden
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nos da:

_(p—C)+(1_]_)):O
q q
. +c
D =q2 =q—/qh.

En la ultima igualdad reemplazamos ¢ = ¢ — 2+/qh. Asi mismo, sus utilidades son:
o (1_q+c) <q+c_c> _
2q 2

1
E[u] = Elvg — plvg —p > 0]Plvg —p > 0] = / vg — pdv

p
q

(-6)) 0D CDECD)

q
2
C(a=c\ (a4 qtc\ _lg—cqg—c (g—0¢°
2 J\2 4 ) 4 ¢ 2 8

Y el consumidor obtiene:

Calculos previos para los lemas y
Consideremos las condiciones que definen ambos parametros obtenidas de 2.6] y [2.13]

1 2
w_l_ﬂ:l’
a
1-¢

(1 ag)[L + F(1)] — g =

Trabajamos la segunda ecuacién: sumamos el segundo término del lado izquierdo, mutiplica-

1+af
mos por —= y sumamos &, lo que nos da

(1+af)?* _

§+(1+/(1) L.

De aqui se concluye rapidamente que si f(1) = 0, £ = w. Supongamos ahora que f(1) > 0,

y definamos ahora la funcion g(z,0) = 0 + (1 + x)%, y notemos que es estrictamente

creciente en ambos argumentos

1 0)>
gz:ﬂ>07
a

2
99:1+§(1+x)(1—|—a9)>0.

Lema 2.7]
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DEMOSTRACION. Evaluemos algunos valores claves en g. Notemos que

1 2
(0, w) = w+ LFO
a
1 2

1 1
glo,—=)=—=<1
(0% «

Por teorema del valor intermedio existe ' € (—é, 1) tal que ¢(0,0") = 1. Luego, ¢’ puede ser
igual a w o a la otra raiz:

1
202
que es claramente siempre negativa y de hecho, menor a —é, por lo que #' = w < 1. Ademaés
usando sabemos que w > 0 exactamente cuando

[ Valda? + 4a + a] — (a—|—2a)}

Val4a? +4a +a] — (a+ 20)

Vada? +4a +a] — (a + 2a)
al4a® + 4a + a)
a[4o¢2 + 4o+ df

o*(a—1

Y

2a2 [

0
0
(a + 2a)?

2 4 dac + 402

vV IV IV IV IV
HO@

Q

y cada par de desigualdad anterior son equivalentes. Con esto ya demostramos el lema.
]

Lema 2.2

DEMOSTRACION. Ya sabemos que £ = w cuando f(1) = 0. Supongamos ahora que f(1) # 0y
procedamos de forma analoga a la anterior, evaluando valores convenientemente

o100 =€+ (L ey
— ¢(0,¢) <1 :w—{—% =g(0,w).

De aqui se concluye que ¢ < w.
Por otro lado, para que £ > 0 es necesario y suficiente (usando [2.12)

sy Vel F T al+al - 201+ F0) — o] 20

Trabajando aun mas la desigualdad:

Va[da(1+ f()[1 +a] +a] > 2a(1+ f(1)) +a
alda(l+ fF)[1 + a] 4+ a] > 4a*(1 + £(1))* + 4aa(1l + f(1)) + @
da(l+ f(1)[a(14+ a) —a(l + f(1)) —q]
]



Lo que concluye la prueba. ]
Ecuacion 2.19, Derivada implicita.

DEMOSTRACION. Sea h = h(I,0) y I = I¢(0). De tenemos

(14+ab)[f(h)h+ F(h)] —al =0
al
1+ af

— f(Wh+F(h) =

Si derivamos a ambos lados con respecto a 6 obtenemos

oh

H(1+ab)—1I
(1+ ab)?

, donde I(h) = f'(h)h + 2f(h)

Note que % = %(9 +(14+ad))=1+al +(1+ Q@)%_
Reemplazando y multiplicando por (1 + af)? obtenemos

(1 +al +(1+ a@)%) I(h)(1+ab)?=a [%(1 + af) — Ia

%(1 +ad)[(1+ af)?l(h) — a] = —aad — (1 + al)(1 + ad)?l(h)
oI aal + (14 ad)*(1 + al)l(h)
00 —(1+af)[(1+ ab)2l(h) — a]
Al reemplazar [(h) se obtiene el resultado de [2.19] O

Lema Sea F'(r) una funcién de distribucién de probabilidad tal que su marginal
revenue es mayor a cero en algin punto. Entonces existe 6 € (0, ) tal que h(1(0),6) cumple
2.20)

DEMOSTRACION. Definamos M R(x) = x — %z()‘r) Esta funcion es continua gracias a que F'(z)

la supusimos dos veces diferenciable con derivadas continuas. Ademas por hipoétesis existe
z € [0,1] tal que MR(z) > 0, y si x tiende a cero, entonces M R(x) < 0. Por teorema del
valor intermedio existe z € (0,1) tal que M R(z) = 0. Por otro lado, usando la continuidad de
I1€(0), garantizada por el teorema de la funcién implicita, tenemos que h®(6) = h(I¢(0),0)
es continua, y h%(0) < 1 ssi 0 < €. Luego, h9(0) =0 < Z y h%(€) = 1 > Z, y nuevamente

por teorema del valor intermedio existe § < ¢ tal que h%(0) = z. O]

Proposicion [2.6| Consideremos h del lema y definamos 3 = min{ﬁ,E[é]}. Sia> 1,
entonces para todo 6 < 0 = ;5 [\/a[éla(l + af) 4+ a] — (a + 2a)| se tiene que AW () > 0.
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DEMOSTRACION. La condiciéon a > % garantiza que 6 > 0:

[\/a4oz 1+ apf)+al—(a+2a)] >0

202
alda(l + af) + a] > a® + 4aa + 4a?
4o’ap > 40
- 1
a> —.
5
Veamos que un tipo € < @ genera un valor menor o igual a 3 en licencias largas:
1 6)?
0 + (1 +af) <p
a
af + 1+ 20+ a?0* < ap
02+20a+20¢ < af —1
202 a?
a+ 2« af—1 (a+2a)? 1 ) )
(9+ 202 ) = a? + dot 4@4[(a+ 20)" +4a’(af — 1)

a4+ 2« 1
<6+ 50 > < 57 \/a2+4aa+4a2aﬁ

0 < %@2 [\/a[4a(1+a6) +a] — (a+20z)] =0

Las desigualdades anteriores son equivalenmas Por lo tanto, un incumbente de tipo 6 < 0
genera en licencias largas un valor § + (29 HO‘G < E[0] = ¢(0) < ¢(0) para 0 > 0. Ademas:

(14 ab)?
a

0+ <h

por lo que 6 < 6, de lo que se concluye que 1¢(0) < IX(6). Asi, la diferencia de bienestar es

AW (9) = 3 ((1 +O‘9)2 - 10(9)2) + (14 ) {aﬁ(@) - (‘” M)]

a a

>0+ (1+ ) [E[é]— <9+M)} >0

a

Para todo 6 € (0,0]. Si § = 0, tenemos 1¢(0) < IX(0), por lo que la desigualdad también es
estricta. [

Lema Sea 0 € (0,¢) del lema y 0 € [0,€). Entonces, existe A > 0 tal que para
todo A > A se tiene que AW (#) > 0.

DEMOSTRACION. Sea 6 € [0, ), entonces 1€(0) = I*(0
h! = h(I'(6),0) con | € {C, L}, entonces se cumple
A(0) tal que hace que dado 6, AW (#) = 0, es decir

%(ICQ _ IL2)
¢(6) — ht

40

y 1€(0) > T*(0 )paratod09>9_ Sea
(0

)
$(0) = E[maz{hC,0}] > h¢ > hL. Sea

AO) = —1



Note que el primer término del lado derecho de la igualdad es positivo y su denominador
nunca se indetermina, por lo que A(f) < co. Ahora tomamos A = max{0, A\(6)}. Asi, si A > A
se tiene que AW (0) > 0. O

Proposicion

DEMOSTRACION. Primero, notemos que cada vez que [ ¢ > I imlica que h® > h” por lo que
#(0) > ht. Definamos sobre el intervalo [6, ¢] la funcion

%(IOZ o ILZ)
¢(6) — ht

del lema anterior. Note que dicha funcién es continua ya que es composicion, suma y division
de funciones continuas y que su denominador es positivo, por lo que A\(f) no se indetermina.
Como dicha funcién esta bien definida en este intervalo compacto y es continua, por Teorema
de Weierstrass, existe 6* € [, €] tal que A(0) < A(6*) . Asi conseguimos una cota para A(f)
que no depende de 6 y que hace que para cualquier A > \(0*) se cumpla AW (6) > 0.
Consideremos ahora AW (0) en el intervalo [{,w) y sus derivadas:

AWS) = g <(1—:a9)2 - (11+—Cfe>2> +(1+A) [1 - (e+ %)] ,

AW'(0) = a (1 Z;woz + [11;50} [(11:@3)2}) —(1+\) [1 +2(1+ ae)%} ,

(1+af)®+3(1 —0)(1 + ad)*a
(1 + ab)

() = 1

AW"(0) = —a(1 + ) ( ) — %2(1 +2)\) <0,

por lo que AW (0) es concava, y ademéas cuando § = w las inversiones son iguales en ambas

configuraciones:
(1+ aw)? (1+ aw) l—w
Wwt——-"-=1 < =
a a 1+ aw

y ambas generan un valor igual a 1 para el segundo periodo, por lo que AW (w) = 0.

De este modo, si AW (£) > 0 para algin A se tendria que AW (6) > 0 para todo 0 € (§,w),
bajo el mismo multiplicador. En particular, si A > A\(0*) entonces AW (£) > 0, por lo que
A = A(0%) es tal que para todo A > X se tiene que AW (0) > 0 en (£,w) y por lo tanto en
0, w).

O
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Apéndice B
Pruebas formales del Capitulo 4

Dejamos las demostraciones y calculos pendientes sobre la extension de negociaciéon con
traspaso ineficiente.

Concavidad. Recordemos la primera derivada de la utilidad es:
onc
ol

Derivando de nuevo obtenemos:

—a+ (L=7)[f' (0 + (L= 7))L =) + (1 = py) 1) +2f (01 + (1 = 7)) (1 = py)] <O

=py—ali+ f(Or + (1 =)L) + (L —py) L)1 =) + F(0, + (1 =) )(1 - py)

Desigualdades

DEMOSTRACION. Veamos que &V < w™. Definamos la siguiente funcién
a—(1-7+0-py)z
a— 1=yl -pa

y notemos que H(0) =1 — 22 = w™ y H(f(1)) = ¢V. Derivando podemos comprobar que
esta funcion es decreciente:

ey =—1= D=l = Q=71 =p)alt[a— 1=+ A -pyald =1 -p) _,
la— (1 —)v(1 —p)a] -
= la—(1—=7)1+ 1 —=py)a)y(l-p) < (1 =py)fa— (1)1 —p)]
= 0< (1=9)a+(1-p)]

H(z) =

?

Lo cual es cierto y por lo tanto £V < w?. O

DEMOSTRACION. Ddemostremos ahora las desigualdades de [3.4]
e = =0+ U=p) ] a= A=)+ T=p)/()] S a=1-F0) _
a—(1=7)y(1=p)f(1) a a
1 1= N

Por otro lado, es trivial ver que w =1— - <1 =w O
a a
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