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Resumen

El desarrollo y la conservacion de infraestructuras de transporte es un elemento de
fundamental importancia para el desarrollo econémico y social de los paises. Dentro del marco
de las diferentes metodologias empleadas por las administraciones publicas para ejecutar y
mantener las infraestructuras, destaca, desde hace décadas, el sistema de Asociacién Publico
Privada. El principal objetivo de este trabajo es el de analizar novedosos sistemas de licitacion
de proyectos en régimen de Asociacién Publico Privada, como alternativa a los utilizados
tradicionalmente, con la finalidad de optimizar su resultado, tanto desde el punto de vista de

las administraciones publicas, como del de los participantes en los procesos de licitacion.

Con este objetivo, se ha construido un complejo modelo tedrico que simula una o varias
subastas en las que se asigna el desarrollo de un conjunto de tramos de autopistas, licitados en
régimen de Asociacién Publico Privada, cuando los tramos a subastar son lotes relacionados
entre si, al ser bienes sustitutivos o complementarios. En este sector, tradicionalmente, la
asignacion de estos proyectos se ha realizado mediante una sucesion de subastas individuales,

ignorando los beneficios potenciales de licitar todos los proyectos al mismo tiempo.

La cuestion principal que se aborda en este trabajo es comprobar si es preferible subastar
estos proyectos individualmente, en subastas independientes de un lote o si, por el contrario,
resulta mas beneficioso subastarlos todos al mismo tiempo, en una unica subasta combinatoria,

lo que se tomara como hipdtesis de partida.

En las subastas individuales de un lote, los participantes presentan sus ofertas para cada
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proyecto de forma independiente. Sin embargo, en las subastas combinatorias, tienen la
capacidad de ofertar por las combinaciones de proyectos que les resulten mas interesantes,
reflejando en sus valoraciones las potenciales sinergias derivadas de la adjudicacién conjunta

de determinados lotes.

Para el desarrollo de esta tesis, se han construido dos sofisticados modelos, ambos adaptados
al sector. Un modelo de valoraciéon, que estima el valor que tiene cada proyecto para cada
participante, y un modelo de asignacion para determinar el resultado de los diferentes tipos

de subasta considerados.

Para el diseno y la parametrizacion de los modelos se ha tomado como base un caso real:
la segunda ola del Programa de infraestructuras colombiano 4G, en el que, a lo largo del ano
2015, se asignaron 9 proyectos para la construccién de autopistas en diferentes ubicaciones

del pais.

Esta investigaciéon pretende proporcionar una referencia valiosa para los gestores de
politicas publicas que estén interesados en métodos de adjudicacién alternativos, con el
objetivo de optimizar el uso de los recursos piblicos. Los resultados revelan que el mecanismo
combinatorio mejora el proceso en términos de asignacion y eficiencia, generando beneficios
significativos para todas las partes, y disminuyendo significativamente la probabilidad de

fracaso de los proyectos.
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Summary

The development and preservation of transportation infrastructures is a fundamental
element of crucial importance for the economic and social advancement of all countries. Within
the framework of various methodologies utilized by public administrations for the execution
and maintenance of infrastructures, the Public-Private Partnership system has stood out for
decades. The primary objective of this study is to analyze innovative tendering systems for
projects under the Public-Private Partnership regime, as an alternative to traditionally used
ones, with the intention of optimizing their outcome, both from the perspective of public

administrations as well as the participants in the tendering processes.

With this aim, a complex theoretical model has been constructed that simulates one
or multiple auctions in which the development of a group of highway segments, tendered
under the Public-Private Partnership regime, is assigned, when the segments to be auctioned
are interconnected lots, being either substitutive or complementary goods. In this sector,
traditionally, the assignment of these projects has been carried out through a succession of

individual auctions, overlooking the potential benefits of tendering all projects simultaneously.

The main challenge faced in this thesis is whether it is preferable to auction these projects
individually, in independent single lot auctions, or, on the contrary, if it would be more

beneficial to auction all of them simultaneously, in a single combinatorial auction.

In independent single lot auctions, participants submit their bids for each project separately.

However, in combinatorial auctions, they have the capacity to bid on combinations of projects
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they find more interesting, reflecting in their valuations the potential synergies derived from

the joint awarding of certain lots.

Two sophisticated models have been constructed, both adapted to the sector. A valuation
model, estimating the value each project has for each participant, and an allocation model to

determine the outcome of the different types of auctions considered.

For the design and parameterization of the models, a real case has been used as the basis:
the second wave of the Colombian 4G Infrastructure Program, in which, throughout 2015, 9

projects were assigned for the construction of highways in various locations in the country.

This research aims to provide a valuable reference for public policy managers interested
in alternative award methods, with the goal of optimizing the use of public resources. The
results reveal that the combinatorial mechanism improves the process in terms of assignment
and efficiency, generating significant benefits for all parties, and significantly reducing the

probability of project failure.






SUMMARY



Indice general

Agradecimientos I
Resumen II1
Summary VII
Lista de figuras XVII
Lista de tablas XVIII
1. Introduccién 1
1.1. Presentacion de la investigacién . . . . . . .. ..o oL 2
1.2. Objetivos . . . . . . . . 4
1.3. Modelos de valoraciéon y de asignacion . . . . . . .. ..o 6
1.4. Metodologia utilizada para la investigacién . . . . . . . . .. ... ... ... 9
1.5. Principales resultados y conclusiones . . . . . .. ... ... ... .. .... 11

XI



XII

2.

INDICE GENERAL

1.6. Estructura de la tesis doctoral . . . . . . . . . . . ...

Las Asociaciones Publico Privadas

2.1. Las Asociaciones Publico Privadas . . . . . . . . . . . . .. ... ... .. ..

2.2. Caracteristicas comunes de los proyectos APP . . . . .. ... ... ... ..

2.3. Problemaética actual en la licitacién de proyectos de APP . . . . . .. . . ..

. Estado del arte

3.1. Problematica en los proyectos APP y factores criticos de éxito . . . . . . ..

3.2. Disenos de licitaciones de proyectos APP . . . . . ... ... ...

. Mecanismos de subastas analizados

4.1. Subastas independientes de un lote . . . . . .. ... ...

4.2. Subastas combinatorias . . . . . . . . .

4.3. Los lotes APP y las subastas combinatorias. Casos reales. . . . . . . . . . ..

. El sistema concesional en Colombia

5.1. Sistema concesional en Colombia: las primeras tres generaciones . . . . . . .

5.2. Cuarta generacién: programa 4G colombiano . . . . . .. . .. ... .. ...

5.2.1. Estructura general . . . . ... ... ... o000

5.2.2. Financiaciéon de los proyectos . . . . . .. ..o

15

16

18

21

27

28

31

37

37

41

45

51



INDICE GENERAL XIII

5.3. Segunda ola del programa 4G en Colombia . . . . . . . . ... .. ... ... 60
5.4. Reflexiones generales . . . . . . . . . . ... 65
6. Caracterizacién de participantes y lotes 69
6.1. Categorias de participantes . . . . . . . . . .. . ... 70
6.2. Variables clave de lotes y paquetes. . . . . . .. .. ... 7
6.3. Combinacién de participantes, lotes y paquetes . . . . . . . . ... ... ... 83
7. Modelo de valoracién 85
7.1. Pasos para implementar el modelo de valoracion . . . . . ... .. ... ... 86
7.2. Impacto de variables en la generacion de escenarios . . . . ... .. .. ... 89
7.3. Impactos de cada variable ajustados por lote . . . . . . .. ... ... .. .. 91

7.4. Matriz de ponderacion por variable y categoria de participante: valoracion de

un lote . . . oL 93

7.5. Valoracién de paquetes . . . . . . ... 96
7.6. Calculo de la valoracion final y del descuento . . . . . . . . .. .. ... ... 101

8. Modelo de asignacion y escenarios analizados 105
8.1. Modelo de asignacion . . . . . . .. ..o 106

8.2. Ruido gaussiano incluido en el modelo . . . . . . . .. ... ... ... ... 107



XIV INDICE GENERAL
8.3. Escenarios principales . . . . . . .. ... oo 111
8.4. Escenarios extremos . . . . . . . . ..o 112
8.5. Desarrollo del Escenario Base . . . . . .. ... ... ... .. ... ... .. 113
8.6. Contraste de validez del modelo: aplicacién al casoreal . . . . . . . . . . .. 117

9. Anailisis de Resultados 127
9.1. Analisis del Escenario Base . . . . . . . . .. .. ... ... ... .. ... 128

9.1.1. Escenario Base: resultados . . . . .. .. .. ... 0oL 128
9.1.2. Escenario Base: Tipologia de ganadores lote a lote . . . . . . . . . .. 132
9.2. Escenarios principales: resultados por escenario . . . . . .. ... ... ... 135
9.2.1. Escenario 2 . . . . . ... 135
9.2.2. Escenario 3 . . . . . ... 136
9.2.3. Escenario4d . . . . . ... 138
9.24. Escenario b . . . . . .. 140
9.3. Escenarios extremos: resultados . . . . . . ..o 142
9.3.1. Escenario la . . . . . . . . . .. 142
9.3.2. Escenario 1b. . . . . . . ... 144
9.3.3. Escenario 1c . . . . . . . ... 146

9.3.4. Escenario 1d . . . . . . . .. 148



INDICE GENERAL

10.Resultados globales y conclusiones

10.1. Resultados Globales . . . . . . . . . .

10.1.1. Precio final total a pagar por la ANT . . . . ... .. ... ... ...

10.1.2. Asignacién de lotes conexos . . . . . . . ...

10.1.3. Alcance de la OCY por los participantes ganadores . . . . . . . . . ..

10.1.4. Tamano de los paquetes adjudicados . . . . . . . .. ... ... ...

10.1.5. Tipologia de participantes ganadores . . . . . . . . . ... ... ...

10.2. Conclusiones finales . . . . . . . . . L

Bibliografia

Apéndices

Apéndices A. Listado de acrénimos

Apéndices B. Determinacion del Valor Base Ajustado

XV

151

151

152

155

156

157

158

160

167

175

177

179






Indice de figuras

1.1.

2.1.

2.2.

2.3.

5.1.

5.2.

5.3.

7.1.

8.1.

8.2.

8.3.

Etapas seguidas en la metodologia. . . . . . . ... ... L. 11
Estructura tipica de un proyecto APP. . . . . . .. .. ... 20
Fuentes de financiacién de proyectos APP. . . . . . .. ... ... ... ... 21
Coste por km de carretera en funcién del nimero de participantes en la subasta. 22

Vias preexistentes y proyectos de la 4G de concesiones en Colombia. . . . . . 57
Localizacién geografica de los lotes de la segunda ola de la 4G. . . . . . . .. 62
Etapas de la metodologia implementada. . . . . . . . ... .. ... ..... 66
Pasos del modelo de valoracién. . . . . . . .. ... ... L. 89
Ganador lote 2.2 con factor ruidodel 1% . . . . . .. ... ... ... ... 109
Ganador lote 2.2 con factor ruidodel 5% . . . . . . . . ... ... ... .. 109
Etapas para contraste del modelo con el resultado real. . . . . . . ... ... 118

XVII



XVIII INDICE DE FIGURAS

10.1. Ofertas finales. . . . . . . . . . . ... 153
10.2. Desviacién estandar de los descuentos medios de todos los escenarios. . . . . 154
10.3. Tamano paquetes adjudicados. . . . . . . . . . .. ... L L. 158
10.4. Capacidad éptima de los adjudicatarios. . . . . . . . .. ... .. ... ... 159
10.5. Tamano de los adjudicatarios. . . . . . . . . . .. . ... ... ... ..... 159

10.6. Tipologia de los adjudicatarios. . . . . . . . . .. .. ... ... ... .. .. 160



Indice de tablas

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

5.1.

5.2.

5.3.

Ofertas realizadas por los participantes. . . . . . . . . . . ... ... .....

Autopistas en régimen APP adjudicadas en Espana entre 1998 y 2000. . . . .

Hospitales en régimen APP adjudicados por la Comunidad de Madrid en
Espania en 2005. . . . . . ..

Autopistas en régimen APP adjudicadas en Chile entre 1997 y 1998. . . . . .

Ganadores por numero de lotes APP en Chile, Marzo 2016. . . . . . . . . ..

Ganadores de licitaciones APP en el sector sanitario en Canadé entre 2006 y

Reparto de responsabilidades en contratos de infraestructura de transporte en

Colombia. . . . . . .

Concesiones viales de primera generaciéon en Colombia. . . . . . . ... ...

Concesiones viales de segunda generacion en Colombia. . . . . . . .. .. ..

XIX

54



XX

5.4.

5.5.

5.6.

5.7.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

7.6.

7.7.

8.1.

INDICE DE TABLAS

Concesiones viales de tercera generacion en Colombia. . . . . . . . . . . . .. 55
Lotes de la primera ola 4G. . . . . . . . .. . ... ... 58
Lotes de la segunda ola 4G. . . . . . . . . . ... 61
Resultado real de las subastas en la segunda ola 4G. . . . . . . ... ... .. 65
Matriz de distribucion de riesgos de los proyectos 4G. . . . . . . .. ... .. 71
Tipos de empresas en base a sus ingresos anuales . . . . . . . . ... ... .. 73

Tipos de empresas constructoras y concesionarias internacionales en base a

sus ingresos anuales . . . . ... Lo 74
Categorias de participantes. . . . . . . . . . . . ... ... ... ... 77
Valor de las variables de los lotes. . . . . . . . .. .. ... ... . ... 90
Valor del coeficiente de ajuste por variable y lote. . . . . .. ... ... ... 92
Matriz de ponderacién por variable y categoria de participante. . . . . . .. 94
Primera y segunda ola 4G. Numero de lotes adjudicados por participante. . . 97
OC7 por categoria de participante. . . . . . . ... ..o 99
Valor de OCjs. . . . . . . .o o 99
Ejemplo: parametros del participante de categoria 1 para el lote 1. . . . . . . 103

Importe a pagar por la ANI en funcién del valor del factor ruido. . . . . . . 108



INDICE DE TABLAS XXI

8.2.

8.3.

8.4.

8.5.

8.6.

8.7.

8.8.

8.9.

8.10.

8.11.

8.12.

8.13.

8.14.

8.15.

9.1.

Participante con mejor valoracion frente a participante adjudicatario. . . . . 110
Escenarios principales. . . . . . . ... oL 112
Escenarios extremos. . . . . . . ..o Lo 113
Valores de V; ; del Participante 1 para el Escenario Base. . . . . . . ... .. 114
Valoresde O1¢r. . . . . . . . ..o 114
Escenario Base: Subastas independientes de un lote. . . . . . . . . ... ... 115

Resultado de la primera repeticién del Escenario Base. Subasta combinatoria 115

Participantes en la subasta real del lote 2.1. . . . . . . . ... ... .. ... 119
Participantes en la subasta real del lote 2.2. . . . . . . .. ... ... .... 119
Participantes en la subasta real del lote 2.3. . . . . . . ... ... ... ... 120
Participantes en la subasta real del lote 2.4. . . . . . . .. ... ... .... 120
Participantes en la subasta real del lote 2.5. . . . . . . ... ... ... ... 120
Participantes en la subasta real del lote 2.6. . . . . . . ... .. ... .... 121
Participantes en la subasta real del lote 2.7. . . . . . . . ... ... ... .. 121
. Participantes en la subasta real del lote 2.8. . . . . . . .. ... ... .... 121
. Participantes en la subasta real del lote 2.9. . . . . . .. ... ... .. ... 121
. Resultados del analisis de contraste del modelo con el caso real. . . . . . .. 122

Escenario Base: precio final total a pagar por la ANL. . . . . ... ... ... 129



XXII

9.2.

9.3.

9.4.

9.5.

9.6.

9.7.

9.8.

9.9.

9.10.

9.11.

9.12.

9.13.

9.14.

9.15.

9.16.

9.17.

9.18.

INDICE DE TABLAS

Escenario Base: % repeticiones en las que lotes conexos se adjudican a un

mismo participante. . . . . . . ..o oL L 130
Escenario Base: alcance OC} por participantes ganadores. . . . . . .. . .. 130
Escenario Base: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . .. ... .. 131
Escenario Base: OC} de los participantes ganadores. . . . . . .. . ... ... 131
Escenario Base: tamano de los participantes ganadores. . . . . . . .. . . .. 132
Escenario Base: tipo de actividad de los participantes ganadores. . . . . . . . 132
Escenario Base: tipologia de los ganadores de cada lote. . . . . . . ... ... 133
Escenario Base: tamano de los ganadores de cada lote. . . . . . .. ... .. 133

Escenario 2:

Escenario 2:

Escenario 2:

Escenario 3:

Escenario 3:

Escenario 3:

Escenario 4:

Escenario 4:

Escenario 4:

resultados principales. . . . . .. ... oL 135
tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . ... ... . ... 136
tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . ... ... 136
resultados principales. . . . . .. ... oL 137
tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . ... ... . ... 137
tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . ... ... 137
resultados principales. . . . . .. .. ..o 139
tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . ... ... ... 139

tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . ... ... 139



INDICE DE TABLAS XXIII

9.19

9.20.

9.21.

9.22.

9.23.

9.24.

9.25.

9.26.

9.27.

9.28.

9.29.

9.30.

9.31.

9.32.

9.33.

10.1.

10.2.

10.3

. Escenario 5: resultados principales. . . . . . .. ... . 0oL 141
Escenario 5: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . .. ... ... .. 141
Escenario 5: tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . .. .. ... 141
Escenario la: resultados principales. . . . . . . . . .. ..o 143
Escenario la: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . . . . ... ... 143
Escenario 1la: tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . ... ... 143
Escenario 1b: resultados principales. . . . . . . . . . . ... ... 145
Escenario 1b: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . . . . ... ... 145
Escenario 1b: tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . . . . . .. 145
Escenario 1lc: resultados principales. . . . . . . . .. ... 000 146
Escenario lc: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . . . . ... ... 146
Escenario 1c: tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . . . . . .. 147
Escenario 1d: resultados principales. . . . . . . . . . .. ... 148
Escenario 1d: tamano de los paquetes adjudicados. . . . . . . . . . ... ... 148
Escenario 1d: tipologia de los participantes ganadores. . . . . . . . .. . ... 149
Suma de importes de las ofertas ganadoras y descuentos medios por escenario. 152
Asignacion de lotes conexos por escenario. . . . .. ... L. 155

.Alcance de OC' por escenario. . . . . . . . . . . . .. 157



XXIV INDICE DE TABLAS

10.4. Media de todos los escenarios: tamano de paquetes adjudicados. . . . . . . . 157
10.5. Media de todos los escenarios: tipologia de los participantes ganadores. . . . 159
Al Acrénimos. . ... 177

B.1. Valor Base ANI y Valor Base Ajustado porlote. . . . . . .. ... ... ... 181



Capitulo 1

Introduccion

En este capitulo se realiza una introduccién a la tesis doctoral. En él se presenta la
investigacion y sus principales objetivos, asi como los modelos de valoracién y asignaciéon
desarrollados, la metodologia utilizada, y los principales resultados. Se ha estructurado en

seis apartados:

= En el Apartado 1.1 se presenta y motiva la investigacion desarrollada.
= En el Apartado 1.2 se senalan los principales objetivos perseguidos en la investigacion.

= En el Apartado 1.3 se hace una introduccion a los modelos de valoracion y de asignacion

construidos.
= En el Apartado 1.4 se explica la metodologia seguida.

» En el Apartado 1.5 se adelantan de forma resumida los principales resultados y las

conclusiones de la investigacion.

= Por ultimo, en el Apartado 1.6 se presenta la estructura de la tesis y sus diferentes

capitulos.



1.1. Presentacion de la investigacion

1.1. Presentacion de la investigacion

El desarrollo y construccion de nuevas infraestructuras de transporte es un elemento
critico para el desarrollo econémico de los paises, al incrementar el comercio y el turismo,
reduciendo los indices de pobreza y de desigualdad, potenciando la creacion de puestos de
trabajo y reduciendo la siniestralidad. Estas infraestructuras generan altos retornos sociales
y mejoran el bienestar de la comunidad. Los gobiernos son los responsables tltimos de la
prestacién de los servicios publicos y del desarrollo de las infraestructuras necesarias. La
inversion en infraestructura es a menudo parte de un pacto social entre un gobierno y sus

ciudadanos.

Un desarrollo de infraestructuras inadecuado, es una clara limitacién para el crecimiento
econdémico, e impacta negativamente en la calidad de vida, particularmente en los paises en
desarrollo. Cuando la demanda para los servicios de infraestructura supera su capacidad, se
produce la congestion o el racionamiento del servicio, la calidad del suministro del mismo se
reduce, asi como su fiabilidad, y algunas areas simplemente no serdn atendidas. Segin The

World Bank [61], en el afio 2016 a nivel mundial:

Mads de 2.400 millones de personas carecian de acceso a saneamiento.

Al menos 663 millones de personas carecian de acceso a agua potable.

= Mas de 1.000 millones de personas vivian sin acceso a la electricidad.

Al menos un tercio de la poblacion rural no tenia acceso a vias pavimentadas.

Para cubrir este déficit de infraestructura, y teniendo en cuenta que los gobiernos se
ven muy frecuentemente sometidos a restricciones presupuestarias, el uso del régimen de
Asociacién Publico Privada (APP) pueden ser una gran ayuda para las administraciones

publicas. En el Capitulo 2 se realiza una explicacién detallada del sistema de APP.



Capitulo 1. Introduccion

Las infraestructuras en régimen de APP se han popularizado en las 1ltimas décadas, pues
ayudan a solucionar problemas como: la insuficiencia de fondos publicos, la mala planificacién,
la inadecuada seleccién de proyectos, o un mantenimiento insuficiente de las infraestructuras
existentes. Sin embargo, los proyectos de infraestructuras realizados en régimen de APP, no
estan carentes de su propia problematica. Destaca, dentro de esta, la dificultad para encontrar
empresas que tengan la suficiente experiencia y capacidad, tanto econémica como técnica,
para llevar a cabo todas las tareas necesarias para el desarrollo de un proyecto del tipo APP.
Debido a lo anterior, es frecuente encontrar un déficit de competencia en las subastas que
lanzan los gobiernos para adjudicar los proyectos APP. La baja competencia supone un
claro perjuicio para las administraciones publicas, que tiene como consecuencia inmediata un

incremento de los precios de adjudicacion, con el correspondiente impacto presupuestario.

Como una posible solucién para estos problemas, el mundo de las subastas se ha visto
recientemente inmerso en grandes avances. Con el desarrollo de la teoria de las subastas, y
gracias a las investigaciones experimentales realizadas sobre el tema, han aparecido disenos
de subastas cada vez mas sofisticados, que favorecen una asignacion eficiente de los lotes, asi
como la optimizacién de ingresos para el vendedor. Esta circunstancia ha fomentado que
muchos mercados estén recurriendo a las subastas como método de adjudicacion de bienes y

servicios.

Efectivamente, diversos gobiernos, conscientes de las ventajas que tiene el uso de los
nuevos modelos de subasta, no se han mantenido al margen y han decidido recurrir a ellos
para adjudicar sus proyectos, y establecer precios de venta en entornos de incertidumbre.
Dentro de las tipologias de subastas que mayor desarrollo han tenido, cabe destacar la subasta
combinatoria, en la que el vendedor subasta un conjunto de multiples bienes (heterogéneos
pero relacionados entre si, sustitutivos o complementarios) en una tnica subasta, en la cual,

los participantes tienen la opcién de pujar por las combinaciones de lotes que deseen.

Como un ejemplo palpable de esta evolucion, la adjudicacion de licencias de espectro
radioeléctrico, en el emergente sector de las telecomunicaciones es, tal vez, el mercado de las

economias modernas en el que el diseno de nuevos mecanismos de subasta tiene un impacto
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més profundo. Un articulo del ano 2017 [45] presenta una revisién de cémo ha sido este

proceso, prestando especial atencién al uso de las subastas combinatorias.

En esta investigacién se analiza el problema de falta de competencia en los procesos
tradicionales de subastas independientes, particularizado para el proceso de licitacion y
adjudicacién de contratos APP. Se aplican mecanismos avanzados de subastas combinatorias,
con la finalidad de analizar el potencial efecto de mejora que pudiese producir en los resultados

de las adjudicaciones, en comparacion a los mecanismos de subasta tradicionales.

1.2. Objetivos

El principal objetivo de este trabajo es el de analizar las ventajas que puede tener, tanto
para las administraciones piublicas como para las empresas privadas interesadas en presentar
sus ofertas, el uso de subastas combinatorias para licitar proyectos de carreteras en régimen
de APP. En particular se analiza el caso de que los lotes a licitar sean heterogéneos pero

relacionados entre si.

Dos lotes relacionados pueden ser bienes sustitutivos o complementarios para las distintas
empresas privadas participantes en las subastas. Dos lotes seran complementarios para un
participante, cuando su valoracién por el conjunto de los dos lotes sea superior a la suma de

las valoraciones individuales de cada uno de ellos, y seran sustitutivos en el caso contrario.

En el sector de la construccion de infraestructuras, la forma habitual de licitar varios lotes
es la realizacion de una serie de subastas independientes. En cada una de ellas se ofrece un
unico lote, independientemente de que éstos sean o no lotes relacionados. Al utilizar este
tipo de licitacion, las administraciones ptiblicas ignoran los beneficios potenciales que pueden
derivar de asignar todos los lotes al mismo tiempo, mediante una subasta combinatoria. La
principal hipotesis que se pretende contrastar en este trabajo, es si es preferible subastar
un conjunto de lotes relacionados de forma individual, en multiples subastas independientes

de un lote o si, por el contrario, es mejor hacerlo simultaneamente en una tnica subasta

4
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combinatoria. Se hard especial énfasis en analizar si las subastas son éptimas y eficientes:

= Una subasta optima es aquélla en la que se maximiza el beneficio que obtiene el

subastador (las administraciones ptblicas en este caso).

= Una subasta eficiente es aquélla que permite que cada lote ofertado sea adjudicado

al participante de la subasta para el que tiene una mayor valoracion.

Cuando los lotes se licitan mediante una serie de subastas independientes de un lote, los
participantes presentan sus ofertas para cada uno de ellos de forma independiente. No pueden
tener en cuenta el conjunto de los lotes, al no existir vinculacién alguna entre la adjudicacion
de un lote y el resultado del resto de las subastas. Por el contrario las subastas combinatorias
se disenan de tal forma que los participantes puedan ofertas por las combinaciones de lotes
que prefieran, y reflejar en el precio de su oferta tanto las sinergias que puedan existir entre
los lotes, como las economias de escala derivadas de poder amortizar los costes del estudio de
las ofertas, entre mayor volumen de negocio. Cada una de las posibles combinaciones de lotes

se denomina paquete.

Para abordar esta problemaética, en este trabajo se han desarrollado dos herramientas

principales:

= Un avanzado modelo de valoracién, mediante el que se determina el valor que cada
participante otorga a cada uno de los lotes ofrecidos en las subastas, y a las diferentes

combinaciones de lotes, que conforman lo que se denominan paquetes.

» Un modelo de asignacion, mediante una programaciéon especifica, que resuelve el
problema de adjudicacién de cada uno de los lotes. Realiza una doble simulacion, la
de varias subastas independientes de un lote por un lado, y la de una tnica subasta
combinatoria por otro, siempre bajo el criterio de maximizar el beneficio para la

administracion publica que realiza las licitaciones.
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Para el diseno de estas herramientas, y el contraste de los resultados obtenidos, se ha
tomado como base la segunda fase del programa de desarrollo de infraestructuras colombiano
llamado 4G. A esta segunda fase del programa 4G se le denominé segunda ola. En ella se
licitaron, a lo largo del ano 2015, 9 proyectos para la construccién y explotacion de varias

carreteras en el pais en régimen de APP.

Existen aportaciones tedricas que abordan este tema, como ampliamente se explica en
el Capitulo 3. Sin embargo, hasta la fecha, este trabajo es la primera referencia en la que
se presenta un analisis cuantitativo de experimentos basados en subastas reales, dentro del
ambito concreto de infraestructuras de APP, lo que hace que esta investigacién puede ser una
valiosa referencia para los responsables de las politicas de gobiernos que deseen desarrollar

programas de infraestructuras en régimen de APP.

Los resultados revelan que el mecanismo combinatorio mejora el proceso, respecto de las
subastas independientes de un lote, tanto desde el punto de vista de implantar una subasta
optima como del de una subasta eficiente, generando beneficios significativos para todas las

partes intervinientes.

1.3. Modelos de valoraciéon y de asignacion

En este trabajo se analizan en profundidad, y se comparan entre si, los resultados obtenidos
al aplicar los dos mecanismos de subasta mencionados (detallados en el Capitulo 4), para la

adjudicacién de un conjunto de carreteras en régimen de APP.

Con este fin, se ha construido un modelo de valoracién completo. Mediante este modelo
se determina el valor que cada lote y paquete tiene para cada uno de los participantes
involucrados en la subasta. En la construccion del modelo de valoracién se han tenido en
cuenta las caracteristicas particulares de cada uno de los lotes y las posibles sinergias entre
ellos. De igual forma, se han considerado las caracteristicas principales de las empresas

participantes en las subastas (que han sido clasificadas en funcién de ellas), las posibles
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economias de escala, y las limitaciones de capacidad de los participantes.

Para desarrollar el modelo de valoracion se ha tomado como referencia el caso real de
las licitaciones adjudicadas en Colombia durante el ano 2015, en la segunda ola de las
autopistas 4G. En el caso real, los lotes fueron asignados a través de una sucesion de 9

subastas independientes de un lote.

Se han estudiado en detalle las empresas que participaron en los procesos de licitacion, y
las ofertas que realmente se realizaron. Dadas las caracteristicas y la ubicacién geografica
de las carreteras ofertadas, es importante destacar que los participantes pudieron incluir
complementariedades en sus modelos de valoracion, de forma que el valor de un conjunto de
lotes pudiera ser mayor que la suma del valor individual de cada lote (valores superaditivos).
De forma contraria sucedera en los casos en que existan limitaciones de capacidad en los

participantes (valores sustitutivos).

Una vez obtenidas las valoraciones de lotes y paquetes, se resuelve el problema de asignacion
de cada lote para ambos mecanismos de subasta, de forma que se maximice el beneficio de la

administracién publica que desarrolla el proceso de licitacion.

En subastas independientes de un lote, obtener los participantes ganadores y el precio final
a pagar, es una tarea facil. En ellas solo se necesita seleccionar la oferta més baja realizada

en la subasta de cada uno de los lotes.

Por el contrario, en una subasta combinatoria, los participantes podran enviar tantas
ofertas como posibles combinaciones de lotes existan, y se asignaran los lotes al conjunto de
ofertas que minimice los pagos de la administracion contratante, es decir, la combinacién

factible que tenga un precio conjunto inferior.

En estos casos, el calculo de la combinacién de ofertas ganadora se complica mucho y
exige un proceso de resolucién cada vez mas complejo, conforme se incrementa el nimero de
participantes y de lotes a subastar. Esto se debe a que el nimero de posibles combinaciones

aumenta de forma exponencial. Este es un problema NP (Nondeterministic Polynomial) -
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completo [58]. Para su resolucién y para poder comparar los resultados finales, se requiere,

en muchos casos, del uso de técnicas de computacion avanzadas.

Considerando lo anterior, se ha disenado un modelo de asignacién capaz de simular las
subastas y encontrar la solucién de adjudicacion éptima en el entorno descrito. Este simulador
implementa tanto subastas independientes de un lote, como subastas combinatorias, tras lo

que proporciona los siguientes resultados:

= Las ofertas finales de cada participante sobre cada uno de los lotes y paquetes.

= La designacion del participante ganador de cada uno de los lotes.

= El precio final de adjudicacién de cada lote.

Una vez obtenidos los resultados, éstos se analizan y se comparan en detalle, haciendo
énfasis en los elementos que determinan la eficacia de la subasta utilizada, y en la asignacion
optima de los lotes, tanto desde el punto de vista de las administraciones publicas que
promueven los procesos de licitacion, como del de las empresas privadas que desean ganar los

lotes.

Para evitar un posible sesgo causado por la configuracion especifica de la subasta escogida,
se han definido 9 escenarios diferentes, de los que 5 son considerados como principales y 4
como extremos. Estos tltimos que se han disenado para analizar los resultados cuando se

acentia el impacto de determinadas variables especificas.

De igual forma, en aras de dotar a los resultados de una mayor robustez, se han realizado
50 repeticiones de cada uno de los escenarios definidos, agregando ruido mediante funciones

gaussianas a las valoraciones obtenidas mediante el modelo de valoracién.
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1.4. Metodologia utilizada para la investigacion

La metodologia utilizada explora la cuestién presentada mediante el uso de simulaciones
por ordenador. Las simulaciones sociales, se han convertido en una metodologia apropiada en
la investigacion moderna, cuando se analizan entornos multidisciplinares complejos dentro
de las ciencias sociales. En este trabajo se ha adoptado la metodologia propuesta por C.

Cioffi-Revilla para este tipo de investigaciones [11]:

1. Analisis multidisciplinar de la investigacién: En este trabajo se desarrolla una
investigacion multidisciplinar, realizando analisis desde diferentes campos: entornos

econémicos, informaticos y desarrollo de infraestructuras.

2. Establecer las preguntas clave segiin la teoria: Basandose en los modelos tedricos

de la teoria de subastas, se han explorado las siguientes preguntas clave:

» ;Como impacta en la eficacia de la subasta el mecanismo de asignacién elegido?.

= ;Deberian las administraciones publicas, responsables del desarrollo de politicas
econémicas, considerar el uso de subastas combinatorias para adjudicar lotes

relacionados, en lugar de subastas independientes de un lote?.

= ;Cual es el impacto positivo en los objetivos publicos derivado de sustituir
los mecanismos de licitacion tradicionales, mediante subastas independientes de

un lote, por subastas combinatorias?

3. Utilizar modelos computacionales para abordar las preguntas clave: Para
abordar estas preguntas clave, se ha construido un complejo modelo que simula el
mercado seleccionado. Se han establecido varios escenarios para completar miltiples
experimentos. Se han utilizado técnicas avanzadas de computacién para simular las
subastas combinatorias (resolviendo el problema de determinacién del ganador, o como
se denomina mds frecuentemente, en inglés, el Winner Determination Problem, (WDP)).

Para validar los resultados, se ha llevado a cabo un robusto analisis mediante el cual se
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han probado los impactos de modificar diversas variables, introduciendo factores de

incertidumbre, tal y como sucede en el mundo real.

Para abordar las preguntas clave de esta investigacion, se han seguido los siguientes pasos,

en aras de desarrollar una metodologia apropiada y completa.

1. Definicién de lotes, paquetes y participantes: Tomando como base los 9 lotes de
la segunda ola del programa 4G, se identifican las principales variables relacionadas
con los lotes licitados, tales como: inversién, deuda, capital y relacién capital /inversion.
Adicionalmente, se han incluido variables que inciden en los paquetes o combinaciones
de lotes, como son la conectividad y la capacidad 6ptima. Posteriormente, se analizan
las caracteristicas basicas de las companias privadas participantes en las subastas reales,

con el fin de generar una categorizacién de los participantes.

2. Generacion del modelo de valoracién: Se ha generado un modelo de valoracion
complejo, adaptado al sector de las infraestructuras de transporte. Este modelo
determina las valoraciones que cada participante realizaria de cada uno de los lotes,
partiendo para ello de unos determinados valores de los lotes, preestablecidos por la
administracién. Las valoraciones se han ajustado para cada lote y participante, en

funcién de los impactos que generan sobre ellas las variables previamente definidas.

3. Generacién de escenarios experimentales: Para realizar andlisis de sensibilidad,
se generan varios escenarios en los que se modifican las variables que afectan a las
valoraciones de los participantes. Este enfoque brinda solidez al anélisis, evitando el

sesgo resultante de una configuracién especifica cerrada.

4. Generacion del modelo de asignacién: Con la finalidad de establecer un mecanismo
para adjudicar los lotes entre los diferentes participantes, en cada uno, de los escenarios
definidos, y para cada modelo de subasta, se ha construido un modelo de asignaciéon
complejo. Para evitar resultados sesgados, cada escenario se ha ejecutado 50 veces,

introduciendo un factor de distorsion o ruido gaussiano.
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5. Andlisis de los resultados: Se compararon variables clave para ambos tipos de
subasta, en términos de precios finales y adjudicacién de lotes y paquetes, con la
finalidad de determinar las principales ventajas e inconvenientes de los mecanismos de

subasta comparados.

G\DEﬁniCifm de lotes, \ @Modelo de valoraciti;\ @ Escenarios \

paquetes y participantes

* Valor base + Escenarios principales
+ Variables clave * Impacto variables + Escenarios extremos
de proyectos ‘ » Impacto ajustado *
+ Categorizacién por lote
de participantes » Matriz de impacto 5 escenarios 4 escenarios

Extremos.

?a‘l ‘% W S LGEELIEED T Prncipsles. Variaciones
\ i // |I| o N Base+ 4. respecto Base
= 9 % J/ \- =/

@ Modelo de asignacién\ @Anélisis de resultadg

+ Calculo de ofertas
+ Designacion de ganadores ‘

* Andlisis de ofertas
+ Asignacion de paquetes
» Conectividad

» Capacidad dptima

» Tipo de adjudicatarios

& || &
Independiente Comh:atoria \ @ m Q//

\ 50 repeticiones

Figura 1.1: Etapas seguidas en la metodologia.
Fuente: elaboracion propia.

La Figura 1.1 describe las principales etapas seguidas en la metodologia, que se explica

en detalle en los siguientes capitulos.

1.5. Principales resultados y conclusiones

Este trabajo proporciona a los responsables de la formulacién de politicas publicas una

clara referencia de las ventajas y desventajas derivadas de aplicar cada mecanismo de subasta.

11



1.5. Principales resultados y conclusiones

El fin ultimo es contribuir a mejorar la toma de decisiones en procesos futuros, en los que se

decida adjudicar, mediante mecanismo de APP, multiples lotes relacionados.

La decision de optar por una subasta combinatoria, implica un esfuerzo considerable
por parte de las autoridades, pues deben de preparar simultdneamente todas las licitaciones
al comienzo del proceso. Asimismo, la interaccion con las empresas privadas durante los
procesos previos de la subasta serd también mas compleja. Sin embargo, los resultados revelan
que las subastas combinatorias permiten a los participantes presentar mejores ofertas por
combinaciones de lotes, cuando éstos tengan sinergias entre si, o cuando la combinacién de

lotes ofertados les lleve a alcanzar su capacidad éptima.

Por el contrario, en subastas independientes de un lote, esta estrategia de licitacién no es
posible. Esto se debe a que ganar un lote no garantiza ganar el complementario, ni ganar
ninguno mas, por lo que, los participantes, con excepciéon de aquéllos que hayan ganado algin
lote previamente, no podran aplicar en su valoraciéon ningtn tipo de sinergia ni economias de

escala.

A la luz de los resultados obtenidos, se puede afirmar que una subasta combinatoria

mejora el proceso de adquisicion en tres aspectos fundamentales:

1. Alcanza una asignacion 6ptima, minimizando el precio total que deben de pagar las
autoridades publicas, manteniendo pese a ello un razonable beneficio empresarial en
favor de los participantes ganadores. Esta reduccion en el precio final a pagar implica

un significativo impacto positivo en los presupuestos publicos.

2. Mejora la eficiencia de la licitacién, ya que los ganadores tienen la capacidad
de expresar dentro de sus estrategias de licitacion su valoracion por una determinada
combinacion de lotes y, por lo tanto, tienen mas probabilidades de obtener el paquete

deseado que mejor se ajuste a sus capacidades.

3. Facilita la adjudicacion de los lotes a las empresas que estan mejor preparadas

para desarrollarlos, reduciendo asi el riesgo de fracaso en la ejecucion de los proyectos
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de infraestructura.

Los resultados principales de este trabajo se han publicado en la prestigiosa revista

Transport Policy [47].

1.6.

Estructura de la tesis doctoral

Los capitulos sucesivos de este trabajo estan estructurados de la siguiente forma.

El Capitulo 2 se dedica a introducir las APPs, sus principales caracteristicas, y la

problematica relacionada con su licitacion.

En el Capitulo 3 se presenta el estado del arte en relacién tanto a las APPs, como a las

subastas en este sector.

El Capitulo 4 describe los mecanismos de los dos tipos de subasta analizados en este

trabajo: subastas independientes de un lote y combinatorias.

Después, en el Capitulo 5, se describe en general el sistema concesional en Colombia,
y en particular el ejemplo seleccionado: la segunda ola del programa 4G, en la que se

adjudicaron 9 lotes de carreteras.

El Capitulo 6 describe las caracteristicas tanto de los lotes ofertados como de los
participantes involucrados en las subastas. Ambos son elementos clave para los modelos

de valoracién y asignacién construidos.

El Capitulo 7 describe el modelo de valoracién, esto es, el modo en que la valoracion

final es calculada para cada participante por lote y paquete.

El Capitulo 8 recoge una descripciéon del modelo de asignacién y de los diferentes

escenarios usados para las simulaciones realizadas.
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» El Capitulo 9 se dedica en analizar los resultados obtenidos escenario a escenario,

comparando la subasta independiente de un lote frente a la combinatoria.

» Finalmente, los resultados globales y conclusiones se presentan en el Capitulo 10, junto

con posibles lineas futuras de investigacion.
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Las Asociaciones Publico Privadas

En este capitulo se explica en detalle el funcionamiento y caracteristicas de las APPs, asi

como sus principales problematicas. El capitulo se ha estructurado en tres apartados:

= En el Apartado 2.1 se define lo que es una APP, y se presentan sus caracteristicas
principales: cémo son las subastas que se utilizan para adjudicar los lotes, como son
las sociedades que se constituyen para participar en ellas y cuales son las principales

obligaciones que deben de cumplir las empresas a las que les asignen los lotes.

= En el Apartado 2.2 se explican las caracteristicas comunes de los proyectos ejecutados
mediante APPs, que influyen de forma significativa en la problematica existente en su

licitacién publica.

= En el Apartado 2.3 se indican las principales dificultades que existen en el mundo
de las subastas de proyectos realizados en régimen de APP: costes elevados, escasa
competencia y elevada incertidumbre. Tradicionalmente, para subastar varios lotes
relacionados, se realizan varias subastas independientes de un tnico lote. Esta forma de
proceder no parece la mas eficiente, pues no aprovecha las posibles economias de escala

ni fomenta la competencia.
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2.1. Las Asociaciones Publico Privadas

Segin el European PPP Expertise Centre [26], “Un proyecto en régimen de APP es un
acuerdo entre una autoridad publica y un socio privado, disenado para ejecutar un proyecto
y proporcionar el servicio de una infraestructura publica en un acuerdo a largo plazo. En
virtud de este acuerdo, el socio privado asume tanto riesgos como responsabilidades de
gestion importantes. La autoridad publica realiza pagos al socio privado basados en su grado
de cumplimiento en la prestacion del servicio (por ejemplo, por la disponibilidad de una
autopista) o le otorga al socio privado el derecho a generar ingresos por la prestacion del

servicio (por ejemplo, peajes de los usuarios de un puente)”.

El uso de esquemas de APP, para el desarrollo de proyectos de infraestructura comenzo,
en su formato actual, en el Reino Unido en los anos 90, y se ha extendido ampliamente en
los tdltimos anos. Su objetivo es alcanzar una mayor eficiencia en la colaboracion entre las
entidades publicas, que desean ejecutar infraestructuras, y las empresas, que se encargan del
diseno, financiacion, construccion y operacion de las mismas. Efectivamente, The World Bank
Group [62] indica que “Los proyectos APP estdin ganando momentum globalmente como forma
de desarrollar infraestructuras”. Finalmente, segin The World Bank Group [65], durante el
quinquenio transcurrido entre los anos 2017 y 2021, la inversién total en proyectos APP en
los paises en desarrollo fue de 402,7 billones de USD, repartidos en entre 1.627 proyectos. De

ella, 120 billones de USD se ha invertido en carreteras, repartida entre 4.325 proyectos.

Los proyectos APP pueden clasificarse en dos grandes categorias: los proyectos tipo
greenfield y los tipo brownfield. Los tipo greenfield implican la construccién de una nueva
infraestructura, respecto de la que la empresa adjudicataria asume el riesgo de diseno,
el de financiacién, y los de construccion y operacion, siendo habitual que no comience a
percibir ingresos hasta la puesta en servicio del activo. En los proyectos tipo brownfield, sin
embargo, la infraestructura ya existe previamente, y la empresa que se hace cargo de ella
debe responsabilizarse de mantenerla, operarla y, en muchas ocasiones, de rehabilitarla o

ampliarla, recibiendo ingresos desde el inicio del contrato.
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Los ingresos que recibe la empresa concesionaria pueden ser pagados directamente por
los usuarios de la infraestructura, como por ejemplo en una autopista de peaje, o por la
propia administraciéon ptublica, como sucede en los denominados peajes sombra, donde es la
administraciéon la que paga al concesionario en funciéon del ntimero de vehiculos que usen la

carretera. También existen modelos mixtos, con una parte de pago variable y otra fija.

Por otro lado, la cantidad de ingresos a recibir pueden depender directamente del niimero
de usuarios que utilicen o se beneficien de la infraestructura. En este caso el concesionario
asume el riesgo de demanda. Por el contrario, existen otros modelos en los que el riesgo
de demanda es asumido por la administracién (pagos por disponibilidad, muy tipicos en

infraestructura sanitaria).

En los contratos APP las administraciones establecen unos determinados indicadores de
calidad (tiempos de respuesta en prestacion de servicios, mantenimiento de determinados
parametros de las infraestructuras, etc.), que el concesionario debe de respetar, y cuyo

incumplimiento da lugar a penalizaciones.

Una ventaja que se suele esgrimir para defender los beneficios de los contratos APP es
que, al no quedar limitada la responsabilidad de la empresa concesionaria exclusivamente a la
construccion de la infraestructura, sino extenderse también a la operacién y el mantenimiento
durante un extenso periodo de tiempo, estard muy interesada en ejecutar las obras con la

calidad adecuada, pues de lo contrario tendra que soportar sobrecostes en el futuro.

Durante la elaboracién de los procesos de adjudicacion, las administraciones definen
una serie de criterios para elegir al ganador, de entre los cuales habitualmente destaca el
econdmico, ya que las administraciones deben de optimizar el uso de sus recursos. Algunos
ejemplos de criterios de adjudicacién normalmente utilizados por las administraciones son los

siguientes:

» Minima tarifa a pagar por el usuario de la infraestructura.

= Minima duracién del contrato APP, y consecuentemente plazo durante el que el
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concesionario esta recibiendo ingresos por el mismo.

= Minima cantidad de subvenciones publicas a percibir por el concesionario, en los
casos explicados previamente en los que los ingresos del concesionario son abonados,

total o parcialmente, por la administracién publica.

» Maximo importe a pagar a la administracion. Esto es tipico en subastas de
proyectos APP tipo brownfield, donde los ingresos a recibir por el concesionario durante
el periodo de duracién de la concesion son mayores que la inversion a ejecutar, lo que
posibilita establecer un pago inicial a la administracién ptublica, a cambio de obtener el

derecho de explotar la infraestructura.

Este trabajo se centra en APPs del tipo greenfield, donde el principal criterio de adjudicacién
es el minimo pago de subvenciones piblicas al concesionario, ya que éste fue el criterio
utilizado en el caso real que se ha tomado como referencia, que se explicara en detalle mas

adelante.

2.2. Caracteristicas comunes de los proyectos APP

Existen proyectos APP en multiples paises, regulados por diferentes legislaciones y bajo

estructuras diversas, aunque habitualmente comparten ciertas caracteristicas comunes:

= Alta complejidad. Son proyectos complejos, al combinar diferentes especialidades,
como son la realizacion del diseno de las obras a ejecutar, la obtencion de financiacién,
la ejecucion de obras y la gestion y operacién de las infraestructuras. Son areas muy
diversas, que pocas empresas son capaces de aunar. Por todo ello, las empresas que
participen en las licitaciones deben tener gran experiencia y un elevado grado de

sofisticacion.

» Elevados costes de estructuracion y estudio. Consecuencia de la complejidad

indicada en el punto anterior, el coste de estructurar los procesos de licitacion, desde el
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punto de vista de la administracion publica, y el de estudiar las ofertas y perfeccionar
los contratos, desde el de los participantes privados, es muy elevado. De media, oscila
entre un 5% y un 10 % de la inversién a realizar [36]. Otros autores coinciden en sus
investigaciones en que los procesos de subasta de APP son mdas complejos y caros que
los de contratos de obra publica tradicional [7]. Finalmente también hay autores que
nos indican que las principales razones de los altos costes en las APP son su caracter
de contrato a largo plazo, la particular estructura de propiedad, la elevada financiacién

necesaria, y los importantes riesgos a asumir por las empresas privadas [21].

Inversiones de importe significativo. El importe de la inversion a ejecutar en cada
proyecto es muy elevado. Segtin The World Bank Group [64], durante el afio 2019 el
importe medio de los proyectos APP licitados en el mundo fue de 92 MU SD. El elevado
coste de licitacion y estudio de ofertas anteriormente mencionado hace que proyectos

de tamano menor no sean rentables bajo un esquema APP.

Fuente de financiacién para administraciones piblicas. El ganador del proyecto
debe de constituir una sociedad con el propdsito especifico de desarrollar y operar el
contrato (Special Purpose Vehicle o SPV). Khmel y Zhao nos indican que “La SPV se
crea exclusivamente para la ejecucion del proyecto. No tiene historial financiero ni otro
activo que el contrato concesional. Se encuentra en el centro de todas las relaciones
contractuales y financieras relaciones en los proyectos de APP y no puede realizar
ningun otro negocio que no sea el desarrollo del proyecto concesional” [35]. En la Figura

2.1 se puede ver un esquema societario tipico para la ejecucion de un proyecto APP.

En el caso de APPs tipo greenfield, la SPV no recibe ingresos (o son relativamente
pequenos) durante las fases de diseno y construccién, y comienza a percibirlos una vez que
la infraestructura se pone en servicio. De esta forma, los proyectos tipo APP permiten
a las administraciones publicas ejecutar las infraestructuras necesarias dilatando el
pago por ellas, constituyendo, por tanto, una formula de financiacion alternativa a las
tradicionales. Esta es una de las principales ventajas para las administraciones publicas,
que pueden ejecutar las infraestructuras necesarias para el desarrollo de sus economias,

manteniendo bajo control su nivel de endeudamiento.
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ESTRUCTURA TiPICA DE UN CONTRATO APP

Accionistas /

Inversores de capital

Capital/Préstamos
subordinados

Contrato APP Sociedad de
Propdsito Especifico Garantias
(SPV)

Autoridad publica
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Financiadores

Contrato OM
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Construccion

Contrato
Directo

Contratista de
Operaciony
Mantenimiento

Contratistade

Construccion Contrato
Directo

Contrato
Directo

Figura 2.1: Estructura tipica de un proyecto APP.
Fuente: elaboracion propia basada en The World Bank Group [63].

= Necesidad de inversién de los participantes. Las SPVs constituidas por los
participantes ganadores de un proyecto, deben de acometer la inversion que se necesita
para construir y poner en servicio la infraestructura. Habitualmente lo hacen mediante
una combinacién de capital propio y deuda de entidades financieras. Las empresas
privadas buscan alcanzar ratios de endeudamiento elevados, para reducir la exigencia
de inyeccion de capital por parte de los accionistas, al ser éste, generalmente, un
recurso escaso. También buscan, de este modo, maximizar el retorno de su inversion.
El ratio entre capital propio y financiacién externa depende de cada proyecto y zona
geografica, siendo habituales rangos de entre 35 : 65 y 20 : 80. Como ejemplo, segin The
World Bank Group [64], durante el afio 2019, el ratio medio en proyectos en mercados
emergentes y economias en desarrollo fue del 32 : 68. En la Figura 2.2 se aprecia la

estructura tipica de financiaciéon de lotes APP en paises con economias en desarrollo.

= Contratos a largo plazo. El plazo del contrato, que incluye los periodos de diseno,
construccion y operacion, es generalmente superior a 15 o 20 anos. Esto es necesario

para permitir que los ingresos del proyecto permitan que los participantes puedan
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FUENTES DE FINANCIACION EN PROYECTOS TIPO APP

Inversion total (100%)

Fuentes de financiacién

Capital (32%) Deuda (67%) .

Subvencion
c c Deuda 1%
Capital Privado (31,5%) Internacional (41%) (1%)
Deuda
Capital Gl s Local (26%)
Publico ayudadesarrollo :1135;1:;
(0,5%) (25%) G
Multilateral Bilateral Publico S Institucional
(11%) (13%) (11%) Comercial (31%) (0,2%)

* Todas las cifras representan porcentaje sobre la Inversion total

Figura 2.2: Fuentes de financiacién de proyectos APP.
Fuente: elaboracion propia basada en The World Bank Group [64].

amortizar la inversion realizada, recuperar el capital y obtener un beneficio razonable.

2.3. Problematica actual en la licitacion de proyectos

de APP

Un problema muy habitual en las subastas de proyectos APP es que el numero de
competidores que pujan por los lotes es bajo, en comparacion con otros métodos de ejecucion
de obra publica menos exigentes. Esto puede redundar en unos mayores costes para las
administraciones publicas, derivados de la baja competencia. Los autores A. Estache e limi
analizaron el efecto que produce la existencia de un nivel de competencia adecuado en
las subastas, sobre el coste a pagar por las administraciones en la ejecuciéon de proyectos
APP en el sector de infraestructuras viarias y agua [23]. Su conclusién fue que un nivel de

competencia 6ptimo podria reducir los costes en hasta un 8,2 %, siendo el diseno de la subasta
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un factor muy relevante para alcanzar este objetivo. De forma especifica respecto del sector
de carreteras, observaron que el coste que debe de pagar la administracion, por kilémetro de
carretera construido, se reduce conforme se incrementa el nimero de empresas participantes

en las subastas (ver Figura 2.3).

—8— |mporte ofertas

N2 mediode ceeee. 23 ErTOr
10 participantes
Media || porsubasta=6.1
08

0.6 E\“\

Coste previsto por km (MUSD).

00 T T T T T T T T T T T T T
2 3 - 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Numero de participantes.

Figura 2.3: Coste por km de carretera en funciéon del nimero de participantes en la subasta.
Fuente: elaboracion propia basada en los datos de Estache y Iimi [23].

El tamano de los lotes ofertados es un elemento clave que afecta tanto al ntimero de
competidores que participan en la subasta, como al precio final de adjudicacion. Estache
e Imi realizaron también estudios al respecto [24], concluyendo que incrementar el tamano
del proyecto puede derivar en una rebaja del precio final de las ofertas. Esto se explica por
las economias de escala de las que se aprovechan los oferentes. Sin embargo, un proyecto
demasiado grande también puede derivar en una reduccion de la competencia, pues habra
un numero inferior de empresas con capacidad suficiente para afrontar el contrato, debido a

limitaciones financieras y de capacidad técnica.

Dadas las caracteristicas del sector, las subastas combinatorias pueden ser un mecanismo
ideal para proporcionar flexibilidad a los participantes, pues tendran la opcion de elegir entre

presentar ofertas por uno o por varios lotes. Esto combina las ventajas de ambas alternativas.
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Las empresas que no puedan afrontar trabajos de gran tamano podran decidir ofertar por un
solo lote, y las que tengan mayor capacidad y se puedan beneficiar de las economias de escala
(buscando alcanzar su capacidad éptima), podran ofertar por varios lotes. De esta forma, se

favorece el vital objetivo de fomento de la competencia.

Otra preocupacién relevante de los gobiernos es la de evitar el fracaso de los contratos,
una vez adjudicados los lotes. Existen diversos factores que pueden entorpecer la ejecucién
de los proyectos, entre los que destacan: un inadecuado estudio de la oferta por parte de los
licitadores, una incorrecta distribucion de riesgos entre las entidades publicas y privadas, la
seleccién de una empresa adjudicataria sin la suficiente experiencia o capacidad para llevar a
cabo los trabajos, etc [1]. El modelo de subastas independientes incita a que las empresas
realicen sus ofertas por lotes, aunque éstos no se adapten bien a sus capacidades. La razon es
que, en cada momento, los participantes sélo podran tomar decisiones sobre su oferta por el
lote que se esté subastando en ese momento y, ante el riesgo de no adjudicarse ninguno, se
veran tentadas a ofertar, no sélo por los lotes para cuya ejecucién estén mejor preparadas,
sino también por otros para los que tengan menores capacidades. El modelo de subasta
combinatoria reduce este riesgo, pues las empresas pueden escoger de entre todos los lotes,

cuales de ellos ofertar, y podréan pujar més agresivamente por los que les aporten mayor valor.

Como resumen, entre los principales problemas a superar en la licitacién de proyectos

APP se pueden destacar:

= Para las empresas privadas: necesidad de poder ofertar mas agresivamente por los
lotes que mas se adectien a sus capacidades y experiencia, necesidad de recuperar los
elevados costes de la oferta, y necesidad de poder ganar, con un beneficio razonable, los

lotes que les aporten mayor valor.

» Para las administraciones publicas: reducir el precio a pagar a los ganadores,
buscando optimizar asi el uso de recursos piblicos, fomentar la competencia, asegurarse
de que las empresas adjudicatarias son las mas apropiadas para desarrollar los proyectos

adjudicados con la calidad exigida, y minimizar el riesgo de fracaso de los contratos.
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Con el objetivo de encontrar la mejor solucién para estos problemas, las administraciones
publicas realizan grandes esfuerzos para buscar el mejor método de licitacion de sus proyectos
APP. Se han utilizado diferentes mecanismos para la asignacién de multiples proyectos: lote
a lote de forma independiente; o simultdneamente (todos al mismo tiempo), con una o varias

rondas [34].

Hay multitud de trabajos, tanto tedricos como empiricos, que afirman que la asignacién
de lotes relacionados a través de subastas independientes conlleva asignaciones ineficientes.
Estos trabajos indican que la existencia de complementariedades entre lotes es el principal

motivo de interés para la realizaciéon de subastas simultdneas combinatorias [51].

En el sector del transporte se encuentran algunos ejemplos de asignacion de servicios
publicos mediante el uso de subastas combinatorias. Existen trabajos que analizan la subasta
de franjas horarias para uso de pistas en aeropuertos [53], mientras que otros se centran en
el transporte de carga en camiones [5]. Adicionalmente, otros trabajos han examinado los
beneficios para los transportistas, derivados del uso de subastas combinatorias frente a las

subastas independientes de sobre cerrado [60].

Centrandose en el sector de infraestructura de transporte, algunos paises han realizado
subastas simultaneas donde varios lotes fueron ofrecidos al mismo tiempo. Por ejemplo, en
el ano 2018, el gobierno de Argentina adjudicé 6 autopistas, en las que, los participantes,
tuvieron la oportunidad de ofertar un descuento adicional en el precio, en caso de resultar
ganadores de 2 de los lotes [28]. En Suecia, entre 2003 y 2010 se adjudicaron mediante
subastas combinatorias 5 tipos de servicios publicos: pavimentacién de carreteras, cuidado de
personas mayores, servicios de limpieza, servicios de autobts y vuelos domésticos. En ellas se
permitié a los participantes la opcion de presentar ofertas por paquetes de contratos, asi como
de declarar su limite de capacidad [41]. Sin embargo, el principal mecanismo de asignacién en
este sector continia siendo el de celebracion de subastas independientes de lotes individuales,
en las que los lotes se asignan uno por uno, en pujas a sobre cerrado, al participante con la

oferta més baja. Por el contrario, las subastas combinatorias son atin poco frecuentes.
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A continuacién, en el Capitulo 3, se procede a analizar el estado del arte en relacién a los

proyectos APP, a su licitacién y a los tipos de subasta utilizados.
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Capitulo 3

Estado del arte

En este capitulo se presentan las principales aportaciones relacionadas con este trabajo,
con el objetivo de permitir al lector situar y poner en contexto los avances que esta tesis
supone, respecto de otros estudios que se han realizado durante los tltimos anos. Con el
objetivo de facilitar la comprension de la revision bibliografica, el capitulo se divide en dos

apartados:

= En primer lugar, en el Apartado 3.1 se senalan trabajos que han realizado una revisién de
la literatura existente respecto de proyectos APP, destacando los principales problemas

detectados en ellos y los factores criticos para el éxito de los proyectos.

= En el Apartado 3.2 se analizan trabajos que versan sobre los diferentes sistemas de
subasta utilizados, sobre la optimizacion de los costes de transaccién, asi como los

estudios tedricos sobre subastas multiples y combinatorias.
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3.1. Problematica en los proyectos APP y factores

criticos de éxito

Cui et al. [16], en su trabajo, revisaron las publicaciones existentes dentro del marco de
las APP, con objeto de presentar el estado actual, explorar las tendencias futuras y definir
nuevas areas de investigacién. Para ello, utilizaron un sistema preciso y estructurado de
busqueda a través de seis temas de investigacion: la estructura financiera, la viabilidad
econdmica, la gestién de riesgos y los factores de éxito, los mecanismos de licitacién y de
gestién contractual, la gestion del desempeno, y la gobernanza y regulacién. Como conclusién,

detectaron importantes areas con déficits de investigacion.

Zhang et al. [68], por su lado, realizaron un andlisis equivalente de las investigaciones
existentes sobre APPs, centrandose fundamentalmente en aquéllas focalizadas en proyectos
APP desarrollados en China. Compararon entre unas publicaciones realizadas en revistas
Chinas y otras en revistas internacionales, encontrando que hay mas similitudes en los temas

investigados que en los métodos de investigacion utilizados.

Otra publicacién ha centrado su investigacién en el analisis de la literatura existente
respecto a los procesos de subasta de proyectos APP en el sector del transporte [7]. En
ella detectaron carencias de trabajos relacionados con la fase de subasta y licitacion de
los proyectos, frente a otras dreas como el Value for Money (obtener la mejor alternativa
con el presupuesto que se tiene) y la gestién de riesgos. Concluyeron que la seleccion del
adjudicatario del proyecto es primordial en proyectos APP, debido al elevado presupuesto
de los mismos y el extenso horizonte temporal de los contratos. Como resultado resaltaron
que “es fundamental establecer procedimientos de licitacion que fomenten la competencia y se

adapten mejor a las caracteristicas de este mercado en particular”.

En referencia a la unién de diversas actividades en un mismo contrato (el denominado
Project Bundling) Grimsey y Lewis [29] comparan la forma de licitacién de proyectos

tradicional, en la que se separan, en subastas independientes, las diferentes actividades

28



Capitulo 3. Estado del arte

a ejecutar para la construccion y operacién de la infraestructura (disenio, construccion, y
operacién de la infraestructura), con la licitacién de todas esas actividades conjuntamente,
dentro de un tnico contrato de tipo APP. Encuentran claras ventajas en los contratos APP,
como la generacién de eficiencias productivas al unir los trabajos a ejecutar y la asignacién
de los riesgos a los actores mejor capacitados para afrontarlos, y también detectan algunas
dificultades, como el alto coste de licitacion que hace dificilmente viable el desarrollo mediante

APP de proyectos de bajo importe.

Otros autores han dedicado sus estudios al analisis de los factores criticos para el éxito de
un proyecto realizado bajo el régimen de APP. Uno de los principales trabajos [50] destaca 7

criterios de éxito que senala como especialmente criticos:

1. Gestion de riesgos efectiva. Consiste en la correcta identificacion de los riesgos
asociados al desarrollo de los proyectos, asi como en la determinacion correcta de cuales
de ellos seran soportados por la administracién puiblica, cuales por los participantes

privados y cuales seran compartidos entre ambos.

2. Alcanzar los requerimientos y las especificaciones de funcionamiento del
servicio publico exigidas. Esto requiere que la administracion publica determine, clara
y detalladamente y desde la fase de licitacion, los estandares de calidad del servicio que

se exigiran durante la operacién de la infraestructura.

3. Operacion de los servicios publicos con alta fiabilidad y calidad adecuada, de
forma que se alcancen niveles de satisfaccién suficientes para los usuarios finales del

servicio publico.

4. Cumplimiento de plazos, siendo de particular importancia la fecha de puesta en

servicio de la infraestructura.

5. Satisfaccién de los servicios publicos que se quieren proporcionar y para los que se

planifica la nueva infraestructura.

6. Exito de la asociacién a largo plazo. Los proyectos APP establecen asociaciones
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con plazos de hasta 25 anos o incluso superiores, por lo que, la cordialidad entre todas
las partes involucradas, incluyendo administracién, participantes privados, usuarios y

grupos de interés, es de elevada importancia.

7. Obtencién de un beneficio adecuado por parte de las empresas privadas que se

adjudican los contratos.

La gestion eficaz de riesgos destaca, en primer lugar, dentro de los criterios de éxito
comentados. Por ello, durante este trabajo se prestara especial atencién a este factor. Es
una de las razones por las que es tan relevante que los mecanismos de subasta permitan
que se asigne la ejecucién de los contratos APP a los participantes més cualificados para su
desarrollo, como se ha indicado anteriormente. En este mismo sentido, Ahmadabadi y Heravi
[1] senalan como el primer factor critico para el éxito de un proyecto APP durante su fase
de construccién, su adjudicacién a una empresa o un consorcio privado con las suficientes

garantias.

Dixon, Pottinger y Jordan [20] han investigado los criterios de éxito en contratos APP
desarrollados en el Reino Unido, poniendo de manifiesto que el alto coste de los procesos de
subastas es una caracteristica especifica de los proyectos de APP que, junto al gran tamano
de los proyectos, con frecuencia actia como barrera de entrada, que limita la competencia.
La falta de competencia puede impedir el acceso a las licitaciones de las empresas privadas
mejor capacitadas, y derivar en situaciones donde las administraciones publicas adopten
decisiones no éptimas. En particular, Li et al. [39] destacan que el error en la eleccién de un
adjudicatario, escogiendo uno que no tenga la suficiente capacidad y solvencia, es el principal

riesgo que puede llevar al fracaso de un contrato APP.

Existen diversos estudios que han examinado los principales problemas encontrados en
las licitaciones de APPs. Uno de ellos, concluye que el desempeno global de los contratos en
régimen de APP estd severamente afectado por el éxito de los procesos de licitacion, y que
depende, en gran medida, del nivel de competencia [37]. Por su lado, Liu, Wang y Wilkinson

[40] destacan la carencia de estudios que ofrezcan una guia especifica sobre cémo mejorar la
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eficacia y eficiencia de los procesos de licitacion, existiendo un amplio campo para futuras

investigaciones.

Otro trabajo, publicado en 2022, realizé un interesante estudio, en el que se exploran
los factores que fomentan la participacién de empresas privadas en licitaciones de APP en
China, teniendo en consideracién las singularidades de esta economia, donde el mercado
es habitualmente dominado por grandes empresas publicas [9]. Destacan, como principales
factores determinantes para las empresas privadas, su capacidad financiera y técnica. La
primera, como un limitante a la participacién en proyectos de gran escala y la segunda, como
una ventaja competitiva que puede favorecer su participacién en los proyectos que requieran
de ella. Asimismo destacan las caracteristicas mas relevantes de los proyectos que influyen en
el fomento o la desincentivacion de la participacion privada, siendo éstas el reparto de riesgos

y el tamano de las inversiones a acometer.

3.2. Disenos de licitaciones de proyectos APP

Gobiernos y organizaciones internacionales también han realizado interesantes estudios en
los que analizan los factores clave en el diseno y la licitacion de proyectos APP. Kerf et al.
[34] pretenden ayudar a los responsables de la formulacién de politicas ptblicas a comprender
mejor algunos de los aspectos mas importantes y complejos relacionados con el diseno, la
adjudicacién, la ejecucién, el seguimiento y, por ultimo, la modificacién, de los contratos

APP.

Una investigaciéon del ano 2016 desarrollé un interesante modelo para la seleccién éptima
del tipo de licitacion a realizar, buscando minimizar los costes de transaccién para las
administraciones publicas' [6]. Su modelo se basa en una serie de factores clave, como son: la

cantidad de informacién manejada durante el proceso de licitacion, el nimero de participantes

'Los costes de transaccién son el conjunto de los costes en que la administracién ptblica o los licitadores
deben de incurrir para el desarrollo completo de un proyecto APP. Incluyen desde los costes previos a la
adjudicacién del contrato (informes, estudio, licitaciones, proyectos técnicos, firma de contratos, etc.), como
los posteriores asociados a la gestién del contrato (seguimiento, control, negociacién, etc.).
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en el proceso, el tamano del proyecto y su complejidad, y el entorno institucional. Indican que
los costes de transaccion son claramente superiores en un contrato tipo APP respecto de los
de un contrato tradicional, por lo que es de vital relevancia en aquél tipo de contratos realizar
un analisis exhaustivo de la decisiéon a tomar respecto de que tipo de proceso de licitacién
utilizar. También destacan la importancia de seleccionar, de entre los posibles licitadores,
a aquéllos con una mayor experiencia en proyectos similares y mayor capacidad financiera,
para reducir el riesgo de incumplimiento de los requisitos del contrato. Respecto del tamano
de los proyectos, ponen de manifiesto que los costes de transaccion asociados al proceso de
adjudicacion de cada lote son, en términos de valor absoluto, relativamente independientes
del importe del contrato, por lo que puede resultar de interés licitar lotes de tamano elevado,
para reducir el impacto de aquéllos en términos relativos. Concluyen que existen potenciales
ahorros relevantes en los costes de transaccion de las autoridades ptblicas, en funcién del tipo
de subasta que realicen. Sin embargo, no estudiaron y dejaron para posteriores investigaciones
el andlisis del impacto sobre los costes de transacciéon de los participantes privados, y tampoco

incluyeron las subastas combinatorias entre las tipologias de licitacion analizadas.

Relacionado con lo anterior, Sanchez y Gago de Santos [57]| analizan los costes de
transaccion soportados por las administraciones ptublicas en proyectos tipo APP, en funcién
del tipo de subasta utilizado. Los autores comparan entre los costes de transaccién derivados
de una licitacion mediante un procedimiento negociado, en el que la administracién invita
solamente a una serie de empresas predefinidas y se negocia entre ellas, y los de otro abierto,
al que puede acudir cualquier empresa que cumpla con los requisitos exigidos. Concluyen que

el procedimiento abierto puede generar importantes ahorros.

Complementando lo anterior, también hay investigaciones que han puesto un especial
énfasis en los costes de transaccion, ahora desde el punto de vista de los participantes
privados. Por un lado, De Clerck y Demeulemeester [18] han desarrollado un modelo teérico
que simula el proceso de licitacion, incluyendo participantes con diferentes estructuras de
costes, y diverso nivel de experiencia previa. Estos participantes tendran, por tanto, diferente

capacidad e interés por realizar las inversiones necesarias para estudiar los proyectos y
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estableceran un objetivo de beneficio diferente para definir el precio de su oferta. Esto impacta
en la probabilidad de que realicen una oferta competitiva y resulten ganadores. Los autores
concluyen que la existencia de una cartera de varios proyectos incentiva la competencia, y se
traduce en ofertas més agresivas y en menores costes para los gobiernos. Su modelo refleja
exclusivamente el resultado de una serie de subastas independientes de un lote para asignar
los diferentes proyectos a ejecutar. A diferencia del trabajo que se presenta en esta tesis, no
han incluido el concepto de limitacion de capacidad de los participantes que, en un escenario
real, resultaria en una mayor competencia por los primeros lotes licitados, y menor por los

altimos.

Por otro lado, De Clerck y Demeulemeester [17] han analizado diferentes mecanismos
que podrian ser implantados por las administraciones para favorecer la competencia en las
subastas de proyectos APP, y superar las dificultades derivadas de los elevados costes de
estudio de las ofertas. Entre éstos destaca el establecimiento de un pago a los licitadores que
no resulten ganadores de la subasta, de forma que puedan compensar parcialmente los costes

de estudio de la oferta.

En referencia a un érea cada dia mas relevante, Hueskes, Verhoest y Block [30] se
han centrado en estudiar como incorporar criterios de sostenibilidad en los proyectos de

infraestructura en régimen de APP.

Especificamente en el sector del transporte, una referencia obligada es el libro Public
private partnerships in transport: trends and theory [56], que retne datos de proyectos
desarrollados bajo esquemas APP en 29 paises diferentes, generando una estandarizacion en

la forma de llevar a cabo investigaciones futuras.

También cabe citar otras contribuciones centradas en casos reales como:

» Un trabajo del ano 2012, centrado en Taiwan [10], traslada experiencias genéricas
de proyectos APP a la ejecuciéon de proyectos de ferrocarriles de alta velocidad bajo

régimen APP, concluyendo que gran parte de la experiencia general es aplicable a estos
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proyectos.

= Otra investigacion del ano 2012 sobre una autopista holandesa denominada A15
desarrollada bajo régimen APP, estudié la forma en la que, la respuesta de los
gestores de proyectos APP a las diversas contingencias, afecta a la obtencién de
resultados satisfactorios [67]. Concluye que tanto las administraciones piuiblicos como
las empresas privadas deben invertir suficientes recursos en la gestion de las diferentes
partes interesadas en proyectos. Las administraciones piblicas desempenan un papel
importante como intermediarios entre el contratista y los actores locales, que no debe

de subestimarse.

= Otro estudio del ano 2015 profundiza sobre elementos que deben de evitarse al planificar
proyectos APP, para evitar su fracaso. Se basa en experiencias de desarrollo de proyectos

APP de infraestructura de transporte en Portugal [42].

= Existen también trabajos que revisan los principales programas de financiacion de
contratos APP ejecutados por las autoridades de la UE. Un trabajo del 2017 evalia en
qué medida el apoyo europeo se ha canalizado correctamente hacia los proyectos de
APP, basando su estudio en el desarrollo de proyectos APP de autopistas espanolas

27].

= Por ltimo, [38] investigaron el riesgo financiero asociado con proyectos de infraestructura
vial en la India, mediante la identificacion de parametros como el flujo de vehiculos y el

coste del proyecto.

Con la finalidad de hacer mas eficientes y optimizar el funcionamiento de las subastas
tradicionales, se han estudiado los impactos derivados de que los lotes a subastar sean
bienes relacionados [33]. Indican que, en subastas que exigen inversiones iniciales elevadas,
es frecuente encontrar complementariedades entre los lotes subastados. En este trabajo
analizaron también las limitaciones de capacidad en los participantes, que implican que,
para ellos, los lotes puedan llegar a ser sustitutivos. Esto les llevara a realizar ofertas menos

agresivas cuando hayan ganado algin lote previamente. Otro trabajo de los mismos autores
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estudia los efectos provocados por las limitaciones de capacidad en subastas independientes

de un lote [32].

En relacién a las subastas éptimas, Myerson [49] presenté el primer trabajo sobre ellas,
introduciendo el concepto de subasta 6ptima como aquella que en la que se maximiza
el beneficio que obtiene el subastador. Posteriormente, este tema ha sido desarrollado por
numerosos autores, entre los que se pueden destacar las aportaciones de Riley y Samuelson [54],
Cremer y McLean [14], Bulow y Klemperer [4] asi como también las de Engelbrecht-Wiggans

[22] para subastas de multiples lotes.

En el ano 2005, De Silva [19] estudié las sinergias existentes en subastas independientes,
destacando las sinergias existentes entre varios proyectos cuando se encuentran geograficamente
relacionados. Estas pueden derivar de que un participante haya resultado adjudicatario de
otros lotes en la misma zona, asi como de que tenga experiencia local, por haber ejecutado
previamente proyectos en la misma drea. Asimismo se menciona que un participante sin
limitaciones de capacidad ofertara méas agresivamente que otro que si las tenga. Este autor
baso su estudio en los datos obtenidos de la licitacion de varios lotes de carreteras en Oklahoma

entre los anos 1997 y 2000.

En lo que respecta al analisis con subastas del tipo combinatorio, destaca el trabajo
basado en el caso real de las subastas desarrolladas en Suecia entre los anos 2003 y 2010
[41]. Este autor indica que la subasta combinatoria “Permite que tanto los proveedores mds
pequenos como los mds grandes presenten ofertas mds competitivas en mds contratos, sin
estar expuestos al riesgo de ganar muy pocos contratos, o de ganar demasiados.” Tomando

los datos de las mencionadas subastas, realizé las siguientes preguntas:

= ;En qué medida utilizaron los participantes la opcién de presentar ofertas por

paquetes?
» ; Los participantes obtendrian sinergias al adjudicarse contratos de mayores volimenes?

» ;Fue mas frecuente la adjudicacién de paquetes o, por el contrario, de lotes
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independientes?

= ; Qué diferencia hubiese existido en el precio global de adjudicacion de todos los lotes
bajo la hipdtesis de que los contratos se asignasen a las ofertas mas bajas, excluyendo
las ofertas realizadas por paquetes, en comparaciéon con la adjudicaciéon incluyendo

también las ofertas realizadas por paquetes?

Para obtener sus conclusiones estudié el resultado de la realizacion de 5 subastas de
servicios publicos diferentes, en las que se permitié a los participantes la opcién de realizar
sus ofertas por lotes individuales o por paquetes, asi como manifestar su limite de capacidad.
Resulté que, de media, mas de un 60 % de los contratos se adjudicaron en paquetes, obteniendo
la administracién descuentos adicionales de mas del 2 %, derivados de haber permitido ofertas

por paquetes.

En el Capitulo 4, se realiza un estudio detallado de los mecanismos de subasta alternativos

analizados en este trabajo.
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Capitulo 4

Mecanismos de subastas analizados

En este capitulo, se explican en detalle los dos mecanismos de subasta que se comparan

en este trabajo. Estd estructurado en los siguientes apartados.

= En el Apartado 4.1 se analizan las subastas independientes de un lote.
s El Apartado 4.2 se dedica a analizar las subastas combinatorias.

= Finalmente, en el Apartado 4.3 se presentan las caracteristicas necesarias que debe
de tener el conjunto de infraestructuras que la administracion pretende licitar, para
que sea eficiente plantear una subasta combinatoria, como la que se presenta en esta

investigacion.

4.1. Subastas independientes de un lote

Cuando un subastador estd interesado en adjudicar un conjunto de lotes APP relacionados
Jj=(1,2,..., M), entre varios participantes i = (1,2, ..., V), puede hacerlo ofreciéndolos en una
serie de subastas independientes de un lote. El subastador buscara minimizar la cantidad que

debe de pagar a cada uno de los participantes ganadores, para que desarrollen los contratos.
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Respecto al procedimiento de puja, el subastador puede optar entre realizar una subasta

dindmica o una subasta a sobre cerrado:

» Subastas dindmicas: los participantes tienen mas de una oportunidad de puja. Durante
el desarrollo del proceso, podran obtener cierta informacién sobre la evolucién de los
precios. Estas pujas reciben el nombre de pujas abiertas o ptblicas y pueden realizarse

de dos formas:

1. Pujas en rondas discretas: cuando los participantes envian sus pujas en diferentes

momentos en el tiempo, espaciados entre si.

2. Pujas continuas: cuando los participantes pujan de forma continua, durante un

periodo limitado de tiempo.

= Subastas de una ronda: los participantes solo tienen la opcién de enviar una puja en

una unica ronda, son las denominadas pujas a sobre cerrado.

Para determinar el precio que debe recibir el participante ganador, la subasta puede ser de
primer precio, cuando el participante ganador recibe el precio que ha ofertado, o de segundo
precio, cuando el ganador recibe el precio ofertado por el participante que quedd en segunda

posicién, es decir, la segunda mejor puja.

Una de las principales razones por las que las administraciones publicas han utilizado para

adoptar subastas independientes de un lote de primer precio, es su sencillez y transparencia.

En este trabajo, se han analizado subastas independientes de un lote de una ronda, a
sobre cerrado y de primer precio, pues éste es el mecanismo usado con mayor frecuencia en el
sector de APPs de infraestructura de transporte y el que se utilizé en el proceso colombiano

de las 4G!. En estas subastas los participantes realizan ofertas por M lotes, heterogéneos

'El proceso de licitacién de las 4G incluy6 determinadas reglas para evitar adjudicar los lotes a ofertas
demasiado bajas (temerarias). No se ha considerado relevante incluir éstas reglas en el modelo, ya que no tiene
impacto para este estudio, donde se busca analizar comparativamente la eficiencia de la subasta independiente
de un lote frente a la combinatoria. Si una administracion considerase necesario establecer alguna regla de
este tipo, ésta tendria un efecto similar en ambos modelos, por lo que no invalida las conclusiones obtenidas.
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pero relacionados, en M subastas independientes de un lote. En cada subasta se ofrece un
unico lote j, y cada participante ¢ presenta su oferta para ese lote, que se denomina como
b; j. La oferta b; ; expresa el menor importe que el participante estd dispuesto a recibir para
ejecutar el proyecto. El participante ¢ gana el lote (q;k ;= 1) sélo en el caso de que presente la
oferta mas baja: b; ; = b;. Recibird una cantidad igual a pj, que dependera de la regla de
precio que se haya seleccionado para la subasta. Cuando se aplica la regla de primer precio,
el participante ganador recibira el importe definido en su oferta (p;‘ = b}k) En el caso de que

el participante i no oferte el precio més bajo, no ganard el lote (g;; = 0).

Una vez realizadas todas las subastas independientes de un lote, el pago total del gobierno
a cada participante ¢ serd igual a la suma del precio ofertado en todos lotes de los que haya

resultado ganador:

M
Pl =) 0 (4.1)
j=1

donde

» P’ = Pago total al participante 1,
» p; = Precio de adjudicacion del lote j,

» ¢;; = Variable de valor binario que indica con valor 1 si el participante 7 es ganador del

lote j y 0 cuando no lo es.

El coste total para la administracion piblica serd igual a la suma de los pagos a realizar a

todos los participantes ganadores de lotes:
R => P, (4.2)
iew

donde W es el conjunto de participantes ganadores.
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Uno de los principales objetivos de las administraciones publicas que desean licitar lotes
APP, es definir un proceso de subasta que resulte en la asignacién de los lotes al minimo precio.
Como se ha indicado en el Apartado 1.2, cunado se cumple esta caracteristica se denomina
subasta 6ptima [44]. Este es un objetivo fundamental por su efecto sobre los presupuestos
publicos, pero las administraciones también tendran que asegurarse de que los contratos sean

ejecutados con la calidad requerida, y minimizar el riesgo de fracaso de los mismos.

A pesar de que las subastas independientes de un lote constituyen el mecanismo més
comun en el sector, tienen importantes carencias, especialmente en los casos en que los lotes

subastados sean lotes relacionados.

Un ejemplo es cuando los lotes ofertados son complementarios para alguno de los
participantes, ya que éstos no podran reflejar la valoraciéon complementaria en su estrategia de
oferta, y consecuentemente no podran hacer una oferta mas baja por esos lotes. La razon es

que no tendran la seguridad de poder ganar el conjunto de lotes que les generan las sinergias.

Las subastas independientes tampoco favorecen que el resultado sea eficiente, pues no
facilitan que los lotes se adjudiquen a los participantes que mas los valoran. Por ejemplo, un
participante A, con una capacidad de inversion limitada, que sélo pueda ejecutar un tinico
proyecto, pero que sea, de entre todos los participantes, el que mas valora el lote que se licita
en ultimo lugar. Este participante A se vera empujado a presentar ofertas por los primeros
lotes, de menor interés para él, para evitar el riesgo de no ganar ninguno de ellos. Si resultase
adjudicatario de alguno de estos primeros lotes, ya habra alcanzado el limite de su capacidad
de inversion, y se vera desincentivado a ofertar, o incluso no llegara a presentar oferta, por

aquel ultimo lote, para el que era el participante con mayor valoracion.

Otro problema, también derivado de la incertidumbre respecto del resultado de las
subastas futuras, es que los participantes ganadores de los primeros lotes subastados podran,
llevados por el miedo a no ganar ningun contrato, realizar una oferta demasiado baja, y
verse posteriormente obligados a ejecutar el contrato por un importe insuficiente, con la

consecuente problemaética asociada. Por el contrario, podran no realizar ofertas competitivas,
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y no lograr su objetivo de ganar alguno de los lotes.

En resumen, dada la incertidumbre sobre el resultado de las subastas futuras, al ser cada
una de ellas independientes, las predicciones que hagan los participantes serdn a menudo

equivocadas, y esto se materializara en una ineficiente adjudicacion de los lotes.

4.2. Subastas combinatorias

En las subastas combinatorias, se ofrecen todos los lotes de forma simultdnea en una unica
subasta. En ella los participantes pueden realizar sus ofertas, bien por lotes individuales, bien
por una determinada combinacién de ellos en la que estén interesados. Por ejemplo, se supone
una subasta con 3 lotes: A, B y C. Cada participante podra ofertar cualquier combinacién de

lotes de entre las siguientes: A; B; C; AB; AC; BC; ABC.

Este tipo de subastas son particularmente adecuadas cuando se ofrecen lotes heterogéneos
pero relacionados, con valoraciones tanto sustitutivas? como complementarias® pues las

estrategias de oferta de los participantes permiten reflejar ambas valoraciones.

En las subastas combinatorias multiples lotes relacionados J = (1,2, ..., M) son ofrecidos
a varios participantes I = (1,2, ..., N). Cada participante ¢ puede realizar ofertas por un lote
o por una combinacién de varios de ellos. Cada combinacién de lotes, conocida como paquete

se representa como S C J. La oferta del participante i por el paquete S se representa como

bi(S).

De entre todas las ofertas realizadas por los participantes, el subastador determinara
las ofertas ganadoras, que seran aquéllas que minimicen su pago total, si el subastador esta

contratando un proyecto (o bien maximicen su ingreso total, si el subastador estd vendiendo

2Lotes sustitutivos son aquéllos en los que el participante valora en menor importe el conjunto de lotes
que la suma individual de cada uno.

3Lotes complementarios son aquéllos en los que el participante valora mds el conjunto de lotes que la suma
individual de cada uno.
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un lote). En el caso especifico que se estudia en este trabajo, se busca la primera opcién
indicada, esto es, la combinacién de ofertas que minimice el importe total a pagar por la
administracion publica, condicionado que se adjudiquen todos los lotes y que cada uno se
adjudique sélo una vez. La resolucién de este problema se denomina el Winner Determination

Problem, WDP, cuya formulacién matemaética se indica en la Ecuacién (4.3):

min» Y " bi(S)zi(S), (4.3)

i€l SCJ

Sujeto a:

(1) ZSZ_){j} doicrTi(S) <1, Vj €,
(2) Dogcymi(S) <L Viel,

(3) x;(S) € {0,1}; VS e J; Vie I

La resolucion de este problema determina, entre todas las posibles combinaciones de
ofertas, aquella que minimiza el pago por parte del subastador. La restriccién (1) asegura
que cada lote es adjudicado como maximo, a un participante, esto es, que se ha realizado
una asignacién de lotes compatible. La restriccién (2) limita la solucién del problema, de
forma que cada participante gane como maximo un paquete. Esto significa que las ofertas son
mutuamente excluyentes. Finalmente, de acuerdo con esta formulacién, x;(.S) es una variable

binaria, que es igual a 1 cuando un participante es ganador y a 0 cuando no lo es (restriccién

(3)):

A este esquema de resolucion del WDP se le denomina XOR bidding language. Resolver
el WDP es un problema NP-completo [58], cuya resolucién requiere, en cuanto la dimensién
del problema crece, al hacerlo el nimero de participantes, pujas y posibles combinaciones de

lotes, de la utilizacién de técnicas de computacion avanzadas.
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Tras obtener la combinacion ganadora, los pagos finales a realizar por la administracion
a los participantes ganadores dependeran de la regla de precio utilizada. A igual que en el
modelo de subasta independiente de un lote en esta tesis, se ha utilizado la regla de primer
precio, de forma que cada participante ganador obtiene un pago por la ejecucion del lote

igual al precio indicado en su oferta.

P =b:(9). (4.4)

(2 (2

El pago total, que la administracién piblica realizara a los participantes ganadores, serd

igual a la suma de los valores de cada oferta ganadora.

R'=) P, (4.5)

iew
donde W es el conjunto de participantes ganadores.

A continuacion se ha incluido un ejemplo de resolucién del WDP para una subasta

combinatoria.
Ejemplo: WDP en subastas combinatorias

El siguiente ejemplo muestra como resolver el WDP en una subasta combinatoria en la

que el subastador desea adquirir los siguientes articulos: A, B y C.

Cada postor puede proponer hasta siete ofertas, una por cada articulo y combinaciones
de articulos: A, B, C, AB, AC, BC y ABC. Suponiendo que hay tres participantes en esta
subasta, la Tabla 4.1 representa las propuestas realizadas por cada uno de ellos en una subasta
combinatoria de oferta cerrada (a una sola ronda) en la que se establece la regla de primer

precio.

Con las ofertas remitidas, hay muchas formas posibles de asignar los articulos. Sin embargo,
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resolver el WDP requiere identificar, entre todas las posibles soluciones, aquella que minimice
el precio a pagar por el subastador por las ofertas aceptadas (en otras subastas en las que,
por ejemplo, el subastador desea vender los articulos entre los participantes, también se puede
buscar maximizar el precio a recibir por el subastador, al contrario de lo mostrado en este

ejemplo).

Tabla 4.1: Ofertas realizadas por los participantes.

S b by b
A 80 100 100
B 80 80 100
C 100 100 80
AB 190 219 220
AC 250 300 275
BC 300 400 300
ABC 500 520 550

Fuente: elaboracion propia.

Una combinacién posible seria adjudicar los articulos AB al primer postor y el articulo C
al segundo. Con esta asignacion, el valor de WDP es igual a bj(AB)+b5(C) = 190+ 100 = 290.
Si bien esta combinacién es factible (el mismo articulo no se adjudica a diferentes postores) y
cumple con la condicién de las ofertas XOR, no es una asignacién eficiente ya que no minimiza

la suma de las licitaciones aceptadas.

En este ejemplo, la combinacién de ofertas ganadoras que resuelve el WDP es bj(A) +
b3(B) + b5(C) = 80 + 80 + 80 = 240, ya que es la que minimiza el precio a pagar por el

subastador para adquirir los articulos, cumpliendo las restricciones XOR.

Otra combinacién con el mismo valor de WDP es b}(A)+b3(B)+b5(C) = 80+80+80 = 240.
Sin embargo, esta combinacién no satisface la restriccién de tener ofertas excluyentes, las

ofertas no son XOR porque el primer postor ha ganado dos ofertas diferentes.
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4.3. Los lotes APP y las subastas combinatorias. Casos

reales.

En este apartado, se analizan las caracteristicas que han de tener los proyectos APP y la
configuracion que ha tener el mercado donde se van a ejecutar las infraestructuras, para que
sea eficiente para una administracién piblica realizar la asignaciéon de los proyectos mediante

una subasta combinatoria:

= Los proyectos deben de ser lotes relacionados: sustitutivos o complementarios.
En el caso de lotes de carreteras, el caracter de lote sustitutivo vendra derivado
principalmente de la capacidad maxima que tengan los participantes para ejecutar
varios lotes simultaneamente. El caracter de complementariedad vendra derivado de
dos circunstancias: por un lado, del objetivo de adjudicaciéon de los participantes, por
un numero de lotes tal, que alcancen la cantidad de inversién y ejecucién de obra que
consideren éptima y, por otro lado, de la propia ubicacion geografica de los lotes, y de

las posibles economias de escala derivadas de ejecutar lotes cercanos el uno del otro.

= Los lotes deben de ser subastados y ejecutados en un mismo espacio temporal.
Es necesario que la administracién publica tenga intencién de desarrollar un plan de
infraestructuras (carreteras, hospitales, etc.) en un periodo de tiempo corto. En caso
contrario no tendria sentido subastarlos conjuntamente en una subasta combinatoria.
Esto implicara para las administraciones piblicas una carga de trabajo elevada, al tener
que desarrollar simultaneamente los trabajos de preparacion de las subastas de todos

los lotes.

= Los proyectos deben de ser técnicamente similares: las obras a ejecutar y los servicios
a proveer por las empresas adjudicatarias de los lotes deben de tener caracteristicas
técnicas y operativas semejantes. De esta forma se facilitard que una misma empresa
pueda tener la capacidad de ejecutar y estar interesada en varios de ellos, favoreciendo

las valoraciones complementarias. Si todos los lotes consisten en la ejecucion del mismo
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tipo de infraestructura, por ejemplo dos carreteras, aun con caracteristicas técnicas
diferentes, la complementariedad sera mucho mas facil de encontrarse que si uno es una

carretera y el otro un aeropuerto.

= Los contratos deben de ser licitados bajo las mismas reglas: misma legislacion,
y requerimientos de condiciones técnicas y administrativas. De esta forma se facilita
que las empresas privadas participantes puedan utilizar el conocimiento adquirido al

estudiar un lote en el resto de los que se oferten.

= Deben de existir una serie de potenciales participantes en las subastas, que tengan
interés en varios de los lotes a la vez, y capacidad para ejecutarlos simultaneamente.
De esta forma, aquéllos podran plantearse participar en la subasta combinatoria y

presentar ofertas por una combinacion de lotes.

En tiempos recientes se pueden encontrar multiples ejemplos de conjuntos de lotes APP
que reunen las caracteristicas necesarias para implementar una subasta combinatoria. No
obstante, en todos los casos fueron subastados mediante sucesivas subastas independientes.

Varios ejemplos son:

= Entre los anos 1998 y 2000 el Ministerio de Fomento espanol adjudicé nueve
autopistas de peaje en régimen de APP (ver Tabla 4.2). Seis de estos lotes fueron
adjudicados a consorcios de empresas en los que participo la espanola Abertis. Otras
empresas espanolas relevantes, como Sacyr, Dragados y Ferrovial, participaron en

consorcios de empresas que ganaron dos de los contratos.

= Entre 2004 y 2007 la Consejeria de Sanidad de la Comunidad de Madrid desarrolld
un programa para la construccién de siete hospitales bajo el modelo de APP (ver
Tabla 4.3). Dos de ellos fueron adjudicados a Sacyr, y otros tres al fondo de inversién

britdnico Aberdeen.

= En Chile, entre 1996 y 1998, se adjudicaron ocho tramos de la autopista que

cruza el pais de norte a sur (Ruta 5), también bajo un esquema de APP, representando

46



Capitulo 4. Mecanismos de subastas analizados

Tabla 4.2: Autopistas en régimen APP adjudicadas en Espana entre 1998 y 2000.

Lote Ano de subasta
Alicante - Cartagena 1998
Estepona - Guadiaro 1999

Radiales 3 y 5 Madrid - Arganda y

Madrid - Navalcarnero 1999
Santiago - Alto de Santo Domingo 1999
Avila - Villacastin 1999
Segovia - El Espinar 1999
Leén - Astorga 2000
R2 Madrid - Guadalajara 2000
R4 Madrid - Ocana 2000

Fuente: elaboracion propia basada en Ministerio de Fomento [43].

Tabla 4.3: Hospitales en régimen APP adjudicados por la Comunidad de Madrid en Espana
en 2005.

Lote Afio de subasta
H. del Henares (Coslada) 2005
H. Infanta Cristina (Parla), 2005
H. del Tajo (Aranjuez) 2005
H. Infanta Leonor (Vallecas) 2005
H. Infanta Soffa (San S. de los Reyes) 2005
H. del Sureste (Arganda) 2005
H. Puerta de Hierro (Majadahonda) 2005

Fuente: elaboracion propia basada en Comision Nacional de la Competencia [13].

alrededor de 1500 km de via. Todos los tramos fueron concebidos con estdndares de
calidad homogéneos y sus subastas realizadas bajo bases de licitacién similares (ver

Tabla 4.4).

Tabla 4.4: Autopistas en régimen APP adjudicadas en Chile entre 1997 y 1998.

Ruta Tramo Ao de subasta
15/57 Santiago - Los Andes 1997

5 La Serena—Los Vilos 1996

5 Temuco—Rio Bueno 1996

) Chillan—Collipulli 1996

5 Rio Bueno—Puerto Montt 1997

5 Collipulli-Temuco 1997

68 Santiago—Valparaiso 1996

5 Santiago—Talca 1998

Fuente: elaboracién propia basada en MOP Chile [18].

Inicialmente el gobierno de Chile se planteo licitar la ruta completa como un tinico lote

[15], pero descarté la opcién debido a que se pudieran crear practicas monopolisticas,
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pues en ese caso una misma empresa hubiera podido gestionar todos los tramos de
la ruta. En el Capitulo 10 se comentan posibles mecanismos para evitar la excesiva
concentracion de adjudicaciones sobre un mismo participante, y las consecuentes posibles

practicas monopolisticas.

Las licitaciones fueron lanzadas por el mismo subastador, en un corto periodo de
tiempo (1997 y 1998) y bajo las mismas leyes y reglas. De esta forma, un mismo
contratista podria tener interés en varios de los contratos de APP al mismo tiempo.
En concreto, las empresas Sacyr y Ferrovial resultaron adjudicatarias, respectivamente,
de tres lotes en una zona geografica (La Serena—Los Vilos, Rio Bueno—Puerto Montt,

Santiago—Valparaiso) y de dos lotes en otra drea (Temuco—Rio Bueno, Collipulli-Temuco).

En muchos mercados, como el sector de APP chileno, es comin encontrar empresas
privadas interesadas en mas de un contrato. El ranking de los principales ganadores de
lotes APP en Chile se resume en un documento elaborado por el gobierno chileno [48],

ordenados por nimero de lotes ganados (ver Tabla 4.5).

Tabla 4.5: Ganadores por nimero de lotes APP en Chile, Marzo 2016.

Licitador Numero de lotes
Belfi
CMB
Sacyr
Abertis
Costanera
ISA
Fondo de inversion Penta

(G2 BN} B, SN N B 0 o)

Fuente: elaboracion propia basada en MOP Chile [48].

= Recientemente se ha publicado un trabajo que analiza la licitacién de 21 autopistas
APP en Portugal en las dltimas dos décadas [59]. Se identificaron 25 empresas
que presentaron al menos una oferta (individual o como parte de un consorcio) y
colectivamente hicieron 282 ofertas. Eso significa que, en promedio, cada empresa

presentd ofertas sobre 11 de los 21 lotes ofrecidos.

= Canada es uno de los paises con un mercado de proyectos APP mas avanzados y

sofisticados. En el periodo 2006 - 2007, Infraestructure Ontario lanzo la licitacion de
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20 lotes en el sector sanitario. Dichos lotes fueron adjudicados entre ocho empresas
(ver Tabla 4.6). Cinco de ellas ganaron mas de un lote: una empresa dos lotes, tres

empresas ganaron tres lotes y una empresa gané seis lotes.

Esta es otra muestra de la existencia de empresas que podrian presentar ofertas por

varios lotes en una subasta combinatoria.

Tabla 4.6: Ganadores de licitaciones APP en el sector sanitario en Canada entre 2006 y 2007.

NQ

Ano Lote Ganador
lotes
Rouge Valley HS and
Ajax and Pickering Hospital AECON
Runnymede Hospital Toronto Bondfield Constr.
St. Joseph’s Hospital - Governor St. Site D. Grant and Sons
Niagara Hospital - St Catharine’s Hospital PCL Constr. and
others

Trillium Hospital Redevelopment EllisDon

2006 14 H Regional of Sudbury Regional Hospital  EllisDon
Bluewater Health - Sarnia Hospital EllisDon
Hamilton General Hospital EllisDon
London Hospital Centre and .
St. Joseph’s Hospital EllisDon
Sault Area Hospital EllisDon and others
Henderson General Hospital - Hamilton Fengate C, Hamilton
Quinte HC Belleville Site M. Sullivan and Son
Ottawa Cancer Centre PCL Constr.
Sunnybrook Hospital Centre Vanbots Constr.
Toronto - University Av Site AECON

92007 6 Lakeridge Health Redevelopment AECON
Credit Valley Hospital Phase II Bondfield Constr. Co.
Kingston Hospital Developments PCL Constr.

Royal Victoria Hospital - Barrie
Windsor Western Campus

Vanbots Constr.
Bondfield Constr. Co.

Fuente: elaboracion propia basada en Infraestructure Ontario [31].

= En el proceso de licitaciéon de los nueve lotes de la segunda ola de los procesos 4G
de Colombia, analizados en este trabajo, la Agencia Nacional de Infraestructuras (ANT)
desarrollé previamente un proceso de precalificacién®. Algunas empresas se postularon
y precalificaron para varios lotes. En la Tabla 4.7 se pueden ver las nueve empresas que

precalificaron para tres o mas lotes.

4A través de ese proceso el gobierno hace una preseleccién, para cada lote, de un méximo de diez empresas
o consorcios elegibles para presentar ofertas.
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Tabla 4.7: Precalificados en mas de tres lotes en la segunda ola 4G Colombia.

N@ de

Nombre empresa / principales miembros del consorcio . .
Precalificaciones

W

Estructura Plural (EP) infraestructura vial para Colombia
Concesionaria vias del desarrollo 3

EP OHL Concesiones

Grupo Odinsa y otros

EP Shikun y Binui - Grodco

Infraestructura concesionada - Infracon

Concesiones 4G Eurolat

Construtora Andrade Gutierrez y otros

Sacyr y otros

Fuente: elaboracién propia basada en informacion de ANI [2].

UL W T W W = Ut W

Es posible encontrar muchos otros ejemplos de procesos en los que se hubieran podido
licitar multiples lotes APP de infraestructura al mismo tiempo. Algunos ejemplos son: la
licitacién de 49 carreteras bajo contrato APP por parte de la Autoridad Nacional de Carreteras
de India (NHAI) entre los afios 2016 y 2018; la licitacién de seis autopistas por Infraestructura
de Transporte en Irlanda entre 2006 y 2007; la licitacion de tres autopistas en Italia en 2007;
la licitacién de cuatro hospitales por el Instituto Mexicano del Seguro Social en 2018; la

licitacién de siete autopistas por el gobierno de Portugal entre 2008 y 2009; y muchos otros

en diferentes paises.

En el caso real de la segunda ola de las autopistas 4G de Colombia, como méas adelante
se explicard en detalle, se dieron las caracteristicas descritas en este apartado, que hacen
que tenga mucho sentido plantear la posibilidad de que se hubiese realizado una subasta
combinatoria para adjudicar simultdneamente los nueve lotes. A lo largo de este trabajo se
compararan los resultados tedricos obtenidos con una subasta combinatoria, con los de la
sucesion de subastas independientes de un lote realmente realizadas. En la pagina web de la

ANTI existe abundante informacién piiblica en detalle de todas las subastas realizadas [2].

En el Capitulo 5 se explica la historia del sistema concesional en Colombia, y en particular,

el proceso de licitacion de la segunda ola 4G.
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Capitulo 5

El sistema concesional en Colombia

Las concesiones de infraestructura en Colombia tuvieron su inicio una vez promulgada la
constitucién de 1991, que dio via libre a este tipo de contrataciones. Se adoptaron como un
mecanismo alternativo de financiacion, en el marco de las APPs. Estas asociaciones surgieron
con el propésito de complementar la actividad del estado y reducir asi el progresivo déficit

que el desarrollo de la infraestructura vial presentaba en el pais.

Dentro del marco de las APPs, existen dos modelos de concesién en Colombia: los de

iniciativa publica y los de iniciativa privada.

En los de iniciativa publica el estado se ocupa de la estructuraciéon y de parte de la
financiacion, bien sea a través del Presupuesto General de la Nacién o de las denominadas
Vigencias Futuras (pagos futuros del estado al concesionario durante la vida del contrato),

mientras que el sector privado se encarga de la construccién y el resto de la financiacion.

En los de iniciativa privada, que son proyectos propuestos por las empresas privadas a
la administracion, es el sector privado el que se encarga tanto la estructuracién como de la
construccién, estando limitadas las ayudas piblicas en la financiacion hasta un maximo del

20 %, segun la Ley que regula las APPs, Ley 1508 de 2012.
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En la Tabla 5.1 se puede ver como se reparte entre los organismos publicos y las empresas
privadas la responsabilidad sobre las diferentes etapas en la ejecucién de la infraestructura

publica, segun los diferentes tipos de contratos.

Tabla 5.1: Reparto de responsabilidades en contratos de infraestructura de transporte en
Colombia.

Tipo de Esquema Estructuracién Construccion Financiamiento

Obra publica Piblico Piblico Piblico

APP (Iniciativa Privada) Privado Privado Publico (max 20 %)/Privado
APP (Iniciativa Publica) Publico Privado Piblico/Privado

Fuente: elaboracién propia basada en informacion de ANI [3].

Este trabajo se centra en las concesiones de 4G, que se enmarcan bajo el esquema de

APP de iniciativa publica.

Los procesos de concesion en Colombia atravesaron tres etapas o generaciones desde la
primera adjudicacién en 1994 hasta 2007. En el ano 2012 se inicié una cuarta generacién
de estos proyectos, y durante el ano 2020 arrancé la licitacién del primer lote de la quinta
generacion, de la que, a la fecha de presentacién de este trabajo, se han adjudicado tres

contratos.

Este capitulo esta estructurado en los siguientes apartados, en los que se presentan las

caracteristicas mas destacadas de las 4 primeras generaciones de concesiones.

s En el Apartado 5.1 se explican las tres primeras generaciones.

= En el Apartado 5.2 se precisan las caracteristicas de la cuarta generacién, compuesta a

su vez por tres grupos de lotes, denominados olas.

= En el Apartado 5.3 se exponen los detalles de la segunda ola de la cuarta generacion,
analizando como son los lotes que la componen, y prestando especial atencién a su

caracter de lotes sustitutivos o complementarios.

= Por dltimo, en el Apartado 5.4 se realizan una serie de reflexiones generales y se
presentan las principales caracteristicas de los modelos de adjudicacion y asignacion

construidos en este trabajo.
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5.1. Sistema concesional en Colombia: las primeras tres

generaciones

» Primera generacién: 1994-1997

La primera generaciéon comprendié 13 lotes, aprobados y ejecutados entre los anos
1994 y 1997. En ella se incluyé la construcciéon de 230 km de carreteras nuevas y el

mantenimiento de 1527 km de vias ya existentes. La inversion inicial acordada fue de

869 MUSD (ver Tabla 5.2).

Durante esta primera etapa, la inexperiencia de la administracion para la estructuracion
de este tipo de contratacién conllevé un importante incremento de los gastos, fruto de
las caracteristicas de las garantias que fueron otorgadas por el estado. Los principales
problemas se derivaron de la carencia de estudios, disenos de ingenieria y de andlisis
de demanda rigurosos. Tampoco se contd con las licencias ambientales pertinentes ni
con los acuerdos necesarios con las comunidades étnicas afectadas. Asi mismo, cabe
senalar la falta de evaluacién financiera de las empresas privadas y de mecanismos
para la solucién de disputas entre el estado y las empresas. Esto derivé en que, en esta
primera generacion de concesiones viales, el gobierno nacional desembolsé mas de 700
MUSD adicionales, por concepto del pago de garantias de ingreso minimo, sobrecostes

de construccion y pagos derivados de sentencias judiciales.

La primera generaciéon de concesiones representd, por lo tanto, un serio problema
presupuestario para el gobierno de Colombia que terminé gastando méas dinero del
necesario en obligaciones contractuales con las empresas privadas para culminar las

obras.

= Segunda generacion: 1999-2001

La segunda generacién comprende sélo 2 lotes ejecutados entre 1999 y 2001, en los
cuales se hizo una inversion inicial de 675 MUS D, para intervenir 1041 km de carreteras

(ver Tabla 5.3).
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Tabla 5.2: Concesiones viales de primera generacién en Colombia.

Lote Denominacién Adjudicacién (IX;?;Z}%I;
1. Santa Marta - Richacha - Paraguachon Agosto 1994 39
2. Malla vial del Meta Agosto 1994 45
3. Los Patios - La Calera Agosto 1994 9
4. Bogota Villavicencio Agosto 1994 106
5. Bogoté - El Vino Agosto 1994 45
6. Cartagena - Barranquilla Agosto 1994 15
7. Desarrollo Vial del Norte de Bogota Noviembre 1994 94
8. Fontibén - Los Alpes Junio 1995 41
9. Girardot - Neiva Julio 1995 43
10. Desarrollo Vial Oriente de Medellin Mayo 1996 110
11. Amenia - Manizales Abril 1997 197
12. Barranquilla - Cienaga Junio 1997 31
13. Valle del Cauca Noviembre 1993 96

Fuente: elaboracion propia basada en Cardenas, Gaviria y Meléndez [8].

Tabla 5.3: Concesiones viales de segunda generacién en Colombia.

S e Inversién
Lote Denominacion Adjudicacién (MUSD)
1. El Vino - San Alberto Diciembre 1997 379
2. Malla vial del Cauca y Cauca Enero 1999 295

Fuente: elaboracion propia basada en Cardenas, Gaviria y Meléndez [8].

En esta segunda generacion, se traté de solucionar los problemas de la fase anterior con
modificaciones en el sistema de contratacion. Para ello, se introdujo el plazo variable
para la duraciéon del contrato de concesion, en vez de un plazo fijo. En virtud de este
mecanismo de plazo variable, la concesién se revierte al estado una vez el concesionario
ha obtenido una cantidad determinada de ingresos, que se define en la adjudicaciéon
y no al finalizar un plazo determinado. De esta forma, si el trafico real, y los ingresos
correspondientes al mismo, son inferiores a los previstos, el concesionario tendra derecho
a mantener durante un nimero mayor de anos la concesién, de forma que se compense
la caida de ingresos. De forma contraria sucede si el trafico es mayor, reduciéndose
el plazo de la concesién. Con este mecanismo, se reduce el riesgo comercial para el

concesionario.

En los nuevos contratos se establecido que era responsabilidad de los contratistas la
consecuciéon de licencias ambientales y de la informacién necesaria para la expropiacion

de terrenos, antes de iniciar la construccion. También se modificaron los criterios de
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adjudicacién, ponderando, tanto las aportaciones piblicas, como las garantias sobre los

costes de construccion, sobre el riesgo de trafico y sobre riesgo de tipo de cambio.

Sin embargo, los problemas a la hora de seleccionar las empresas adjudicatarias en el
proceso de licitacion continuaron. Las empresas ganadoras propusieron cambios en los
trazados y disenos, que generaron multiples disputas con el Instituto Nacional de Vias
(INVIAS), que terminaron con la caducidad de los contratos. Los problemas de esta
etapa responden a una posicién desequilibrada entre el estado y el concesionario, que
en la practica podia realizar el proyecto de acuerdo con sus propios disenos e intereses,

distintos a los definidos en los pliegos de condiciones.

Aunque hubo mejoras en la coordinacion institucional, también hubo resistencia del
sector financiero a apoyar las nuevas concesiones, en parte debido a los problemas
ocurridos en los lotes de la primera generacion, a lo que se sumo el deterioro de la

situacion econémica a partir de 1997 y la crisis del sector financiero.

Tercera generacién: 2002-2007

La tercera generacion comprende los lotes adjudicados entre los anos 2002 y 2007. Esta

etapa del programa de concesiones viales consistio en diez lotes, con una extension

aproximada de 1.772 km y una inversién de 930 MUSD (ver Tabla 5.4).

Tabla 5.4: Concesiones viales de tercera generacién en Colombia.

Lote Denominacién Adjudicacién (I;\l;eUr?%I;
1. Zipaquira - Palenque Diciembre 2001 15
2. Briceno - Somagoso Julio 2002 128
3. Bogoté - Girardot Julio 2004 197
4. Pereiora - La Victoria Agosto 2004 42
5. Rumichaca - Chachagui Noviembre 2006 116
6. Area metropolitana de Bucaramanga Diciembre 2006 46
7. Cérdoba - Sucre Febrero 2007 86
8. Area Metropolitana de Ctcuta Junio 2007 66
9. Girardot - Ibague Julio 2007 139
10. Ruta del Caribe Mayo 2007 98

Fuente: elaboracion propia basada en Cardenas, Gaviria y Meléndez [8].

En las concesiones de la tercera generacion se incluye el concepto de corredor vial, que

hace mencién a la creacién de una serie de vias que permitan la comunicacién entre los
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5.2.

centros de produccion, consumo, distribucién y comercializacién, lo que contribuye a
mejorar la productividad y competitividad de las redes viales nacionales y los indices

de exportacién del pais.

Mientras las dos primeras generaciones de concesiones viales centraron su atencion
en la construccion y rehabilitacién de las vias, en la tercera generacion, se incidi
especialmente en el mantenimiento integral y uniforme de la carretera: la continuidad en
el trafico de vehiculos, la implantacion de criterios homogéneos en el cobro de peajes y
el establecimiento de un nivel 6ptimo de servicio y seguridad vial del corredor, buscando

la actualizaciéon y modernizacion de la red segin estandares internacionales.

Aunque, igual que en la segunda generacion, se intentaron solucionar los problemas del
modelo de contratacién detectados en la primera generacion de concesiones, alcanzando
varios avances en ese sentido (ampliando la regulacién de la relacién contractual, la
definiciéon y asignaciéon técnica de riesgos y garantias y mejorando la estimacion de
trafico), las miltiples reclamaciones y las constantes modificaciones en los contratos
persistieron también en esta etapa. Asimismo, evidenciaron otra serie de deficiencias
como la aplicacién inconsistente de las politicas formuladas, la reduccién de los km de
carretera a construir por motivos estrictamente financieros, y la incertidumbre en los
efectos perniciosos de discontinuidad de los corredores sobre el transporte de carga de

larga distancia.

Cuarta generacion: programa 4G colombiano

Como se mencioné anteriormente, esta investigacion se centra en la cuarta generacion

(4G) cuya fase de licitacién tuvo lugar entre 2013 y 2015. Es la mas cercana en el tiempo (la

quinta generacién estd atin en desarrollo), y de ella hay una gran cantidad de informacién de

acceso libre disponible.
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5.2.1. Estructura general

El objetivo principal de este programa 4G es construir nuevas autopistas para conectar las
principales ciudades, centros de produccion, puertos y fronteras entre si, reduciendo los costes
y el tiempo de transporte. Este programa propuso construir mas de 8000 km de carreteras,
incluyendo 1573 km de autovias, 159 tuneles y 1335 viaductos, entre otras infraestructuras. La
Figura 5.1 muestra en color rojo las nuevas autopistas que se realizaran durante el programa

4G en comparacién con los proyectos existentes anteriormente.

— Proyectos preexistentes

Proyectos 4G

NECDOLI I

PALOIDE LETRAS

PIOCARREND

FUMEHACK

Figura 5.1: Vias preexistentes y proyectos de la 4G de concesiones en Colombia.
Fuente: elaboracion propia basada en informacién de ANI [3].

Estos proyectos se han dividido en 3 grupos, que se han denominado olas. Cada una de

estas olas fue licitada mediante una serie subastas independientes de un lote de ofertas a
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sobre cerrado (como se ha descrito en el Capitulo 4), en las que cada uno de los lotes se

adjudicé al participante que solicité un menor importe por ejecutarlo?.

» La primera ola comprende 9 corredores viales con 1628 km, y una inversiéon proxima
a los 3,7 billones de USD. En la Tabla 5.5 puede observarse un resumen de los lotes

incluidos.

Tabla 5.5: Lotes de la primera ola 4G.

Lote Denominacién Adjudicacién (2015)
1.1.  Honda - Puerto Salgar - Girardot 11 de Abril

1.2.  Autopista Conexién Pacifico 1 15 de Abril

1.3.  Autopista Conexién Pacifico 2 24 de Abril

1.4.  Autopista Conexién Pacifico 3 27 de Mayo

1.5.  Cartagena - Barranquilla 28 de Mayo

1.6.  Perimetral Oriente de Cundinamarca 30 de Mayo

1.7.  Autopista Conexién Norte 11 de Septiembre
1.8.  Autopista al Rio Magdalena 2 16 de Septiembre
1.9. Mulalo Loboguerrero 31 de Octubre

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [3].

» La segunda ola comprende otros 9 lotes, y se trata en detalle en el Apartado 5.3.

= La tercera ola incluia inicialmente 8 lotes, aunque debido a la crisis economica causada
por la caida de los precios del petréleo, finalmente sélo se desarrollaron dos de los

proyectos: los tramos Bucaramanga Pamplona y Pamplona Cicuta?.

Cada uno de los lotes consiste en el desarrollo de diferentes secciones de carreteras en
Colombia, lo que incluye: redaccién del proyecto técnico; obtencion de licencias; financiacién

de la inversién a realizar; ejecucion de las obras; y la operacién y mantenimiento de las

IPara calcular la puntuacién final que determina el participante ganador, las reglas de la subasta definen
una suma de criterios técnicos y econémicos. En el proceso real, la préactica totalidad de los participantes
cumplieron con los criterios técnicos, por lo que éstos tuvieron poca relevancia en las adjudicaciones. Por esta
razon, sélo se consideraran los criterios econémicos en el modelo realizado.

2Con posterioridad, el gobierno colombiano, ha comenzado a trabajar en la estructuracién de lotes de la
denominada Quinta Generacién (5G), con los cuales busca incentivar la generacién de empleo, impulsar la
economia regional y, principalmente, conectar mas y mejor a los colombianos. El programa comprende un
paquete de 24 procesos de estructuracién, los cuales estan divididos en dos olas. Las inversiones, tanto de la
primera ola como de la segunda, se estiman en aproximadamente 6 billones de USD.
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carreteras cumpliendo el nivel de servicio requerido, durante un cierto periodo de tiempo

(plazos de entre 15 y 25 anos).

Las carreteras a construir se repartieron y dividieron entre diferentes contratos, de modo
que cada uno de ellos tuviese un adecuado equilibrio econémico financiero entre los costes a

incurrir y los ingresos a percibir por los concesionarios.

Varios de los proyectos estan conectados entre si, incluso formando tramos adyacentes
del mismo eje vial, o encontrdandose en ubicaciones muy préximas los unos de los otros. Por
lo tanto, aunque fueron licitados de forma independiente, los participantes tendrian valores

complementarios (sinergias), si los ejecutasen conjuntamente.

5.2.2. Financiacion de los proyectos

En esta seccion se trata la financiacion de los proyectos 4G, aspecto clave y diferencial en

los contratos APP.

La compania ganadora de cada lote debe financiar la construccion de la infraestructura
con sus propios recursos, y no percibe ninguna remuneracién hasta que culminen todos
los tramos (denominados Unidades Funcionales) en las que se divide el lote. Como se ha
comentado previamente, esta estructura es tipica de contratos tipo greenfield, y busca, ademas
de optimizar las necesidades de endeudamiento de las administraciones publicas, alinear
intereses, para que el concesionario privado esté interesado en construir las obras en el
plazo acordado, o incluso anticipadamente, para tener el derecho a percibir cuanto antes su

retribucion.

El concesionario tendra por tanto la obligacion de gestionar y obtener la financiaciéon
externa (acudiendo a entidades financieras, fondos de inversion, organismos multilaterales,
etc.), y los capitales propios necesarios para ejecutar la totalidad de sus obligaciones bajo el

contrato APP.
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Clavijo et al. [12], en un estudio de la Asociacién Nacional de Instituciones Financieras de
Colombia (ANIF), estimaron que un 20 % de la financiacién necesaria para las 4G provendria
de capital propio aportado por los concesionarios privados, y el resto de las diversas fuentes
de financiacién externa, previendo que para el global de los proyectos, un 30 % se obtendria
de bancos locales, un 26 % de bancos internacionales y el 14 % restante de fondos de capital

privado.

En la documentacion del proceso de licitacion, la administracion establecié el capital que
el concesionario ganador tendria que aportar, como minimo, a cada una de las SPVs que se
constituyeran para desarrollar los proyectos. La razon de predeterminar este capital minimo
es el de asegurar, por un lado, que el proyecto sera financiable, al tener una estructura de
capital suficiente para las entidades financiadoras y, por otro lado, el compromiso de los
adjudicatarios para cumplir con sus obligaciones contractuales y culminar los proyectos, al

arriesgarse a perder el capital aportado, en caso de fracaso del contrato.

5.3. Segunda ola del programa 4G en Colombia

La segunda ola del programa 4G, con la que que se contrastan los resultados de esta
investigacién, tiene una inversion total de 3,6 billones de USD, y se compone de 9 lotes de
autopistas, con una longitud total aproximada de 1800 km. El gobierno colombiano llevé a
cabo la adjudicacion de los lotes a través de 9 subastas independientes de un lote, sin que,
por tanto, los participantes pudieran valorar las relaciones entre los lotes ofrecidos. Para este
trabajo, se ha establecido la denominacion de los 9 lotes en funcién del orden en que fueron
adjudicados, indicando que pertenecen todos a la segunda ola. Se pueden ver sus principales

caracteristicas técnicas en la Tabla 5.6.

En esta segunda ola de 4G concurren las siguientes caracteristicas:

= Algunos de los lotes estdan situados cercanos entre si, incluso siendo tramos contiguos
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Tabla 5.6: Lotes de la segunda ola 4G.

Lote Denominacion

Recorrido

Obras a ejecutar

2.1.  Puerta de Hierro Puerta de Hierro (Sucre), Carreto  Mejoramiento de 175 km
- Cruz del Viso  (Magdalena) - Palmar de Varela de carreteras existentes
(Atlantico); Carreto - Cruz del
Vizo (Bolivar)
2.2. Transversal del Sisga - Guateque - El Secreto. 137 km de pavimentacion
Sisga Conecta Cundinamarca con y  mantenimiento de
Casanare carreteras existentes
2.3. Villavicencio - Villavicencio - Conexién Anillo 48 km de nueva autopista
Yopal Vial - Cumaral - Patebueno y mejoramiento y
- Villanueva - Monterrey - rehabilitacion de 21 km de
Tauramena - Aguazul - Yopal carreteras existentes
2.4. Santana- Mocoa Neiva - Campoalegre - Gigante - 22 km de nueva autopista,
- Neiva Garzon - San Juan de Villalobos mas de 32 km de nueva
- Mocoa - Santana carretera  sencilla y
rehabilitacion de 422 km
2.5. Popayan - Santander de Quilichao - 76 km de nueva autopista
Santander de Popayan
Quilichao
2.6. Mar1 Tunel de Occidente - San 110 km de nueva autopista
Jerénimo - Santafé de Antioquia
- Bolombolo
2.7. Bucaramanga Barrancabermeja - Bucaramanga 6 km de nueva autopista,
Barrancabermeja - Yondé 128 km de nueva carretera
Yondo sencilla y mejoramiento y
rehabilitacién de 67 km de
carretera existente
2.8.  Rumichaca - Rumichaca - Tangua - Pasto 80 km de nueva autopista
Pasto
2.9. Mar 2 Caiias Gordas - Uramita - Mutata 17 km de nueva carretera

- El Tigre

sencilla, mejoramiento y
rehabilitacion de 118 km

Fuente: elaboracion propia basada en informacién de ANI [3].

de una misma carretera, de forma que se pueden generar sinergias entre ellos.

= Las subastas se celebraron en un corto periodo de tiempo, entre abril y agosto de

2015.

= Las tareas a ejecutar por los ganadores de todos los lotes eran las mismas: el diseno,
la financiacion, la construccién, la operacion, y el mantenimiento de carreteras

similares a lo largo de todo el pais.

= Todos los lotes se subastaron bajo las mismas reglas: legislacion, criterios para la

adjudicaciéon, exigencias técnicas y administrativas, y reparto de los riesgos entre la
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administraciéon y el concesionario privado.

= Un numero elevado de participantes presentaron sus ofertas en mas de una de

las subastas, como se ha indicado previamente en la Tabla 4.7.

Se aprecia que todas las caracteristicas descritas en el Apartado 4.2, que justifican
la utilizaciéon de subastas combinatorias, se cumplen. La Figura 5.2 muestra la ubicacion
geografica de los lotes incluidos, segin la denominacion de los lotes indicada en la Tabla 5.6,

senalando los lotes conexos entre si.
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Figura 5.2: Localizacion geografica de los lotes de la segunda ola de la 4G.
Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [3].

Dadas las caracteristicas del proceso, los lotes ofrecidos en esta ola pueden ser tanto
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sustitutivos como complementarios:

= Sustitutivos, cuando los participantes tienen valores marginales decrecientes, siendo
el valor de ganar un conjunto de lotes menor que la suma de los valores individuales de
los lotes incluidos en el conjunto. Esta situacién puede ocurrir cuando los participantes
establecen un limite en el nimero maximo de lotes que desean ganar, ya sea porque
tienen una capacidad de inversion limitada, o por evitar una excesiva concentracion de

riesgos [33].

En el modelo desarrollado se ha establecido la capacidad 6ptima de cada una de las
categorias de licitadores, con valores que van entre un minimo de 1 lote y un maximo
de 3 lotes. Este limite esta alineado con las capacidades reales de los participantes
observadas. Efectivamente, en el proceso real, ningiin concursante gané méas de 3
lotes, lo que refuerza la hipdtesis adoptada. Es importante resaltar que estos lotes
necesitan grandes inversiones, y la capacidad de inversién es limitada en el sector de
infraestructuras. Una vez alcanzada su capacidad optima, al resultar ganadores de un
numero de lotes igual a ésta, los participantes reduciran su interés por los lotes que se

liciten sucesivamente.

= Complementarios, cuando los participantes tienen valores marginales crecientes,
ya que el valor de ganar un conjunto de lotes es mayor que la suma de los valores

individuales de los lotes incluidos en el conjunto.

Efectivamente los participantes pueden estar interesados en ganar mas de un lote, para
obtener un importe de ingresos con los que poder amortizar las inversiones que hayan
realizado para poder presentar su oferta. Estas inversiones son las necesarias para
sufragar todos los costes, tanto internos (personal, instalaciones, etc.), como externos
(asesores, ingenierias, etc.) en que deben de incurrir para realizar, entre otros, el estudio
del mercado, el analisis de las singularidades del pais, de la legislacién local, de las
reglas definidas para el desarrollo de las de subastas, del sistema impositivo, el sistema

financiero, etc. [57].

También puede existir un efecto adicional de complementariedad, entre lotes que estan
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conectados o geograficamente muy cerca el uno del otro, generando economias de escala
(ahorro en costes de implantacién en la zona, de estructura, ahorro por el uso compartido
de medios e instalaciones, etc.) [19]. De los lotes incluidos en el modelo, el lote 2.2 y el
2.3 son secciones contiguas de la misma autopista. [gual sucede con el lote 2.6 y el 2.9
(ver Figura 5.2). Por lo tanto, ambas parejas de lotes seran complementarias para todos

los participantes en el modelo desarrollado.

Las valoraciones de lotes sustitutivos y complementarios sélo pueden reflejarse en subastas
combinatorias, ya que en ellas los licitadores presentan ofertas para paquetes de lotes. En las
subastas independientes de un lote, los lotes se licitan y adjudican individualmente, por lo

que estas preferencias no se pueden incorporar a las estrategias de oferta.

El participante ganador de cada lote tendra derecho a percibir durante el plazo de

operacion de la carretera ingresos derivados principalmente de:

= Cobro de los peajes, pagados por los usuarios de las carreteras en las estaciones de

peaje.

= Cobro de unos importes fijos, recibidos con caracter semestral durante un nimero
de anos, que la ANI denominé Vigencias Futuras. Estas son las cantidades establecidas
por la ANI como el importe maximo que estaba dispuesta a pagar por desarrollar la
infraestructura. Estos importes constituyeron la variable econémica sobre la que los
participantes realizaron sus ofertas, ofreciendo descuentos sobre ellas. Estos descuentos
determinaron la adjudicacion de los lotes a unos u otros participantes. A las cantidades

establecidas por la ANI se les denomina en este trabajo Valor Base ANI (V BANT).

La Tabla 5.7 presenta el VBAN! de cada lote. Para determinar estos importes, la ANI
realizé un exhaustivo proceso con la ayuda de asesores especializados, que se denomina
proceso de estructuracion. Durante la fase de estructuracion, se estudiaron factores clave

de cada proyecto, como son: el coste de la infraestructura que se construird, el cronograma
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de construccion, la estimacién de posibles ingresos por trafico y las posibles estructuras de
financiacién. El objetivo de la estructuracion es el de asegurarse que los lotes que se licitan

son viables econémicamente, de forma que las subastas sean exitosas.

En las subastas reales, cada participante presento su oferta, indicando la rebaja respecto
del VBAN! que decidié ofertar, tras realizar su propio estudio econémico de los lotes. Las
ultimas dos columnas de la Tabla 5.7 muestran el descuento final y la oferta realizada por el
participante ganador de cada lote de la segunda ola 4G. E1 V BANT y las ofertas ganadoras se

presentan en MUSD3.

Tabla 5.7: Resultado real de las subastas en la segunda ola 4G.

Adjudicaciéon ~ VBAN!  Descuento  Oferta ganadora

Lote  Denominacion (2015)  (MUSD)  ganador (MUSD)
2.1. Puerta de Hierro - Cruz del 10 de Abril 102 18,98 % 83
Viso
2.2. Transversal del Sisga 17 de Abril 162 23,61 % 124
2.3. Villavicencio-Yopal 24 de Abril 388 17,40 % 321
2.4. Santana - Mocoa - Neiva 30 de Abril 298 1,97 % 293
2.5. Popayan - Santander de 8 de Mayo 320 13,10% 278
Quilichao
2.6. Mar 1 22 de Mayo 441 18,00 % 361
2.7. Bucaramanga - Yondo 29 de Mayo 314 21,99% 245
2.8. Rumichaca - Pasto 19 de Junio 455 20,64 % 361
2.9. Mar 2 8 de Agosto 466 15,67 % 393
Total 2.947 2.459

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [5].

5.4. Reflexiones generales

En este trabajo se han desarrollado dos modelos, uno de valoracion, y otro de asignacion,
que simulan el resultado del proceso de licitacién publica de los lotes relacionados tipo APP
antes descritos: los 9 lotes de la segunda ola del programa 4G. La simulacién para obtener

los resultados de adjudicacion se realiza aplicando dos tipos de subastas:

= Subasta independiente de un lote, donde cada lote se licita de forma individual,

3Todos los célculos de este trabajo se han realizado considerando el mismo tipo de cambio délar frente a
peso colombiano: 0,0003 USD/COP.
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por lo que en cada momento los participantes sélo podran realizar sus ofertas teniendo

en consideracion el valor del lote en particular que se esté subastando en ese momento.

= Subasta combinatoria, donde se ofrecen los 9 lotes al mismo tiempo, y se permite
que cada participante realice su oferta, tanto por lotes individuales, como por paquetes

formados por combinaciones de éstos. Los participantes podran por tanto considerar,

para definir sus estrategias de puja, las posibles sinergias entre lotes.
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Figura 5.3: Etapas de la metodologia implementada.
Fuente: elaboracion propia.

minimice el precio total a pagar por la administracion.
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Con el objetivo de realizar andlisis de sensibilidad, se han generado varios escenarios, en
los que se modifican los valores de las variables que determinan los descuentos aplicados por
los participantes. Esto proporciona robustez al analisis, evitando posibles sesgos provenientes

de un unico escenario. La Figura 5.3 muestra las fases de la metodologia seguida.

A continuacion, en el Capitulo 6 se describen las principales caracteristicas de los lotes y

participantes en las subastas que son objeto de este trabajo.
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Capitulo 6

Caracterizacion de participantes y

lotes

Como se ha indicado, el objetivo de los modelos de valoracion y asignacién es la simulacién

de subastas en las que se ofrecen los lotes incluidos en la segunda ola de las 4G.

En los modelos realizados existen dos elementos fundamentales:

= Los participantes en las subastas. Son las empresas o consorcios de empresas
que estudian los proyectos, y en base a ello realizan sus ofertas. Se han clasificado en

diferentes categorias en funcién de sus caracteristicas particulares.

= Los proyectos que se ofrecen en las subastas, que se denominan lotes cuando
se hace referencia a cada uno de ellos individualmente, y paquetes cuando se hace

referencia a un conjunto de lotes.

Las singularidades y elementos en comin de los diferentes participantes, lotes y paquetes,
asi como la interaccién entre ellas, son la base sobre la que se construyen los modelos de

valoracién y de asignacion.
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Dado que el primer objetivo es calcular la valoracién que cada paquete tiene para cada
categoria de participante, el paso inicial ha sido investigar las principales caracteristicas de
cada uno de estos elementos clave, y detectar cuales son aquéllas que afectan en mayor medida
sobre la valoracién. En particular, se ha puesto especial atencion en aquéllas caracteristicas
que hacen que una determinada tipologia de participantes valore a un mismo paquete de

forma diferente que otra categoria.

El capitulo esta dividido en tres apartados.

= En el Apartado 6.1 se describen las diferentes categorias de participantes, indicando los

criterios utilizados para encuadrarlos en cada una de ellas.
= En el Apartado 6.2 se explican las principales caracteristicas de los lotes y paquetes.

= Por ultimo, en el Apartado 6.3 se detalla cémo estas caracteristicas y categorias
interactian, y se introducen los modelos de valoracién y asignacion que se explicaran

en detalle en el Capitulo 7.

6.1. Categorias de participantes

En las licitaciones de las tres olas de las autopistas 4G de Colombia participaron un total
de 45 empresas y consorcios, la mayoria de ellos estaban conformados por varias empresas
que se unieron para realizar su oferta. Dada la importancia de los procesos, se despertd un
enorme interés en empresas de geografias muy diversas. Se presentaron empresas de Colombia,
Espana, Ecuador, Pert, Francia, Costa Rica, México, China, Brasil, Israel, Italia e India. En
lo que respecta a la tipologia de empresas, participaron desde empresas constructoras puras

hasta fondos de inversién de cardcter marcadamente financiero.

Cada participante tiene unas circunstancias particulares, que lo hacen diferente de todos

los demaés. Sin embargo, también se pueden encontrar en ellos determinadas caracteristicas
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que permiten clasificarlos en grupos homogéneos, a efectos de poder determinar la valoracion

que realizaran de un determinado lote o paquete.

Estas caracteristicas diferenciadoras, estaran ligadas a la forma en que se enfrentan a los
principales riesgos que deben de gestionar para poder ejecutar las obligaciones que adquieren
al ganar un lote. En la Tabla 6.1 se puede ver la matriz de distribucién de riesgos entre
empresa concesionaria y administraciéon para los proyectos APP pertenecientes al programa

de concesiones 4G de Colombia.

Tabla 6.1: Matriz de distribucién de riesgos de los proyectos 4G.

Propietario

del riesgo Riesgo

Construccién (excepto tineles)

Operacién y mantenimiento

Financiacién

Variacién precios construcciéon y operacién y mantenimiento
Concesionario | Gestién expropiaciones

Fuerza mayor asegurable

Trafico (liquidez)

Macroeconémicos

Cambio de ley (salvo por la asumida expresamente por ANT)
Fuerza mayor no asegurable

ANI Cambio de ley en los temas predefinidos

Tréfico

Construccion (tineles)

Compartidos | Coste expropiaciones

Gestion ambiental y social

Redes de servicios publicos

Fuente: elaboraciéon propia basada en informacion de ANI [3].

Un articulo del ano 2020, diferencia los riesgos de un proyecto realizado en régimen de

APP entre riesgos exdgenos y riesgos endégenos [66].

= Los riesgos exogenos, dependen de factores externos, de forma que los participantes
tendran escasa o nula capacidad para influir en ellos. Ejemplos de estos riesgos son: el
riesgo de trafico (nimero de vehiculos que pasan por la carretera); el riesgo derivado de

cambios en la legislacion; y los riesgos macroeconémicos.

= Los riesgos enddégenos, son los inherentes a la construccion y operaciéon de los

proyectos. Los participantes, en funcién de su experiencia y habilidades, si tendran
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capacidad de influir sobre ellos. Los dos principales son el riesgo de construccién, y el
de la disponibilidad y el coste de la financiacién externa. Estos riesgos endégenos son
determinantes para definir las caracteristicas que hacen encuadrar a un participante
en una determinada categoria, en funcién de su capacidad para afrontarlos. El valor
que tenga cada lote para cada participante dependera principalmente de céomo esté

capacitado para gestionar los riesgos endogenos de ese proyecto.

Para establecer las diferentes categorias de participantes del modelo, se ha tomado como
referencia aquéllos que realmente participaron en el programa 4G. Para realizar la clasificacion,
se han tenido en cuenta las caracteristicas que mayor incidencia tienen en la valoracion que

realizan de los diferentes lotes o paquetes!.

Estas caracteristicas principales son: nacionalidad; tamano; y tipo de actividad.

= Nacionalidad

e (Colombiana. Empresas locales. Tienen alto conocimiento del pais, y por lo tanto
de la legislacion local y de los costes de ejecucion de los trabajos de construccion y
operacion de las infraestructuras. Por su naturaleza, disponen de fuerte estructura
local en Colombia, por lo que no necesitan hacer ninguna inversion adicional para

su implantacién en el pais.

o Asidtica. Su auge ha sido muy alto en los ultimos anos, vinculado, principalmente,
a la apertura y el crecimiento de la economia China. Destacan por tener un elevado
grado de agresividad en los costes de construccion. Esto es debido, para el caso de
China, a la existencia de enormes empresas de capital piblico que, con un elevado
nivel de crédito corporativo, tienen mucha facilidad para obtener financiacién, y
consecuentemente una mayor tolerancia al riesgo que las empresas privadas [9].

Por tanto, es mas probable que inviertan en iniciativas de APP a gran escala.

ICuando los participantes estdn formados por un consorcio compuesto por varias compaiias individuales,
las categorias se han definido en funcién de las caracteristicas de la compania individual o del conjunto de
ellas, que tienen la mayorfa del accionariado del consorcio (més de 50 %).
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e Resto del mundo. Por regla general, las empresas de caracter multinacional que
acuden a ofertar a Colombia son companias con elevada experiencia en el sector de
las APPs, acostumbradas a trabajar fuera de su territorio nacional, y a negociar

con entidades financieras internacionales.

= Tamano

e FEmpresa pequena.

e Empresa mediana.

o Empresa grande.

o Empresa muy grande.
Esta clasificacion se ha realizado en base de las siguientes variables: ingresos, nimero de
empleados, y cardcter local o internacional de la compania. El tamano esta directamente

relacionado con la capacidad de la empresa de invertir capital, y de ejecutar varias

obras simultdaneamente.

Respecto de las empresas locales colombianas, se han diferenciado en funcién de sus
ingresos anuales, teniendo en cuenta los del grupo empresarial completo. Dado que
tienen su negocio centrado exclusivamente en Colombia, se han establecido unos limites

reducidos en comparacién con los de las internacionales, que se recogen en la tabla 6.2.

Tabla 6.2: Tipos de empresas en base a sus ingresos anuales .

Ingresos Anuales (ing) Categoria empresa
ing < 50 MUSD Pequena
50 MUSD <ing < 100 MUSD Mediana
100 MUSD <ing <200 MUSD Grande
ing >= 200 MUSD Muy grande

Respecto de las empresas Chinas, que en su mayor parte son de propiedad estatal, han

sido consideradas siempre como muy grandes.

Las empresas constructoras y concesionarias internacionales se han clasificado también

en funcién de sus ingresos anuales, tal y como se recoge en la tabla 6.3.
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Tabla 6.3: Tipos de empresas constructoras y concesionarias internacionales en base a sus
ingresos anuales .

Ingresos Anuales (ing) Categoria constructora/concesionaria
ing < 500 MUSD Pequena
500 MUSD < ing < 1500 MUSD Mediana
1500 MUSD < ing < 3500 MUSD Grande
ing > 3500 MUSD Muy grande

Los fondos de inversion internacionales han sido considerados también como muy

grandes, al tener gran capacidad de obtener y aportar capital y garantias.

Adicionalmente, para realizar esta clasificacién, también se ha considerado el amplio
conocimiento del sector que tiene el autor de este trabajo, para considerar asuntos

menos objetivos, como la especializacion de cada empresa en el sector APP.

= Tipo de actividad

e (Constructor: Son aquellos participantes cuya actividad principal consiste en la
construccion de infraestructuras. Normalmente ejecutan las obras directamente vy,
por tanto, cuando son ganadores de un contrato APP obtendran directamente el
beneficio de la activad constructora, adicionalmente al beneficio propio del negocio
concesional. En linea con este argumento, Ping [52] explica el concepto de Profit
Pool, segin el cual el beneficio global de un contrato APP es la suma de tres

componentes:

o Rentabilidad sobre el capital aportado en la SPV, que resulta de la relacion
entre los flujos de caja a recibir por los accionistas de la sociedad, y el capital
realmente aportado por ellos. Esta rentabilidad deriva de los dividendos que
los accionistas de la SPV reciben, y habitualmente se obtiene a medio o largo
plazo.

o Beneficio del contrato de construccién. Este beneficio lo obtendra la empresa
que ejecute las obras. En el caso de que el accionista de la SPV sea a su vez
una empresa constructora es habitual que ejecute estos trabajos directamente,
por lo que obtendra este beneficio de forma adicional a la rentabilidad del

capital aportado.
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o Beneficio del contrato de operacién, por los trabajos a realizar para operar y

mantener la infraestructura, una vez puesta en servicio.

Gracias a su experiencia, las empresas de tipo constructor tendran una menor
dificultad que las de otro tipo para gestionar los riesgos inherentes a la ejecucién
de las obras, y estardn mas interesadas en los lotes con un mayor volumen de

construccién con respecto a la inversion total necesaria.

Inversor: participantes cuya actividad principal es la inversion en activos, con el
objetivo de obtener un rendimiento a largo plazo. Un ejemplo tipico son los fondos
de inversion en infraestructuras. Este tipo de companias no realizan directamente
los trabajos de construccién y operacion de las infraestructuras, sino que lo tienen
que contratar a su vez con empresas contratistas especializadas. Esta situacion

genera una serie de inconvenientes:

o Las empresas contratistas que ejecuten las obras y las operadoras que realizan
la operacion y mantenimiento de las carreteras, anadiran su propio beneficio
al coste de sus contratos, y este debera de ser pagado por el participante
inversor. Esto hace que los participantes del tipo inversor no se beneficien
del margen de las actividades de construcciéon ni de operacion, al tener que

pagarlo a terceras empresas.

o Los intereses de la empresa contratista son diferentes a los del participante
inversor ganador del lote APP, ya que su objetivo serd principalmente la
obtencién del maximo beneficio en la construccion de las obras, mientras
que el concesionario debera de considerar todo el ciclo de vida del proyecto
a largo plazo. Esta desalineacién de intereses puede dar lugar a disputas y

enfrentamientos entre contratista y concesionario.

o Otra consecuencia de que los participantes de caracter inversor no tengan
experiencia en las labores de construccién, es que tendran mayor aversion al
riesgo técnico y econdémico inherente a la ejecucion de obras, lo que les llevara

a anadir mayores margenes a sus ofertas.

Por todas estas razones, los participantes con caracter inversor daran mayor valor
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a lotes con una menor carga del componente constructor respecto de la inversién

total necesaria.

e Mixtos: cuando el participante estd formado por un consorcio de empresas y
dos de ellas, con diferentes tipos de actividad principal, tienen una alta tasa
de participacién (49 % o superior). Estache y Iimi [25] han contrastado que la
tendencia ha formar consorcios para licitar de forma conjunta en el sector de las

carreteras, aumenta cuando lo hace el tamano de los contratos .

Combinando las diferentes caracteristicas, se han definido 15 categorias de participantes,
que se han incluido en el modelo. Estas 15 categorias se han disenado sobre la base de las
caracteristicas de los participantes reales que participaron en las tres olas del proceso de las

4G (ver Tabla 6.4).

En la segunda ola concurrieron un total de 27 participantes, pertenecientes a 10 de las 15
categorias (ver Tabla 6.4). Se ha incluido su distribucién especifica en el modelo, con el fin de

simular al méximo las circunstancias reales de las subastas celebradas?.

Para hacer referencia a cada participante individual, de entre los 27 que participaron en la
segunda ola 4G, en lo sucesivo lo denominaremos con la nomenclatura: (categoria).(nimero
de orden dentro de la categoria). Por ejemplo el cuarto participante de la categoria 10 se

denominara como participante 10.4, que se corresponde con un constructor de tamano medio.

En el Apartado 8.6 se comprueba la coherencia de la clasificacion realizada, comparando
las ofertas reales que realizaron los participantes de la segunda ola 4G, con la valoracién
teorica, resultante de aplicar el modelo de valoraciéon a un conjunto de participantes teoricos,

con las mismas caracteristicas que los reales.

2S6lo hay 5 participantes, de entre los 27, con tamaifio pequefio. Por esa razén, al realizar el analisis de
resultados de las subastas modelizadas, se han agrupado con los de tamano medio. De igual forma se ha
procedido con de tipo mixto, de los que sélo hay 3, y se han agrupado con los de tipo inversor.
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Tabla 6.4: Categorias de participantes.

. . - Tipo de Categoria N? de participantes
Nacionalidad Tamaro actividad del modelo  en la segunda ola 4G
Pequeno Constructor 1 )
Medio Constructor 2 2
Colombiano Grande Constructor 3 2
Muy grande Constructor 4 -
Muy grande Inversor 5 2
Muy grande Mixto 6 -
Grande Constructor 7 2
Asiatico Muy grande Constructor 8 2
Muy grande Inversor 9 -
Medio Constructor 10 6
Grande Constructor 11 -
Resto del mundo Grande Mixto 12 3
Muy grande Constructor 13 1
Muy grande Inversor 14 2
Muy grande Mixto 15 -
Total 27

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

6.2. Variables clave de lotes y paquetes

En este apartado se describen las variables de los lotes y paquetes se incluyen en el modelo

de valoracion.

Se ha obtenido la informacién del portal web de la ANT [2], que ofrece, con acceso libre,
una extensisima informacién relacionada con los lotes y los procesos de licitacion de las 4G.
A partir de ella, se ha determinado el conjunto de variables que afectan en mayor medida a
la valoracion que haran de ellos los diferentes participantes en las subastas. Se han buscado
especialmente aquellas variables que tengan un impacto relevante y diferente para las diversas

categorias de participantes.

Primero se describen las caracteristicas que dependen exclusivamente de cada uno de
los lotes, independientemente de como se agreguen en paquetes. A ésta se les denominara

variables intrinsecas, y son:

» Inversién (/): Es el importe necesario para disenar, financiar, construir y poner en
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operaciéon cada proyecto.

Este importe debe de ser obtenido por el participante que se adjudique cada lote. Como
es habitual en los contratos tipo APP, este lo hara mediante la aportacion, a la SPV

que se constituya para desarrollar el contrato, de una combinacion de capital y deuda.

En un lote APP tipo greenfield, la principal variable que afecta a la inversion total es,
habitualmente, el coste de construccion de las obras a ejecutar. Este sera funcion del
volumen (longitud de las carreteras, nimero de carriles por sentido, volumen de tierras
a excavar y de terraplenes a ejecutar, espesor del pavimento, etc.), y de la complejidad
(tineles, viaductos de especial longitud, etc.) de las mismas. También afectan otros
factores, como el coste de las expropiaciones de los terrenos por los que discurren las
vias, costes de restitucion de servicios publicos afectados por las obras, las medidas de
restitucion ambiental a implementar, el coste de la redaccién de los proyectos técnicos
y disenos de las obras y, finalmente y con especial relevancia, el coste de la deuda

necesaria para financiar el proyecto.

Como se ha indicado en el apartado anterior, los participantes, dependiendo de cual
sea su categoria, tendran preferencia por lotes que conlleven la ejecucion de cantidades

de inversién mayores o menores, y realizaran su valoracién en consecuencia.

» Deuda (D): Los pliegos de los contratos de las autopistas 4G fijaron, para cada uno de
los lotes, los importes de deuda que, como minimo, debian de contratar cada una de las
SPVs que constituyesen los participantes ganadores. Esta cantidad se denominé cierre
financiero minimo, y debia de ser contratada antes de un plazo determinado desde la
firma de los contratos de concesion. La administracion incluyo6 esta exigencia, con el
objetivo de asegurarse que los participantes en las subastas tuvieran una capacidad

financiera suficiente para culminar con éxito los contratos.

Los participantes, en funcién de sus caracteristicas, estaran mejor o peor preparados
para obtener la mencionada financiaciéon. Su valoracién de los lotes, se vera por tanto
afectada por la cantidad de deuda que deban de contratar.

» Capital (E): Al igual que en el caso anterior, los pliegos de los contratos establecieron,
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para cada uno de los lotes, la cantidad de capital que, como minimo, los participantes
ganadores deberian de aportar a las SPVs encargadas de desarrollar los proyectos. Al
igual que con la deuda, se establecieron unos determinados plazos, desde la firma del

contrato, para que los adjudicatarios aportasen el capital requerido.

El hecho de establecer estos aportes minimos busca un doble objetivo por parte de la

ANTI:

e Alineacién de intereses. Asegurarse el compromiso de los participantes ganadores
con el correcto desarrollo de los proyectos, que sera mayor cuanto mayor capital
hayan arriesgado en los mismos, y por tanto mayores pérdidas asuman en caso de

fracaso.

e Financiabilidad de los proyectos. Asegurarse que los participantes hayan previsto
wnvertir, en el capital de las SPVs que desarrollen los proyectos, una cantidad de
capital suficiente para que las entidades financieras les otorguen la cantidad de

deuda necesaria para afrontar la inversion a ejecutar.

Empresas del tipo constructor, suelen estar poco capitalizadas y tener un alto coste
de acceso al capital [52], por lo que tendrdn menor interés en lotes que exijan altas

cantidades de capital.

Ratio Capital/Inversiéon (E/I): Porcentaje de capital minimo a aportar frente
a la inversion necesaria para desarrollar el proyecto. Se ha considerado este ratio
como especialmente relevante, pues indica la cantidad de capital que el participante
ganador tiene que aportar, por unidad de inversiéon a ejecutar. Como se ha explicado
en el Apartado 2.2, el ratio entre capital y deuda es una caracteristica esencial de los

contratos tipo APP. Se encuentra habitualmente entre rangos de 35:65 y 20:80°.

Participantes con perfil constructor, con limitaciones en el capital a aportar a las SPVs,

e interés en ejecutar lotes con inversion en obra elevada, buscardn aquellos proyectos

3Para la presente investigacién se ha decidido analizar el ratio entre capital e inversién en lugar del
ratio entre capital y deuda, para poner mayor énfasis en las obras a ejecutar en el lote. Ambos ratios
estaran intimamente ligados entre si, ya que, como anteriormente se ha explicado, la inversién necesaria para
desarrollar el lote se financia principalmente con la suma de la deuda con entidades financieras y el capital
propio invertido.
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en los que el ratio sea lo méas bajo posible. Sin embargo, participantes con un perfil
inversor, con menor interés en la ejecucién de obras, y mayor acceso al capital, tendran

mas interés en lotes con ratios elevados.

Estas primeras cuatro variables, sélo dependen de las caracteristicas individuales de
cada uno de los lotes, o de las exigencias marcadas por la administracién para ellos.
Adicionalmente, se han identificado otras dos variables relevantes, que afectan a la valoracion
de los participantes al realizar sus ofertas, y que no dependen de cada uno de los lotes
individuales sino de la agregacion de los mismos para conformar un paquete. A éstas variables

se les denominara variables extrinsecas, y son:

» Conectividad (C): Se ha determinado que dos lotes son conexos entre si cuando son
tramos contiguos de un mismo eje vial. Los participantes que resulten ganadores de dos
lotes conexos obtendran economias de escala en el coste de ejecucién de las obras [19].

Esta se genera, entre otras, por las siguientes razones:

e La posibilidad de compartir los costes de implantacion en la zona de construccion
de las obras (oficinas, instalaciones, almacenes, plantas de produccién de hormigén
o asfalto, canteras, etc.) entre mayor volumen de negocio, reduciendo por tanto la

cantidad a amortizar individualmente en cada uno de los proyectos.

e La opcion de compartir costes de personal (gerentes, responsables financieros,
legales, gestores de expropiaciones, ambientales, etc.) entre los dos lotes, resultando

en unos menores gastos generales en cada uno de ellos.

e Poder optimizar costes de obtencion de materiales, y gestionar de forma mas
eficiente las subcontrataciones, al tener mayor poder de negociaciéon con los
contratistas y empresas suministradoras, al poder negociar con ellos un mayor

volumen de contratacion.

e Poder amortizar los costes derivados de la compra de maquinaria pesada necesaria
para ejecutar las obras, entre los dos lotes, reduciendo el coste directo unitario de

las actividades a ejecutar con esa maquinaria.
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En el caso en el que se subastaran de forma sucesiva dos lotes conexos, mediante dos
subastas independientes en la subasta del primer lote, ningtin participante podra tener
en cuenta para su oferta las economias de escala anteriormente mencionadas, ya que
no tendra ninguna seguridad de adjudicarse posteriormente el lote conexo. Asimismo,
durante la subasta del segundo lote, s6lo podria beneficiarse de la economia de escala el

participante que hubiera ganado en primer lugar.

Por el contrario, en las subastas combinatorias, los participantes pueden realizar sus
valoraciones contando para ello con todos los lotes, por lo que los participantes tendran
la oportunidad de reflejar estas economias de escala en la valoracion de los paquetes

que contengan lotes conexos.

Capacidad éptima (OC) de cada participante: Se define la OC como el nimero
de lotes éptimo que un participante desea ganar en la subasta (o sucesién de subastas

independientes de un lote).

Cada participante establecerd su propia estrategia en referencia a su OC'. Lo hara en

funcién de diversas variables, como son:

e Su disponibilidad de capital para invertir en uno o mas lotes simultaneamente.

e Su capacidad para obtener financiacion de entidades financieras para desarrollar

uno o mas lotes simultaneamente.

e Su capacidad técnica, y disponibilidad de medios humanos, que determina su

capacidad de ejecutar uno o varios lotes simultdneamente.
o El nivel de exposicion al riesgo de un pais (riesgo politico, econémico, legal, etc.),
0 a una misma moneda, que el participante desee tener.

e Su estrategia global de implantacion geogrdifica en el pais donde se celebre la

subasta.

e El coste asociado a la tmplantacion en el pais, que incluye el de los estudios
técnicos y econdmicos necesarios para realizar su oferta. Cuando una empresa
realiza una oferta en un pais donde no esta implantada previamente, debe de

realizar un esfuerzo econémico importante en estudiar asuntos como la fiscalidad,
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la legislacién (laboral, ambiental, contractual, etc.), los costes de mano de obra,
el acceso a los suministros de materiales basicos (aridos, cemento, betiin, acero),
etc. También debe de estudiar las reglas especificas de las licitaciones en las que
pretende participar. Cuanto mas alto sea el coste de todo esto, se incrementara
el nimero de lotes que desea ganar, para poder amortizarlo entre un volumen de

negocio suficiente.

En una subasta combinatoria, los participantes realizaran una valoracién superior por
aquellos paquetes que contengan un nimero de lotes igual a su OC' y, por lo tanto,
realizaran ofertas mas competitivas por ellos. Por el contrario, un participante tendra
menor interés por aquellos paquetes conformados por un niimero de lotes que, o bien

no alcancen, o bien superen, su OC.

En caso de que el nimero de lotes del paquete no alcance su OC, el participante
debera de repercutir sus costes entre un volumen de negocio (menor del 6ptimo), lo
que hara que su oferta sea menos competitiva. Por el contrario, si la composicion de un
paquete supera su OC', el participante tendré que incluir en su estudio los sobrecostes y
provisiones de gasto, para cubrir los riesgos inherentes a afrontar inversiones y desafios
técnicos por encima de sus capacidades. Esto provocara, de igual forma, que su oferta

sea menos competitiva.

Para evaluar la OC' también se podria haber tenido en consideracion el tamano de cada
uno de los lotes que componen los paquetes. Sin embargo, este trabajo se centra en el
nimero de lotes. En estudios futuros se podra incluir el tamano del lote como variable

a incorporar en el modelo.

Estas seis variables se combinan en el modelo para generar la valoracion tedrica que cada

participante hard, para cada uno de los diferentes escenarios analizados.

82



Capitulo 6. Caracterizacion de participantes y lotes

6.3. Combinacion de participantes, lotes y paquetes

En los apartados anteriores, se han destacado las principales caracteristicas de los lotes y
paquetes, asi como de la tipologia de los participantes, que afectan al modelo de valoracion.
Se ha puesto especial atencion en aquellas variables que tienen un impacto diferente en la
valoracion de cada lote y paquete por parte de los distintos participantes. Se han seleccionado
magnitudes, como la inversion total a ejecutar, la deuda a contratar, o el capital requerido,
que afectaran de forma diferente a la valoracion que haga cada participante, en funcién de su

tipologia.

De la misma forma se han definido las categorias de participantes, centrandose también en
aquellos aspectos de los mismos, que hacen que su valoracién sea homogénea dentro de cada
categoria, y diferente entre distintas categorias. Como se ha indicado, una subasta 6ptima es
aquella que minimiza el pago del organismo licitador, lo que implica que se puedan desarrollar
las infraestructuras programadas, con el menor desembolso de recursos ptublicos posible. Por
tanto sera aquella subasta que adjudique los 9 lotes al menor precio posible. Una subasta
eficiente es aquella que adjudica cada lote al participante que tiene una mayor valoracién del
mismo siendo este el que mejor se adecie a sus caracteristicas particulares. Una adjudicacion
eficiente de los lotes conllevard una probabilidad menor de fracaso en el desarrollo y puesta

en servicio de las infraestructuras.

La subasta que mejor permita a los participantes expresar en sus ofertas sus preferencias
por determinados lotes y paquetes, facilitara este doble objetivo. Una vez caracterizados de
esta forma lotes, paquetes y participantes, se ha construido el modelo de valoracion. Se ha
tomado el VBAN! de cada lote como valor del que se parte para determinar la valoracién que

de ¢l hagan los participantes.

En el siguiente capitulo se explica en detalle el modelo de valoracién, explicando la forma
en que se articulan las interacciones entre las caracteristicas de lotes y paquetes, y las de

cada categoria de participante.
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Capitulo 7

Modelo de valoracion

En este capitulo se explica en detalle el modelo de valoracion construido. Este modelo
es una de las principales aportaciones, siendo, segin la investigacion realizada, el tnico
modelo de valoracion construido especificamente para el importante sector de las APPs de

infraestructuras de transporte.

Para desarrollar este modelo se ha realizado un amplio analisis de la literatura existente,
asi como también un estudio cuidadoso y detallado de las principales caracteristicas de los
proyectos de infraestructura tipo APP y de las empresas privadas que los desarrollan, de
las administraciones ptublicas que los planifican, supervisan y controlan, y de los mercados
financieros, que son imprescindibles para obtener los fondos necesarios para realizar las
inversiones. Para ello ha sido de fundamental importancia la extensa experiencia en el sector

del autor de esta tesis.

Los principales resultados y estructura del modelo se han publicado en un articulo en la

relevante revista internacional Transport Policy [47].

Este capitulo esta estructurado en los siguientes apartados.

= En el Apartado 7.1 se analizan los pasos necesarios para obtener la valoracién de cada
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lote y paquete por parte de cada participante.
= En el Apartado 7.2 se define el impacto de cada una de las variables.

= En el Apartado 7.3 se particulariza el valor de los impactos previamente definidos, sobre

cada lote en funcion de sus caracteristicas particulares.

= En el Apartado 7.4 se anaden a la valoracion las singularidades de cada participante, y

se define la matriz de ponderacién.

= En el Apartado 7.5 se explica la valoracién de paquetes, anadiendo los efectos de la

conectividad entre lotes y de la la capacidad de los participantes.

= En el Apartado 7.6 se detalla la forma de alcanzar el calculo de la valoracién teodrica

que cada participante realizaria sobre cada lote y paquete.

A lo largo de los apartados, para facilitar la comprensién del modelo, se ha incluido un

ejemplo aclaratorio.

Fuera de este capitulo, pero relacionado con él, en el Apéndice B se explica como se ha
obtenido lo que se denomina el valor base ajustado de cada lote VBjA, respecto del que
los participantes realizaran sus pujas realizando un descuento. Se calcula a partir de los

valores base originales V BAN!,

7.1. Pasos para implementar el modelo de valoracién

El modelo de valoracion simula las ofertas tedricas que realizaria cada participante en
una subasta (independiente de un lote o combinatoria) en la que se ofreciesen los lotes de la
segunda ola de las carreteras 4G en Colombia. En concreto, el modelo calcula el porcentaje de
descuento que se realiza respecto de un valor base, y genera las ofertas finales que presentarian
los participantes. Cuanto mayor sea el descuento ofertado, mas competitiva sera la oferta
y mayores las posibilidades de ganar. El modelo se construye de acuerdo con los siguientes

pasos:
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1. Calculo de los Valor Base Ajustado (VBZ)!, a partir de los VB, Se define
VBJA como la valoracién que un lote j tiene para un participante cuya preferencia de
valoracion sea neutral respecto de ese lote. Estos VBJA son los que se usaran como
valor de referencia para el modelo de valoracion. Sobre ellos se aplican descuentos
o incrementos, para determinar la valoracién que tienen para cada participante en

particular.

2. Definicion del impacto provocado por cada una de las seis variables de lotes y
paquetes, definidas en el Apartado 6.2. Se define el impacto como el maximo efecto
porcentual en valor absoluto, que cada una de las variables tendra sobre la valoracion
que los participantes hagan de los paquetes. Este maximo efecto se vera particularizado,
tanto en importe como en signo, en cada valoracion efectuada por las caracteristicas de
los lotes y participantes especificos para los que se calcula esa valoracion. Para dotar al

modelo de mayor robustez, se han establecido diferentes escenarios:

» Fscenarios basicos. En éstos, el valor de los impactos varia en un rango de entre el

0% vy el 5%2.

» FEscenarios extremos, en los que se establece un valor del impacto del 12 % para
alguna de las variables. Se ejecutan estos escenarios con el objetivo de analizar
los resultados, bajo la hipodtesis de que alguna variable afecta de una forma

especialmente alta a la valoracién.

3. Ajuste del impacto de cada una de las variables, de forma especifica para cada
uno de los lotes, a partir del maximo valor absoluto determinado anteriormente.
Esta se realiza en funcién del valor relativo de cada una de las variables de un lote,

respecto de la misma variable del resto de lotes. Se ha calculado un coeficiente de

!Para calcular los VB]A, a partir de los VBANT se utiliza el propio modelo de valoracién aplicado sobre el
caso real de las adjudicaciones de los 9 lotes de la segunda ola 4G. Para facilitar la comprensién al lector, la
explicacién de la forma en que se han calculado los VB;4 se ha incluido en el Apéndice B.

2Estos valores se han tomado en base a la experiencia del autor, de forma que en un caso en que los
impactos de todas las variables tomase el valor méximo asignado, el descuento resultante sobre el VB jA sea
del entorno del 22 %, valor que es razonable y en linea con las experiencias reales de mercado. En escenarios
reales, los valores cambiardan de un caso a otro. Sin embargo, para el objeto de nuestro estudio lo que es mas
relevante es que se han adoptado los mismo valores para los dos tipos de subasta analizados y comparados.
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ajuste que aplica sobre el impacto, con valores en el rango entre -1 y +1. La valoracion
de lotes que tengan los valores extremos de cada variable, inferior e superior, se vera
afectada, en negativo o en positivo respectivamente, por el valor méaximo del impacto
establecido para cada una de ellas. El efecto a la valoracion del resto de los lotes con
valores intermedios de las variables se calcula de forma proporcional al valor de las

variables respecto de los extremos.

4. Particularizacién del impacto ajustado en el paso previo, que produce cada
variable de cada lote, en funcion de las diferentes categorias de participantes
que los evalien. Se particulariza aplicando un coeficiente con valor —1, —0,5, 40,5 o
+1, para cada variable, en funciéon de que, un incremento en su valor, sea valorado por
la categoria de participante de forma muy negativa, negativa, positiva o muy positiva
respectivamente. Estos valores quedan recogidos en lo que se ha denominado matriz de

ponderacion, dentro de el Apartado 7.4.

5. Una vez caracterizados los impactos por variable de cada lote, respecto a las categorias
de participantes, se incluyen de forma especifica en el calculo los impactos de las
variables relacionadas con la conformacion de los paquetes, con lo que se
culmina el modelo de valoracion dando como resultado el valor que cada participante

otorga a cada lote o paquete.

6. Finalmente, se calcula la valoracién a realizar por cada tipo de participante para cada

lote y paquete, y el descuento final que supone respecto a los VB2 y los VB,

La Figura 7.1 muestra los pasos seguidos en el modelo de valoracion para generar las
valoraciones finales. Una descripcién detallada de estos pasos se presenta en los siguientes

apartados.
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Figura 7.1: Pasos del modelo de valoracién.
Fuente: elaboracion propia.

7.2.

Impacto de variables en la generaciéon de escenarios

Como se describe en el Apartado 6.2, se han identificado cuatro variables que afectan a la

valoracién de lotes individuales (I, D, E'y E/I), y dos variables adicionales que afectan a la

valoracién de paquetes (C'y OC).

En el modelo se representan estas variables como v = (1,2, ..,6), donde:

= [ se representa como v = 1.

= D se representa como v = 2.

= F se representa como v = 3.
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7.2. Impacto de variables en la generacion de escenarios

» FE/I se representa como v = 4.
» (' se representa como v = 5.

= OC' se representa como v = 6.

La ANI determiné durante el proceso de estructuracién los valores especificos para las
cuatro primeras variables (ver Tabla 7.1). Estos valores se toman como referencia en el
siguiente apartado para ajustar cada variable. El valor de las dos tltimas variables no es
inherente a las caracteristicas de los lotes, sino que dependera de la agregacién de los mismos

en paquetes.

Tabla 7.1: Valor de las variables de los lotes.
Iv=1) Dw=2) E(v=3)

Lot yysp musp’ musp E/Iv=4)
2.1. 135 57 36 27 %
22. 165 87 59 40%
23. 586 308 209 39%
24. 467 265 133 30%
2.5. 370 230 156 43 %
2.6. 471 290 113 25 %
27, 523 265 148 29%
28, 508 317 206 43%
2.9. 460 299 131 31%

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Para evaluar el impacto que cada una de estas variables puede tener sobre las ofertas de
los participantes, se han definido diferentes conjuntos de valores para los impactos. Cada
uno de estos conjuntos se ha denominado escenario. El valor del impacto de cada variable
se representa como I,. El rango de los valores de impacto es de 0% < I, < 5% para los
escenarios bésicos y de hasta 12 % para los escenarios extremos. En el Capitulo 8 se han

descrito y probado un total de nueve escenarios.

Para facilitar la comprension del modelo, en los siguientes apartados de este capitulo, se
va a ir desarrollando un ejemplo en paralelo a su explicacion y desarrollo. Se diferenciara del

resto del texto mediante lineas de puntos y el uso de letra cursiva.
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Ejemplo. Paso 1 de 7: valor del impacto segin el escenario

En el ejemplo se va a explicar paso a paso como se calcula la valoracion del Participante

1 por el lote 1, bajo el Escenario 1 (ver apartado 8.3).

Se comienza el ejemplo indicando el impacto de la variable inversion (Iy) en el Escenario

1, que es del 3%.

Para desarrollar el modelo de valoracién, se ha ajustado el valor del impacto para cada
lote especifico mediante un coeficiente de ajuste, en funcion del valor de cada una de las

variables de ese lote, en relacion con el resto.

Este impacto ajustado por lote tendra a su vez un efecto diferente para cada categoria de
participante, en funcion de sus diferentes intereses. Este segundo ajuste se realiza a través de

la matriz de ponderacién.

Ambos ajustes se describen en los siguientes apartados.

7.3. Impactos de cada variable ajustados por lote

Los 9 lotes incluidos en el proceso tienen caracteristicas similares pero sin embargo sus
magnitudes son diferentes, lo que afecta a la valoracién que de ellos hace cada participante.
En el apartado anterior se ha definido I,, como el maximo efecto porcentual, en valor absoluto,
que cada una de las variables podra tener sobre la valoracién de los lotes y paquetes por
parte de los participantes. En el modelo de valoracion se ha determinado que este impacto
maximo se tendra, para cada variable, en los lotes en el que esa variable tenga un valor
extremo, maximo o minimo. El lote con valor maximo de la variable se vera afectado por el

maximo valor del impacto, con signo positivo, y el lote con menor valor de la variable, se
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7.3. Impactos de cada variable ajustados por lote

vera afectado por el valor maximo del impacto, con signo negativo. Para realizar este ajuste
del valor de impacto de cada variable v para cada uno de los lotes j se utiliza un Coeficiente

de Ajuste por Lote (3,,).

La Tabla 7.2 muestra los valores 3, ;, que estan comprendidos en el intervalo —1 <
Buv,j < +1. Para calcular los valores 3, ; primero se consideran los valores de cada variable
establecidos por la ANI para cada lote (ver Tabla 7.1). Para cada variable, se valora (3, ; con
+1 para el lote con el mayor valor de esa variable y con —1 para el de menor valor. El resto
de coeficientes de ajuste se calculan de forma proporcional al valor de cada variable de cada

lote respecto de los extremos.

El caso de los valores de 35 ; y (6, para las variables de capacidad y conectividad, es
especial, pues al no depender del magnitudes intrinsecas de los lotes, sino de la conformacion
de los paquetes, tendran siempre valor 0. Se podria haber optado por directamente no incluir
estos coeficientes, pero para mayor orden de la formulacién se ha decidido mantenerlos,

aunque con valor cero. Su efecto especifico se incluye més adelante en el Apartado 7.5.

Tabla 7.2: Valor del coeficiente de ajuste por variable y lote.

Lote Brj  Boy  Bay;  Bag Bsy Bs.j
21, 10 —1.0 —-1.0 —08 0 0
2.2. 0,9 —-08 —07 07 0 0
2.3. 10 09 10 05 0 0
2.4. —0,5 0,6 0,1 -0 0 0
25. 00 03 04 10 0 0
2.6. 05 08 —01 —10 0 0
2.7. 07 06 03 —06 0 0
2.8. 07 10 1,0 10 0 0
2.9. 0,4 0,9 0,1 -0,3 0 0

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI

El impacto que la variable v ajustado para el lote j se determinara en el modelo

multiplicando el impacto por su coeficiente de ajuste: I, - 3, ;.

Ejemplo. Paso 2 de 7: ajuste del impacto segin la variable
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Siguiendo con el ejemplo del apartado anterior, en el Escenario 1, el impacto de la variable
inversion es de Iy = 3%. El factor de ajuste para el lote 2.1 es de 17 = —1 (es el lote

con menor inversion), por lo que el valor del impacto ajustado por lote serd de —3,0%:

L Py = (370 %)' (_1) =-3,02%.

El siguiente paso en el modelo es particularizar los impactos ajustados, en funcion de la

categoria del participante que valora el lote.

7.4. Matriz de ponderacion por variable y categoria de

participante: valoracién de un lote

La particularizacién de céomo una variable v afecta a la valoracién del participante ¢
se ha realizado mediante el Factor de Ponderacion (W, ;), que adopta valores en el rango
—1 < W,; < +1. La matriz de ponderacién para cada variable y categoria de participante se

incluye en la Tabla 7.3.

Las ponderaciones establecidas para las diferentes categorias de participantes se han fijado
en funcién del andlisis de detalle del Apartado 6.1, asi como del conocimiento del sector por

parte del autor. A continuacién se exponen los criterios que se ha utilizado:

= Una empresa con perfil constructor tendra un mayor interés relativo por lotes que
requieren mayor inversion, en virtud del concepto de Profit Pool explicado en el el
Apartado 6.1. Por el contrario, companias con perfil inversor tienen una ponderacién

relativamente menor para lotes de elevada cantidad de obra a ejecutar (I).

= Los participantes con perfil inversor tendran mayor facilidad para contratar deuda con
entidades financieras, por lo que tendran una mayor ponderacion relativa para los lotes

que requieren una mayor cantidad de deuda (D).
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Tabla 7.3: Matriz de ponderacién por variable y categoria de participante.

ngtfg‘;??ate Wi Wai Wii Wi Wi Wey
M () (B (BY (C) (OC)

1 05 —10 —1,0 —1,0 1 1
2 05 —05 —10 —1,0 1 1
3 05 —05 —05 —05 1 1
4 10 05 —05 —05 1 1
5 —-0,5 1,0 0,5 0,5 1 1
6 05 05 —05 —05 1 1
7 05 —05 —10 —1,0 1 1
8 10 05 05 05 1 1
9 05 10 10 1,0 1 1
10 05 —05 —10 —10 1 1
11 05 —05 —05 —05 1 1
12 —-0,5 0,5 0,5 0,5 1 1
13 05 -05 —10 —1,0 1 1
14 05 1,0 1,0 1,0 1 1
15 05 05 05 05 1 1

Fuente: elaboracion propia.

= De igual forma, los participantes con perfil inversor tendran mayor disponibilidad de
capital para invertir, a un menor coste de oportunidad, por lo que tendran una mayor

ponderacién relativa en lotes que requieren mayor cantidad de capital (E).

= Los participantes con perfil constructor tienen una mayor ponderacién para lotes con
menor valor del ratio de capital sobre inversién (E/I) ya que quieren maximizar la

inversion a ejecutar en relacion al capital invertido.

= Las empresas de mayor tamano tendran una mayor ponderacién para los lotes con
mayor valor de inversién (), deuda (D) o capital (F), y viceversa sucedera con las

empresas de menor tamano.

= Se ha considerado que todos los participantes tienen la misma ponderacién para la
conectividad (C'), ya que todos ellos podran beneficiarse de las sinergias que se generen
al adjudicarse dos lotes conexos. Por lo tanto, la ponderacién de esta variable 5 no

dependera de la categoria del participante, y se puede expresar de forma general W5 = 1.

» Los inversores y las empresas més grandes tienen mayor capacidad éptima (OC') que las

empresas mas pequenas, ya que su capacidad para invertir y desarrollar varios lotes al
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mismo tiempo es mayor. Por tanto, la OC' de las diferentes categorias de participantes
sera diferente, y valoraran de forma distinta los paquetes en funcién del niimero de

lotes que los conformen, como se vera en el Apartado 7.5.

Se ha considerado que la ponderacién sobre la OC' es igual para todos los participantes,
pues todos tenderan a tratar de ganar un paquete formado por un conjunto de lotes
tal que alcance su OC'. De igual forma que con la conectividad, la ponderacién de la
variable 6 no dependera de la categoria de participante, y se puede expresar de forma

general como W5 = 1.

Ejemplo. Paso 3 de 7: ajuste del impacto segun la categoria de participante

Segun el ejemplo de los apartados anteriores, en el Escenario 1, el valor del impacto
ajustado de la variable inversion (Iy), para el lote 2.1 era de —3,0%. Si se desea particularizar
este valor para un participante del tipo 1 (constructor pequeno), se debe de aplicar el valor

Wia, que es igual a 0,5: (I - B11) - Wi =(-3,0%)-(0,5) =—-1,5%

Con las ponderaciones anteriores, se determina la forma en que cada variable (v =1, ..., 6)
de cada uno de los lotes (j), afecta a la valoracién final que tenga de ellos cada categoria de
participante (), utilizando la Ecuacién (7.1), donde ~; ;( %) es el valor del impacto especifico

por lote y participante.

6
Yig (%) =100% + > (I, - B - Was), (7.1)

v=1

Con esto podemos obtener la valoracién de un participante (i) para un lote (j), sin tener

en cuenta atin su agrupacion en paquetes (V;;). Se determina mediante la Ecuacién (7.2).
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7.5. Valoracién de paquetes

., VBt VB}-1
v = _ i (7.2)
T (%) 1+ (L Buy - W)

Ejemplo. Paso 4 de 7: valoracion segun el escenario, el participante y el lote

Continuando con el ejemplo, aplicando la Ecuacion (7.1) al Escenario 1, el lote 2.1 y un
participante tipo 1, el valor de la inversion de v, 1(%) es el de 101,5% como calculado en la
FEcuacion (7.3). Para simplificar el ejemplo, en este paso solo se expone una unica variable,

la variable (1), pero en el modelo se calcula el sumatorio de todas las variables.

Y11(%) =100% + (I - B11 - Wi1) =100% + 1,5 % = 101,56 % (7.3)

Y el valor del lote 2.1 para el participante 1, en el Escenario 1, si solo existiera la variable

(1), seria el expresado en la Ecuacion (7.4):

VB -1 87.126.467 - 1
Vii= - = — 87.257.156 74
MU (L B - W) 1,015 (7.4)

Los valores de paquetes, que incluyen las tltimas dos variables, se describen en el siguiente

apartado.

7.5. Valoracion de paquetes

Cuando se consideran miltiples lotes en una subasta combinatoria, para calcular la

valoracion de los paquetes, se deben de aplicar los valores de la conectividad (C) y la
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capacidad éptima (OC) a la valoracién individual de cada lote obtenida en el apartado

anterior.

En el modelo se ha limitado el niimero maximo de lotes incluidos en un paquete. Para
definir este nimero de una forma acorde con la realidad, se ha analizado el nimero de lotes
que gano un mismo participante en las dos primeras olas de las 4G, tanto individualmente

como en consorcio con otros. Los resultados estan reflejados en la Tabla 7.4.

Tabla 7.4: Primera y segunda ola 4G. Numero de lotes adjudicados por participante.

NOHTb.r e del Lotes adjudicados NQ. de- .
participante adjudicaciones
Mario Huertas 1.1; 1.4; 1.5 3
Episol 1.2;1.9; 2.3 3
Sacyr 2.1; 2.6; 2.8 3
KMA 1.7, 2.2 2
Odinsa 1.3 1
Shikun 1.6 1
OHL 1.8 1
Controladora de Op 24 1
Hidalgo 2.5 1
Cintra 2.7 1
China Harbour 2.9 1

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

El méximo nimero de lotes adjudicados a una misma empresa es de tres, tanto en el global
de las dos olas, como en cada una de ellas. Por ello, para este andlisis, se han tomado este
nimero de lotes, contrastado con los procesos reales, para definir, tanto el tamano méaximo
de lotes que componen un paquete, como la maxima OC' de los participantes en el proceso.
Haber establecido un niimero mayor a tres hubiese complicado exponencialmente los célculos
a realizar, sin obtener ventajas relevantes para la investigaciéon, y alejando el modelo de la

realidad.

A continuacion se indica como se incluye el efecto de la conectividad y la capacidad éptima
en la valoracién que un participante por un determinado paquete. El efecto se introduce,
para ambas variables, como un factor que multiplica a la valoracién calculada en el apartado

anterior.
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» Conectividad (C): el valor de la conectividad de los lotes incluidos en el paquete S se
representa como C's. En el caso particular que ocupa a este trabajo, el maximo nimero
de lotes conectados entre si es de dos®. Por tanto, y dado que para este andlisis se ha
definido el tamano maximo de paquete, con una composicion maxima de tres lotes, la
existencia o no de lotes conectados en un paquete es un dato binario (o hay dos lotes

conectados, o no hay ninguno).

En el modelo se establece un valor de C's = 1 si el paquete incluye lotes conectados, o
de C's = 0 en caso contrario. El impacto del valor de conectividad en la valoracion de

los paquetes (A5 g) se representa con la Ecuacién (7.5).

As.s = (1—(I5 - Wy - Cs)) (7.5)

Ejemplo. Paso 5 de 7: valor del paquete ajustado segun la conectividad

Siguiendo con el ejemplo, en el Escenario 1, para un participante del tipo 1, el valor
del 1tmpacto del valor de conectividad en la valoracion de los paquetes serd el expresado
en la Ecuacion (7.6), en el caso de que el paquete que se esté valorando contenga lotes

conectados y el de la Ecuacion (7.7) en el caso contrario.

Ass = (1—(I5- W5 -Cs)) = (1 —(0,03-1-1)) = 0,97 (7.6)

Nos = (1= (Is - Ws - Cs)) = (1= (0,03 1-0)) = 1 (7.7)

En el caso en que en el paquete existan lotes conectados, el multiplicador reduce el valor
del paquete para el participante, lo que le permitird ofertar de una forma mds agresiva,

ofreiendo un mayor descuento.

3Como se ha indicado en el Apartado 5.3, sélo los paquetes (2.6 y 2.9) y los (2.2 y 2.3) estdn conectados
entre si.
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= Capacidad optima de cada participante: basado en las categorias de participantes
descritas en el Apartado 6.1, se ha establecido para cada categoria de participante,
su capacidad 6ptima especifica, que se denominara a partir de este momento (OCY),
y representa el nimero 6ptimo de lotes que cada participante desea adjudicarse (ver

Tabla 7.5).

Tabla 7.5: OC} por categoria de participante.

Categoria de
Participante
1

oC:

—_

0 O Ui Wi

9
10
11
12
13
14
15
Fuente: elaboracion propia.

WHF WWNNNRFEWWWNDN

w

Se define OC}; ¢ como el valor del coeficiente, derivado de la relacién entre el tamario del
paquete S por el que se presenta oferta, y la capacidad éptima OC} del participante .
Cada participante ¢ tendrd un valor del impacto OC; ¢ para el paquete S que dependerd
de la diferencia entre el nimero de lotes incluido en éste, y la OC} del participante. Se
establece el valor de OC; ¢ como 0, 0,5 o 1 respectivamente, para valores absolutos de
la diferencia entre el nimero de lotes incluidos en el paquete S'y la OC} de 2, 1 o 0,

como se puede ver en la Tabla 7.6.

Tabla 7.6: Valor de OCj g.
Abs(N? lotes en paquete S - OC}) OC; s

2 0
1 0,5
0 1

Fuente: elaboracion propia.
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Para incluir en el modelo de valoracion el impacto derivado de la variable capacidad

éptima en relacién al paquete S (Xgg), se utiliza la Ecuacién (7.8).

)\6,5 - (1_<I6 . W@ . 00175>) (78)

donde I se define para cada escenario.

Ejemplo. Paso 6 de 7: valor del paquete ajustado segun la capacidad optima

Siguiendo con el ejemplo, en el Escenario 1, para un participante del tipo 1, el valor
del impacto derivado de la variable capacidad optima en relacion al paquete S serd el
expresado en la Ecuacion (7.9), para el caso de que el nimero de lotes del paquete que
se esté valorando sea igual a la OCY, el de la Ecuacion (7.10) para el caso en que la
diferencia entre el nimero de lotes del paquete que se esté valorando y la OCT sea de 1
y el de la Ecuacion (7.11) para el caso en que la diferencia entre el mimero de lotes del

paquete que se esté valorando y la OCYT sea de 2.

Xo.s = (1 — (I - W - OCyg)) = (1 — (0,03-1-1)) = 0,97 (7.9)
Xo.s = (1 — (I - W - OCy5)) = (1 — (0,03 -1-0,5)) = 0,985 (7.10)
>\6,S — (1 - (]6 : W6 . 00175)) — (1 - (0,03 -1 O)) =1 (7 11)

Cuanto mas se acerque el nimero de lotes del paquete que se esté valorando a la OC,

el multiplicador permitira ofertar de una forma mas agresiva.
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7.6. Calculo de la valoracion final y del descuento

La valoracion final que el participante i realiza por el paquete S (O; g) segin el modelo se

calcula con la Ecuacién (7.12), donde j son los lotes incluidos en el paquete S.

Z jA w.
Oi,S =
1 Zgzluv ' 51173‘ ' v,i)

jes

(115 Ws-Cs)- (1 — I - W - OCis)

La Ecuacién (7.12) se puede expresar como:

V BA
Ois =Y —2 - (As.s) - (hos)
jes %I

La Ecuacién (7.13) también puede expresarse como:

A
Oi,S - Z#

i€s (Ro.s)-(Ras)

A su vez, la Ecuacién (7.14) se puede simplificar como:

A
VB;

Ois = Z q

(7.12)

(7.13)

(7.14)

(7.15)

Esta valoracion seria la oferta que el participante i realizaria por el paquete S, segin

el modelo de valoracién. Como se ha indicado, el modelo de asignacion, para establecer las

ofertas definitivas, aplica un factor de distorsién o ruido gaussiano a las valoraciones, como

se detalla en los Apartados 8.1 y 8.2
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Es de interés en este punto indicar que €); ¢, aplicado a los datos reales de los ganadores
de cada lote en el proceso de licitacion de la segunda ola de las 4G, es el valor que se usara

para ajustar los VB! y obtener los VB;* (ver Apéndice B).

Una vez que se calcula la valoracion final, también se puede calcular el descuento que ese
participante ¢ realizaria por el paquete S (d;¢), respecto de la suma de los VB]AN I segtin la

Ecuacién (7.16).

Ejemplo. Paso 7 de 7: cdlculo de la oferta final (descuento sobre el valor

base)

Como culminacion del ejemplo desarrollado en los apartados anteriores, se calcula la
valoracion final de un participante i=1 para el paquete conformado por el lote j=1 (O11) en
el Escenario 1. Se tiene en cuenta para la finalizacion del ejemplo el impacto de todas las

variables.

En este ejemplo, dado que no hay lotes conexos*, la variable C; tiene valor C;=0, y

consecuentemente el término (Ass) es igual a 1..

Por su lado, el valor del término (Xs,s) depende de la OC;} del participante. En este ejemplo
OCY =1 por tanto el nimero de lotes que conforman este paquete (uno), es igual a su capacidad
optima (OCT = 1), por lo que la variable OC, tendrd valor OC1=1, y consecuentemente el

término (Xes) serd igual a 0.97. Todos los cdlculos se muestran en la Tabla 7.7.

Reemplazando los valores de la Tabla 7.7 en la Ecuacion (7.12) obtenemos la valoracion

4Si el paquete S hubiera incluido lotes conexos, C's = 1, por lo que (1 — (0,03 -1-1) = 0,97. Esto significa
que los participantes habrian realizado una valoracién final méas agresiva incluyendo este descuento
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Tabla 7.7: Ejemplo: pardmetros del participante de categoria 1 para el lote 1.

Variable I, Bo1 Wui 1y By 1 Wy 1
I(v=1) 3% -1,0 0,5 -15%
Ev=2) 3% -1,0 -1,0 3,0%
D(v =3) 3% -1,0 -1,0 3.0%
E/I(v=4) 3% -0,8 —1,0 24 %
C(v=25) 3% 0 1 0
OC(v =106) 3% 0 1 0
=1+ Ly Bor-Wen) 106,9 %
Variable I, Cs Wy (1—-1I5-W5-Cg)
C(v=25) 3% 0 1 1
(Xs,5) 1
Variable Iv OCI,S WUJ (1 - I6 . W6 . 00175)
C(v=26) 3% 1 1 0,97
(Xe,5) 0,97
Q1= % 1102 %

Fuente: elaboracion propia.

final del participante 1 por el lote 1, bajo la Hipdtesis 1:

VB! 1
1,102

0171 - (717)

donde VB{'=87.126.467 USD y la oferta final es O11=79.057.692 USD.

Esta oferta implica una rebaja respecto del VB{*NT que se calcula de la siguiente forma:

79.057.692 USD

611 = (1-
1= 101.830.841 USD

) 1=1022=22% (7.18)

Con este modelo de valoracién, que, como se ha indicado, tiene en cuenta la interaccion
entre los principales participantes en el sector de las infraestructuras desarrolladas en régimen
de APP, se obtiene la valoracion que, cada uno de los participantes, hace de cada uno de los

lotes y paquetes. Una vez obtenidas las valoraciones, el siguiente paso es la asignacién de los

103



7.6. Calculo de la valoracion final y del descuento

lotes. Para ello se ha construido un modelo de asignaciéon completo, que se explica en detalle

en el Capitulo 8.
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Capitulo 8

Modelo de asignacién y escenarios

analizados

Se ha aplicado el modelo de valoracion descrito en el Capitulo 7 para establecer el valor
que tendria cada uno de los lotes subastados, para cada uno de los participantes, en cada

uno de los diferentes escenarios definidos.

Una vez obtenidas estas valoraciones, se aplica el modelo de asignacion, que se explica en
este capitulo, con el fin de determinar qué participante se adjudica cada lote, en cada uno de
los escenarios. El proceso de asignacién de lotes ha sido resuelto tanto para el caso de una

serie de subastas independientes de un lote, como para el de una subasta combinatoria.

Los escenarios se generan estableciendo diferentes valores para el impacto (1,) que cada
variable pueda tener sobre las ofertas. Cada combinacién de valores de impacto constituye un
escenario, donde I, varia entre el 0% y el 5% para los escenarios principales, llegando hasta

el 12% en los escenarios extremos.

Se ha estructurado el capitulo en los siguientes apartados.

» En el Apartado 8.1 se describe el modelo de asignacién construido.
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8.1. Modelo de asignacion

= En el Apartado 8.2 se razona el valor que se ha dado al factor de ruido gaussiano

incluido en el modelo.
s El Apartado 8.3 se establecen los escenarios principales.
= En el Apartado 8.4 se exponen los escenarios extremos.

= en el Apartado 8.5 se muestra, paso a paso, el proceso completo de valoracion y

asignacion en la primera de las repeticiones del Escenario Base.

= Por dltimo, en el Apartado 8.6 se ha contrastado la validez de los modelos de valoracién
y de asignacion. Para ello se han comparado los resultados tedricos de los modelos con

los resultados reales de la segunda ola 4G.

8.1. Modelo de asignacion

La asignacion de los contratos, en el caso de las subastas independientes de un lote, es
sencilla: la administracion resolvera individualmente cada subasta, adjudicando cada lote al
participante que realice la menor puja (menor pago de la administracién al participante). Por

lo tanto su resolucién no genera mayor complejidad.

Para la asignacion de las subastas combinatorias se ha desarrollado un complejo modelo

de asignacién, que resuelve el WDP explicado en el Apartado 4.2.

En cada simulacion, como primer paso, se aplica el modelo de valoracién para calcular
las valoraciones de cada uno de los participantes, para cada uno de los posibles paquetes
compuestos por 1, 2 o 3 lotes. Seguidamente, se determinan todas las posibles combinaciones
viables para la asignacién de paquetes, de forma que todos los lotes sean adjudicados, y
ningun lote se adjudique més de una vez. De entre todas éstas, el modelo de asignacion escoge
aquella que minimiza el precio total a pagar por la administracion por el conjunto de los 9

lotes. Este modelo ha sido publicado en la revista internacional Transport Policy [47].
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Capitulo 8. Modelo de asignacion y escenarios analizados

Con el fin de evitar resultados sesgados y analizar la robustez del estudio realizado para
cada uno de los escenarios se han realizado 50 simulaciones, en las que las valoraciones de los
lotes se ven afectadas por un factor de ruido, simulado mediante una distribucién gaussiana,

que toma valores en el rango entre —3% y +3 %.

La introduccion de este factor de variabilidad proporciona una mayor robustez al andlisis,
ya que introduce incertidumbre y ayuda a simular de forma mas realista los posibles
comportamientos de los participantes. Estos7 al realizar sus estimaciones en la vida real, se
alejaran de la valoracién tedrica de los lotes, debido a una variedad de circunstancias: situacién
particular de cada compania en el momento de presentar a oferta, posible imprecisiones o
errores humanos en la valoracion, decisiones estratégicas, situacién durante el proceso de la

subasta, etc.

El modelado de comportamientos mediante distribuciones gaussianas es una practica
ampliamente utilizada tanto en el mundo real como en investigacién, [55]. Las distribuciones
normales aparecen de manera natural en numerosos fenémenos y sirven para aproximarlas
con bastante precisiéon. También son técnicas comuinmente utilizadas en la simulacién basada
en agentes, y en trabajos que estudian el comportamiento en economia, mercados y finanzas

[46].

Como resultado de la aplicaciéon del modelo de asignacién se ha obtenido, para cada
una de las 50 repeticiones realizadas, el participante ganador y el precio de adjudicacion de
cada uno de los lotes, tanto para el caso de subasta combinatoria, como para el de subasta

independiente de un lote.

8.2. Ruido gaussiano incluido en el modelo

En cada escenario escogido se realizan 50 simulaciones independientes, en las que a las
valoraciones de los participantes se les aplica un factor de distorsion o ruido basada en una

distribucién gaussiana. Aplicar secuencias de distribuciones gaussianas independientes para
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8.2. Ruido gaussiano incluido en el modelo

modificar las valoraciones y pujas de cada participante permite al estudio incluir un grado de
incertidumbre, algo coherente con las subastas en el mundo real, y permite a su vez evaluar
en conjunto los resultados ante miltiples combinaciones de valoraciones y pujas. La inclusion
de este factor de ruido confiere de mayor robustez a las conclusiones que se desprenden del

analisis de los resultados de las simulaciones.

La decision respecto del rango de valores adoptado para el factor de ruido gaussiano se
ha tomado en base a las experiencias en subastas reales asi como en base a diversos analisis
exploratorios previos. Se han ejecutado 50 simulaciones de subastas independientes de un lote,
con rangos de valores del factor de ruido del +£1% y del £5 %. Para realizar estas simulaciones

exploratorias se ha tomado el Escenario 3.

Los resultados principales, han sido los siguientes:

= De manera sistematica, a mayor valor del factor de ruido, el importe final a pagar por la
ANI se ha reducido, es decir ha habido una correlacion lineal negativa. En la simulacion
con factor de ruido gaussiano del £5 %, el precio final de adjudicacién de los 9 lotes es

un 7 % inferior al importe de la simulacién con factor de ruido +1% (ver Tabla 8.1).

Tabla 8.1: Importe a pagar por la ANI en funcion del valor del factor ruido.

Valor factor ruido  Importe (MUSD)
+5% 2.280

+1% 2.432
Fuente: elaboracion propia.

= Cuanto menor sea el factor de ruido, mas probable sera que el participante que mas
valore el lote sea el adjudicatario del mismo. En las Figuras 8.1 y 8.2 se representan
las valoraciones de todos los participantes por el Lote 2.2, en la primera simulacién
del Escenario 3, y para factores de ruido del +£1% y del +5 %, respectivamente. En
color verde se ha destacado el participante que el modelo de asignaciéon determina como
ganador en esa primera simulacién. Se aprecia que en el caso con factor de ruido del
+1% (Figura 8.1) el participante ganador coincide con el que mds valora el lote (mayor

valoracién del lote resulta en un menor importe de valoracién a efectos de realizar la
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Capitulo 8. Modelo de asignacion y escenarios analizados

oferta). Sin embargo, en el caso con factor de ruido del +5 % (Figura 8.2) el participante

ganador no siempre coincide con el que mas valora el lote.
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" 11 1.2 13 1.4 15 21 2.2 31 3.2 51 5.2 71 7.2 8.1 8.2 10.1 102 103 104 105 106 121 122 123 131 141 142

[l Participante ganador B Participante no ganador
Figura 8.1: Ganador lote 2.2 con factor ruido del £1 %
Fuente: elaboracion propia.
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Figura 8.2: Ganador lote 2.2 con factor ruido del £5 %
Fuente: elaboracion propia.

Este analisis se ha repetido para el resto de lotes. En la Tabla 8.2 se aprecia que en
las simulaciones realizadas con rango del factor de ruido del +1 %, el participante
adjudicatario es, para todos los lotes, aquel que mas valora el lote, mientras que en la
simulacién con rango del £5 %, no lo es para ninguno de ellos. Aunque a primera vista
pudiera parecer mas acertado el primer caso, realmente, como se verd en el Apartado
8.6, no concuerda con el caso real, en el que sélo en un 16 % de las ocasiones resulté
ganador el participante con mayor valoracion. Tampoco parece ajustado al caso real el

rango de 5%, al no adjudicar nunca al participante con mayor valoracion.

Como se mencioné anteriormente, el factor de ruido introduce el concepto de incertidumbre

sobre la valoracion, y se utiliza para simular un comportamiento de los participantes mas
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8.2. Ruido gaussiano incluido en el modelo

Tabla 8.2: Participante con mejor valoracién frente a participante adjudicatario.

Ruido +£1 % Ruido +5 %

Lote  Pmo % difer.encia Pmo % difer.encia

valoraciones valoraciones
2.1. 1.1 1.1 0% 1.5 104 6 %
2.2. 1.5 1.5 0% 1.4 10.2 6 %
2.3. 1.5 1.5 0% 5.2 14.2 3%
2.4. 13.1 13.1 0% 10.2 2.1 2%
2.5. 5.2 5.2 0% 14.2 5.1 0%
2.6. 7.1 7.1 0% 2.1 1.3 2%
2.7. 5.2 5.2 0% 2.1 7.2 1%
2.8. 5.1 5.1 0% 51 10.2 4%
2.9. 5.1 5.1 0% 51 10.4 3%

Fuente: elaboracion propia.

Nomenclatura:
Pmo (participante con mejor oferta).
Pg (participante ganador).

semejante al que se produciria en el mundo real, y asi poder obtener resultados més robustos
frente a posibles desviaciones en los modelos de valoraciéon. Los modelos de valoracion,
aunque sean muy avanzados, nunca coincidiran con la valoracion exacta y real de los lotes
para todos los participantes. En esto influyen variables muy diversas como la limitacion en
la informacion, la interaccion de los participantes durante la subasta, el posicionamiento
estratégico, la situaciéon econémico-financiera especifica de cada empresa participante, factores

circunstanciales o coyunturales de la empresa, etc.

Todas estas diferencias respecto de la valoracion tedrica, pueden derivar en que el modelo
de asignacion determine una puja superior o inferior, y esta diferencia sera mayor cuanto

mayor rango del factor de ruido se incluya en el modelo.

Dado que en este tipo de subasta los lotes se adjudican al participante que realice la puja
mas baja, es légico que a un mayor valor del factor ruido, el descuento final total de los lotes
adjudicados por el modelo de asignacién sea mayor, puesto que el rango de pujas es mas

amplio.

Por el contrario, un valor de factor ruido bajo, que simula una incertidumbre menor, hara

que la oferta que determina el modelo de asignaciéon sea muy préxima a la que resulte de
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Capitulo 8. Modelo de asignacion y escenarios analizados

su valoracién tedrica del lote. Esto explica que en el caso de valor del factor de ruido 41 %,
los participantes adjudicatarios coincidan con los que tienen mayor valoracién de los lotes

adjudicados.

Tras haber realizado estas simulaciones y analisis, se ha decidido establecer un valor
intermedio del factor de ruido del 3 %, para no obviar en la simulacién el comportamiento

real de las empresas, pero sin que el efecto sobre el resultado pueda resultar excesivo y alejado

de la realidad.

8.3. Escenarios principales

Los escenarios principales analizados en este trabajo incluyen los siguientes:

s Escenario Base o Escenario 1

En este escenario todas las variables tienen el mismo impacto, I, = 3% para toda v.
Es un escenario equilibrado, donde todas las variables tienen un impacto medio sobre
la decisién de los participantes. Para establecer este valor se ha tenido en cuenta la
experiencia del autor en el sector durante su vida profesional, asi como los resultados

de los procesos de subasta empiricamente realizados.

s Escenarios construidos modificando variables relativas a los lotes

En los siguientes dos escenarios se modifica el valor relativo de las variables cuyo
incremento de valor tiene un efecto positivo para la valoracién de los participantes
constructores (I;) frente al de las variables cuyo incremento de valor tiene un efecto

negativo para ellos (I, I3 y Iy).

e [scenario 2: el impacto de la inversion necesaria para construir un lote es menor
que el del resto de variables: I} = 1% y I = I3 = I, = 5%.
e Fscenario 3: el impacto de la inversion necesaria para construir un lote es mayor

que el del resto de variables: I = 5% y I, = I3 =1, = 1 %.
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8.4. FEscenarios extremos

= Escenarios construidos modificando variables relativas a los paquetes

Se modifica el valor relativo del impacto de las variables que sélo afectan a lotes

individuales (Iy, I5, I3 y 1) frente a aquéllas que afectan a los paquetes (I5 y Ig).

e Fscenario 4: las variables que afectan las valoraciones de los paquetes tienen un

impactonulo: [ = Ib = I3 =1, =3% vy Is = I = 0%.

e FEscenario 5: sélo las variables que afectan la valoracion de los paquetes tienen

impacto sobre la oferta final: Iy = b =13 =1, =0% y Is = Iy = 3%.

En la Tabla 8.3 se muestra un resumen de los valores de [, establecidos para los escenarios

principales.

Tabla 8.3: Escenarios principales.

1, Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3 Escenario 4 Escenario 5
I (I) 3% 1% 5% 3% 0%
I, (D) 3% 5% 1% 3% 0%
I; (E) 3% 5% 1% 3% 0%
I, (E/I) 3% 5% 1% 3% 0%
I5 (C) 3% 3% 3% 0% 3%
Is (OC) 3% 3% 3% 0% 3%

Fuente: elaboracion propia.

8.4. Escenarios extremos

Ademaés de los escenarios principales, también se ha comprobado el resultado del modelo
en el caso de que algunas variables especificas adopten un valor de impacto especialmente
alto, que se ha fijado en I, = 12 %. Para ello, partiendo del Escenario Base, se han analizado

4 escenarios adicionales:

= Escenario la: La inversién necesaria para desarrollar un lote tiene un efecto de

L =12%.
» Escenario 1b: Deuda y Capital tienen un efecto de I, = I3 = 12 %.
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= Escenario 1c: La existencia de lotes conexos en el mismo paquete tiene un impacto de

» Escenario 1d: Alcanzar la OC;} del participante tiene un efecto del Is = 12 %.

La Tabla 8.4 muestra los escenarios en los que se han probado valores extremos para

variables especificadas.

Tabla 8.4: Escenarios extremos.

I, Escenario 1a  Escenario 16  Escenario 1¢  Escenario 1d
I (I) 12% 3% 3% 3%
I, (D) 3% 12% 3% 3%
I5 (E) 3% 12% 3% 3%
I, (E/I) 3% 3% 3% 3%
I; (O) 3% 3% 12% 3%
Is (OC) 3% 3% 3% 12%

Fuente: elaboracion propia.

8.5. Desarrollo del Escenario Base

En este apartado se presenta en detalle la aplicacién del modelo de asignaciéon. Para
hacerlo de una forma practica, se explica paso a paso la resolucion de la primera simulacién
de uno de los escenarios: el Escenario Base o Escenario 1. En este escenario los valores de los

impactos de cada una de las variables tienen un valor igual al 3 %.

Al tratarse éste de un caso experimental, se considera que todos los participantes de la
segunda ola 4G (ver Tabla 6.4) podran realizar libremente sus ofertas por cada uno de los

lotes, a diferencia del Apartado 8.6, donde se incluyeron sélo los que realmente ofertaron.

Como primer paso, se ha aplicado la Ecuacion (7.2) para determinar el valor que cada
lote, de forma individual, tiene para cada uno de los 27 posibles participantes. Posteriormente
se han incluido en la valoracion la conectividad y la capacidad 6ptima. Como ejemplo la

Tabla 8.5 muestra el valor de cada uno de los lotes para un participante del tipo 1.
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8.5. Desarrollo del Escenario Base

Tabla 8.5: Valores de V; ; del Participante 1 para el Escenario Base.

Lote VB# yi;= (1430 (1B ;Wu1) Vi, (MUSD)

2.1. 87 106,9% 82
2.2. 139 101,2% 137
2.3. 332 94,1% 353
2.4. 255 100,1% 255
2.5. 274 94,9% 289
2.6. 377 101,7% 371
2.7. 269 100,1% 269
2.8. 389 92,2% 422
2.9. 399 98,7% 404

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

A continuacién se ha determinado el valor que para cada participante tiene cada uno de
los posibles paquetes o combinaciones de lotes. Para realizar estas valoraciones, se ha incluido
el impacto de la conectividad y de la capacidad éptima, aplicando la Ecuacién (7.12). Como
se ha indicado en el Apartado 7.5, los paquetes tienen un tamano maximo de 3 lotes, por lo
que hay un total de 130 valoraciones posibles para cada participante, que corresponden a
todas las posibles combinaciones de 1, 2 o 3 lotes. A modo de ejemplo, en la Tabla 8.6 se
presenta la valoracién O; g, siendo S’ todas las posibles combinaciones formadas con los tres

primeros lotes: 2.1, 2.2 y 2.3.

Tabla 8.6: Valores de O g

Paquete 01,5 (MUSD)
2.1. 392
2.2. 409
2.1,y 2.2 814
2.3. 261
2.1.y 2.3 662
2.2.v 2.3 680
2.1.,2.2.y 2.3 1.095

Fuente: elaboracion propia.

Tras calcular las 130 valoraciones de cada participante (3510 valoraciones), se aplica el
modelo de asignacion, que resuelve, tanto las subastas independientes de un lote, como el
WDP de las subastas combinatorias explicado en el Capitulo 8. Como se ha indicado en el
Apartado 8.1 se han realizado 50 repeticiones por escenario. En cada una de las repeticiones

se ha incluido sobre las valoraciones el factor de ruido gaussiano explicado en el Apartado 8.2.
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Como resultado final, se ha obtenido, para cada una de las 50 simulaciones, el participante
ganador y el precio de adjudicacién de cada uno de los lotes, tanto para el modelo de subasta

independiente de un lote, como para el de subasta combinatoria.

A modo de ejemplo, en las Tablas 8.7 y 8.8 se muestran los resultados obtenidos en la
primera simulacion del Escenario Base, para una subasta independiente de un lote y para una

subasta combinatoria. Se han destacado en negrita los participantes ganadores que alcanzan

su OCY.

Tabla 8.7: Escenario Base: Subastas independientes de un lote.

. Precio de
Lote Participante OC*  adjudicacién VBANT %
ganador (MUSD) (MUSD) descuento

2.1 10.4 2 7 102 24 %
2.2 10.2 2 129 162 20 %
2.3 5.2 3 310 388 20 %
2.4 2.1 2 236 298 21%
2.5 7.1 1 256 320 20 %
2.6 1.3 3 328 441 26 %
2.7 1.3 3 253 314 19%
2.8 14.2 3 342 455 25 %
2.9 1.5 1 361 466 23 %
Suma 2.293 2.974

Media 22 %

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.8: Resultado de la primera repeticién del Escenario Base. Subasta combinatoria

Lote Participante oc* a(gieéicifagi?)n VBAM %
ganador (MUSD) (MUSD) descuento

21,23y 2.5 12.3 3 605 810 25 %
2.2 10.2 2 129 162 20 %
24y 2.7 10.5 2 458 613 25 %
2.6, 2.8y 2.9 14.1 3 989 1.363 27 %
Suma 2.181 2.947

Media 26 %

Fuente: elaboracidn propia basada en informacidn de ANI [2].
Como conclusiones preliminares de los resultados de esta simulacién y escenario particular,

se puede indicar lo siguiente:

= Descuento alcanzado. La subasta combinatoria supone para el gobierno colombiano
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un ahorro del 4 %.

= Asignacién de lotes conexos. En las subastas independientes de un lote, los lotes
conexos 2.6 y 2.9 se adjudican a participantes distintos, por lo se pierden las ventajas
derivadas de la conectividad. Por el contrario, En la subasta combinatoria, los lotes se

adjudican a un mismo participante.

» Consecucién de la OC; por los ganadores. En la subasta combinatoria, tres de
los 4 participantes (los de las categorias 10, 12, y 14) alcanzan su OC}, de 2, 3,y 3
lotes respectivamente, mientras que el otro alcanza el 50 % de su OC;. Por contra,
en las subastas independientes de un lote, s6lo 2 de los 8 ganadores alcanzan su
OCY, perteneciendo ademas éstos a las categorias 1 y 7, cuya OC* es 1. El resto de
participantes adjudicatarios, con OC} superiores a 1, no la alcanzan, quedandose de

media en el 46 % de la misma.

= Tamano de paquetes adjudicados. En la subasta combinatoria, los participantes
ganadores se adjudican de media de 2,25 lotes por participante, mientras que en las

subastas independientes de un lote, la cantidad disminuye a 1,13 lotes.

= OC”* media de los ganadores. Mientras que en la subasta combinatoria, la OC*
media de los adjudicatarios es de 2,50 lotes, en las subastas independientes de un
lote, este resultado es de 2,13 lotes. Si se contrastan estos datos con los anteriormente
mencionados de asignacién de paquetes media, de 2,25 lotes para la subasta combinatoria
y 1,1 lotes para la independiente de un lote, se pone de manifiesto claramente que en la
subasta combinatoria los participantes quedan mucho mas cercanos a su OC} que en

las independientes de un lote.

» Tamano de los participantes ganadores. En el caso de las subastas independientes
de un lote, el 62,5% de los ganadores es de tamano muy grande, el 25 % mediano,
y el 12,5 % restante es pequeno, mientras que en la subasta combinatoria, todos los

adjudicatarios son de tamano muy grande.

En el Capitulo 9 se analizaran extensamente los resultados de cada uno de los escenarios
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definidos.

En el siguiente apartado, se realiza un contraste de validez del modelo con respecto de los

resultados reales de las subastas.

8.6. Contraste de validez del modelo: aplicacién al caso

real

Con la finalidad de contrastar la robustez y coherencia del modelo construido, y dado que
se tienen los resultados reales de las subastas en las que se adjudico la segunda ola de los
lotes 4G, se ha procedido a ejecutar el modelo con los datos de los participantes reales, y ha

contrastar los resultados asi obtenidos, con los reales.

Se han tomado los datos de la serie de subastas que culminaron entre los meses de abril y
agosto del ano 2015 (ver Tabla 5.7). Se ha aplicado el modelo de valoracién para calcular el
valor tedrico de los lotes, para los participantes de las subastas reales. Para ello, se caracterizo
a estos participantes, segtin las diferentes categorias definidas. Con el objetivo de simular
al maximo el caso real, para el calculo del impacto de las variables OC' y C' se ha tenido
en cuenta el dato real de adjudicaciones previas de cada participante, incluyendo a estos
efectos no sélo las de la segunda ola, sino también las de la primera ola 4G, dada la cercania

temporal entre las dos.

Es importante destacar que el objetivo de este contraste no es el de acertar con precision el
descuento que realmente realizé cada participante, ni obtener el resultado de las adjudicaciones,
sino determinar hasta que punto el modelo de valoracion tiene validez y puede ser utilizado
para las investigaciones objeto de este trabajo, asi como para otras que se puedan desarrollar

en el futuro.

En la Figura 8.3 se muestra el proceso que se ha seguido, que se analiza paso a paso en
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los siguientes puntos.

f// ) — — —
(1) (2)y—— (3) (a
-/Caracterizacién de N\ Aplicacion del |\ / Contraste “—" Andlisis de
Participantes . r‘?odelo: ’ con resultados resultados y
reales felalee reales conclusiones

valoraciones

Figura 8.3: Etapas para contraste del modelo con el resultado real.
Fuente: elaboracion propia.

» Caracterizacion de los participantes reales que ofertaron en cada proceso

Se ha realizado una profunda investigacién de las empresas que participaron en las

subastas de los lotes de la segunda ola 4G en Colombia.

En seis de las nueve subastas, la administracién colombiana decidié realizar un proceso
previo de precalificacién', mientras que en las otras tres, la participacién fue libre. En
el primer caso, se considera como participantes en cada subasta a los que resultaron
precalificados para ella, independientemente de que finalmente presentasen o no oferta,
y en el segundo caso, a los que realmente enviaron sus ofertas. De esta forma, sélo se
esta teniendo en cuenta a los participantes que realizaron estudios en profundidad de

cada uno de los procesos de subastas.

Posteriormente, se ha clasificado a los participantes segtin lo indicado en el Apartado

6.1, esto es: nacionalidad, tamano y tipo de actividad.

Por 1ltimo, se ha investigado el nimero de adjudicaciones previas que habia obtenido
cada uno antes de la presentacion de las ofertas. Dentro de éstas, se han incluido ademas
de las adjudicaciones de lotes de la segunda ola, las que obtuvieron en la primera ola de
las 4G?, ya que gran parte de los participantes realizaron ofertas por lotes de ambas olas.

Las adjudicaciones de la primera ola se produjeron durante el ano 2014, s6lo un ano

INo se considera relevante la inclusién en este trabajo de las razones por las que la administracién pueda
decidir realizar o no una precalificacién.

2Por esta razén se vera que en la subasta del lote 2.6 hay dos participantes con adjudicaciones previas de
lotes conexos, lo que seria imposible si sélo se hubiera considerado la segunda ola.
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antes de las de la segunda, por lo que son relevantes para el cdlculo de la conectividad

y capacidad optima.

Los datos obtenidos para cada uno de los 9 lotes se muestran sucesivamente en las

Tablas 8.9 a 8.17.

Tabla 8.9: Participantes en la subasta real del lote 2.1.

N© Categoria  OC™ N9 adj. Conectadas con Realizan oferta
participante & previas lote 2.1 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 4 3 0 0 1
2 10 1 0 0 0
3 8 3 0 0 1
4 12 2 0 0 0
5 7 1 0 0 0
6 10 1 1 0 0
7 14 3 0 0 0
8 2 2 1 1 1
9 1 1 0 0 0
10 2 2 0 0 1

Fuente: elaboracién propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.10: Participantes en la subasta real del lote 2.2.

N© Catesoria  OC™ N© adj. Conectadas con Realizan oferta
participante & previas lote 2.2 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 2 2 0 0 1
2 1 1 0 0 1
3 1 1 0 0 1
4 1 1 0 0 1
) 5 3 0 0 1
6 1 1 0 0 1
7 2 2 1 0 1

Fuente: elaboracién propia basada en informacion de ANI [2].

= Calculo de la valoracion de cada participante para cada uno de los lotes

Con los datos anteriores, se ha procedido a aplicar el modelo de valoracién a cada uno
de los participantes, para cada uno de los lotes. Se ha realizado el calculo para todos
los escenarios indicados en las Tablas 8.3 y 8.4.

s Contraste de resultados reales

Una vez obtenidas las valoraciones, se realiza un contraste de las mismas con los

resultados reales de cada una de las subastas, analizando la relacién entre la valoracién
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Tabla 8.11: Participantes en la subasta real del lote 2.3.

N© Catesoria  OC* N© adj. Conectadas con Realizan oferta
participante 8 previas lote 2.3 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 10 1 0 0 0
2 4 3 0 0 1
3 2 2 3 0 0
4 5 3 2 0 1
5 14 3 0 0 0
6 8 3 1 0 1
7 7 1 0 0 0
8 10 1 1 0 1
9 8 3 1 0 1
10 13 2 0 0 1

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.12: Participantes en la subasta real del lote 2.4.

N© Catecorfa  OC* N° adj. Conectadas con Realizan oferta
participante 8 previas lote 2.4 (0=no; 1=si) (0=no; 1=si)
1 4 3 0 0 1
2 10 1 0 0 0
3 10 1 0 0 0
4 14 3 0 0 0
5 8 3 1 0 0
6 3 2 1 0 0
7 8 3 1 0 0
8 12 2 0 0 0
9 7 1 0 0 0
10 13 2 0 0 1

Fuente: elaboracién propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.13: Participantes en la subasta real del lote 2.5.

N© Categoria  OC™ N adj. Conectadas con Realizan oferta
participante g previas lote 2.5 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 10 1 0 0 0
2 14 3 0 0 0
3 10 1 0 0 0
4 2 2 0 0 1
5 3 2 1 0 0
6 12 2 0 0 0
7 8 3 1 0 0
8 2 2 2 0 1
9 7 1 0 0 0
10 12 1 0 0 0

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

de cada lote por cada participante, y el resultado de la subasta. Se ha realizado, para

todas las hipdtesis, un andlisis basado en las 3 comprobaciones siguientes:
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Tabla 8.14: Participantes en la subasta real del lote 2.6.

N© Catesoria  OC* N© adj. Conectadas con Realizan oferta
participante 8 previas lote 2.6 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 3 2 1 1 0
2 10 1 0 0 1
3 8 3 1 0 0
4 12 2 0 0 1
5 10 1 1 0 0
6 10 1 0 0 0
7 14 3 0 0 0
8 12 2 1 0 1
9 8 3 3 0 0
10 5 3 0 1 0

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.15: Participantes en la subasta real del lote 2.7.

N© Catesoria  OC™ N adj. Conectadas con Realizan oferta
participante & previas lote 2.7 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)

1 4 3 1 1 1

2 8 3 2 0 1

3 12 2 0 0 1

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.16: Participantes en la subasta real del lote 2.8.

N© Catecoria  OC™ N9 adj. Conectadas con Realizan oferta
participante g previas lote 2.8 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)
1 3 2 1 0 0
2 8 3 2 0 1
3 8 3 1 0 1
4 12 2 0 0 0
) 4 3 1 0 1
6 10 1 0 0 0
7 10 3 1 0 1
8 3 2 3 0 0
9 10 1 0 0 0
10 7 1 0 0 0

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].

Tabla 8.17: Participantes en la subasta real del lote 2.9.

N© Categora  OC* N© adj. Conectadas con Realizan oferta
participante 8 previas lote 2.9 (0=no; 1=si)  (0=no; 1=si)

1 14 3 0 0 1

2 12 2 1 0 1

3 4 3 1 0 1

Fuente: elaboracion propia basada en informacion de ANI [2].
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e Andlisis A. Se calcula el porcentaje de ocasiones en las que resulté ganador del
lote un participante para el que ese lote tenfa una valoraciéon mayor que la neutra,

por lo que su oferta tedrica serfa mas agresiva (menor) que el VB2

o Andlisis B. Comprobacion de si se cumple que el valor usado para ajustar VBJA
y obtener la valoracién del participante (§2;¢), es mayor en los participantes
ganadores, que la media de los valores de la totalidad de los participantes en
la subasta. El cumplimiento de esta condicién implica que, los participantes
ganadores, por la combinaciéon de sus propias caracteristicas y de las del lote
subastado, tienen, de media, una mayor valoracién del lote que la media de la
totalidad de los participantes en la subasta. Se expresa con la Ecuacién (8.1),

donde S es el conjunto de los 9 lotes de la segunda ola de las 4G.

Q(medioAganadores,S) > Q(medio.participantes,S) (81)

e Analisis C. Porcentaje de las ocasiones en las que resulté ganador del lote el
participante, de entre los que precalificaron u ofertaron para el mismo, para el

cual el lote subastado tenia la mayor valoracién.

Los resultados de los analisis se pueden ver en la Tabla 8.18.

Tabla &8.18: Resultados del andlisis de contraste del modelo con el caso real.

Analisis
Escenario A B C
1 T8% st 22,22%
2 T8 % st 22,22%
3 88,80% s 11,11 %
4 66,67% si 11,11 %
5 66,67% si 11,11%
1a 66,67% si 11,11%
1b T8 % si 22,22%
lc TTT8%  si 22,22%
1d 100% si 11,11%
Media | 77,78 % 16,05 %

Fuente: elaboracion propia.

= Analisis de resultados y conclusiones
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e Respecto del andlisis A, se observa que se cumple en un porcentaje superior al 66 %,
en todos los escenarios. Esto indica que este modelo tiene la robustez necesaria
para el objetivo de este trabajo, ya que pondera de forma acertada la valoracion

de los participantes que tienen mayor afinidad por un determinado lote.

e Respecto del Andlisis B, se observa, en todos los escenarios, que la valoracion
media de los participantes que ganaron los lotes, es superior a la media de la de
los que presentaron oferta por ellos. Este es otro dato que corrobora la validez del
modelo de valoracién, y en particular de las variables elegidas para caracterizar

lotes y clasificar participantes.

e Respecto del Andlisis C, se puede ver claramente que los porcentajes son muy
bajos para todos los escenarios. Los participantes ganadores fueron en muy escasas
ocasiones los que mayor valor tedrico daban al lote subastado. De este resultado

se pueden obtener las siguientes conclusiones:

o La subastas reales llevadas a cabo no fueron subastas eficientes, ya que no
adjudicaron los lotes al participante para el que mayor valor tenian.

o Los participantes ganadores no eran los mas preparados para desarrollar los
lotes que les fueron asignados, ya que no eran los que més valoraban esos lotes.
Esto indica que sus caracteristicas y capacidades no eran las éptimas.

o La administraciéon tuvo que pagar para el desarrollo de los lotes importes
mayores de los que hubiera abonado si se hubiera realizado una subasta éptima

0 mas eficiente.

Los resultados obtenidos, indican que el modelo de subasta utilizado dio lugar a que
la administracion perdiera en el proceso a potenciales participantes, que tenian una
valoracion de los lotes mas elevada, y por lo tanto se viera perjudicada, al tener que
adjudicar los lotes a participantes que los valoraban menos. De igual forma se vieron
perjudicados los participantes que, derivado de la ineficiencia de la subasta realizada,

no pudieron expresar adecuadamente en sus ofertas su valoracion real por los lotes.

Los procesos de licitacion de los lotes que comprenden las dos primeras olas de las

autopista 4G de Colombia, se realiz6 mediante una serie de subastas independientes,

123



8.6. Contraste de validez del modelo: aplicacion al caso real

durante un periodo de tiempo de aproximadamente tres anos. Esto pudo provocar que
un mismo participante obtuviera adjudicaciones en las primeras subastas, alcanzando

ya su OC}, y por tanto reduciendo su interés por las subastas de los sucesivos lotes.

Como ejemplo, este pudo ser el caso del consorcio de las constructoras Mario Huertas
con Constructora Meco, que ganaron tres lotes de los cinco primeros que se licitaron en
la primera ola 4G (lote “Honda - Puerto Salgar - Girardot”; lote “Autopista Conexién
Pacifico 37; y lote “Cartagena - Barranquilla y Circunvalar de la Prosperidad”) entre
los meses de abril y mayo de 2014. Estas adjudicaciones probablemente limitaron su
capacidad para realizar ofertas sobre sucesivos lotes. De hecho, no realizé ninguna nueva
oferta en el resto de subastas. Si esta suposiciéon fuera cierta, se habria reducido la
competencia para las subastas del resto de lotes que, como agravante adicional, podrian

haber sido méas adecuados para este consorcio en particular, dadas sus caracteristicas.

Adicionalmente, y como se ha comentado previamente, las subastas independientes de un
lote no permiten a los participantes incluir, dentro de su valoracién, las sinergias derivadas

de poder ganar conjuntamente varios lotes, al asegurarse alcanzar su OC}.

En las subastas independientes también existen limitaciones respecto de la capacidad de
maximizar la valoracién de lotes conexos. Las sinergias derivadas de la conectividad sélo
podran ser aprovechadas por los participantes que hayan obtenido adjudicaciones previas, y
no por el resto. En este sentido, es destacable el hecho de que, en la subasta real realizada, no
se adjudicé a un mismo participante ninguno de los dos pares de lotes conexos de la segunda

ola 4G.

Los participantes en procesos de subastas de APP tienen una capacidad limitada para
estudiar lotes y realizar ofertas, ya que los estudios necesarios para ofertar los lotes son
caros y complejos. Al realizarse las subastas independientemente, los participantes se vieron
obligados a tomar decisiones, en un entorno de alta incertidumbre, sobre qué lotes estudiaban
y cudles no. Un error en esta decision, o el hecho de no haber obtenido adjudicaciones tras

haber realizado el esfuerzo de presentar varias ofertas, pudo provocar un efecto de desgaste en
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los participantes, que les llevase a no estudiar las siguientes subastas. Esto provoca también

una reduccién en la competencia por los lotes.

Los resultados anteriores concuerdan con la hipotesis de que una subasta combinatoria
podria resultar 6ptima y por lo tanto beneficiosa para la administracion, y llevarle a pagar
menos por la ejecucién y mantenimiento de sus infraestructuras, resultando a la vez eficiente
para los participantes, que podran ajustar mas sus ofertas por los lotes que tengan mayor

valor para ellos.

En el siguiente capitulo se resumen los resultados de la simulacién de los modelos en cada
uno de los escenarios, tanto para un serie de subastas independientes de un lote, como para
una tunica subasta combinatoria, y se realiza una analisis comparativo entre ambos bajo los

distintos escenarios.
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Capitulo 9

Analisis de Resultados

Siguiendo la metodologia descrita, se han ejecutado 50 simulaciones para cada uno de los
escenarios, incluyendo en ellas el factor de distorsion o ruido gaussiano. En cada repeticién se
han generado las ofertas de cada uno de los participantes para cada lote, y se han obtenido

los participantes ganadores de cada uno de ellos y los precios de adjudicacion.

En este capitulo se analizan y comparan en detalle los resultados de cada escenario,

mientras que en el siguiente capitulo se abordara de forma global.

Se ha estructurado el capitulo de la siguiente forma.

= En el Apartado 9.1 se presenta e detalle el Escenario Base. Primero se analizan los
resultados medios de las 50 repeticiones realizadas, estableciendo la estructura de

analisis que se repetira para el resto de los escenarios.
Sobre este escenario se ha realizado un analisis adicional. Se ha obtenido y comparado

entre si la tipologia de adjudicatarios que resulta de cada uno de los tipos de subasta.

s El Apartado 9.2 se exponen los resultados del resto de los escenarios principales,
siguiendo la estructura de andlisis definida, y comparando las diferencias de cada uno

de ellos con el Escenario Base.
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» El Apartado 9.3 se realiza el mismo ejercicio con los escenarios extremos.

9.1. Analisis del Escenario Base

9.1.1. Escenario Base: resultados

En este subapartado, se muestran los resultados del Escenario Base, considerando para
ello los valores medios de los resultados de las 50 simulaciones ejecutadas, comparando
los resultados obtenidos bajo subasta independiente de un lote con los de una subasta
combinatoria. El analisis se realizara de forma estructurada, a través de la revision de los

siguientes aspectos clave:

1. Precio final total a pagar por la ANI.

2. Asignacion de lotes conexos.

3. Alcance de la OC} por los participantes ganadores.
4. Tamano de los paquetes' adjudicados.

5. Tipologia de participantes ganadores.

En los Apartados 9.2 y 9.3 se realiza el mismo anélisis respecto del resto del escenarios.

Para no resultar repetitivos, se realiza un analisis mas extenso para este Escenario Base,
mientras que en el resto de escenarios se indican los resultados, y el analisis se centra en

destacar las diferencias principales con el Escenario Base. Para facilitar la comparativa,

IPara mayor claridad, se usa de forma genérica el término paquete cuando un mismo participante resulte
ganador de méas de un lote, pese a que en la subasta independiente de un lote esto no es exacto, pues la
adjudicacién de mas de un lote a un mismo participante deriva de que éste gane de més de un lote en el
trascurso de varias subastas individuales.
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en todas las tablas, junto a los resultados de cada escenario, se repiten los resultados del

Escenario Base.

Como se ha indicado en el Capitulo 8.1, en este escenario, que también se ha denominado

como Escenario 1 (E1), todas las variables tienen el mismo impacto, I, = 3 % para toda v.

1. Precio final total a pagar por la ANI

En la Tabla 9.1 se puede ver que el precio total a pagar por la ANI, al conjunto de los
participantes ganadores de los 9 lotes, es 117 MUS D superior en el caso de las subastas
independientes de un lote, respecto del de la subasta combinatoria. Esto supone un

5,1% de diferencia.

Si se comparan los resultados respecto del Valor Base ANI (V BANT) | el mecanismo
combinatorio produce un 26 % de descuento respecto del mismo. El descuento promedio

obtenido en el proceso real fue 17 %, por tanto, se obtiene un descuento adicional del

9%.

Tabla 9.1: Escenario Base: precio final total a pagar por la ANI.
Tipo de subasta Importe (MUSD) VBANT (MUSD)  %Descuento

Independiente 2.300 2.974 23%
Combinatoria 2.184 2.974 26 %
Diferencia 117 (5,1%)

Fuente: elaboracion propia.

2. Asignacion de lotes conexos

Respecto de la asignacion de lotes conexos, en la Tabla 9.2 se aprecia que la subasta
combinatoria favorece, claramente, la adjudicacién los lotes conexos en un mismo
paquete. En un 98 % de las repeticiones, se adjudican conjuntamente alguna de las dos
parejas de lotes conexos, mientras que en las subastas independientes esto solo sucede

en un 2% de las ocasiones.

Como ya se ha indicado, esto beneficiara a los adjudicatarios, que podran beneficiarse

de economias de escala, y aprovechar las sinergias inherentes.
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Tabla 9.2: Escenario Base: % repeticiones en las que lotes conexos se adjudican a un mismo
participante.

Lotes 2.2y 2.3
o lotes 2.6 y 2.9
Independiente 0% 2% 2%
Combinatoria 66 % 86 % 98 %
Fuente: elaboracion propia.

Tipo de subasta Lotes 2.2 y 2.3 Lotes 2.6 y 2.9

3. Alcance de la OC;} por los participantes ganadores

En la Tabla 9.3 se observa que, en las subastas independiente de un lote, sélo un 33 %
de los ganadores alcanzan su OCY. esto implica que un 67 % de los ganadores tendrén
que afrontar la ejecucion de los contratos, habiendo sido adjudicatarios de un paquete

que no estd alineado con sus capacidades y intereses.

Por el contrario, en la subasta combinatoria, el porcentaje de participantes que alcanzan
su OC; asciende hasta el 74 %. De forma similar al apartado anterior, esto genera un
beneficio, tanto para los participantes adjudicatarios que hayan alcanzado su OCY,
como para la administracién, que habra adjudicado los contratos a empresas bien
dimensionadas para llevarlos a cabo, viendo consecuentemente reducida la probabilidad

de fracaso de los proyectos.

Tabla 9.3: Escenario Base: alcance OC} por participantes ganadores.

% de ganadores
alcanzan su OCY
Independiente 33%
Combinatoria 74 %
Fuente: elaboracion propia.

Tipo de subasta

4. Tamano de los paquetes adjudicados

En la Tabla 9.4 se ha indicado el niimero de ganadores promedio, por tipo de subasta,

asi como el tamano medio de los paquetes adjudicados.

En la subasta independiente de un lote hay 7,5 ganadores diferentes de media, mientras
que en la subasta combinatoria este niimero se ve reducido hasta los 3,9 ganadores

diferentes, debido a la mayor concentraciéon de adjudicaciones a un mismo participante.
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Tabla 9.4: Escenario Base: tamano de los paquetes adjudicados.

Tipo de subasta N© ganadores % ganadores % ganadores % ganadores
medio obtienen 1 lote obtienen 2 lotes obtienen 3 lotes

Independiente 7.5 82% 18% 0%

Combinatoria 3.9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

Este resultado es perfectamente coherente con las diferencias entre los dos tipos de

subasta.

En relacién con el tamano de los paquetes adjudicados, en las subastas independientes
de un lote, el 82% de los participantes ganadores obtuvieron 1 unico lote, mientras que
ninguno obtuvo 3 lotes. En la subasta combinatoria, por el contrario, fueron mayoria

los que obtuvieron 3 lotes (un 58 %).

Viendo estos dos resultados en conjunto, queda constatado que la subasta combinatoria,
al permitir que los participantes expresen su interés por los paquetes que mas se adapten
a capacidades, favorece las adjudicaciones multiples, atn sin excluir las adjudicaciones

de lotes individuales.

. Tipologia de participantes ganadores

En este punto, se analizan las caracteristicas de los participantes ganadores, tanto la
OC} (9.5), como su tamario (9.6) y el tipo de actividad al que se dedican prioritariamente

(9.7).

Tabla 9.5: Escenario Base: OC} de los participantes ganadores.

Tipo de subasta % ganadores % ganadores % ganadores

oC; = 0C; = 0C; =
Independiente 39% 26 % 36 %
Combinatoria 4% 21 % 74 %

Fuente: elaboracion propia.

En relacién a la capacidad 6ptima, la subasta independiente de un lote reparte de
forma homogénea las asignaciones entre las tres tipologias de participante, priorizando
ligeramente a los de OC} =1, con un 39 %. En el caso de la subasta combinatoria, los

participantes con OC} = 3 se ven claramente favorecidos, con un 74 %.
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Tabla 9.6: Escenario Base: tamano de los participantes ganadores.

Tipo de subasta % gfmadores. % ganadores % ganadores
pequeno y medio grande muy grande

Independiente 42% 10% 48 %

Combinatoria 11% 4% 85 %

Fuente: elaboracion propia.

En relacion al tamano de los participantes, en la subasta independiente de un lote se
reparte el 90 % de las adjudicaciones entre los participantes con OCF =1y OC} = 3,
casi equitativamente. En el caso de la subasta combinatoria, las adjudicaciones se

concentran en consorcios con tamano muy grande, con un 85 %.

En relacion al tipo de actividad a la que se dedican los ganadores, en la subasta
independiente de un lote las adjudicaciones estd muy concentradas en los participantes
del tipo constructor, con un 82 %. La subasta combinatoria sin embargo, resulta en una

asignacion mas equilibrada entre participantes constructores y los tipo inversor o mixto.

Tabla 9.7: Escenario Base: tipo de actividad de los participantes ganadores.

Tipo de subasta % ganadores % ganz.ldores
constructor mixto e inversor

Independiente 82 % 18%

Combinatoria 52 % 48 %

Fuente: elaboracion propia.

De forma global al respecto de la tipologia de los participantes ganadores, se observa
que, en este escenario, las subastas independientes de un lote tienden a asignar los lotes
a participantes de tipo constructor, y tamano pequenio o muy grande, mientras que la
combinatoria tiende a adjudicar de una forma repartida entre el tipo constructor y los
tipo inversor o mixto, aunque focalizando las adjudicaciones en los participantes de

tamano muy grande.

9.1.2. Escenario Base: Tipologia de ganadores lote a lote

Para el Escenario Base, se ha realizado un analisis adicional respecto de la tipologia de

los adjudicatarios de cada lote, explicando las diferencias entre los resultados de la subasta
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independiente de un lote y la combinatoria. Este analisis no se ha repetido para el resto de
escenarios, pues el principal objetivo de este trabajo es el de analizar y buscar la optimizacion

del conjunto de lotes APP que se subastan, y no el de cada uno de ellos.

En la Tabla 9.8 se detalla, para cada uno de los lotes, el porcentaje de ganadores de
tipo constructor frente al porcentaje de ganadores de tipo inversor y mixto, mientras que
en la Tabla 9.9 se expresa el porcentaje de ganadores de tamano pequeno y medio frente al

porcentaje de ganadores de tipo tamano grande y muy grande.

Tabla 9.8: Escenario Base: tipologia de los ganadores de cada lote.

Independiente Combinatoria
Lote % ganadores % ganadores % ganadores % ganadores

constructor inversor y mixto | constructor inversor y mixto

2.1 100 % 0% 68 % 32%
2.2 100 % 0% 48 % 52%
2.3 66 % 34 % 36 % 64 %
2.4 94 % 6 % 46 % 54 %
2.5 40 % 60 % 32% 68 %
2.6 88 % 12% 64 % 36 %
2.7 88 % 12% 64 % 36 %
2.8 32% 68 % 26 % 4%
2.9 84 % 16 % 58 % 42 %
Media 77 % 33% 49 % 51 %

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.9: Escenario Base: tamano de los ganadores de cada lote.

Independiente Combinatoria
% ganadores % ganadores % ganadores % ganadores
Lote - . ~ .

pequeno y medio  grande y muy grande | pequeno y medio  grande y muy grande

2.1 90 % 10% 50 % 50 %
2.2 80 % 20 % 14 % 86 %
2.3 4% 96 % 0% 100 %
2.4 46 % 54 % 8% 92%
2.5 14 % 86 % 6 % 94 %
2.6 54 % 46 % 8% 92 %
2.7 44 % 56 % 14 % 86 %
2.8 0% 100 % 0% 100 %
2.9 36 % 64 % 8% 92%
Media 41% 59 % 12% 88 %

Fuente: elaboracion propia.

En primer lugar se hace un analisis individual de los lotes 2.1 y 2.2, y posteriormente

haremos reflexiones mas generales.
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Los lotes 2.1 y 2.2, son los de menor tamano de la segunda ola. Se puede apreciar
que, en la subasta independiente de un lote, son adjudicados en el 100 % de las ocasiones
a participantes de tipo constructor, y en un porcentaje muy elevado de las ocasiones a
participantes de tamanos pequeno y mediano. Esto es debido a que sus caracteristicas
desincentivan a participantes de otra tipologia y tamano mayor a realizar sus ofertas por

estos lotes, con lo que se vera reducida la competencia por ellos.

Sin embargo, en la subasta combinatoria, el resultado obtenido es mucho més equilibrado,
ya que los lotes 2.1 y 2.2 se adjudican a participantes de tipo inversor y mixto en un 32% y
52 % de las ocasiones respectivamente. En lo que respecta al tamano de los ganadores, en el
caso del lote 2.1 en el 50 % de las ocasiones seran de tamano grande o muy grande, y el 2.2
el nimero se incrementa hasta el 86 %. Esto es debido a que en la subasta combinatoria, al
favorecerse la adjudicacion de paquetes conformados por varios lotes, participantes de mayor
tamano, que a priori no estarian interesados por estos dos lotes independientes, ahora si lo
estaran, ya que podréan incluirlos dentro de los paquetes por los que realizan sus pujas. En el
caso del lote 2.2, el efecto se acentia atiin mas, al ser este un lote conexo con el 2.3, por lo

que la subasta combinatoria favorecera la adjudicacién conjunta de los dos lotes.

Este andlisis lote a lote pone de manifiesto que la subasta independiente, debido a sus
caracteristicas, concentra mucho las adjudicaciones en un mismo tipo de participante, el
constructor, que en 7 de los 9 lotes resulta adjudicataria de las subastas en un % de las
repeticiones muy elevado. Sin embargo la subasta combinatoria reparte las adjudicaciones
entre constructores, que ganan la mayoria de las repeticiones en 4 de los 9 lotes, e inversores

y mixtos, que ganan en 5 de los 9.

Los anteriores resultados daran como resultado que los participantes del tipo inversor y
mixto y tamanos grandes, estén mas interesados en presentar sus ofertas por los mencionados
lotes, incrementando la competencia por ellos, que en caso contrario quedaria restringida a

participantes de tamano pequeno y tipo constructor.

Por el contrario, las subastas combinatorias resultan mayoritariamente en la adjudicacion

134



Capitulo 9. Analisis de Resultados

de los lotes a participantes del tipo grande o muy grande.

9.2. Escenarios principales: resultados por escenario

A continuacién se muestran los resultados obtenidos tras las simulaciones realizadas en el

resto de los escenarios principales, revisando los puntos indicados en el Subapartado 9.1.1.

9.2.1. Escenario 2

En este escenario, el impacto de la inversiéon necesaria para construir un lote es menor
que el del resto de variables: I; = 1% y I, = I3 = I, = 5%. El impacto de las variables I5 e

Is no cambia respecto del Escenario Base.

En la Tabla 9.10 se presentan los resultados del precio final total a pagar por la ANI,
la asignacion de lotes conexos y el alcance de la OC} por los participantes ganadores, y se

comparan con Escenario Base (E1).

En la Tabla 9.11 se pueden ver los resultados en relacion a el tamano de los paquetes
adjudicados y finalmente, en la Tabla 9.12; se muestran los resultados en funcion de la

tipologia de participantes ganadores.

Tabla 9.10: Escenario 2: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 o % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 Lotes2.6y29 alcanzan su OC}

Independiente E2 2.271 0% 0% 0% 37 %
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E2 2.155 48 % 76 % 82% 4%
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia E2 116 (5,1 %)

Diferencia E1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 9.11: Escenario 2: tamano de los paquetes adjudicados.

Tipo de subasta N© ganadores % ganadores % ganadores % ganadores
medio obtienen 1 lote obtienen 2 lotes obtienen 3 lotes
Independiente E2 7,4 86 % 12% 3%
Independiente E1 7.5 82% 18% 0%
Combinatoria E2 4,1 23 % 23 % 54 %
Combinatoria E1 3,9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.12: Escenario 2: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores
con OCY de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande W constructor pxto e
y medio grande inversor
Independiente E2  38% 21% 41% 42% 6 % 52 % 73 % 24 %
Independiente E1  39% 26% 36% 412 % 10% 48 % 82 % 18%
Combinatoria E2 7% 22% 71% 13% 4% 82 % 40 % 60 %
Combinatoria E1 4% 21% 74 % 11% 4% 84 % 52 % 418%

Fuente: elaboracion propia.

Los resultados son en general muy parecidos a los del Escenario Base (E1). Como podemos
apreciar en la Tabla 9.10 tanto el importe de adjudicacién como el % de ganadores que alcanzan
su OC? son practicamente iguales. Igual sucede con el tamano de los paquetes adjudicados
(ver Tabla 9.11). La principal diferencia es el tipo de actividad de los ganadores en el caso de
subasta combinatoria, siendo en este caso mayoria los del tipo mixto e inversor, derivado de
dar mayor peso en este escenario a las variables el I, (D), I3 (E) e I, (E/I), y menor a [
(I), lo que hace que los participantes de estos tipo realicen ofertas comparativamente mas

agresivas (ver Tabla 9.12).

9.2.2. Escenario 3

En este escenario, el impacto de la inversion necesaria para construir un lote es mayor
que el del resto de variables: I; = 5% y I, = I3 = I, = 1 %. El impacto de las variables I5 e
Ig no cambia respecto del Escenario Base.

Se pueden apreciar en la Tabla 9.13 los resultados respecto de el precio final total a
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pagar por la ANI, la asignacién de lotes conexos y el alcance de la OC} por los participantes

ganadores.

En la Tabla 9.14 se muestran los resultados

en relaciéon al tamano de los paquetes

adjudicados y finalmente en la Tabla 9.15 se muestran los resultados en funcién de la tipologia

de participantes ganadores.

Tabla 9.13: Escenario 3: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 23 0 % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 Lotes2.6y29 alcanzan su OC}

Independiente E3 2.305 0% 2% 2% 42 %
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E3 2.196 60 % 72 % 88 % 76 %
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia E3 109 (4,7 %)

Diferencia E1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.14: Escenario 3: tamano de los paquetes adjudicados.

. N© ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta medio obtienen 1 lote obtienen 2 lotes obtienen 3 lotes
Independiente E3 7,8 80 % 20 % 0%
Independiente E1 7.5 82% 18% 0%
Combinatoria E3 4,0 29% 29% 43 %
Combinatoria E1 3,9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.15: Escenario 3: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores

% ganadores

% ganadores

con OC} de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande constructor pxto e
y medio grande inversor
Independiente E3  56% 29% 16% 57 % 16 % 28 % 98 % 2%
Independiente E1  39% 26% 36% 412 % 10% 48 % 82 % 18%
Combinatoria E3  13% 31% 56% 17% 14 % 79% 78 % 22 %
Combinatoria E1 4% 21% 74 % 11% 4% 84 % 52 % 418 %

Fuente: elaboracion propia.

En este escenario se le da mayor peso relativo a la variable I; (I), lo que hace que los

participantes tipo constructor, que la ponderan de forma més positiva en general, obtengan
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un mayor porcentaje de adjudicaciones respecto del Escenario Base: un 98 % en la subasta
independiente de un lote, reduciéndose el porcentaje de ganadores tipo inversor y mixto a
solo el 2%. Asimismo en la subasta combinatoria se incrementa hasta el 78 % frente a 52 %

del Escenario Base (ver Tabla 9.15).

Sin embargo, este cambio en la tendencia del tipo de adjudicatario, no afecta al precio
total de adjudicacién que se mantiene muy parecido en el Escenario 3, tanto en importe total,

como en diferencia entre los dos tipos de subastas respecto, al del Escenario Base (ver Tabla

9.13).

Tampoco se aprecian cambios significativos en ambos escenarios al analizar el tamano de

los paquetes adjudicados (ver Tabla 9.14).

9.2.3. Escenario 4

En este escenario, a las variables que afectan la valoracién de los paquetes se les otorga

un efectonulo: [ = L= =1, =3% y Is = Iy = 0%.

En la Tabla 9.16 se muestran los resultados en relacion al precio final total a pagar por la

ANI, a la asignacion de lotes conexos y al alcance de la OC} por los participantes ganadores.

En la Tabla 9.17 se expresan los resultados relativos al tamano de los paquetes adjudicados
y finalmente la Tabla 9.18 detalla los resultados en funcién de la tipologia de participantes

ganadores.

Este escenario tiene como principal caracteristica que las variables I5 (C')= 0 e I (OC)= 0.
Bajo esta hipdtesis, los participantes no tendrian mayor interés por alcanzar su OC} o por

adjudicarse lotes conexos en un mismo paquete.

Se puede comprobar que esto lleva a un precio total a pagar por parte de la ANI mas

alto que en los escenarios previos, asi como a una diferencia menor entre los resultados de la
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Tabla 9.16: Escenario 4: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 0 % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente E4 2.330 2% 2% 4% 27 %
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E4 2.258 14 % 16 % 28 % 49 %
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia E4 71 (3,0%)

Diferencia E1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.17: Escenario 4: tamaio de los paquetes adjudicados.

. N? ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta %nedio obtienegn 1 lote obtienergl 2 lotes obtienergl 3 lotes
Independiente E4 7.5 85 % 15% 0%
Independiente E1 7.5 82 % 18% 0%
Combinatoria E4 4.3 29% 29% 43 %
Combinatoria E1 3,9 21% 21% 58%

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.18: Escenario 4: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores
con OC} de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande WU onstructor - 1xto €
y medio grande inversor
Independiente E4  27% 28% 46% 30% 8% 62 % % 23%
Independiente E1  39% 26% 36% 412 % 10% 48 % 82 % 18%
Combinatoria E4 8% 2T% 66% 14 % 4% 81 % 63 % 37 %
Combinatoria E1 4% 21% 1% 11% 4% 84 % 52 % 418 %

Fuente: elaboracion propia.

subasta combinatoria y independiente de un lote, aunque ain existe un beneficio relativo del

3% al utilizar la subasta combinatoria (ver Tabla 9.16).

En lo que respecta a la adjudicacién de lotes conexos, el resultado es muy inferior que el

del Escenario Base. Sin embargo, la subasta combinatoria, al favorecer de forma genérica la

adjudicacién en paquetes, sigue mejorando el resultado frente a la subasta independiente.

En cuanto al alcance de la OC} (ver Tabla 9.18), los resultados son muy interesantes,

pues se puede ver que, en la subasta independiente de un lote, el porcentaje de ganadores
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que alcanzan su OC} desciende respecto del Escenario Base (E1) en mucha menor medida
que en el caso de la subasta combinatoria. Esto implica que, en las subastas independientes,
el hecho de incluir un valor determinado al impacto de la variable I, no surge casi ningin
efecto, y demuestra la poca capacidad que otorgan a los participantes para poder expresar

sus preferencias y obtener resultados acordes a ellas.

En relacién a la tipologia de participantes, también en la Tabla 9.18, no hay grandes
diferencias con respecto del Escenario Base. Esto concuerda con el hecho de que el valor dado
a las variables intrinsecas a los lotes es igual en ambos escenarios. De igual forma sucede con

el tamano de los paquetes adjudicados (ver Tabla 9.17).

9.2.4. Escenario 5

En este escenario, sélo las variables que afectan a la valoracién de los paquetes tienen

impacto sobre la oferta final: [y = I, = I3 =1, = 0% y Iy = Is = 3 %.

En la Tabla 9.19 se aprecian los resultados en relacién al precio final total a pagar por la

ANI, a la asignacién de lotes conexos y al alcance de la OC; por los participantes ganadores.

La Tabla 9.20 muestra los resultados respecto de el tamano de los paquetes adjudicados
y finalmente en la Tabla 9.21 se muestran los resultados en funcién de la tipologia de

participantes ganadores.

El Escenario 5 se caracteriza principalmente por otorgar valor nulo a las variables I (1),
I, (D), I3 (E) e I (E/I), y dar exclusivamente valor a las variables relacionadas con la

formacion de paquetes I5 (C) y Is (OC).

Como se puede comprobar en la Tabla 9.19, no existe en este escenario un impacto
sustancial respecto del precio final a pagar por la administracién, ni en relaciéon a la

adjudicacién de los lotes conexos entre si, respecto al Escenario Base.
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Tabla 9.19: Escenario 5: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 0 % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente E5 2.318 2% 0% 2% 42%
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E5 2.223 66 % 4% 90 % 69 %
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia E5 95 (4,1%)

Diferencia E1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.20: Escenario 5: tamano de los paquetes adjudicados.

. N© ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta %nedio obtienei 1 lote obtienergl 2 lotes obtienei 3 lotes
Independiente E5 7,5 81% 17% 1%
Independiente E1 7,5 82% 18% 0%
Combinatoria E5 4,1 29% 29% 43 %
Combinatoria E1 3,9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.21: Escenario 5: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores

con OC} de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande WU onstructor 1xto €
y medio grande inversor
Independiente E5  63% 31% 6% 62 % 17% 21% 98 % 2%
Independiente E1  39% 26% 36% 412 % 10% 48% 82% 18%
Combinatoria E5  16% 31% 53% 19% 14 % 67 % 57% 43 %
Combinatoria E1 4% 21% 74 % 11% 1% 84 % 52 % 48 %

Fuente: elaboracion propia.

El hecho de que los precios de adjudicacién sean muy similares en los Escenarios 1, 2, 3

y 5 demuestra que el modelo es robusto, independientemente del valor del impacto que se

otorgue a las variables Iy, I, I3 e I;,. En todos estos escenarios, los valores de los impactos

de las variables I5 e I son iguales, mientras que los de las 4 primeras se modifican, dentro de

una proporcion razonable. Dado que el valor real de cada una de las variables es desconocido

y en la vida real sera, con toda seguridad, diferente para cada empresa, en funcién de su

situacién particular. Este resultado es muy importante dentro del marco del analisis realizado,

pues demuestra que la subasta combinatoria es 6ptima frente a la subasta independiente, sin
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que esto se vea afectado por el valor real que las empresas puedan darle, en cada momento, a
las variables intrinsecas. Un hecho similar sucede con el tamano de los paquetes adjudicados,

(ver Tabla 9.20), que es précticamente similar al del Escenario Base.

Veremos en los préoximos apartados que en los escenarios extremos, donde no se mantiene

esta proporcion, los resultados son diferentes.

En relacién a la OC} y el tamano de los ganadores (ver Tabla 9.21), comprobamos que

este escenario favorece la adjudicacién a participantes con menor tamano y OC;.

9.3. Escenarios extremos: resultados

En este apartado se explican los resultados de los escenarios extremos, definidos a partir

del Escenario Base.

9.3.1. Escenario la

En este escenario, el impacto de la inversion (I) necesaria para desarrollar un lote tiene

un valor de I; = 12 %. El resto de variables tienen un impacto del 3 %.

En la Tabla 9.22 al igual que en los apartados anteriores, se aprecian los resultados en
relacion al precio final total a pagar por la ANI, a la asignacién de lotes conexos y al alcance
de la OCY por los participantes ganadores, mientras que la Tabla 9.23 muestra los resultados
en relacion al tamano de los paquetes adjudicados y finalmente en la Tabla 9.24 se muestran

los resultados en funcion de la tipologia de participantes ganadores.

El resultado de este escenario es muy similar en términos de diferencia entre los precios
finales de adjudicacion, respecto al obtenido en el Escenario Base, presentando un 4 % de

descuento adicional en la subasta combinatoria respecto la independiente de un lote. Este
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Tabla 9.22: Escenario la: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 0o % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente Ela  2.237 0% 2% 2% 36 %
Independiente E1  2.300 0% 2% 2% 33 %
Combinatoria Ela  2.128 34 % 2% 84 % 8%
Combinatoria E1 2.184 66 % 86% 98 % 4%
Diferencia Ela 108 (4,8 %)
Diferencia E1 117 6,1 %)
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.23: Escenario la: tamano de los paquetes adjudicados.

. N° ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta %nedio obtienegn 1 lote obtienei 2 lotes obtienergl 3 lotes
Independiente Ela 7,3 72 % 25% 3%
Independiente E1 7,6 82 % 18% 0%
Combinatoria Ela 4.3 33% 19% 48 %
Combinatoria E1 3.9 21% 21% 58%

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.24: Escenario la: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores

% ganadores

% ganadores

con OC} de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande W constructor bxto e
y medio grande inversor
Independiente Ela  40% 21% 39% 44 % 10% 46 % 94 % 6%
Independiente E1 ~ 39% 26% 36% 412 % 10% 418% 82% 18%
Combinatoria Ela  19% 11% 70% 20 % 3% % 92 % 8%
Combinatoria E1 4% 21% 1% 11% 4% 84 % 52 % 418 %

Fuente: elaboracion propia.

resultado revela que establecer un valor extremo para el impacto de la inversién I; afecta de

forma similar tanto a la subasta independiente de un lote como a la combinatoria (ver Tabla

9.22).

Sin embargo, los valores absolutos de los descuentos obtenidos son significativamente

superiores a los del Escenario Base, lo que implica que el establecimiento de valores extremos

para el impacto de la inversion I, resulta en la realizacion de ofertas mas agresivas por parte

de los participantes.
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Respecto de del tamano de los paquetes adjudicados (ver Tabla 9.23), se observa que
en la subasta combinatoria se incrementa el niimero de ganadores de 1 lote respecto del
escenario Base, reduciéndose el de ganadores de 3 lotes. Esto se debe al alto valor que se ha
dado a una de las variables intrinsecas (I7), en relacién de las relacionadas con la asignacién
de lotes conexos (I5) y el alcance de la OC} (Ig), lo que produce, por el efecto relativo, un

desincentivo de la adjudicacion en paquetes.

Al respecto del tipo actividad de los ganadores (ver Tabla 9.24), en ambas subastas
se incrementa el porcentaje de participantes adjudicatarios del tipo constructor, de forma
especial en la combinatoria. Esto demuestra nuevamente que la subasta combinatoria permite
reflejar de mejor forma el interés de los participantes, de manera que, en este escenario, al
estar favorecida la variable I; respecto del resto, los constructores podran pujar de forma

mas agresiva, y obtener mas adjudicaciones.

9.3.2. Escenario 1b

En este escenario, las variables Deuda (D) y Capital (C) tienen un efecto de Io = I3 = 12 %.

El resto de variables mantienen un impacto igual al 3 %.

En la Tabla 9.25 se aprecian los resultados en relacién al precio final total a pagar por la

ANI, a la asignacién de lotes conexos y al alcance de la OC} por los participantes ganadores.

La Tabla 9.26 muestra los resultados en relacién al tamano de los paquetes adjudicados
y finalmente en la Tabla 9.27 se muestran los resultados en funciéon de la tipologia de

participantes ganadores.

El resultado en este escenarios es superior en términos de diferencias de precios finales
alcanzados, respecto al obtenido en el Escenario Base, presentando un 6 % de descuento
adicional en la subasta combinatoria respecto la independiente de un lote (ver Tabla 9.25).

Asimismo, el hecho de establecer valores extremos para determinadas variables, hace que
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Tabla 9.25: Escenario 1b: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 o % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente E1b 2.184 0% 10% 10% 47 %
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E1b 2.041 8% 80 % 82 % 70 %
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia E1b 143 (6,5 %)
Diferencia E1 117 (5,1 %)
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.26: Escenario 1b: tamano de los paquetes adjudicados.

. N® ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta gr;nedio obtienei 1 lote obtienelgl 2 lotes obtienelgl 3 lotes
Independiente E1b 5.8 70% 11% 18%
Independiente E1 7.5 82% 18% 0%
Combinatoria E1b 4.6 43 % 17% 39%
Combinatoria E1 3.9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.27: Escenario 1b: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores

% ganadores

% ganadores

con OC de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 bequeno grande MUY constructor - ixto e
y medio grande inversor
Independiente E1b  22% 5%  73% 25% 11% 64 % 41 % 59 %
Independiente E1 39% 26% 36% 412 % 10% 418% 82 % 18%
Combinatoria E1b  19% 2%  79% 19% 2% 79% 37% 63 %
Combinatoria E1 4% 21% 1% 11% 1% 84 % 52 % 48%

Fuente: elaboracion propia.

Escenario Base.

los precios totales en valor absoluto a pagar por la administracién sean inferiores respecto del

Al igual que en el escenario anterior, y por idénticas razones, en lo que respecta al tamano

ganadores de 3 lotes se reduce.

de los paquetes adjudicados (ver Tabla 9.26), se observa que en la subasta combinatoria se

incrementa el nimero de ganadores de 1 lote respecto del escenario Base, mientras que el de

Al analizar el tipo actividad de los ganadores, en ambas subastas se incrementa el
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porcentaje de los del tipo inversor y mixto, por razones similares a las explicadas en el

Escenario la con los de tipo constructor (ver Tabla 9.27).

9.3.3. Escenario 1c

En este escenario, la existencia de lotes conexos en el mismo paquete tiene un impacto de

Is = 12%. El resto de variables tienen un impacto igual al 3 %.

En la Tabla 9.28 se aprecian los resultados en relacién al precio final total a pagar por la

ANI, a la asignacién de lotes conexos y al alcance de la OC; por los participantes ganadores.

La Tabla 9.29 muestra los resultados en relacién al tamano de los paquetes adjudicados
y finalmente en la Tabla 9.30 se muestran los resultados en funcién de la tipologia de

participantes ganadores.

Tabla 9.28: Escenario 1c: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 o % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente Elc 2.300 0% 2% 2% 33%
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33 %
Combinatoria Elc 2.045 100 % 100 % 100 % 79%
Combinatoria E1 2.184 66 % 86 % 98 % 74 %
Diferencia Elc 256 (11,1 %)

Diferencia F1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.29: Escenario 1c: tamano de los paquetes adjudicados.

Tipo de subasta N© ganadores % ganadores % ganadores % ganadores
medio obtienen 1 lote obtienen 2 lotes obtienen 3 lotes
Independiente Elc 7,5 82% 18% 0%
Independiente E1 7,5 82% 18% 0%
Combinatoria Elc 3.8 19% 19% 62 %
Combinatoria E1 3.9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

En este escenario se da un valor extremo a la variable de conectividad I5 = 12 %. Esto
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Tabla 9.30: Escenario 1c: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores
con OC} de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 pequeno grande WY onstructor 1xto €
y medio grande inversor
Independiente Elc  39% 26% 36% 45 % 12% 43 % 82 % 18%
Independiente E1 ~ 39% 26% 386% 42 % 10% 48 % 82% 18%
Combinatoria Elc 6%  18% 77% 9% 4% 87 % 53 % 47%
Combinatoria E1 4% 21% 1% 11% 4% 84 % 52 % 418%

Fuente: elaboracion propia.

significa que el impacto de las sinergias por la asignacién de lotes conectados sera mucho

mayor al del resto de variables.

Este es el escenario donde la diferencia entre el descuento alcanzado en las subastas
independientes de un lote y la combinaria es mas alto, del 11 % (ver Tabla 9.28). La razén de
esta diferencia, es que la variable I5 no tiene practicamente ningtin impacto en la subastas
independientes de un lote, ya que, de entre todos los participantes, exclusivamente podra
beneficiarse de las sinergias aquél que se haya adjudicado el lote conexo que se hubiera
subastado en primer lugar, y esto solo ocurrird si hay un plazo suficiente entre una licitacién
y otra, de forma que se haya resuelto la primera antes de presentar oferta por la segunda. Sin
embargo, en la subasta combinatoria, todos los participantes podran expresar las sinergias en
sus pujas, multiplicando la competencia por la adjudicacion de paquetes que contengan estos

lotes.

Efectivamente, en lo que respecta a la adjudicacién de lotes conexos, se aprecia la poca
flexibilidad que aporta la subasta independiente de un lote, ya que, pese al valor extremo
de la variable I3, no se incrementa el porcentaje de adjudicaciones en las que los proyectos
conexos se adjudican conjuntamente. Sin embargo, en la combinatoria, se alcanza el 100 % de

las ocasiones, por las razones anteriormente mencionadas (ver Tabla 9.28).

No se aprecian cambios significativos no respecto del tamano de los paquetes adjudicados

(ver Tabla 9.29), de la tipologia de los participantes ganadores (ver Tabla 9.30).
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9.3.4. Escenario 1d

En este escenario, alcanzar la OC del participante tiene un efecto del I = 12 %. El resto

de variables tienes un impacto igual al 3 %.

En la Tabla 9.31 se aprecian los resultados en relaciéon al precio final total a pagar por la

ANI, a la asignacién de lotes conexos y al alcance de la OC} por los participantes ganadores.

En la Tabla 9.32 se aprecian los resultados en relacién a el tamano de los paquetes
adjudicados y finalmente en la Tabla 9.33 se muestran los resultados en funcién de la tipologia

de participantes ganadores.

Tabla 9.31: Escenario 1d: resultados principales.

% repeticiones en las que
lotes conexos se adjudican
a un mismo participante

Tipo de subasta Importe Lotes Lotes Lotes 2.2y 2.3 o % ganadores
(MUSD) 22y23 26y29 lotes2.6y29  alcanzan su OC}

Independiente E1d 2.154 2% 6 % 8% 51 %
Independiente E1 2.300 0% 2% 2% 33%
Combinatoria E1d 1.982 64 % 70% 90 % 99 %
Combinatoria F1 2.184 66 % 86 % 98 % 4%
Diferencia E1d 172 (7,9%)

Diferencia E1 117 (5,1 %)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9.32: Escenario 1d: tamano de los paquetes adjudicados.

. N@ ganadores % gan. % gan. % gan.
Tipo de subasta %nedio obtienegn 1 lote obtienei 2 lotes obtienei 3 lotes
Independiente E1d 6,1 65 % 26 % 10%
Independiente E1 7,5 82 % 18% 0%
Combinatoria E1d 3,6 14 % 14 % 2%
Combinatoria E1 3,9 21% 21% 58 %

Fuente: elaboracion propia.

En este escenario se da un valor extremo a la variable OC' (I = 12 %). Esto significa que

el impacto de las sinergias por el hecho de alcanzar la OC; serd mucho mayor el del resto de

variables.

Este escenario es el que da lugar a los mayores descuentos en valores absolutos, tanto
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Tabla 9.33: Escenario 1d: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores
con OCY de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 PEQUEno grande MUY constructor ixto e
y medio grande inversor
Independiente E1d  96% 0% 4% 96 % 2% 2% 98 % 2%
Independiente E1 ~ 39% 26% 36% 412 % 10% 418% 82 % 18%
Combinatoria E1d 6% 11% 83% 4% 6 % 90 % 50 % 50 %
Combinatoria E1 4% 21% 1% 11% 4% 84 % 52 % 48 %

Fuente: elaboracion propia.

para para el caso de subasta independiente de un lote como para la combinatoria.

Esto se debe a que todos los participantes, independientemente de que tengan o no
adjudicaciones previas de lotes, tendran interés en alcanzar su OC}, por lo que tiene efecto

en ambos mecanismos.

Adicionalmente, de nuevo se comprueba que la subasta combinatoria permite a los
participantes expresar mejor sus preferencias por combinaciones de lotes que les hagan
alcanzar su OC?. Debido a ello, se obtiene para este caso un elevado descuento adicional, del

7,9 %, respecto de la subasta independiente de un lote (ver Tabla 9.31).

En términos de alcance de OC} (ver Tabla 9.33), también este escenario es el que obtiene
los mayores porcentajes, con un 51 % en las subastas independientes de un lote frente a un

99 % en la subasta combinatoria.

En lo que respecta a la tipologia de los participantes, en las subastas independientes de
un lote se incrementan en gran manera los ganadores con OC;} = 1, asi como los ganadores

de tamano mediano y pequeno.

El valor del impacto que tiene cada variable para cada participante en la vida real,
estd sujeto a incertidumbres, y con seguridad cambiara en el tiempo, en funcién de las
circunstancias particulares de cada momento. Sin embargo, con las simulaciones realizadas
se ha podido comprobar que, de forma consistente, la subasta combinatoria permite a

los consorcios licitadores expresar mejor sus preferencias en su valoracién de los lotes y
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paquetes. Esto genera un circulo virtuoso, que se traduce en unas ofertas mas competitivas y
econdémicamente optimas para las administraciones, y en unas adjudicaciones mas eficientes
para ambos, al encargar la ejecucion de los contratos a participantes con mayor capacidad e

interés empresarial para ejecutarlos.

En el Capitulo 10 se muestran los resultados de la investigacion en términos globales,

comparando los resultados medios de cada escenario, y se obtienen las conclusiones finales.
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Resultados globales y conclusiones

Tras el desarrollo de las los resultados escenario por escenario, en este capitulo se ha
procedido a analizarlos de forma global, considerando datos agregados y medios de todos los

escenarios, lo que permite, finalmente, presentar las conclusiones principales de este trabajo.

s En el Apartado 10.1 se muestran los resultados globales de todos los escenarios de forma

conjunta.

= En el Apartado 10.2 se exponen las principales conclusiones de este trabajo.

10.1. Resultados Globales

En este apartado se analizan los valores medios de los resultados de todos los escenarios,

siguiendo la misma estructura que se ha utilizado para la presentacion de cada escenario.
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10.1.1. Precio final total a pagar por la ANI

Los resultados obtenidos en los diferentes escenarios se resumen en la Tabla 10.1. Se
muestra el precio a pagar por la administracion por el conjunto de los 9 lotes, en funcién
del tipo de subasta. Para cada escenario, se muestra el valor medio de las 50 simulaciones

ejecutadas.

Tabla 10.1: Suma de importes de las ofertas ganadoras y descuentos medios por escenario.

Tipo de subasta
Independiente Combinatoria Diferencia

Escenario ( ]\1;1;(;3)) Descuento ( ]\1;1;(;%) Descuento (I]\r;go;tg) %
1 2.300 22% 2.184 26 % 117 5%

2 2.271 23 % 2.155 27 % 116 5%

3 2.305 22 % 2.196 26 % 109 5%

4 2.330 21% 2.258 23 % 1 -3%

5 2.318 21% 2.223 25% 95 4%
la 2.237 24 % 2.128 28 % 108 -5%
1b 2.184 26 % 2.041 31% 143 7%
lc 2.300 22 % 2.045 31% 256 -11%
1d 2.154 27 % 1.982 33% 172 8%
Media 2.267 23 % 2.135 28 % 132 -6%

Fuente: elaboracion propia.

El precio de adjudicaciéon medio para todos los escenarios es un 6 % inferior en la subasta
combinatoria respecto del de las subastas independientes de un lote, con valores que se
mueven entre el —3% y el —11 % de descuento en los diferentes escenarios. Una conclusion
inmediata que se puede alcanzar es que la subasta combinatoria da lugar a descuentos mas
altos que las independientes de un lote, lo que se traslada en ahorros para la administracion

ptiblical.

En promedio, el mecanismo combinatorio implica un ahorro de 132 MUSD con respecto
al mecanismo independiente. Este ahorro se incrementa hasta los 323 MUSD si se compara

con el precio que quedd fijado en el proceso real de adjudicacién de las autopistas 4G2.

'El porcentaje de descuento se mide con respecto al Valor base establecido por la ANI para todos los lotes
incluidos en el modelo: 23:1 VBANT = 2,947 MUSD (ver Ecuacién (7.16)).

2E1 precio total de las ofertas ganadoras del proceso 4G ascendié a 2.458 MU SD, con un 17 % de descuento
medio.
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En la Figura 10.1 se representan en un diagrama caja-bigotes todas las ofertas que se
generan en cada una de las 50 simulaciones para los 9 escenarios, para ambos mecanismos de
asignacion. La subasta combinatoria optimiza el proceso de licitacion de lotes, reduciendo
significativa y sistematica el precio medio ofertado con respecto al modelo de subastas

independientes de un lote.
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Figura 10.1: Ofertas finales.
Fuente: elaboracion propia.

Desde el punto de vista del porcentaje de descuento obtenido sobre los V BAN! en la Figura
10.2 se muestra la desviacién estandar de los descuentos obtenidos en todas las simulaciones,
agrupando todos los escenarios, separando los resultados de subastas independientes de un lote
de los de las subastas combinatorias. El mecanismo combinatorio produce mayores descuentos
con respecto del V BAN! En promedio, la subasta combinatoria implica un descuento medio
del 28 %, un 6 % adicional respecto del de las subastas independientes y un 11 % adicional
respecto del obtenido en el proceso de subasta real realizada. Este descuento respecto del

V BANT alcanza valores de hasta el 33 % en los escenarios extremos.

Para poner adecuadamente en contexto la importancia de los descuentos adicionales

obtenidos en las subastas combinatorias, es importante recordar que los descuentos a realizar
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Figura 10.2: Desviacién estdndar de los descuentos medios de todos los escenarios.
Fuente: elaboracion propia.

por los participantes tienen un limite. No tendria sentido pensar que un participante pudiera

BANT va que, sin obtener ingresos, no le

hacer un descuento del 100 % respecto del V
seria rentable acometer las inversiones necesarias. Se ha explicado que de forma previa al
lanzamiento de las subastas, la administracion realizé un detallado proceso de estructuracion,
durante el cual analizé el balance econémico de cada unos de los lotes, y definié los V BANT
que debia pagar a los concesionarios para hacer los proyectos viables. Es razonable pensar
que los participantes, derivado de su experiencia y capacidades, puedan proponer descuentos
respecto del V BANT pero también que estos descuentos no pueden alcanzar valores muy altos.
Si los valores fueran extremadamente altos, esto seria un indicador de que, o bien el proceso
de estructuracion llevado a cabo por la administracién no ha sido realizado adecuadamente,

o de que los descuentos realizados por los participantes son temerarios, y llevaran, con una

alta probabilidad, al fracaso del contrato.

Se puede por tanto afirmar que el porcentaje de descuento adicional obtenido en la subasta
combinatoria es relevante, y a su vez viable. De hecho, concluir que la subasta combinatoria

resulta en un descuento adicional del 6 % respecto de las independientes, es equivalente a
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afirmar que permite mejorar el descuento ofrecido a la administracién respecto del V BANT

en un 26 %.

Para validar la significancia estadistica de estas afirmaciones Se ha realizado un t-test y
una prueba de Mann- Whitney que permita verificar la diferencia entre ambos mecanismos
sobre las ofertas finales y descuentos, encontrando que las diferencias son estadisticamente

significativas en todos los escenarios con una confianza > 99 %, pyaiue < 0,0000.

10.1.2. Asignacion de lotes conexos

Los resultados en términos de asignacion de paquetes se resumen en la Tabla 10.2,

obteniendo las siguientes conclusiones.

Tabla 10.2: Asignacién de lotes conexos por escenario.

Independiente Combinatoria
.| % lotes N°mediode | % lotes N° medio de
Escenario
CoNnexos ganadores CONexos ganadores

1 2% 7,5 98 % 3,9

2 0% 7.4 82% 4,1

3 2% 7.8 88 % 4,0

4 4% 7,5 28 % 4,3

5 2% 7,5 90 % 4,1

la 2% 7,3 84 % 4,3
1b 10% 5,8 82 % 4,6

1lc 2% 7,5 100 % 3,8
1d 8% 6,1 90 % 3,6
Media 4% 7,2 82 % 4,1

Fuente: elaboracion propia.

La ejecucién del mecanismo independiente de un lote implica que sélo en el 4% de las
repeticiones se adjudica alguno de los conjuntos de lotes conexos a un mismo participante
ganador. Por lo tanto, en un 96 % de las ocasiones los participantes no podran beneficiarse
de las sinergias derivadas de la adjudicacion de lotes conexos. Coherente con este resultado,
como se ha indicado en el Apartado 8.6, es el hecho de que en la subasta real realizada no se
adjudicaron a un mismo participante ninguno de los lotes conexos de la segunda ola 4G. La

causa de este resultado es que en las subastas independientes de un lote, los participantes
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nunca pueden tener garantias de ganar los lotes conexos, por lo que pujar de forma agresiva
por uno de los lotes complementarios supone asumir un riesgo, pues la probabilidad de obtener

el segundo lote es muy baja.

Por el contrario, si se utiliza la subasta combinatoria, el participante ganador obtiene
lotes conexos en el 82 % de las repeticiones. Este valor se eleva hasta el 100 % en el Escenario
1c en el que el valor de impacto de obtener lotes conexos se establece en Is = 12%. Adn
en el Escenario 4, en el que el valor de impacto de obtener lotes conexos se establece en
Is = 0%, se adjudican lotes conexos el 28 % de las ocasiones, muy superior al caso de las
subastas independientes de un lote. Esto es debido a que la subasta combinatoria favorece
la asignacién por paquetes, lo que hace mas probable que los lotes conexos se adjudiquen

conjuntamente.

Aumentar el nimero de lotes conexos adjudicados a un mismo participante tiene un
efecto positivo, tanto para los gobiernos como para los participantes, por el incremento de las
sinergias y la reduccion de costes asociada a ella: las empresas estan dispuestas a ejecutar los

proyectos a un precio mas bajo y los gobiernos tendran que pagar un precio menor.

Se observa una vez mas que la subasta combinatoria permite que los participantes expresen
mejor sus preferencias y, en el caso de que den realmente un valor elevado a obtener lotes

conectados, podran expresarlo en sus ofertas.

10.1.3. Alcance de la OC} por los participantes ganadores

En la Tabla 10.3 se muestran los resultados globales en términos de alcance de la OC' por

parte de los participantes ganadores de lotes.

En el mecanismo independiente de un lote, los participantes ganadores de lotes sélo
alcanzan de media su OC el 38 % de las ocasiones. En contraste, en la subasta combinatoria,

la alcanzan de media un 74 %. Estos valores se incrementan hasta el 99 % en el Escenario 1d
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Tabla 10.3: Alcance de OC' por escenario.

Independiente Combinatoria
Escenario % Ganadores N2 medio de | % Ganadores  N° medio de
alcanzan OC* ganadores alcanzan OC* ganadores

1 33% 7.5 74 % 3,9

2 37 % 7,4 74 % 4,1

3 42 % 7,8 76 % 4,0

4 27% 75 49% 4,3

5 42% 75 69 % 4,1

1la 36 % 7,3 8% 4,3
1b 47% 5,8 70% 4,6
1c 33% 75 79% 3,8
1d 51% 6,1 99 % 3,6
Media 38% 7,2 74% 4,1

Fuente: elaboracion propia.

en el que el impacto de alcanzar la OC} tiene un valor extremo de (I = 12 %). Es interesante
resaltar que en el Escenario 4, en el que esta variable se establece en cero (I = 0%), el
nimero de participantes que alcanzan su OC} se mantiene en un 49 %, casi el doble que en

de la subasta independiente de un lote.

De nuevo, esto implica que si realmente los participantes valoran de forma muy elevada
alcanzar su OC7, la subasta combinatoria les permite trasladar esta valoracion a sus ofertas,
y realizar una puja mas agresiva, y de esa forma tener mas opciones de ganar el paquete que

se ajusta mejor a sus preferencias.

10.1.4. Tamano de los paquetes adjudicados

En la Tabla 10.4 y la Figura 10.3 se muestran los resultados globales en términos de

tamano de los paquetes adjudicados a los participantes ganadores.

Tabla 10.4: Media de todos los escenarios: tamano de paquetes adjudicados.

Tipo de subasta N° ganadores % ganadores % ganadores % ganadores
medio obtienen 1 lote obtienen 2 lotes obtienen 3 lotes

Independiente 7,2 70% 28 % 2%

Combinatoria 4,1 12% 23% 65 %

Fuente: elaboracion propia.
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Subasta independiente Subasta combinatoria

2%

% Adjudicatarios que obtienen 1 lote % Adjudicatarios que obtienen 1 lote
m % Adjudicatarios que obtienen 2 lotes % Adjudicatarios que obtienen 2 lotes
m % Adjudicatarios que obtienen 3 lotes m % Adjudicatarios que obtienen 3 lotes

Figura 10.3: Tamano paquetes adjudicados.
Fuente: elaboracion propia.

En las subastas independientes, la mayor parte de las adjudicaciones son de u tnico
lote por participante, mientras que los casos en que los participantes ganan tres lotes son
residuales. Lo contrario sucede en las subastas combinatorias, en ellas el porcentaje de

paquetes adjudicados formados por tres lotes se eleva hasta el 65 %.

Esto vuelve a ser consecuencia de la que las subastas independientes de un lote no permiten
a los participantes expresar sus preferencias por la adjudicacion de paquetes de varios lotes,

ni de incluir las sinergias resultantes en sus valoraciones.

De forma coherente a este resultado, el nimero de ganadores medio es superior en las

subastas independientes de un lote, ascendiendo a 7,2 frente a los 4,1 de las combinatorias.

10.1.5. Tipologia de participantes ganadores

En este apartados se analizan las caracteristicas de los participantes ganadores de lotes:

Como se observa en la Tabla 10.5, en las subastas independientes el ganador es de forma
mayoritaria un participante del tipo constructor, con una OC} de 1, y con un tamano pequeno

y mediano, o muy grande. Esto concuerda con los resultados reales obtenidos en la segundo
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Tabla 10.5: Media de todos los escenarios: tipologia de los participantes ganadores.

% ganadores % ganadores % ganadores
con OC*i = de tamano con actividad
Tipo de subasta 1 2 3 Pequeno grande MUY constructor L 1xto
y medio grande inversor
Independiente 46% 21% 33% 49% 10% 41% 83% 17%
Combinatoria 1% 19% 70% 14 % 6 % 80 % 58 % 42%

Fuente: elaboracion propia.

Subasta combinatoria

Subasta independiente

46%

% Adjudicatarios con 0OC=1
® % Adjudicatarios con OC =2
m % Adjudicatarios con 0OC=3

% Adjudicatarios con 0OC=1
% Adjudicatarios con OC =2
m % Adjudicatarios con OC =3

Figura 10.4: Capacidad 6ptima de los adjudicatarios.
Fuente: elaboracion propia.

Subasta independiente Subasta combinatoria

14%
6%
49%

% Adjudicatarios con tamafio pequefio y medio % Adjudicatarios con tamafio pequefio y medio

m % Adjudicatarios con tamafo grande % Adjudicatarios con tamafo grande

m % Adjudicatarios con tamafio muy grande ® % Adjudicatarios con tamafio muy grande

Figura 10.5: Tamano de los adjudicatarios.
Fuente: elaboracion propia.

ola 4G, donde 7 de los 9 participantes ganadores fueron del tipo constructor.
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Subasta independiente Subasta combinatoria
42%
58%
83%
% Adjudicatarios tipo Constructor % Adjudicatarios tipo Constructor
m % Adjudicatarios tipo Mixto e Inversor % Adjudicatarios tipo Mixto e Inversor

Figura 10.6: Tipologia de los adjudicatarios.
Fuente: elaboracion propia.

Por el contrario, en las subastas combinatorias predominan los ganadores con OC} de 3y
tamano muy grande, con un reparto mas equitativo entre los participantes tipo constructor,

inversor y mixto.

10.2. Conclusiones finales

En la actualidad, el mecanismo de licitaciéon mas utilizado para adjudicar una serie
de proyectos APP de infraestructuras de transporte, es la celebracion de varias subastas
independientes de un lote. Este mecanismo se utiliza de forma generalizada, sin tener en
cuenta los casos en los que los lotes subastados son lotes relacionados entre si, sustitutivos
o complementarios. Sin embargo, hay multitud de estudios, asi como casos reales en otros
sectores que afirman que la adjudicacién simultanea de todos los proyectos, a través de
una Unica subasta combinatoria, mejora sustancialmente el resultado final, tanto para las

administraciones piblicas, como para los participantes en las subastas.

Tomando esta situacion como punto de partida, se ha desarrollado un trabajo que pretende
contribuir de forma decisiva en la mejora de la comprensién de los beneficios y probleméticas

de cada tipo de subasta, realizando un contraste con un caso real de especial relevancia.
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Proporciona a los responsables de establecer politicas ptiblicas una referencia para evaluar y
comparar los resultados de ambos tipos de subasta, con el fin de optimizar los procesos de
licitacion futuros. Dado el elevado importe de las inversiones necesarias en infraestructuras
de transporte, la optimizacion de los procesos de licitacién tendra un impacto elevado en la

cuentas publicas de los paises asi como en su desarrollo.

Para ello, en este trabajo se han construido dos complejos modelos que resuelven la
adjudicacién de los lotes entre los participantes interesados en ejecutar los contratos. Este
proceso se realiza tanto para el caso de una serie de subastas independientes de un lote, como
para el de una unica subasta combinatoria que permite, no sélo pujar por paquetes, sino

también por combinaciones de ellos.

Como primer paso, se ha construido un modelo de valoraciéon completo, basado en el
proceso de licitacion publica de la segunda ola 4G colombiana, mediante el que se adjudicaron
9 lotes APP ano 2015, correspondientes a 9 tramos de carreteras y autopistas en diferentes
zonas de pais. El modelo tiene en consideracién las caracteristicas y/o intereses de todos de

los intervinientes en los procesos: participantes, administracién, lotes subastados, y mercado.

Posteriormente, se han incluido las valoraciones en un modelo de asignacion, que calcula
los resultados de ambos tipos de subasta, tanto en términos de asignacion de lotes, como de
importes a pagar por la administracién a los ganadores de las subastas. Para la realizacién
de este proceso de asignacién se han utilizado técnicas de computaciéon avanzadas, con el
objetivo de resolver el WDP, es decir, la adjudicacién de los lotes a la combinacién de ofertas
viable que minimice el precio global a pagar por el subastador. Para aportar solidez a los
resultados, se han ejecutado 50 simulaciones de cada escenario, incluyendo un factor de ruido

entre ellas, con una distribucion gaussiana.

Finalmente, para evitar posibles sesgos en el modelo de valoracién, se han definido 5
escenarios basicos mas otros 4 escenarios extremos, modificando el impacto que producen

determinadas variables definidas en los modelos.
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Después de analizar los escenarios descritos, el principal resultado de esta investigacion
es que la subasta combinatoria mejora el proceso de asignacién respecto a la subasta
independiente, confirmando asi la hipétesis de partida, y ademas lo hace en los dos aspectos

principales que compara la teoria de las subastas:

= Subasta 6ptima: En el caso presentado, una subasta 6ptima es aquélla que minimiza
el precio total que el subastador debe pagar al ganador. Se ha demostrado que el
mecanismo combinatorio implica ofertas ganadoras més bajas para todos los escenarios
con respecto al mecanismo independiente de un lote, lo que implica mayores descuentos
y ahorros importantes para el erario publico. Por lo tanto, pasar del uso del mecanismo
de subasta independiente al combinatorio tendrda un impacto beneficioso sobre los
objetivos de los gobiernos y administraciones, al resultar en un uso mas eficiente de los

recursos publicos.

= Adjudicacién eficiente: las subastas eficientes son aquéllas que asignan los lotes a los
participantes que mas los valoran. Esto es especialmente importante en el sector de las
APP, pues, como su nombre indica, son asociaciones entre la administracién publica y
las empresa privadas, a muy largo plazo y generalmente para proyectos clave para los
paises. Por tanto la correcta eleccion del participante que desarrollara la infraestructura,

y por ende, el que éste tenga una alta valoracion del proyecto, es fundamental.

Se ha visto que en las subastas combinatorias, los participantes tienen la capacidad
de expresar sus preferencias por determinadas combinaciones de lotes. Por lo tanto,
cuando existen sinergias entre éstos, los valores incrementales derivados de ganar
lotes complementarios podran reflejarse en las ofertas presentadas. De esta forma, en
el modelo construido, los participantes obtienen sinergias, tanto al adjudicarse lotes
conexos entre si, como al ganar un numero de lotes tal que se aproxime a su Capacidad
Optima.

Se ha comprobado que la subasta combinatoria resulta en un incremento significativo
de la probabilidad de que los lotes conexos se adjudiquen conjuntamente, y de que

los participantes ganadores alcancen su OC;. Esto genera un gran beneficio adicional,
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ya que los ganadores estaran mejor preparados para ejecutar los trabajos necesarios
para el desarrollo de los contratos APP de infraestructuras, que incluyen el diseno,
la financiacién, la construccién y la operacion de las mismas. Se reduce asi de forma

significativa el riesgo de fracaso en el desarrollo de los proyectos.

En el presente analisis de las redes de transporte ptubicas, también se ha ha estudiado el
efecto de estas adjudicaciones para los dos principales actores de los procesos: los participantes
interesados en ganar los contratos y las administraciones publicas que definen las politicas

publicas y que desean desarrollar los proyectos de infraestructura en su pais.

= Desde el punto de vista de los participantes interesados en ganar los lotes.

Se ha comprobado que los participantes en las subastas combinatorias tendran mayor
probabilidad de disenar sus ofertas en funcion de sus intereses, de obtener lotes conexos
entre si y de alcanzar su OC}. Podran, por lo tanto, ofertar mas agresivamente por los
lotes que mas se adectien a sus capacidades y experiencia, pudiendo asi ganar los lotes
que les aporten mayor valor, con un beneficio razonable, y recuperar los elevados costes

del estudio de las ofertas y de la implantacion en el pais.

= Desde el punto de vista de las administraciones piiblicas.

Las subastas combinatorias, resultan en el abono de un precio inferior a los ganadores,
optimizando asi el uso de recursos publicos. Estos ahorros suponen una adjudicacion

mas eficiente de los recursos publicos, que podran ser destinados a otros proyectos.

Asimismo, se ha observado que companias de mayor tamano, con alta capacidad
financiera y tipologias diferentes a la constructora, tendran mayor probabilidad de ganar
proyectos que en las subastas independientes de un lote. Esto redundaréd en que habra
una mayor cantidad de companias que tendran interés por participar en las subastas,
ya que la subasta combinatoria incrementa sus probabilidades de éxito y, ain mas
importante, la de que el tamano del paquete que se adjudiquen sea éptimo para ellas,
reduciendo riesgos de adjudicaciones no deseadas. Todo lo anterior irda en beneficio del

deseable incremento de la competencia en la participacién en las subastas.
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Cuando una administraciéon publica decide desarrollar un programa de proyectos de
infraestructura, lo hacen con el fin de mejorar las infraestructuras publicas del pais, en

aras de obtener beneficios para la sociedad en diversos ambitos, como son:

e Kl desarrollo economico: incremento del comercio, reduccién de los tiempos de

transporte y de los costes derivados del mismo, incremento del turismo, etc.

e Objetivos sociales: creacién de puestos de trabajo, mejora de la conectividad entre
comunidades, reduccién de costes de materias primas y alimentos por reduccién

de tiempos de transporte, reduccion de la accidentalidad, etc.

e La proteccion del medio ambiente: reducciéon del consumo de combustible y las
emisiones de C'Os, al mejorar los trazados de la vias, regeneracién ambiental de las
antiguas infraestructuras, al construir nuevas vias con criterios medioambientales

modernos, etc.

Por lo tanto, la mejora en los procesos de asignacién supone una mejora en estos tres

ambitos.

Previamente a lanzar los procesos, las administraciones publicas invierten una gran
cantidad de tiempo y recursos en realizar extensos y costosos estudios. El principal riesgo
al que se enfrentan es el del fracaso de los proyectos. El fracaso de un proyecto de de este
tipo implica, ademas de graves perdidas econdémicas y la alta probabilidad de incurrir
en situaciones litigiosas, un grave retraso en la puesta en servicio de las infraestructuras
que se pretender ejecutar. Si esto sucede, los beneficios mencionados se perderan o
se veran gravemente dilatados en el tiempo. Para evitar todos estos efectos negativos
y minimizar la probabilidad de fracaso de los contratos, las administraciones deben
de establecer procesos de licitacién que sean atractivos para las empresas, de forma
que se fomente la competencia entre ellas, y asegurarse que se asignen los contratos a

companias que puedan desarrollar los proyectos con éxito.

En relacién con la minimizacion del riesgo de fracaso de los contratos, se ha comprobado

que el uso de subastas combinatorias da lugar a una serie hechos relevantes, como son:
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e Favorecer la adjudicacion de proyectos conexos, permitiendo economias de escala

y el mejor uso de los recursos.

e Maximizar el porcentaje de participantes ganadores de lotes que alcanzan su
capacidad optima, que estaran asi mejor preparados para afrontar las inversiones

necesarias para desarrollar los contratos.

e Obtener un adecuado balance entre las tipologias de participantes ganadores,
y asi favorecer un equilibrio tanto en tipo como en el tamano de las empresas
adjudicatarias. Asi tendran una capacidad financiera mejor adaptada a cada uno

de los proyectos que se les asigne ejecutar.

e Permitir a los participantes realizar sus pujas considerando los lotes ofertados de

forma global.

Estos elementos llevaran a una mayor eficiencia en la seleccion de los ganadores de las
subastas, y reducira la probabilidad de fracaso en la ejecucion de los proyectos, evitando

efectos negativos para el desarrollo de la sociedad.

Otro resultado importante obtenido es que el mecanismo combinatorio reduce el niimero
de ganadores al final del proceso de adquisicion, frente al mecanismo independiente de
un lote, ya que favorece la adjudicacién de paquetes. Esta situaciéon podria ser poco
deseable por los gobiernos, que pueden tener interés por aumentar la competencia, y dar
oportunidades a las empresas locales. Si este es el caso, desde la teoria de las subastas se han
establecido determinadas reglas que favorecen la diversidad, manteniendo las ventajas de las
subastas combinatorias. Algunos ejemplos de estas herramientas potenciales que ya se han

implementado en muchos sectores son los siguientes:

» Kl subastador puede limitar la cantidad maxima de lotes que se pueden asignar a

un mismo participante, garantizando una mayor distribucion.

= Si los gobiernos estan preocupados por cuidar a las empresas de menor tamano, de

caracter nacionales o cualquier otro grupo con un interés publico particular, pueden
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aplicar un factor multiplicador que mejore las ofertas de éstos licitadores en

términos de asignacion, pero sin modificar los precios finales.

Este estudio proporciona resultados que refuerzan los argumentos para la optimizacion de
futuros procesos de licitacion de proyectos de infraestructuras bajo el modelo APP, cuando
los proyectos a subastar sean lotes relacionados. Los disenadores de politicas deben tener en
cuenta estos resultados, ya que la elecciéon del mecanismo de subasta tiene un impacto muy

significativo sobre los participantes y el resultado global del proceso.

Si bien, la ejecucion de mecanismos combinatorios, implica un esfuerzo importante por
parte de las autoridades publicas (en preparar las licitaciones) y para las empresas (en
estudiarlas), el resultado de este trabajo muestra que éste se vera recompensado, ya que los
gobiernos podran obtener grandes ahorros y las empresas podran beneficiarse de sinergias en
los lotes que ganen. estos beneficios también tendran un impacto social positivo, pues las
administraciones publicas podran destinar esos recursos en otros proyectos necesarios para el

desarrollo de la sociedad.

Un desafio pendiente para mejorar y extender este trabajo de investigacién serfa comparar
el resultado después de introducir nuevas reglas de fijacién de precios, como el segundo precio,
o modificaciones alternativas en los procesos de asignacion combinatoria. Dichos estudios
ayudarian a determinar el mejor mecanismo de subasta para el sector de infraestructura de

transporte.
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Apéndices A

Listado de acronimos

La Tabla A.1 muestra una lista de los acronimos empleados y sus significados.

Tabla A.1: Acrénimos.

Acrénimo | Significado Descripcién

ANI Agencia Nacional de | Organismo publico dependiente del gobierno de
Infraestructuras (Colombia). Colombia.

ANIF Asociacién Nacional de | Entidad privada sin dnimo de lucro que se dedica a la
Instituciones Financieras de | investigacién en temas de politica econémica y social
Colombia. en Colombia.

APP Asociacién Publico Privada. Acuerdo entre una autoridad publica y un socio
privado, disenado para ejecutar un proyecto y
proporcionar el servicio de una infraestructura piblica
en un acuerdo a largo plazo.

COP Peso colombiano

INVIAS Instituto Nacional de Vias. Organismo publico dependiente del gobierno de
Colombia.

MUSD Millones de ddlares americanos.

NHAI National Highway Authority | Autoridad Nacional de Carreteras de India.

India.

SPV Special Purpose Vehicle. Sociedad de propésito especifico

UE Unién Europea.

USD Délares americanos.

WDP Winner Determination Problem. | Problema de determinacién del ganador.

4G Cuarta Generacion de autopistas | Programa de Autopistas en régimen APP desarrollado

en Colombia.

por el gobierno colombiano.

Fuente: elaboracion propia.
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Apéndices B

Determinacion del Valor Base

Ajustado

En este anexo se determina el valor de cada lote desde el que se partird para aplicar el
modelo de valoracion (VB;-“). Se han tomado como referencia los VB]AN I"establecidos por la
ANI para cada uno de los 9 lotes de la segunda ola 4G (ver Tabla 5.7), y se han analizaron

los resultados de las subastas realmente realizadas, para poder ajustar aquéllos y obtener los

A
VBJ .

Se denomina como V' a cada uno de los Valores Base ANI definidos para cada uno

de los 9 lotes (j = 1,..,9), y VBANT 3 la suma Z?:l(VB]ANI). Asimismo se define como V B!

BANI
J

a cada uno de los Valores Base Ajustados calculados para cada uno de los 9 lotes (j = 1, ..,9),

y VBA, , alasuma Z?ZI(VB;‘).

tota

Como se ha indicado previamente, el VB]A es el valor que tendria cada lote para un tedrico
participante que tuviese una valoracion neutra del mismo. De esta forma, se podra aplicar el
modelo de valoracién a partir de este valor 'neutral’, y representar adecuadamente la mayor

o menor afinidad de cada participante respecto de cada lote o paquete.
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Para hallar este valor, se parte de la oferta real que realizaron los 9 adjudicatarios de las
subastas, y de la valoracién media que éstos tienen de los lotes ganados, calculada aplicando

el modelo de valoracion que se detalla en los apartados previos de este capitulo.

Se ha calculado la media de los coeficientes (2; ¢ de todos los adjudicatarios reales, sobre
los lotes que se adjudicaron, segin la Ecuacién 7.15 del Apartado 7.6, dando como resultado

102,57 %* .

El valor total de los importes por los que fueron adjudicados los 9 lotes de la segunda
ola 4G fue de 2.458 MUSD, ver Tabla 5.7 (implica un descuento medio del 16,58 % sobre el
V BANT) . Resolviendo una regla de tres inversa segtin la Ecuacién B.1 se obtiene el valor de
la suma de los valores medios tedricos por lo que hubieran sido adjudicados los 9 lotes, si la
media de los coeficiente €; ¢ de los participantes ganadores hubiera sido de 100 %, en vez de

del 102,57 %.

2.459MUSD - 102,57 %
100 %

VB, = = 2.522MUSD (B.1)

Este valor total corresponde a descuento medio del 14,44 % respecto del V BANT - que

fue de 2.947 MUSD, ver Tabla 5.7. Por lo tanto, de media, un participante neutral habria
presentado un descuento de 14, 44 % respecto del V B ]AN I Aplicando este descuento a cada uno
de los VB;-“N I se obtienen los VBJA, para cada uno de los lotes. Los participantes tenderan a
ofertar mayores descuentos respecto de paquetes sobre los que tengan una valoracion positiva,

y al contrario respecto de los que tengan una valoracién negativa.

Es importante resaltar que se ha utilizado el mismo valor para ajustar todos los lotes
y escenarios, en las simulaciones de los dos tipos de subastas analizadas. Por lo tanto, este
ajuste no tiene ningun efecto sobre las comparaciones entre un tipo de subasta y otro. El

motivo del ajuste es el de acercar al méaximo los resultados del modelo respecto al valor real

'El ajuste se ha realizado utilizando el 2; ; de los participantes ganadores en el proceso real. Una descripcién
completa de como calcular €; ; se presenta en el Apartado 7.6
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Apéndices B. Determinacion del Valor Base Ajustado

de mercado.

Los valores VB]A utilizados en el modelo se establecen en MUSD, utilizando un tipo de

cambio de 0,0003 USD/COP. La Tabla B.1 muestra los valores de VB! y VB de cada

lote.

Tabla B.1: Valor Base ANI y Valor Base Ajustado por lote.
Lote VBAN! (MUSD) VB2 (MUSD)

2.1. 102 87
2.2. 162 139
2.3. 388 332
2.4. 298 255
2.5. 320 274
2.6. 441 377
2.7. 314 269
2.8. 455 389
2.9. 466 87
Total 2.947 2.522

Fuente: elaboracion propia basada en
informacion de la ANL
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