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Resumen

Existen a lo menos dos procedimientos para ..jar los peajes que deben pagar los usuarios de
lineas de transmision. Uno consiste en regularlos en un proceso estandar. El otro, adjudicar las
lineas en licitaciones competitivas por menor peaje. En este trabajo mostramos que los peajes
esperados son inambiguamente menores si las lineas se licitan.

Las licitaciones dominan a la regulacion por tres razones: primero, la competencia garantiza
peajes esperados mas bajos; segundo, la licitacion aumenta el poder de negociacion del regulador;
tercero, si como en Argentina, se permite que los bene..ciarios del proyecto de transmision
participen en la licitacion, éstos pueden inducir una competencia aiin mas intensa.

Usamos nuestro modelo para analizar la licitacion de la cuarta linea del Comahue en Ar-
gentina. Mostramos que, de haberse regulado, el peaje hubiera sido a lo menos 61% mas alto.

La versién de la ley corta actualmente en el Congreso mejora sustantivamente el proyecto
original de mayo de 2002 porque adopta la licitacion por menor canon para expansiones del
sistema. Sin embargo, no lo adopta para ampliaciones de instalaciones existentes. Si se persiste
en esta distincidn, es conveniente limitar las ampliaciones Unicamente a proyectos muy pequefios.
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1. Introduccién y motivacion

En mayo de 2002 el Ejecutivo envi6 al Congreso la “ley corta”, cuyo ..n es modi..car la regulacion
eléctrica, particularmente de la transmision en alto voltaje. Por diversas razones, la discusion
generada por este proyecto se centrd por mucho tiempo en el nuevo sistema de distribucion de los
peajes entre los usuarios del sistemal. Sin embargo, la ley corta también cambiara la gobernanza
y el método para regular la transmision, los mecanismos y reglas para decidir con qué lineas se
expandiré el sistema y —el tema de este trabajo— la regla para decidir qué empresa sera la duefia
de las nuevas lineas y cdmo se ..jaria el peaje total que le pagaran los usuarios.

El proyecto de ley original era, seguramente, el caso extremo de un mecanismo regulado?.
En efecto, un comité hubiera plani..cado centralmente el sistema de transmision cada cuatro afos,
decidido qué nuevas lineas debian construirse y designado a la empresa duefia de cada nueva linea.
Una vez construida la linea, el regulador estimaria los costos de inversion, operacién y mantencion
y luego ..jaria los peajes para que los activos rentasen un 10% real.

El extremo opuesto es el mecanismo de licitaciones competitivas. Una vez decidida que una
linea debe construirse, se llamaria a licitacién. Ganaria la licitacidén la empresa que ofrezca cobrar el
menor peaje anual por un periodo predeterminado (v. gr. 30 afios). En este trabajo argumentamos
que el método socialmente deseable para decidir quién construird las nuevas lineas y qué peajes
cobrard su duefio es el de licitaciones competitivas por menor peaje.

Existen razones tanto conceptuales como practicas que fundamentan preferir una licitacién
competitiva a la regulacién. Conceptualmente, el argumento comienza por notar el hecho funda-
mental que la informacion es asimétrica: el regulador siempre esta informado con menor precision
sobre los costos que la empresa. Desde el trabajo de Baron y Myerson (1982) se sabe que aun
si el regulador tiene todo el poder de negociacion y lo usa “éptimamente” estara forzado a dejar
rentas en el bolsillo del monopolio porque la informacion es asimétrica.> Vale decir, por culpa de
la informacion asimétrica, el regulador le ..jara tarifas al monopolio mayores a las que sélo cubren
sus costos y le dan una rentabilidad “normal” a sus activos y capital. Supdngase entonces que
un regulador, siguiendo el procedimiento sefialado por la version original de la ley corta elige a
una empresa determinada para que sea duefia de una linea y le ..jan tarifas. El resultado Baron
y Myerson (1982) implica que el peaje resultante serd mayor que los costos de construir, operar y
mantener la linea.

Y hé aqui el porgué las licitaciones son superiores a la regulacién. Una aplicacion casi directa
de Bulow y Klemperer (1996) implica que el peaje esperado que se le ..jard al monopolio asi elegido

lvéase, por ejemplo, a Arellano y Serra (2003), Montero y Valdés (2003), Galetovic (2002) y Galetovic y Palma
(2003).

Zpara un analisis del proyecto original véase Galetovic (2002).

Tener todo el poder de negociacion es equivalente a ser capaz de hacer ofertas creibles de “eso o nada”. Adi-
cionalmente, una renta es una remuneracion que percibe un factor productivo por sobre el costo de oportunidad de
los recursos necesarios para producir.



y regulado es necesariamente mayor que si la linea se asigna en una licitacién por menor peaje. En
esencia, en una licitacion el monopolio teme perder la renta y esto lo estimula a ofrecer un peaje
menor. Por eso, si bien suele ocurrir que al ..nal la linea se la adjudique el monopolio preexistente,
Bulow y Klemperer (1996) muestran gue si una sola empresa desafia al monopolio participando en
la licitacion el peaje esperado caera. Y, es casi innecesario decirlo, mientras mas empresas desafian
al monopolio en la licitacion, menor serd el peaje.

Adicionalmente, mostramos que la licitacion es superior a la regulacion por dos razones mas.
Primero, en un sentido preciso aumenta el poder de negociacion del regulador. Segundo, y algo
mas sorprendente, la participacion de los bene..ciarios (vale decir, aquellas empresas usuarias de la
linea de transmision que se bene..cian directamente con su construccion) permite implementar una
licitacion que, también en un sentido preciso, es 6ptima y reduce la renta esperada de la empresa
ganadora al minimo factible dado que la informacion es asimétrica.

La idea de licitar por menor tarifa para sustituir a la regulacion es de larga data. Fue
propuesta originalmente por el economista inglés Edwin Chadwick en 1859 (Chadwick [1859]) y
popularizada méas tarde por Harold Demsetz (1968)*. Sin embargo, hasta ahora se ha usado sélo
excepcionalmente porque las licitaciones son apropiadas solo cuando se puede delimitar con pre-
cision el proyecto. Esto es dificil cuando se regula a una empresa, por ejemplo, de agua potable o
de telefonia ..ja. Sin embargo, es posible precisar en qué consiste una nueva linea de transmision y
aun una ampliacién de lineas existentes.

Para fundamentar nuestra a..rmacion que los peajes son mucho menores cuando se licita,
también describimos y analizamos en detalle la adjudicacion de la cuarta linea del Comahue en
Argentina, en 1997. EI proyecto consistia en construir un cuarto circuito de 500 kV, 1.300 km y
2.600 torres que conectan la estacion transformadora Piedra del Aguila en la region del Comahue en
el sur de Argentina con la estacion Abasto, a 30 km de Buenos Aires. Siguiendo los procedimientos
impuestos por la regulacion argentina, esta linea fue propuesta por un grupo de generadores en
1994, y en 1996 logro los votos su..cientes para ser aprobada. En octubre de 1997 la linea se licitd
por menor canon y entrd en funcionamiento en 1999.

A la licitacién se presentaron cuatro consorcios, incluido uno que formaron los bene..ciarios,
quienes debian indicar el canon anual por el que estaban dispuestos a construir, operar y mantener
la linea. Se la adjudicé Transener, la principal empresa de transmision, quien ofrecié hacerlo por
US$24,52 millones anuales, contra US$ 24,99 millones de la segunda mejor oferta; US$38 millones
de la tercera mejor oferta; y US$39,47 millones de la peor oferta, que fue presentada por el consorcio
que formé parte del grupo de generadores que propuso la linea (Atalaya Energy).

Nuestro modelo tedrico permite concluir que la diferencia de US$15 millones entre la oferta
ganadora y la de Atalaya es una estimacién conservadora del ahorro de peajes debido a la compe-
tencia inducida en la licitacion. Es decir, es posible argumentar que si la linea se hubiera regulado

4Véase también a Posner (1972), Stigler (1972).



el peaje hubiera sido a lo menos 61% mas alto y probablemente mayor aun.

El resto del trabajo se organiza como sigue. En la seccion 2 explicamos brevemente la
teoria de Bulow y Klemperer (1996), se la aplicamos a la licitacion de expansiones de lineas de
transmision y deducimos una serie de resultados que son claves para interpretar el resultado de
la licitacién. Esta seccion es técnica y, con la excepcion de los enunciados de los resultados clave,
se puede omitir sin pérdida de continuidad. En la seccion 3 explicamos brevemente el mecanismo
de expansion de la transmision en Argentina y describimos el proyecto del Comahue. También
describimos la licitacion y analizamos sus resultados. Concluimos en la seccion 5 evaluando el
proyecto de ley corta tal como va a diciembre de 2003. En tres apéndices describimos el sistema de
regulacion de precios de transmision en Argentina (apéndice A); explicamos con mas detalle que
en el texto el mecanismo de expansion de la transmisién en Argentina (apéndice B); y presentamos
las demostraciones formales (apéndice C).

2. Licitaciones vs. regulacion

En esta seccion presentamos un modelo simple basado en Bulow y Klemperer (1996) y fundamenta-
mos por qué es apropiado para estudiar licitaciones de lineas de transmision. El principal resultado
de la seccidn es este: la diferencia entre la oferta ganadora y la oferta de los bene..ciarios de la linea
es una estimacion conservadora del ahorro de peajes debido a una licitacion competitiva de la linea
de transmision.

2.1. El modelo

El proyecto de transmision Considérese un proyecto de transmision 7 cuyas caracteristicas
técnicas (v.g. capacidad, voltaje, disefio, trazado) ya se han determinado. Supdngase que existen
n > 1 posibles empresas que pueden construir, operar y mantener la linea 7, entre ellos el trans-
misor actual, a, y los bene..ciarios del proyecto, b. El costo anual de capital, méas el de operacion
y mantencion de la empresa i, c¢;, €s una variable aleatoria independiente del costo del resto de las
empresas. Para toda empresa el rango de esta variable aleatoria es ¢, ¢*], su funcién de densi-
dad es f(c) y su densidad acumulada es F'(c). Suponemos que esta distribucion es estrictamente
creciente, no tiene 4tomos y que la funcion CM(c) = ¢ + I;(((f)) es creciente en ¢ en todo el rango
[c™,ct]°. Las funciones F(c) y CM(c) se gra..can en la ..gura 1.

Es conocimento comun que: (i) la distribucién es la misma para toda las ..rmas. (ii) ¢; es
observado so6lo por la empresa i; (iii) a cada empresa y al regulador el riesgo le es indiferente. El
valor de 7 para los bene..ciarios del proyecto, sin considerar el costo de la linea de transmision, es

*Formalmente la funcién CM es idéntica a la curva de costo marginal que enfrenta un monopsonista—de ahi la
notacion—.



vs > cT; vale decir, el proyecto siempre es conveniente. Suponemos que el valor privado coincide
con el social.

El procedimiento de asignacion EIl regulador puede optar por uno de dos procedimientos
para construir la linea. El primero, al que Ilamaremos “regulacion”, consiste en elegir una empresa
y luego negociar bilateralmente el peaje 7 con ella. El segundo, al que llamaremos “licitacion”,
consiste en adjudicarle la linea a la empresa que ofrezca el menor peaje en una licitacion.

La distribucion del poder de negociaciéon Suponemos que el regulador quiere que el peaje
sea lo menor posible, sujeto a la restriccién que una empresa quiera construir la linea. Ademas,
suponemos que todo el poder de negociacion esta en manos del regulador: es decir, puede compro-
meterse creiblemente a hacer una oferta de “eso o nada” a la empresa. Una implicancia directa es
que si el regulador observase el costo de cada empresa, podria adjudicarle la linea a la empresa de
minimo costo ..jandole un peaje igual a min; ¢;.

Sin perjucio de lo anterior, es comun observar, por los motivos que sea, que a los reguladores
no les gusta que una obra ya anunciada no se construya. Lo modelamos suponiendo que si la
empresa rechaza su oferta y la linea no se construye el regulador asume un costo “politico” o “de
imagen” ¢ > 0.

Ndtese que al suponer que el regulador quiere el menor peaje posible, suponemos que cuando
regula no es capturado por la empresa. Adicionalmente, al suponer que tiene todo el poder de
negociacion, forzamos que toda eventual ventaja de la licitacion se deba a que modera la asimetria
de informacion entre el regulador y el regulado.

2.2. Regulacion

La “regulacion” consiste en elegir una empresa y ..jarle su peaje. Por ejemplo, en la version original
de la ley corta el regulador designaba a la empresa responsable de hacer una ampliacién y le ..jaba
el peaje.

Ahora bien, suponiendo que el regulador puede comprometerse creiblemente a hacerle una
oferta de “eso o nada” al transmisor actual, su problema es elegir = € [¢~,c"] para maximizar

F(m)(vs = m) = [1 = F(x)]¢.

El peaje optimo, 7, satisface la condicion de primer orden

f(@) (vs —m*) = F(7") + f(n*)¢ = 0,



de donde se sigue que

o F(@) ; + o F(ch)
v={ T T TO S seH i) @2.1)
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Notese que 7* es no-decreciente en el valor de la linea,vs, Y en ¢, el costo “politico” que la linea no
se construya. En adelante 7*(¢, vs) denotara que el peaje 6ptimo depende de ¢ y vs.

Para apreciar la intuicién del resultado es conveniente mirar la ..gura 1, que se ha dibujado
suponiendo que vy < ¢t + ?((gi)) y, para simpli..car, ¢ = 0. Considérese, para comenzar, a un
regulador que ..ja un peaje igual a ¢*. En ese caso la probabilidad de que la linea se construya es 1,
pero el peaje es alto y la empresa se quedaria con toda la renta de la informacion asimétrica, siendo
el pago esperado del regulador igual a (vs — ¢*). Si, por otro lado, el regulador ..ja un peaje algo
menor que ¢, digamos ¢ — Ac, la probabilidad de que la linea se haga es igual a F'(ct — Ac) < 1,

pero el excedente esperado es

F(ct — Ac) - (vs — ¢ + Ac).

Es facil apreciar ahora que el trade o= regulatorio consiste en lo siguiente: a medida que baja el
peaje (es decir, aumenta Ac) aumenta el excedente condicional, pero cae la probabilidad que la
linea se construya. ¢(Ddnde esta el éptimo?

La ..gura 1 indica que el regulador debiera razonar exactamente igual que un monopsonista
que enfrenta una curva de “oferta” F'(c) y debiera igualar el “costo marginal” CM(c) = ¢ + I;(((f))
al “bene..cio marginal” vs, porque asi maximiza F'(r) - (vs — w). Mas generalmente, si el regulador
incurre un costo cuando la linea no se construye (¢ > 0) el bene..cio marginal que la linea se
construya es igual a vs + ¢, pero la regla es idéntica. El punto es que si el costo de que la linea no
se construya (vs + ¢) no es muy alto, el regulador pre..ere ..jar un precio mas bajo para extraerle
rentas al transmisor de bajo costo, aiin a riesgo que la linea no se construya®.

De lo anterior se sigue inmediatamente el siguiente resultado:

Resultado 2.1. Cuando vs+¢ no es demasiado grande, el regulador hace una oferta que la empresa
rechazara con probabilidad mayor que cero.

Sin embargo, si la linea es muy valiosa, o bien el costo de imagen del regulador es muy grande,
éste ..jara una tarifa igual a ¢ para que la linea se construya con probabilidad 1. Asi:

Resultado 2.2. Si el regulador quiere garantizar que la linea se construya, entonces debe dejarle
toda la renta a la empresa de transmision.

®El lector versado en la teoria de la regulacién seguramente se preguntara por qué no es posible disefiar un
mecanismo a la Baron-Myerson. La razén es que en la practica el tamafo de la linea lo determinan las necesidades de
transmision. Siendo “g” exdgeno, el Unico instrumento regulatorio es el peaje 7 y no se puede disefiar un mecanismo
que al mismo tiempo le extraiga rentas al monopolio y garantice el servicio.



En otras palabras, el resultado implica que un regulador pierde completamente su poder de
negociacion cuando, por la razén que sea, no puede darse el lujo de que la linea no se construya.

Para lo que sigue es importante notar que la regulaciéon de una ..rma es equivalente a una
licitacion en que participa una sola ..rma y en que 7*(¢,vs) hace las veces de postura méxima
aceptable. Claramente, en ese caso la empresa pedird un peaje 7*(¢,vs) Si ¢ < 7*(¢,vs) Y NO
participard si ¢ > 7*(¢,vs). ES natural, por tanto, analizar qué ocurre si la linea se licita y se deja
entrar a mas ..rmas a competir por el derecho a construirla y operarla.

2.3. Licitacion
2.3.1. Introduccidén

Una licitacion es un mecanismo para seleccionar a quién se le adjudicara la linea y determinar
el pago que recibirad por construirla y operarla. Si bien existen muchos tipos de licitacion, para
demostrar los resultados que siguen trabajaremos con una licitacién inglesa (o descendente) en que
el regulador parte ofreciendo un peaje igual a 7 < ¢* y lo disminuye hasta que sélo una empresa
sigue estando dispuesta a construir la linea; esa empresa es la que se adjudica la linea y recibe
el peaje al cual abandond la licitacion la penaltima empresa. Méas adelante explicaremos por qué
eso no implica pérdida de generalidad. Partimos analizando el caso en que los bene..ciarios no
participan en la licitacion; luego

2.3.2. Una licitacion inglesa domina a la regulacion

Analicemos lo que resultaria si la linea se asigna en una licitacién inglesa. En ese caso la estrategia
Optima de la empresa transmisora i es mantener en pie su oferta de construirla hasta que el peaje
llegue ¢;, y retirarse apenas el peaje caiga por debajo de ¢;. En efecto, si se retira antes puede
perder la oportunidad de adjudicarse la linea con un peaje mayor que el costo, mientras que si se
retira después se arriesga a construir la linea recibiendo un peaje menor que su costo. Esto implica
que la linea se la adjudicara la empresa que la pueda construir al menor costo, pero recibird un
peaje igual al costo de la ..rma que tenga el segundo costo mas alto. De esto se siguen los siguientes
resultados:

Resultado 2.3. Si la linea se adjudica con una licitacidn inglesa ésta siempre se construye y lo
hace la empresa maés e..ciente.

Resultado 2.4. Si la linea se adjudica con una licitacion inglesa (a) el peaje esperado es la esper-
anza del segundo costo més bajo; (b) el peaje esperado que recibe una empresa cuyo costo es ¢; Si
gana la licitacion es la esperanza del segundo costo mas bajo, condicional a que ¢; sea el mas bajo.

Resultado 2.5. A medida que aumenta el nUmero de empresas el peaje esperado cae, vale decir
m(n) es decreciente en n.



Notese que en el resultado 2.5 se sigue inmediatamente notando que el valor esperado del segundo
costo mas bajo es decreciente en el nimero de participantes de la licitacién. En adelante denotare-
mos al peaje que resulta de la licitacion por 7(n), donde n es el nimero de empresas que participan
en la licitacion.

Ahora bien, ¢cuando es mayor el excedente de los bene...ciarios, con regulacion o con licitacién?
Para contestar esta pregunta es conveniente suponer que ¢ = 0, porque 7*(0, vs) maximiza F'(r)(vs—
7). De esta forma, estamos eligiendo el punto de comparacion mas exigente para la licitacion. Y
en ese caso, a priori no es claro cual es mejor.

Para apreciar por qué, llamese ¢* al costo del transmisor actual, y ¢, al costo de la empresa
que se agrega en la licitacion. Como se muestra en la ..gura 2, la licitacion es mejor cuando
c® > 7*(0, vs) (con licitacion la linea se construye) y cuando max{c?, c2} < 7*(0, vs) (con licitacion
el peaje es menor). Sin embargo, si ¢* < 7*(0,vs) < co, €s claro que ex post hubiese sido mejor
regular, porque con licitacion el peaje ser4 mayor.

A continuacion usaremos un resultado de Bulow y Klemperer (1996) para mostrar que el
excedente esperado de una licitacion inglesa que hace competir a dos empresas es inambiguamente
mayor que F[7*(0,vs)][vs — 7*(0,vs)]. Vale decir, las pérdida esperada por aquellas ocasiones en
que el peaje aumenta con una licitacion (cuando ¢* < 7*(0, vs) < ¢2) €s menor que lo que se gana
en valor esperado en el resto de los casos.

Proposicion 2.6 (El poder de la competencia). El excedente esperado que obtienen los be-
ne..ciarios en una licitacion inglesa en que participa la empresa regulada (a) y una empresa mas es
mayor que el excedebte esperado cuando la empresa es regulada y el regulador no teme a que la
linea no se construya. Vale decir,

vs — E[m(2)] = Fl7™(0,vs)][vs — 7(0, vs)],

donde 7(2) = max{c?® c2}. Por lo tanto, una licitacion con dos empresas domina a la regulacion
optima.

Demostracion. En el apéndice C se muestra que el excedente esperado si el peaje se regula
es Ece[max{vs — CM(c?),0}], mientras que el excedente esperado de una licitacion inglesa es
Eca ¢, [max{vs — CM(c*),vs — CM(c2)}]. Ahora bien, para valores de ¢* tal que vy > CM(c?%)
es claro que el excedente esperado con una licitacién inglesa es mayor. Considerar ahora valores de
¢ tal que vs < CM(c*). En ese caso comparamos E.. max{vs—CM(c?),0}] = 0 con Eca , [max{vs—
CM(c%),vs — CM(c2)}] condicional a que vs < CM(c%). Pero sabemos que E.,[CM(c2)] = ¢t < v,
luego E.,[vs; — CM(c2)] > 0. Por lo tanto Eca ., [max{v, — CM(c*),vs — CM(c2)}] > 0, lo que
completa la demostracion. W

En vista que E[r(n)] es decreciente en n, de la proposicién se sigue lo siguiente:



Resultado 2.7. Una licitacion inglesa con n > 2 domina a la regulacién dptima.

Ahora bien, la licitacion de lineas de transmisién en Argentina se conoce por sobre cerrado,
primer precio. Vale decir, las empresas ponen su oferta de peaje en un sobre, se adjudica la linea
quien haga la menor oferta, y el peaje que recibe el ganador es su oferta. Se puede demostrar que
una licitacion de ese tipo la oferta dptima de una empresa que no sea bene..ciaria y cuyo costo es
c es la esperanza del segundo costo mas bajo, condicional a que ¢ sea el costo mas bajo—igual que
el peaje esperado en una licitacion inglesa—. De esto se sigue el siguiente resultado:

Resultado 2.8. El peaje esperado en una licitacién de sobre cerrado, primer precio en que no par-
ticipan los bene..ciarios es igual a la esperanza incondicional del segundo costo mas bajo, equivalente
al de una licitacién inglesa.

Es innecesario demostrar este resultado porque es una aplicacion directa del conocido “teo-
rema de la equivalencia de ingresos” (revenue equivalence theorem; véase Myerson [1981] y Klem-
perer [1999]). De esto se sigue inmediatamente lo siguiente:

Corolario 2.9. La licitacion de lineas argentina domina a la regulacion.

Notese que en estricto rigor hemos demostrado el corolario sélo en el caso que los bene..ciarios
no participan en la licitacion. Pero como veremos a continuacion, cuando se permite que los
bene...ciarios participen en la licitacion el excedente esperado es ain mayor.

2.4. El rol de los bene...ciarios

La particularidad adicional de la licitacidén argentina es que los bene...ciarios participan y construyen
el proyecto si nadie ofrece un canon mas bajo. Se podria pensar a primera vista que esta posibilidad
no cambia el andlisis de la subseccién anterior—si el costo de los bene..ciarios sale de la misma
distribucion la funcién que relaciona la postura con su valoracion en la licitacion debiera ser la
misma que la del resto de las empresas—; sin embargo, a continuacion mostraremos que, aun en
la licitacion inglesa, y contrario a las empresas, a los bene..ciarios les conviene ofertar un peaje
por debajo de su costo. Haciéndolo obtienen un peaje aun menor en valor esperado y pueden
implementar la licitacion 6ptima dado la alternativa que tienen de construir la linea a costo c’.

Procedemos en la siguiente secuencia. Primero estudiamos el equilibrio de una licitacién
inglesa si participan los bene..ciarios. Luego usamos el teorema de la equivalencia de ingresos para
demostrar que la licitacion argentina de lineas de transmision es equivalente a una licitacion inglesa.
Las demostraciones estan en el apéndice C.



Una licitacion inglesa en que participan los bene..ciarios Partamos considerando una
licitacion inglesa en que sélo participan los bene..ciarios y la empresa actual. Es obvio que la
postura optima del transmisor actual es su costo ¢*. Por otro lado, si los bene..ciarios saben que
su costo es ¢, maximizan su utilidad cuando su postura es

7 = arg max, {F(TF)(US —m)+[1 = F(m)](vs — cb)} .
La condicién de primer orden de este problema cumple que
f@) (== - F(x") =0,

de donde se sigue que ,
b= — 1;((77;))) =CM (). (2.2)

Notese que 7 < ¢, por lo tanto a veces la linea la construyen los bene..ciarios a pesar de ser ine..-
ciente. ¢Por qué su postura optima no es simplemente ¢®? A los bene..ciarios le conviene arriesgar
que la linea no la construya otra empresa si su costo es algo mas bajo que c®, a cambio de pagar un
peaje considerablemente més bajo cuando el costo del resto de las empresas es considerablemente
mas bajo que ®. En este sentido, actGan muy parecido a un regulador que se puede comprometer
creiblemente a no hacer la linea, pero con varias diferencias importantes: primero, si en la lic-
itacion participan los bene..ciarios la linea siempre se construye; segundo, el peaje maximo 7 es
independiente del valor de la linea vs precisamente porque los bene..ciarios siempre construyen la
linea; tercero, el peaje maximo es mayor a medida que crece ¢; por ultimo, cuando los bene..ciarios
participan pueden implementar una licitacion 6ptima dado su costo, c’.

En el apéndice (Lemas C.5)mostramos que en una licitacion inglesa en que participan n
empresas la postura optima de los bene..ciarios sigue siendo CM~!(c?), independiente de n. Por lo
tanto, la expresion 2.2 es general:

Lema 2.10. En una licitacion inglesa la postura 6ptima de los bene...ciarios es funcién Gnicamente
de ¢’ y no del nimero de empresas que participa en la licitacion. Mas aun, si la postura de los
bene..ciarios es CM~1(c?) la licitacion inglesa es optima.

Demostracion. Véase el apéndice C. B

La licitacidon argentina cuando participan los bene..ciarios Ahora bien, la licitacion ar-
gentina es una de sobre cerrado, primer precio. En general, a las empresas ya nos les conviene
postular con su costo sino hacer una oferta mayor, porque solo asi obtendran utilidades si se adju-
dican la linea. Sin embargo, ¢cuanto por encima del costo sera la oferta?
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Nuevamente, podemos usar el teorema de la equivalencia de ingresos. Este permite deducir
(véase el apendice C) que la oferta 6ptima de la empresa i es

E¢ et [min{c_i, CMfl(cb)}‘ ¢i,¢; < min{c_;, CMfl(cb)}} .

Vale decir, cuando el costo de la empresa 7 es c;, su oferta es igual al valor esperado del segundo
costo mas bajo condicional a que ¢; es el costo mas bajo—exactamente igual al peaje esperado que
recibe la empresa ¢ cuando su costo es ¢; y se adjudica la linea en una licitacién inglesa—.
Por otro lado, se puede demostrar que a los interesados les conviene postular con la siguiente
oferta:
Be_, o [minfe s, M7 ()} c; = CM7 (@) < minfe_;, CM(c)}] .

Es decir, cuando el costo de los interesados es @, les conviene actuar tal como la empresa cuyo
costo es igual a CM~1(¢"). En otras palabras, los interesados ajustan su oferta para que la linea se
adjudique sdlo a empresas cuyo costo es a lo mas CM~*(2?), exactamente igual que con la licitacion
inglesa. Por lo tanto, la linea se adjudica igual que si se usa una licitacion inglesa, de lo que se
sigue el principal resultado de nuestro trabajo:

Resultado 2.11. Cuando los bene..ciarios participan la licitacién argentina es equivalente a la
licitacion inglesa y, por lo tanto, es 6ptima.

Demostracion. Véase el apéndice C, lema C.7. R

En conclusion, la licitacién argentina es dptima participen o no los bene..ciarios.

2.5. Licitaciones vs. regulaciéon

Ahora podemos usar los resultados para comparar licitaciones y regulacion. En esencia, una lic-
itacién como la argentina, en que participan los bene..ciarios, es superior a la regulacion por tres
razones.

La primera es “obvia”, una vez sabido el resultado de Bulow y Klemperer (1996): la lic-
itacion introduce competencia y eso lleva a un peaje esperado més bajo, aun si el regulador puede
comprometerse creiblemente a no costruir la linea.

Segundo, la licitacién elimina las rentas que la empresa regulada obtiene porque a que para el
regulador es costoso que la linea no se haga. En algun sentido, la licitacién le devuelve al regulador
el poder de negociacion que éste pierde por su incapacidad de soportar que un proyecto anunciado
no se haga.

Tercero, y algo mas sorprendente, la participacion de los bene..ciarios permite implementar
una licitacion optima contingente al costo que pagarian los bene..ciarios por construir el proyecto.
Esta licitacion Optima tiene la particularidad que la linea siempre se construye—contrario a un
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regulador, que necesita comprometerse a no construir la linea si quiere extraerle excedente a la
empresa—.

3. Transmisidén en Argentina y la cuarta linea del Comahue

En esta seccion describimos brevemente el mecanismo argentino de expansion de la transmisién, el
proyecto de la cuarta linea del Comahue y la licitacion que se usé para adjudicar la linea.

3.1. El mecanismo de expansion de la transmision en Argentina

Las empresas de transmision argentinas no estan obligadas a invertir para acomodar los aumentos de
la demanda, y por eso se han establecido cuatro mecanismos para decidir expansiones de capacidad’.
Dos de ellos—Ilas ampliaciones para mejoras de calida; y las ampliaciones menores— son pertinentes
para proyectos pequefios®. El tercero, los contratos entre partes, se aplica cuando el bene..ciario es
uno solo. Con esta modalidad se han hecho varios proyectos de interconexion internacional tales
como la linea Itd-Garabi entre Brasil y Argentinay la linea Interandes que interconecta Termoandes
en Salta con el sistema chileno. EIl cuarto, el asi llamado “concurso publico”, se utiliza cuando las
expansiones superan cierto tamafio®.

El procedimiento que conduce al concurso publico, y que se siguié para ampliar la cuarta
linea del Comahue, consiste en cinco pasos:

e Un grupo de solicitantes (generadores, distribuidores o grandes clientes) interesado en que
se construya una nueva linea solicita autorizacion para construirla al transportista al que se
conecta. La solicitud describe el proyecto e indica ya sea (i) un canon anual maximo, tal
gue si nadie ofrece algo menor, el proyecto se cancela; o bien (ii) un canon anual al que
un transportista se compromete a construir la linea—el asi llamado contrato de operacion y
mantencion (COM)—.

e La transportista traslada la peticion al Ente Nacional Regulador Argentino (ENRE), quien
estudia el proyecto y compara el valor presente neto del costo esperado de abastecimiento sin
proyecto con el valor presente neto con proyecto, incluidos el costo de mantencion, operacion
e inversion de la nueva linea. También ..ja el canon anual maximo.

e La Compafia Administradora del Mercado Eléctrico Mayorista (CAMESSA) determina los
bene..ciarios de la linea. Se de..ne como bene..ciario a todo generador cuya inyeccion aumenta

"Para mayores detalles véase, por ejemplo, Abdala y Chambouleyron (1999), Chisari et al. (2001) o ENRE (1999,
capitulo 3).

8Por ejemplo, la ampliaciones menores son proyectos de no mas de US$ 2 millones de délares (Enre, 2001, p.57).
De acuerdo a Enre (2001, cap.3) entre 1994 y 2001 el valor promedio de una obra por contrato entre partes fue de
US$ 5,8 millones, mientras que la media de las ampliaciones menores fue de US$ 730.000.

°En el Apéndice 2 describimos con mas detalle los mecanismos de ampliacién.
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el fujo de la nueva linea en condiciones normales de operacién; y a todo distribuidor o gran
cliente cuyo retiro aumenta el fujo en la linea en condiciones normales de operacion. Para
calcular la participacion de cada bene..ciario se utiliza el método de las areas de intuencia.
Esta participacion determina el nimero de votos que cada agente tendra en la audiencia
publica.

e El ENRE llama a una audiencia publica, en que se escucha a los afectados por el proyecto
y los bene...ciarios votan su aceptacion o rechazo. Para rechazar el proyecto sin justi..cacion,
basta con que se opongan bene..ciarios con el 30% de los votos.

e Si el proyecto se aprueba en la audiencia publica, los bene..ciarios solicitantes, quienes pasan
a ser los comitentes del futuro contrato COM, Ilaman a licitacion internacional. La licitacion
se adjudica de la siguiente forma: (i) si se optd por la modalidad canon maximo, la linea se
le asigna a quien ofrezca el menor canon anual por 15 afios, con tope igual al cdnon méximo.
Si no aparecen postulantes con ofertas menores que el canon maximo, se declara desierta la
licitacion y el proceso termina. (ii) Si se optd por la modalidad contrato COM, la linea se
le adjudica a quien haya ofrecido el menor canon, siempre y cuando éste esté por debajo del
85% del ofrecido en el contrato COM. Si la menor oferta esta por encima del 85%, la empresa
que ofrecio el contrato COM vy la empresa que hizo la mejor oferta, tienen derecho a mejorar
sus ofertas. La linea se le asigna a la menor oferta ..nal.

Una vez construida la linea, el duefio le cobra el canon licitado a los bene..ciarios de la
linea por 15 afios, periodo a partir del cual cobra la remuneracion de..nida para el resto de las
instalaciones.

3.2. La cuarta linea del Comahue

El proyecto de ampliacion del corredor Comahue-Buenos Aires, conocido como la cuarta linea, fue
motivado por la instalacion de 1.700 MW de potencia hidraulica en la zona del Comahue, en el
Norte de la Patagonia Argentina luego de la privatizacion del sector eléctrico en 1993. Por esa
razdén se comenzaron y retomaron diversos estudios que se habian detenido durante la profunda
crisis econdmica argentina de ..nes de los afios 80. Los proyectos estudiados pretendian maximizar
la potencia transmitible por las tres lineas existentes manteniendo o mejorando la seguridad del
sistema interconectado y, mediante nuevas inversiones, aumentar la capacidad de transmision del
corredor.

Para optimizar el sistema existente se disefié un conjunto de refuerzos de las lineas existentes
y se mejoraron los elementos de control y estabilizacion eléctrica. Estos equipamientos fueron
instalados paulatinamente y al momento de la entrada en operacion de la cuarta linea en 1999, la
capacidad del corredor Comahue-Buenos Aires era de 3.300 MW.
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Considerando los 3.300 MW como base, existian varias alternativas de ampliacion. Los
estudios mostraron que lo mas conveniente era construir una linea en corriente alterna de 500
kV y alrededor de 1.300 km que parte en Piedra del Aguila y se interconecta al sistema en las
subestaciones Choele Choel, Bahia Blanca, Olavarria y Abasto. Esta alternativa seguia la traza
estudiada casi 10 afios antes por la empresa Hidronor y permitia transmitir hasta 4.600 MW durante
el periodo de demanda méxima sin necesidad de botar carga ain ante la peor falla simple posible!®.
En el resto de las horas el sistema resultaba estable atn ante fallas dobles transmitiendo 4.550 MW,
equivalentes al 55 por ciento de la demanda del Sistema Interconectado Argentino.

Rechazo y nueva solicitud La primera solicitud para construir la cuarta linea fue presentada
el 2 de septiembre de 1994 por las empresas Hidroeléctrica EI Chocdn S.A. e Hidroeléctrica Alicura
S.A., que representaban a la sazon algo méas del 30% de los bene...ciarios (véase el cuadro 211). Pos-
teriormente, el 24 de noviembre, se adhirié la empresa Turbine Power Co. S.A. La ampliacién fue
solicitada bajo la modalidad de concurso publico con una oferta de contrato de construccion, op-
eracion y mantencion (contrato COM), cuyo canon era US$ 54,6 millones anuales para los primeros
tres afios y medio y US$ 61,4 millones para el resto del periodo (valores sin IVA). Tenesa era el
interesado en convertirse en transportista independiente.

El 17 de febrero de 1995 la solicitud fue tratada en una audiencia publica, y se opusieron
las empresas Hidroeléctrica Piedra del Aguila, Hidroeléctrica Cerros Colorados y Central Térmica
Alto Valle. Con su oposicion vetaron el proyecto porque en conjunto representaban el 34,18 por
ciento de los votos. Posteriormente, Capex y Central Neuquén adhirieron al rechazo, aumentando
el porcentaje de oposicion a mas de 50% y el ENRE rechazo la solicitud de..nitivamente el 28 de
marzo de 1995. En realidad, si bien estas empresas estimaban que era necesario ampliar la linea,
encontraron excesivo el canon propuesto por el contrato COM y aparentemente no con..aban que
de la licitacion resultara uno sustantivamente menor.

Al rechazo le siguieron poco més de un afio de negociaciones entre los bene...ciarios que habian
solicitado la ampliacion en 1994 y los que se opusieron, periodo durante el cual se modi..caron varios
aspectos de la normativa, permitiendo nuevas formas de licitacion. El defecto de la licitacion con
un contrato COM es que le da una suerte de primera opcién a la transportista que acompafia la
solicitud, la que se ejerce si no aparece una mejor oferta en la licitacion. Si esta opcion propone un
peaje demasiado alto, tal como estimaron algunos “bene...ciarios”, quienes pierden con el proyecto
se ven forzados a ..nanciarlo. Por eso, se introdujo la opcion de canon méaximo, tal que si ninguna
oferta es menor, la linea no se hace. Adicionalmente, se permitié usar los fondos acumulados por
congestion (la asi llamada cuenta SALEX) como anticipo de pago de peajes. Por lo tanto, se

10Esto se lograba con el apoyo de una desonexion adaptada a la falla del orden de 960 MW.
115j bien los porcentajes indicados en este cuadro corresponden a la segunda solicitud, los valores son muy simoilares
a las participaciones de la primera solicitud.
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adelanto la liberacién de dichos fondos, que con la normativa anterior sélo podian usarse a partir
del pago de la primera cuota de canon.

En mayo de 1996 el denominado Grupo de Generadores de Electricidad del Area del Comahue
(GEEAC) present6é nuevamente una solicitud de ampliacion'?. El proyecto consistia en una linea de
500 kV conectando las estaciones transformadoras de Piedra del Aguila y Abasto, pasando por las
instalaciones de Choele Choel, Bahia Blanca y Olavaria; es decir, el mismo proyecto que habia sido
rechazado en la audiencia anterior. La diferencia era que esta vez los solicitantes sumaban el 82,14%
de los votos superando el limite de 70% necesario para evitar un veto. La solicitud ..jo el canon
maximo en US$ 43.666.667 mas el Impuesto al Valor Agregado (IVA), a ser pagado durante 15 afios.
La remuneracion a la transportista independiente que se adjudicase la obra se completaba con US$
80 millones a recibir durante la etapa de construccién, provenientes de la subcuenta de excedentes
por restricciones a la capacidad de transporte (SALEX). Los valores anteriores se basaban en que
a dicha fecha la subcuenta SALEX contaba con fondos su..cientes para asegurar que a la fecha de
inicio de la construccion se contaria con al menos la cantidad solicitada como adelanto®S.

Antes de seguir es conveniente explicar como calcularon el canon maximo los solicitantes.
Para ello simularon los resultados ..nancieros de un transportista independiente cuyo objetivo era
construir, operar y mantener esta cuarta linea considerando un horizonte de treinta afios. Este
ejercicio entreg0 el valor de canon-techo propuesto, el que redituaba una tasa interna de retorno
de 12,55 % real para el accionista del futuro transportista.

La pugna entre transportistas Considerando que la nueva solicitud retejaba el amplio con-
senso entre bene..ciarios y que el canon maximo propuesto, junto con el adelanto de fondos de la
cuenta SALEX, eran valores atractivos, se pensaba que este proceso adquiriria una gran velocidad,
lo que en la préactica no fue asi.

A partir de la solicitud (mayo de 1996) y ante la certeza de que el proyecto se materializaria,
Transener comenzd a ser un actor relevante en el proceso. En efecto, en una ampliacion la trans-
portista existente desempefia al menos los siguientes roles:

e Contraparte: como concesionario del servicio publico de transporte de energia eléctrica al
que se vincula la ampliacion, debe emitir su opinidn sobre los aspectos técnicos relevantes del
proyecto.

e Operador: como operador del sistema existente, debe seguir operando y manteniendo las
instalaciones existentes a las que se vincula el nuevo proyecto, rol que la reglamentacion no

12E] GEEAC estaba compuesto por Capex, Central Térmica Alto Valle, Hidroeléctrica Cerros Colorados, Hidroeléc-
trica Piedra del Aguila, Hidroeléctrica Alicura, Hidroeléctrica EI Chocon, Turbine POwer Co., y Central Puerto.

13En la practica, entre la fecha de la solicitud y la de inicio de la construccién (1997) se siguié6 acumulando dinero
en la cuenta, debido a las restricciones de transmision. Por eso, ..nalmente se conté con fondos muy superiores a los
US$ 80 millones solicitados, los que sirvieron para pagar el canon de los primeros afios.
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delimitaba claramente a la fecha de la solicitud.

e Otorgador de la licencia técnica: el transportista existente otorga la licencia técnica que rige
las condiciones de construccion, operacion y mantencion de las nuevas instalaciones.

e Supervisor: es el encargado de supervisar la nueva obra en todas sus etapas: construccion y
operacion.

e Competidor: es un posible oferente en la licitacion para elegir al nuevo transportista inde-
pendiente.

La primera negociacion entre GEEAC Transener tratd de los aspectos técnicos del proyecto.
Transener actud en su rol de contraparte y se debid delimitar los aspectos técnicos que eran de
competencia del nuevo proyecto. Como se desprende de la Resolucion ENRE 613/96, despues de
aproximadamente tres meses las partes le comunicaron al ENRE el 3 de septiembre de 1996 que
habian acordado los puntos de conzticto. Esto le permitié al ENRE convocar a la audiencia publica
que ..nalmente se hizo el 25 de septiembre de 1996.

Como se esperaba, en dicha audiencia sélo se opuso Eseba Generacion, argumentando que por
su posicion geogra..ca no se bene...ciaria en la misma proporcioén que los pagos que le correspondian.
Esta oposicion fue desechada por el ENRE. Pero lo mas interesante de la audiencia es que en ella
emergieron los confictos de interés de Transener, particularmente en lo que se re..ere a sus roles de
operador, otorgador de la licencia técnica y posible oferente.

En efecto, uno de los posibles transportistas independientes, Litsa—Cartelone, argument6 que
el procedimiento debia ser tal que sélo compitieran ..rmas que estuvieran en igualdad de condiciones,
sin que se crearan ventajas de hecho o derecho que colocaran en situaciones de preferencia a uno
0 mas de los posibles interesados en presentar ofertas. Esto, segun Litsa—Cartelone, se lograria
excluyendo de la licitacion a las partes que tuvieran conzictos de intereses, en este caso Transener.

Parte de las preocupaciones de Litsa—Cartelone eran justi..cables. En particular, era espera-
ble que Transener intentara imponer condiciones técnicas discriminatorias que excedieran aquellas
establecidas en el contrato de la concesionaria de servicios de transmision para aumentar los costos
de sus rivales. Justi..cadamente, Litsa—Cartelone estimaba que estas condiciones técnica no podian
ser distintas de aquellas impuestas por las licencias ya otorgadas, salvo circunstancias objetivas y
veri..cables que lo justi..caran. Pero parece evidente que Litsa—Cartelone también queria excluir a
Transener simplemente para eliminar a un competidor.

El 24 de octubre de 1996 el ENRE aprobo la solicitud de ampliacion y el canon méximo prop-
uesto por los solicitantes (Resolucion 613/96) y otorgé el Certi..cado de Conveniencia y Necesidad
Pdblica; también autoriz6 la asignacion de los fondos de la cuenta SALEX al proyecto. En ese
momento, comenzd la segunda negociacion entre el GEEAC y Transener, que esta vez actuaba
como otorgador de la licencia técnica. Visto el interés de Transener de participar en la licitacion,
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no es muy sorprendente que intentara imponer que el mantenimiento del equipamiento de la nueva
linea que se instalara en las subestaciones existentes debia ser hecho por ella. Esto dejaba a los
competidores en una situacion incomoda, porque debian elegir entre construir equipamiento nuevo
para conectarse—un costo que Transener como transmisor no tenia que incurrir— o usar el exis-
tente contratando el servicio. El problema de la segunda alternativa era que en ese momento la
reglamentacion no decia nada sobre como ..jar tarifas y Transener lo interpretaba como un servicio
no regulado. GEEAC se dio cuenta que si Transener quedaba libre para ..jar dichas tarifas, la
competencia en la licitacion seria menos intensa. Aun cuando GEEAC deseaba la mayor cantidad
de oferente, llegd a pensar que la manera de lograr lo anterior era excluyendo a Transener de la
licitacion. Por lo mismo, la negociacion demor6 bastante méas que la anterior y recién en marzo
de 1997 (seis meses después de la aprobacion), el ENRE dict6é la Resolucion 227, donde deter-
minaba que la operacion y mantenimiento de las subestaciones existentes afectadas al proyecto de
la Cuarta Linea seran efectuados por TRANSENER, siempre que se “enmarquen en los lineamientos
del proyecto de referencia”, entendido como tal, el proyecto aprobado en la solicitud, y de..niendo
los cargos asociados a dichos servicios. Posteriormente, el 19 de mayo de 1997 el ENRE convoco a
una audiencia de partes se acordd que Transener podia participar en la licitacion pero se incluyo
una alternativa de proyecto que permitia que la transportista independiente realizara por si misma
la operacion y mantenimiento de todas las componentes del proyecto!*. En virtud de este acuerdo,
el 22 de mayo el ENRE dicté la Resolucion 525/97 aprobando el pliego presentado por el GEEAC.

Este no fue el ...nal del proceso, porgue nuevamente Litsa—Cartelone intentd excluir a Transener,
esta vez presentando un cuestionamiento ante el ENRE. Argumentd que Transener gozaria de ven-
tajas tributarias si no constituia una sociedad de giro exclusivo para participar en la licitacion y
que, en cualquier caso, era técnicamente inconveniente e incluso imposible que dos operadores dis-
tintos coexistieran. Sin embargo, el 6 de agosto de 1997 el ENRE rechazé la peticién (Resolucién
ENRE N° 742/97).

Como puede verse, en esta etapa se produjo una pugna entre Transener y los potenciales
entrantes. Por un lado, Transener intentd incluir reglas que le aumentaran los costos a los com-
petidores y, por el otro, los potenciales entrantes intentaron excluir a Transener buscando menos
competencia en la licitacion. Sin embargo, ..nalmente la disputa se resolvié de la manera mas
favorable para la licitacion, permitiendo la participacion de todos los actores, adecuandose y com-
plementandose la normativa para ello.

La ultima parte de este proceso y quizas la menos conocida, es la que se vivio al ..nal de la

14E| pliego permitia tres alternativas de contratacion: (i) coincidencia total con el proyecto de referencia, es decir
conexion directa a las subestaciones existentes; (ii) conexidéin mediante extension de barras y seccionadores, con
instalaciones adyacentes a la existentes y provistas por el contratista; (iii) conexién con extension de barras con
interruptor en instalaciones provistas por el contratista, adyacentes a las existentes.

Las opciones (i) y (ii) suponian que Transener operaria y mantendria las subestaciones existentes. Esta situacion
no ocurria en la variante (iii), que le permitia al adjudicatario mantener y operar las instalaciones.
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licitacion, cuando Transener y los entrantes ya habian agotado las instancias regulatorias para que se
incluyeran sus argumentaciones en el pliego. Dado que la licitacion consideraba una precali..cacion
técnica previa a la apertura del sobre con oferta econémica, Transener presentd argumentos para
descali..car alguna de las opciones técnicas presentadas por Litsa—Cartelote, proceso que debia ser
resuelto por el GEEAC. Finalmente, no se descali..c6 ninguna de las opciones y se tuvo el exitoso
resultado que describimos a continuacion.

3.3. El resultado: licitaciones vs. regulacién nuevamente

El cuadro 3 muestra las ofertas hechas en la licitacién. La linea se la adjudicé Transener con un
peaje de US$24,52 millones, pero el rango de ofertas es amplio y llega hasta los US$39,47 ofrecidos
por Atalaya Energy, el consorcio formado por los bene..ciarios del proyecto. En cualquier caso,
la competencia se aprecia estrecha: el consorcio Lineas de Transmision del Comahue hizo ofertas
apenas mayores que la ganadora.

Nuestro modelo puede ocuparse para estimar una cota inferior del ahorro de peajes debido
a la licitacién. En efecto, para comenzar, nétese que la oferta ganadora de Transener es una
cota superior del menor costo posible, ¢~ en el modelo—c~ no puede ser mayor que la oferta del
ganador—. Por otro lado, vista la estrategia optima de los bene..ciarios, se sigue que su oferta
es una cota inferior de CM(c™"). Si efectivamente el costo de los bene..ciarios hubiera sido ¢*, su
oferta en la licitacion seria igual al peaje maximo que hubiera ..jado un regulador con ¢ = 0. Por
eso, se puede concluir lo siguiente:

Resultado 3.1. Sien Argentina la linea se hubiera regulado 6ptimamente y ¢ = 0, el peaje hubiera
sido a lo menos 61% mas alto (US$39,47 millones contra US$24,52 millones).

En la préactica, es probable que una vez aprobado un proyecto un regulador no pueda dar
marcha atras. En ese caso el peaje regulado hubiera sido igual a ¢™. Aunque no podemos estimarlo
con la informacion que se obtiene de la licitacion, es claro que el peaje hubiera a lo manos tan alto
como los US$39,47 ofertados por el consorcio formado por los bene..ciarios. Por eso, el resultado
3.1 es una estimacion conservadora de cuanto méas hubieran pagado por la linea de transmisién si
Transener hubiera sido monopolio por ley designado para construir la linea y su peaje hubiera sido
regulado.

3.4. ¢ Quién debe decidir si una linea se hace o no?

Una vez que se decide licitar, se puede argumentar que el mecanismo argentino permite obtener
los peajes esperados més bajos posibles habida consideracion que la informacion es asimétrica. Sin

Sparte de los integrantes del GEEAC formaron una transportista independiente propia para participar en la
licitacién, y por eso se abstuvieron de participar en la precali..cacion de las ofertas.
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embargo, se ha dicho que uno de los defectos del mecanismo de expansion de la transmision en
Argentina es el derecho a veto del 30% de los bene..ciarios!®. Como se vio, la cuarta linea del
Comahue se propuso por primera vez en 1994, pero su construccién se aprobd solamente en agosto
de 1997.

Es sabido desde hace un tiempo que con el mecanismo de votacion argentino no se hacen
necesariamente todos los proyectos socialmente deseables y también que, por el contrario,a veces se
aprueben proyectos socialmente no rentables (véase Chisari et al. [2001]). Sin embargo, nos parece
a lo menos implausible argumentar que el “retraso” de la cuarta linea se haya debido a generadores
intentando bloquear un proyecto socialmente rentable que privadamente les perjudicaba. Antes
bien, la secuencia de hechos recién sefialada sugiere que el mecanismo permitié que una linea se
hiciera por mucho menos de lo que hubiera resultado si el procedimiento

Para comenzar, la primera postergacion debida al veto de algunos generadores puede atribuirse
a que el proyecto inicial era caro. Esto no sélo se desprende de la diferencia entre el canon propuesto
por el contrato BOM vy el que resultd de la licitacion (poco menos de US$ 60 millones contra US$
25 millones); también se concluye lo mismo comparando el contrato COM propuesto y la oferta
méaxima de la segunda solicitud.

Un ejercicio simple consiste en comparar el valor presente de los peajes que pagan los bene...-
ciarios con el canon propuesto en el contrato COM (primera solicitud) con el canon maximo mas el
adelanto de fondos SALEX (segunda solicitud); para calcular los valores presentes se us6 una tasa
de descuento de 10%?!7. Este ejercicio indica que el costo implicito en el canon del contrato COM
era US$ 370,1 millones, mientras que con el canon maximo el costo era US$ 346,5 millones—es
decir, la segunda solicitud se preveia un proyecto US$ 23,6 millones mas barato (6,3%)—. El que
casi todos los generadores aprobasen el segundo proyecto mas no el primero, al menos sugiere que
el umbral que hacia el proyecto socialmente rentable estaba en esas magnitudes. A menos que el
bene...cio privado de quienes votaron a favor en la primera audiencia haya sido muy grande es a
lo menos plausible a..rmar que la primera propouesta podria no haber sido socialmente rentable.
Por supuesto, si consideramos el valor ..nal que resulté de la licitacion, concluimos que el proyecto
de..nitivo resultd US$ 144 millones mas barato, 40% de menor costo en valor presente, una mag-
nitud apreciable y que sugiere que la postergacion fue socialmente conveniente. Estas magnitudes
son importantes e indican que es conveniente que quienes pagan la linea sean los que ..nalmente
deciden si se construye o no.

Por ultimo, como vimos, una vez aprobada la linea las postergaciones posteriores se debieron
principalmente a que los transmisores trataron de infuir las reglas para que la licitacion fuera
menos competitiva. Pero esta demora valio la pena porque el conjunto de reglas que resultd es el

18Un defecto adicional, discutido por Chisari et al. (2001) en que no todos los bene..ciados votan en el proyecto.

17En dicho calculo se supone dos afios de construccién y el siguiente cronograma de avance del anticipo de US$
80 millones propuesto por el GEEAC para los dos afios de construccion: 15,5% para el primer semestre; 70,7% el
segundo semestre; 3,8% en el tercero y 10% en el cuarto semestre.
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apropiado: se le permite participar a los bene..ciarios y al transmisor existente en la licitacion, pero
se le obligd a Transener a proveer acceso en condiciones no discriminatorias a susu instalaciones.

4. Conclusién: una evaluacion de la ley corta (a diciembre de 2003)

En este trabajo mostramos que es posible y conveniente licitar competitivamente las expansiones
del sistema de transmision. La licitacion de la cuarta linea del Comahue sugiere que de haberse
aprobado la versién original de la ley corta las rentas que hubieran quedado en los bolsillos de un
transmisor regulado hubieran sido considerables. De hecho estimamos que el peaje hubiera sido a
lo menos 61% mas alto si la cuarta linea del Comahue se le hubiera asignado sin competencia al
transmisor actual (Transener). Como se dijo lineas arriba, esta es una estimacion conservadora del
ahorro de peajes que se materializé debido a la competencia. Para concluir describimos brevemente
las disposiciones relevantes que estadn actualmente en el proyecto de ley corta y evaluamos qué tan
cercanas estan del ideal que permite materializar las ganancias de la competencia que han sido
descritas en este trabajo.

A diciembre del 2003 el procedimiento para ampliar las lineas de transmision y ..jar peajes
es el siguiente:

e Cada cuatro afos se hace un estudio que ..ja el valor de inversion de las instalaciones existentes,
el sistema troncal y el area de infuencia coman (art 71°-11). En dicha oportunidad, también
se realiza un estudio de alternativas de expansion para distintos escenarios (art 71°-13).

e Basandose en la informacion anterior, la Direccion de Peajes del CDEC realiza cada afio un
estudio de expansion. De acuerdo con el articulo 71°-26:

Anualmente, la Direccion de Peajes del CDEC analizara la consistencia de las insta-
laciones de desarrollo y expansion del sistema troncal contenidas en el informe técnico
de la Comisidon Nacional de Energia sefialado en el articulo 71-18, con los desarrollos
efectivos en materia de inversién en generacion eléctrica y con la evolucion de la de-
manda, sobre la base de los escenarios y supuestos considerados en el mismo decreto
referido. Como resultado de esta revision, debera recomendar, fundadamente, con los
criterios utilizados en el estudio de transmision troncal, la realizacion, modi..cacion,
postergacion o adelantamiento de las obras de transmision contempladas en tal decreto.

e Una vez decidido que se debe construir una expansion la Direccion de Peajes licital®.

183eglin el art. 71°-23: “Correspondera a la Direccién de Peajes del Centro Econémico de Despacho de Carga
respectivo, conforme a los plazos y términos establecidos en el reglamento, efectuar una licitacion publica internacional
de los proyectos [...]".
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e Por su parte, ante decisiones de ampliacion de instalaciones existentes, la licitacion la hace
la empresa duefia de las instalaciones!®. El costo de las obras se agrega al Valor de Inversion
por cinco periodos tarifarios (20 afios). A partir del quinto el valor de la ampliacion se tari..ca
en el proceso regular.

e Las lineas nuevas (es decir, las expansiones del sistema) se licitan por menor canon o peaje.
De acuerdo con el art. 71°-25,

Cuando el decreto sobre adecuaciones al plan de expansion de la transmision troncal,
referido en el articulo 71°-26, identi..que como troncales a proyectos de lineas y subesta-
ciones troncales nuevas, los mismos seran adjudicados, mediante el proceso de licitacién
[...]. La licitacion se resolvera segun el valor anual de la transmisién por tramo que
oferten las empresas para cada proyecto y sélo se consideraran de manera referencial el
V.l. y COMA de..nidos en el aludido decreto.

e El canon resultante de la licitacion rige por cuatro periodos tarifarios (20 afios). A partir del
quinto el valor de la ampliacion se tari..ca en el proceso regular como instalacion existente®°,

Es evidente que la version actual de la ley corta contiene avances sustantivos si se le compara
con la version inicial de mayo de 2002. En efecto, el regulador ya no plani..ca el sistema y el
CDEC puede modi..car el estudio de expansion que se hace cada cuatro afos con motivo de la
..jacion de peajes. Esto permite adaptar el plan de expansion a los desarrollos del mercado. Pero
mas importante aun, las expansiones del sistema se licitardn por menor canon lo que permitira
acercarse al mecanismo argentino. Este trabajo sugiere, y la experiencia argentina con..rma, que
en las licitaciones debiera permitirsele participar a Transelec y a las empresas que se bene...cien con
la construccion de las lineas.

¢ Qué se le podria mejorar al proyecto? A nuestro juicio no tiene mayor justi..cacion distinguir
entre ampliaciones de instalaciones existentes y expansiones —todos los proyectos debieran licitarse
por menor canon y permitirse que sean ejecutados por terceros distintos al transmisor existente—. Si
se insiste en mantener la distincién, es importante de..nir y precisar qué se entiende por ampliacion,
incluyendo en esa categoria s6lo a proyectos muy pequefios. La razon es que la obligacion de licitar
la construccion de las ampliaciones es un sustituto imperfecto de la licitacion por menor canon

198eqglin el art. 71°-21: “En cualquier caso, las empresas de transmisién troncal, con la antelacién que reglamen-
tariamente se indique, deberan licitar la construccion de las obras a empresas cali..cadas, a través de procesos de
licitacién publicos, abiertos y transparentes, auditables por la Superintendencia, debiendo incluirse expresamente en
las bases de la licitacion que el V.I. de la ampliacién licitada no podra exceder en mas de quince por ciento al V.I.
referencial sefialado para ella en el decreto respectivo.”

20«g| valor anual de la transmisién por tramo resultante de la licitacién y su férmula de indexacién constituira
la remuneracion de las nuevas lineas troncales y se aplicard durante cinco periodos tarifarios, transcurridos los
cuales las instalaciones y su valorizacion deberan ser revisadas y actualizadas en el estudio de transmision troncal
correspondiente.” (Art. 71°-25.)
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por dos motivos: primero, las instalaciones existentes se remuneraran con una tasa del 10%, que
a todas luces es excesiva?! .Por eso, el transmisor gana con un precio alto, porque retornara 10%
real. Segundo, el transmisor hara la licitacién y tendra la posibilidad de manipular las reglas para
que resulte un costo mas alto que en una licitacion verdaderamente competitiva y abierta.

El proyecto también requiere precisar quién tendré derecho a decidir ..nalmente si una linea
se hace 0 no. Es importante notar que, si bien la Direccion de Peajes del CDEC hace los estudios
de expansiones y esta a cargo de licitarlas, todavia no se ha de..nido quién tiene derecho a voto
para decidir si una expansién recomendada debe o no hacerse. El articulo 71°-26 s6lo dice que:

“Esta recomendacion sera comunicada a las empresas que integran el CDEC y a
la Comisidn, la que, oyendo a las empresas, y, si hubieren discrepancias, al Panel de
Expertos, debera informar al Ministro de Economia, Fomento y Reconstruccién para
que proceda a dictar un decreto de ejecucion anual del plan de expansion.”

Como vimos, el proceso que llevo a la licitacion de la cuarta linea del Comahue sugiere que existen
argumentos de peso a favor de entregarle el poder de decision a quienes deben pagar la expansién,
puesto que son los Unicos agentes que tienen incentivos a ..Itrar proyectos que son muy caros.
Adicionalmente. es conveniente que en la decision de ampliar una linea existente también tengan
derecho a voto (y tal vez a veto) quienes la paguen. De lo contrario, la tasa asegurada de 10% real
es un incentivo casi incontrarrestable a que el transmisor amplie todo lo que buenamente pueda.

El proceso de licitacion de la cuarta linea del Comahue también muestra que las decisiones
tomadas por los bene..ciarios evitaron que se hicera un proyecto caro. En ese sentido, la evidencia
revisada sugiere que la extension del proceso, que algunos atribuyeron al veto de algunos bene..cia-
rios, retejo solamente que la primera solicitud proponia un proyecto que no era econémicamente
conveniente. La demora una vez que se se aprobd el proyecto no se debié a la intervencion de
bene..ciarios, sino a la pugna entre transportistas. Esta demora, sin embargo, permitié a..nar la
reglamentacion para permitir que participara Transener resolviendo adecuadamente los conzictos
de interés que su participacién implicaba. El resultado ..nal de la licitacién indica que la demora
fue el precio que se pago6 por re..nar el mecanismo regulatorio, y por lo tanto no debiera volver a
repetirse en el futuro. En cualquier caso, el resultado de la licitacion indica que los supuestos costos
de la postergacion fueron méas que compensados por sus bene..cios.

2ly/gase Galetovic (2002a).
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Apéndice

A. El sistema de transporte argentino y su remuneraciéon

A.1l. Descripciéon

El asi llamado Sistema de Transporte de Energia en Alta Tension argentino estd compuesto por las instalaciones de
transmision de tension igual o mayor que 220 kV, e incluye los equipos de compensacion, transformacion, maniobra,
control y comunicaciones. Estas instalaciones suman alrededor de 9.700 km. de lineas. El principal operador de este
sistema es por lejos Transener, que opera alrededor de 8.800 km de lineas.

La empresa a cargo de operar el sistema recibe anualmente unos US$ 33 millones. Este valor, al que se le llama
remuneracion por capacidad de transporte, es ..jado por el Ente Regulador de la Electricidad (en adelante ENRE)
cada cinco afios para cubrir los costos de operacion. La remuneracién por capacidad de transporte se descompone
en tres categorias: la remuneracion variable, que corresponde a las pérdidas de transmision valorizadas al costo de la
energia y la potencia —equivalente a nuestro “ingreso tarifario”—; el cargo de conexién, que corresponde a los ingresos
por operar y mantener el equipamiento necesario para conectar a los usuarios al sistema; y un cargo complementario,
que sumado a las remuneraciones anteriores, completa la recaudaciéon anual aprobada cada 5 afios. Los encargados
de pagar cada uno de los tres cargos —los asi llamados usuarios del Sistema de Transporte— son, por un lado, los
generadores, cogeneradores y autogeneradores en su funcion de generacién; y, por el otro, los distribuidores y grandes
usuarios en su calidad de clientes. Una caracteristica distintiva del sistema argentino es que la remuneracién de las
lineas existentes al momento de privatizar la industria a principios de los noventa no incluye los costos de inversion
(AVI en la jerga de nuestra ley corta).

Ahora bien, la remuneracion variable es pagada por los distintos usuarios en funcién de sus inyecciones y
retiros. Esta implicita en las diferencias de precio entre nudos debidas a las pérdidas de energia y potencia. Para
..jar el cargo de conexidn se de..ne un monto por instalacion y es pagado por los usuarios conectados a cada nodo del
sistema, a prorrata de las potencias que inyectan o retiran en dicho nodo. Finalmente, el cargo complementario se le
asigna a cada usuario mediante la identi..cacion de las areas de intuencia de cada nodo del sistema??.

A continuacion describiremos brevemente la forma como se determina cada uno de los cargos y los mecanismos
para determinar las areas de infuencia.

A.2. La remuneracion del sistema de transporte

La remuneracion variable Cuando se transmite energia y potencia parte se pierde. Las pérdidas totales son propor-
cionales al cuadrado de la potencia transmitida y, por lo tanto, las pérdidas marginales son mayores que las medias.
Asi, si los precios nodales se ajustan e incluyen las pérdidas marginales, quien compre en un nodo exportador a al
precio marginal y luego retire y venda en un nodo importador b al precio marginal en b se quedara con una diferencia
positiva. En Argentina a esta diferencia se le llama remuneracion variable y se la queda el transmisor.

Un poco mas formalmente, si denotamos por C, la remuneracion variable, ésta es igual a

C’u = prb - paEa (Al)

donde E es la energia que llega al nodo b, E, es la energia que sale del nodo a, py €s el precio en el nodo by p,
es el precio en el nodo a. Ahora bien, es claro que E, < E, porque cuando se transmite, parte se pierde. (Las
expresiones para la potencia son similares y las omitimos por brevedad.) Sin embargo, si la diferencia p, — p, es igual
a la pérdida marginal, se sigue que %L > %Z' porque las pérdidas marginales son mayores que las medias, Luego,
Cy =ppEy — paEq > 0.

En la préctica, el sistema de precios argentino es uninodal, y las pérdidas marginales se reconocen con factores
de nodo. Se de..ne un nodo de mercado (Ezeiza, en las afueras de Buenos Aires) donde se establece el precio de
mercado, Ilamémoslo p™¢. Los precios en cada uno de los nodos del sistema son proporcionales al precio de mercado

22E] 4rea de intuencia de un usuario del Sistema de Transporte se de..ne como el conjunto de lineas y demas
instalaciones de la red, directa o indirectamente afectadas por una inyeccion o retiro de potencia en el nodo donde
esta instalado el usuario. Se entiende que una linea o instalacion es afectada cuando su fujo de potencia aumenta a
consecuencia del aumento de la potencia inyectada o retirada en el nudo donde esta instalado el usuario.

25



de acuerdo con factores de nodo que retejan las pérdidads marginales bajo condiciones normales de operacion. Asi,
la expresion (A.1) puede reescribirse como

C’u = (beb - faEa) X pme, (A2)

donde f; es el factor de nodo del nodo . En nuestro ejemplo, pp — pa = p™° fo — p™ fa.

Es interesante discutir el destino que la regulacion argentina le asigna a los ingresos variables cuando una linea
que transmite hacia el mercado se congestiona. En ese caso el precio del nodo exportador a se desvincula del resto del
mercado, en el sentido que la diferencia p, — p, €s mayor que la explicada por las pérdidas marginales, p™° f, — p™° fa
—vale decir, el precio en el nodo a es menor que el precio del nodo importador b descontadas las pérdidas de energia—.
Esto es asi porque cuando el nodo a se desvincula del resto del mercado, el precio se determina mediante el equilibrio
de la oferta y la demanda locales. La capacidad maxima de la linea es s6lo una demanda adicional en el nodo
exportador a 0 una inyeccion adicional en el nodo importador b, pero no determina el margen.

Asi, cuando la linea se congestiona el ingreso de una agente que pudiera comprar a precio p, en el nodo
exportador a y luego vender en el nodo importador b seria

Cy = (fo By — Pa Eq) x p™°.

me

Sin embargo, la regulacién argentina obliga a que el ingreso variable del transmisor siga siendo igual a (A.2). La
diferencia

C5—Cy = By p™ <fa - p,,‘;)
p

se conoce por renta de congestion o recaudacion variable por precio local.

¢Cual es el destino de la renta por congestion? Evidentemente, si la remuneracién por el sistema existente
no incluye inversiones y, como veremos lineas abajo, las ampliaciones del sistema no se le asignan directamente a
la empresa que opera las lineas congestionadas, la renta no puede quedar en poder del operador. La pregunta es
si se otorga a los usuarios que originan la congestion o no. La respuesta es no, porque no se le asigna ninguno
de los dos directamente. Dicha recaudacion se acumula en una cuenta especial, administrada por la Compafiia
Administradora del Mercado Mayorista, (CAMMESA), y cuyos fondos s6lo sirven para efectuar inversiones en los
corredores congestionados, asignandose en la forma que describimos lineas abajo.

El cargo por conexién Cada cinco afios se ..ja el cargo por hora de conexidn de cada tipo de equipamiento —
transformadores, lineas e interruptores—. El cargo de cada nodo se reparte entre los usuarios conectados de acuersdo
con su prorrata en la potencia maxima total del punto de conexion. Para los consumidores se considera la potencia
méaxima demandada y para los generadores la potencia nominal. Este cargo se aplica a las horas realmente disponibles
del equipamiento y descontadas las penalidades por indisponibilidad.

El cargo complementario y las areas de infuencia Este cargo asegura que el operador reciba la totalidad de la
remuneracion por capacidad de transporte y es igual a la diferencia entre dicho valor y lo recaudado por remuneracion
variable. Se le cobra a cada usuario a prorrata de su participacion en cada linea dentro de su respectiva area de
infuencia.

La de..nicién de area de infuencia es muy parecida a la que aparece en la actual ley eléctrica chilena, aunque
con una diferencia importante: mientras en Chile el nudo bésico se de..ne por Reglamento, y por lo tanto puede
cambiarse, en Argentina la ley de..ne al nodo Ezeiza como punto Unico de referencia para determinar el uso que los
distintos usuarios hacen del sistema de transmision. Grosso modo, las instalaciones cuyos fujos de energia viajan hacia
Ezeiza son pagadas por las inyecciones de energia en el punto de origen (generadores). Mientras que las instalaciones
cuyos tujos de energia se alejan desde Ezeiza hacia los consumos, son pagadas por los distribuidores o clientes. Cabe
sefialar que este concepto de uso para cada linea es el econdmicamente correcto, siendo solamente discutible que el
nodo de mercado sea inamovible.

La metodologia para determinar la prorrata de cada usuario, que se describe a continuacién, se basa en
conceptos muy similares a los que sustentan métodos que tratan de identi..car usos de sistemas de transmision,
tales como los GGDF o GLDF, e incluso formas muy similares fueron aplicadas en Chile en algunos arbitrajes de
determinacion de &reas de infuencia, v.g. Colbun-Transelec, a principios de la década pasada.

En efecto, para un conjunto de estados tipicos de operacion del sistema ¢, se estiman los fujos de potencia.
Luego, en cada nodo k se aplican, por separado, incrementos unitarios de potencia generada o demandada com-
pensados por una variacion en el nodo Ezeiza que, por tanto, hace las veces de nodo totante (swing bus). EIl area
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de infuencia del nodo k serad entonces el conjunto de lineas en que aumenta el tujo de potencia. Si de..nimos por
A(i, k,t) la variacion del fujo de potencia de la linea ¢ ante una variacion unitaria A(k) de la potencia generada o
demandada en el nodo k en el estado de operacion ¢, el area de infuencia del nodo &k son aquellas lineas 7 tales que
A(i, k,t) > 0 ante el incremento unitario de potencia generada o demanda por el nodo k. LlIamese A; el conjunto de
nodos tales que la linea i forma parte de su area de intuencia.

Una vez hecho este ejercicio para cada nodo y estado de operacion, se determina la prorrata del nodo % en la
linea i en el estado ¢. Sea
A(i, k,t)

A(k)

donde P(k) es la potencia maxima generada o consumida en el nodo k. Y sea

Plii(i,) = Y P (i, j,1).

JEA;

P (i, k,t) = x P (k),

El asi llamado factor de participacion del nodo k en el uso de la linea 7 en en el estado ¢ es asi

A b, t) = bk t) mai“,k’t).

Ptotal (7'7 t)

La participacion del nodo %k en una linea ¢ se reparte entre los usuarios vinculados directamente al nodo o indirecta-
mente a través de instalaciones de subtransmisién que no son de la transportista. El factor de participacién de un
usuario ubicado en el nodo & es igual a la fraccion de la potencia total que es responsabilidad del usuario; potencia
despachada si se trata de generadores o demandada si se trata de un distribuidores o un gran cliente.

B. Mecanismos de ampliacién del sistema de transporte

En este apéndice describimos con algo mas de detalle los mecanismos de ampliacion del sistema de transporte
argentino.

En Argentina las ampliaciones son realizadas por los asi llamados “transportistas independientes”. Esta
denominacion se le otorga al duefio de lineas e instalaciones de transporte que las pone a disposicion del operador del
sistema de transmisién bajo las condiciones establecidas en una licencia técnica®®. Los transportistas independientes
no son agentes del asi llamado Mercado Eléctrico Mayorista (MEM).

Existen dos marcos regulatorios para regular la transmision. Como ya se dijo, cuando se trata de instalaciones
existentes los usuarios sélo pagan los costos de mantencion y operacién, mas no los de inversion. Aunque no es
una condicidon necesaria, gracias a esto el sistema argentino pudo desarrollar un marco regulatorio distinto para
las expansiones. Se optd por hacerlas en forma competitiva aplicando el principio, debido a Chadwick (1859) y
popularizado mas tarde por Demsetz (1968), de sustituir la regulaciéon por competencia por la cancha. El principio
detras de esta idea aplicada a la transmision es que si bien existen economias de escala, éstas se agotan en gran
medida a nivel de cada proyecto. Por eso, la empresa existente no tiene necesariamente costos menores cuando se
trata de proyectos nuevos, a pesar que el costo medio de cada proyecto cae a medida que crece su tamafio.

A continuacién describimos los mecanismos de expansion de instalaciones de transmision contemplados en la
reglamentacion argentina.

B.1. Modalidades de ampliacion

Ampliaciones de la capacidad de transporte por contratos entre partes Cuando uno o mas agentes del mercado
(generadores, distribuidores o grandes clientes) necesitan ampliar la capacidad del sistema de transmision, pueden
contratar con el operador o con un transportista independiente. A esto se le llama contrato de construccion, operacion
y mantenimiento (contrato COM).

Para celebrar un contrato COM deben elevar una solicitud de ampliaciéon al operador, el cual, a su vez la
noti..ca al ENRE. EIl regulador dispone la celebracion de una audiencia publica y, de no existir oposiciones fundadas,

23E| operador del sistema recauda mensualmente la remuneracién de todo el sistema de transmision, y luego le
traspasa la fraccion que les corresponde a las instalaciones de transportistas independientes.
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autoriza el proyecto. Esta autorizacién permite que el operador otorgue la licencia técnica.2*Una vez hechas, las
ampliaciones se remuneran igual que las instalaciones existentes.

Ampliaciones de la capacidad de transporte por concurso publico Un agente o grupo de agentes del mercado también
pueden solicitarle al operador del sistema al cual se quieren vincular autorizacién para realizar una ampliaciéon por
concurso publico. Esta solicitud puede hacerse en dos modalidades:

e Una oferta de contrato COM, de una transportista o de un interesado en convertirse en transportista indepen-
diente, por un canon anual constante que han de pagar durante 15 afios los usuarios del proyecto.

e Una propuesta de canon anual maximo que han de pagar durante 15 afios los usuarios del proyecto, acompafiada
por una propuesta técnica y una evaluacién econémica que permita demostrar, a conformidad del ENRE, la
factibilidad econdmica de la ampliacion remunerada con canon propuesto .

La solicitud sélo puede presentarse si la suma de los factores de participacion de los solicitantes en el uso de
la linea es al menos 30%. Esta informacion debe ser rati..cada por CAMESSA, quien a solicitud de la transportista
efectlia el célculo de los factores de participacién y de la proporcidn en que cada uno debera participar del prorrateo
de los costos de amortizacion. Cumplido lo anterior, la transportista solicita al ENRE el Certi..cado de Conveniencia
y Necesidad Publica.

En ese momento ENRE evalla las solicitudes. El criterio de decision es que el valor presente del total de costos
de inversion, operacién y mantenimiento del sistema eléctrico con las modi..caciones que se deriven de la ampliacion
solicitada, resulte inferior al valor presente del costo total de operacién y mantenimiento las modi..caciones, incluyendo
dentro de los costos de operacién mencionados precedentemente el valor de la energia no suministrada. Luego el ENRE
publicita la solicitud, el periodo de amortizacidn propuesto, el canon anual maximo y los pagadores de la ampliacion
en los porcentajes que determina CAMESSA y dispone la celebracion de una audiencia publica.

Como resultado de la audiencia pUblica podran presentarse oposiciones a la solicitud, que cuando representen
mas del 30% de participacion en los pagos de la linea, obligan a que el ENRE rechace sin mas tramite la solicitud.
Si no se diera dicha situacion, pero existiera, a criterio del ENRE, una oposicién fundada podra solicitar la opinién
de consultores independientes, y resolvera en instancia Unica. De no existir oposicion el ENRE aprueba la solicitud
de ampliacion, el periodo de amortizacion, el canon anual, los bene..ciarios y la participacién de estos en el pago
del canon, y otorga el Certi..cado de Conveniencia y Necesidad Publica de la ampliacion, quedando habilitada la
transportista a de..nir los términos de la licencia técnica requerida para su ejecucion..

Obtenida la autorizaciéon del ENRE, el solicitante o conjunto de ellos, que pasa a denominarse Comitente,
debera realizar una licitacion publica cuyo objeto serd la construccion, operacién y mantenimiento de la ampliacion
propuesta en su solicitud. Dependiendo de la modalidad usada en la solicitud, la lictaciéon publica podra ser de
acuerdo a lo siguiente:

e Solicitud con oferta de contrato COM.

— (i) El oferente que propuso el proyecto puede competir en la licitacion publica.
(ii) Si nadie ofrece un canon menor al que acompafi¢ a la solicitud evaluada por el ENRE, se autoriza
al comitente a celebrar el contrato COM con la transportista o transportista independiente cuya oferta
acompafié a la solicitud, por el canon anual aprobado.
(iii) En caso que existan ofertas de canon anual entre el 85 y 100% del canon que acompafi6 la solicitud,
los oferentes que cumplan esta condicion y la transportista o transportista independiente que acompafio
la oferta, tendran derecho a mejorar sus ofertas, adjudicandose a la de menor canon anual.
(iv) Si hay ofertas bajo el 85% del canon anual que acompafi6 la solicitud, se le adjudicara directamente
al oferente de menor canon.

241 a licencia técnica contiene las condiciones técnicas de construccién, operacién y mantenimiento que deberan
cumplirse para conectar el equipamiento al sistema, debiendo, a su vez, especi..car los requisitos técnicos necesarios
para asegurar la calidad de servicio requerida, la facultad de supervision del operador, el régimen de sanciones por
incumplimiento y los servicios adicionales que se deban prestar. Dichas condiciones no podran exceder las establecidas
en el contrato de concesion del operador que la otorga.
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e Solicitud con propuesta de canon anual maximo

— (i) Si se presentan ofertas menores al canon anual maximo incluido en la solicitud de ampliacidn, el
ENRE autorizara directamente al comitente a celebrar el contrato COM con el ganador de la licitacion.
(ii) De no existir ofertas cuyo canon anual sea inferior al canon anual maximo incluido en la solicitud de
ampliacién, el ENRE declarara desierta la licitacion quedando automaticamente revocado el certi..cado
de conveniencia y necesidad publica otorgado.

Ampliaciones de las instalaciones Estas son aquellas expansiones o adecuaciones de estaciones transformadoras exis-
tentes propiedad de un operador o de un transportista independiente, y que no son parte de una ampliacién que
exceda la estacion transformadora.

En ese caso, el transportista que quiere ampliar sus instalaciones debe presentar junto con el pedido de
Certi..cado de Conveniencia y Necesidad Publica, un presupuesto de las obras y proponer un canon anual. El ENRE
dara curso a la solicitud si considera que los estudios de evaluacién técnica, econémica, de con..abilidad, seguridad,
capacidad de transporte presentados por el solicitante justi..can la ampliacion; y acepta los costos de operacion y
mantencion declarados por el solicitante. En cualquier caso, éstos no pueden exceder los valores regulados para las
instalaciones existentes. Cumplido lo anterior, el ENRE autoriza al solicitante a llamar a una licitacién publica.

En las ampliaciones solicitadas por el operador o el transportista independiente titular de la estacion, la
inspeccion de las obras sera ejecutada por el titular de la estacién al valor por él cotizado en tanto esté debidamente
justi..cado y apoyado en una adecuada apertura de costos a satisfaccion del ENRE, considerando incluido en este
valor el cargo por supervision. En caso que ninguna de las ofertas de ingenieria, suministro y montaje recibidas fuera
mas conveniente que el canon presupuestado por el solicitante titular de la estacion, el ENRE declarara desierta la
licitacién, quedando automaticamente revocado el Certi..cado de Conveniencia y Necesidad Publica otorgado.

La cuenta SALEX Independientemente de la modalidad que se adopte, los solicitantes podran pedir la transferencia de
los fondos de una subcuenta de excedentes por restricciones a la capacidad de transporte asignados a una determinada
ampliacidn, los que pueden ser asignados para solventar, a modo de anticipo, la construccion de la ampliacién.

B.2. Remuneracién de las ampliaciones

Amortizacion y explotacion
La remuneracion de las ampliaciones efectuadas por contrato COM deben ajustarse a las mismas pautas que
norman las que siguieron el procedimiento de concurso publico, a saber:

e Durante el periodo de amortizacién la remuneracién es mensual e igual a la doceava parte del canon anual
aprobado.

e Durante el periodo de explotacion, el que se inicia una vez que termina el periodo de amortizacién, la re-
muneracion mensual es la que resulta del régimen remuneratorio aplicable a instalaciones existentes de la
transportista, que fue discutido en el apéndice anterior.

Durante el periodo de amortizacion la recaudacién sefialada se obtiene via la remuneracién variable de trans-
porte y el cargo complementario hasta completar el canon, y se reparte entre los usuarios segun sus factores de
participacion, de acuerdo con procedimiento descrito en el apéndice anterior.

Pagos del transportista independiente al operador El transportista independiente que gane una licitacion debera
construir, operar y mantener la ampliacion bajo la supervision del operador. Por supervisar y operar la linea el
operador recibira los siguientes pagos:

e Durante el periodo de construccién, un cargo por su supervision equivalente al 3% del valor total de la obra,
pagadero en tantas cuotas mensuales iguales como meses se estipule para su construccién.

e Durante el periodo de operacion, un cargo por su supervision. Durante el periodo de amortizaciéon de la
ampliacién este cargo es igual al 4% de la remuneracién que le corresponderia a la instalacion, si se aplicara
la remuneracion a las instalaciones existentes. Durante el periodo de explotacion este cargo es igual al 2,5%
de la remuneracién que le corresponda por el desarrollo de la actividad que regla la licencia técnica.
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B.3. Los derechos ..nancieros de transporte

A principios de esta década se complementaron los procedimientos anteriores al permitirse que interesados, sean o0 no
agentes del mercado, que no resultaren pagadores de una expansién, pudieran participar en el ..nanciamiento de ella,
adquiriendo los derechos ..nancieros de transporte en la proporcion en que solventen el costo la obra. Se entiende por
“derecho ..nanciero de transporte” al derecho de percibir los cargos por congestion y pérdidas de..nidos en el apéndice
anterior.

C. Demostraciones

En este apéndice se demuestran una serie de lemas citados en el texto.

Lema C.1. Si se regula 6ptimamente y ¢ = 0 entonces el excedente esperado es

E; [max{vs — CM(c),0}].
Demostracion. Notese que la regulacion 6ptima es equivalente a un mecanismo P : [c~,c"] — [0,1] tal que

_ 1, si ¢ < 7*(0,vs),
P(e) = { 0, si ¢ > 7*(0,vs),

con w* que satisface

F(r*)
f(m)
(en el resto de la demostracion escribiremos 7™ por 7*(0,vs)). Ahora bien, como se muestra en la ..gura 1, una
relacién elemental de teoria de precios implica que

*

Vs =T +

= CM(r")

F(r) 7= /ir CM(c) f(c)de

Por lo tanto, el excedente esperado de la regulacion es

+

Flr*] - (vs — %) = /j [vs — CM(c)] f(c)P(c)de

= E. [max{vs — CM(c),0}].
|

Lema C.2. El excedente esperado de una licitacion inglesa donde compiten dos empresas es

Eca,c, [max{vs — CM(c*),vs — CM(c2)}] -

Demostracion. En una licitacién inglesa se adjudica la linea quien tenga el costo mas bajo, pero recibe como peaje
el costo mas alto. Por lo tanto, cada vez que ¢* > co, la recaudacion es igual a

a

F(c")-c" = / CM(c2) f(e2)des;

e igual a .
F(c2)-ca = / CM(c™) f(c")dc”

cada vez que c2 > ¢®. Por lo tanto, la recaudacion esperada es

ct ct

v [ a@) [T ettt [ s [ omesea.
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Pero por hipotesis la funcion de costo marginal es creciente en c. Luego, la recaudacion esperada se puede reescribir
como

+ a + co

Ve — / 7 £ / 7 min{CM(c"), CM(c2)} £ (c2)dea — / 7 F(c2) / - min{CM(c"), CM(e2) 1 (e)de”

— /7 /7 min{CM(c"), CM(c2) } f(c*) f(c2)dc*dca
= vs — Eca ¢, [min{CM(c"), CM(c2)}]
= Eca ¢, [max{vs — CM(c"),vs — CM(c2)}].
|

Lema C.3. Si los bene..ciarios pueden construir la linea a un costo ¢’

oOptimo, su excedente esperado es

€ [¢7,c"], e implementar un mecanismo

vs — B¢ ob [min{CM(ca)7 CM(e2), ..., CM(cn), cb}] ,
con ¢ = [¢%, ca, ..., Cnl.

Demostracion. Condicional a que el costo de los bene..ciarios sea ¢®, y para un mecanismo de asignacién directo y
compatible en incentivos p : [¢7,¢c]™ x [¢7,¢T] — [0,1]™, tal que la empresa cuyo costo es c* recibe cero excedente
en valor esperado, y con Zipi(c) € [0,1] para todo ¢ y p;(c) no creciente en ¢; (por compatibilidad de incentivos),
el excedente esperado de los bene..ciarios se puede escribir como

(vs — ) + Z::a /i /i [cb - CMi(ci)} pi(c)f(c?)...f(en)dc"...dey,

(esta es una aplicacion directa del lema 3 en Bulow y Klemperer [1996]). De esta expresion es facil apreciar que la
regla de asignacién 6ptima contingente a que el costo de los bene..ciarios sea c® es:

e Asignarle la linea con probabilidad 1 a i si

MC;(¢;) = min{CM(c*), CM(c2), ..., CM(c,)} < .

J

e Asignarle la linea a los bene...ciarios si
min{CM(c*), CM(cz), ..., CM(cn)} > €.
J
Con esta regla de asignacion el excedente esperado de los bene..ciarios, condicional a que su costo sea c?, es
n C+ C+
(vs — ) + Z‘_ / / [cb - CMi(ci)] pi(e)f(c)...f(cn)dc"...den
( c b c

= (vs —c’) — E¢ [min{CM(ca), CM(c2), ..., CM(cn)7cb}} cb]

Por altimo, el valor esperado incondicional del excedente es

/:+ {(vs —c)+ Z”: /i /i [" — CMi(e:)] pile) F(c®)...f dcn} e

=vs — /7 Ec [min{CM(c“),CM(cz), vry | } f(c
Vs — Eg o [min{CM(c ), CM(c2), .. Ccn) ] ,

lo que se queria demostrar.
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Lema C.4. En el mecanismo 6ptimo, la probabilidad con que 7 construye la linea si su costo es c; es

~

pici) = Fle) [1 — F[CM(e)]],
con F(c;) =[1— F(e)]™

Demostracion. Para que se le asigne a 7 la construcion de la linea debe ocurrir conjuntamente que (i) el costo marginal
de las n — 1 restantes empresas sea mayor; (ii) el costo marginal de 4 sea a lo mas igual a ¢*. La funcion CM(c)
es creciente en todo el rango; por lo tanto, la probabilidad que i tenga el costo marginal mas bajo es igual a la
probabilidad que tenga el costo mas bajo, que es igual a F(c;). Por la misma razén, la probabilidad que CM(c;) < ¢
es 1 — F[CM(c;)], lo que completa la demostracion. W

Nétese que en el mecanismo 6ptimo la probabilidad que se le asigne la linea a ¢ depende Unicamente de la
distribucion de los costos, F, y no de las particularidades del mecanismo. Esto es simple consecuencia de que el
mecanismo 6ptimo es e..ciente, en el sentido que, de adjudicarle la linea a una empresa, siempre es la de menor costo.

Lema C.5. Una licitacion inglesa tal que la postura de los bene..ciarios es
m(c”) =CM ()
es 6ptima.

Demostracion. El teorema de la equivalencia de ingresos implica que para demostrar este lema basta con mostrar
que en una licitacién inglesa tal que la postura de los bene..ciarios es w(c?) = CM™*(c®) (i) la probabilidad que se
adjudique la linea la empresa i dado que su costo es c; s p;(c;); (ii) el excedente esperado de una empresa cuyo costo
es ¢t es cero. (i) se sigue del hecho que en una licitacion inglesa como la propuesta una empresa se adjudica la linea
s6lo si su costo es el menor de las n empresas y su costo marginal a lo méas ¢’. (ii) se sigue de notar que una empresa
cuyo costo es ¢* se adjudica la linea con probabilidad 0. H

Lema C.6. En una licitacion inglesa 6ptima el peaje esperado que recibe la empresa ¢ cuando su costo es c;,
condicional a que la linea le sea adjudicada es

E b [min{c,i, CMfl(cb)}| ci,c; < min{c,hCM*l(cb)}] ,

c_;,c

— a
conc_; = (C ,C2,y .00, Ci—1,Cit1, ...,Cn).

Demostracion. En una licitacion inglesa 6ptima gana la postura mas baja y recibe un peaje igual a la segunda postura
mas baja. Ademas, a cada empresa le conviene ofrecer un peaje igual a su costo; al bene..ciario, por su parte, le
conviene ofrecer CM~*(c?). Por lo tanto, i se adjudica la linea s6lo si ¢; < min{c_;, CM~(c®)} y paga la esperanza
de la segunda postura méas baja. l

Lema C.7. Una licitacion de sobre cerrado, primer precio tal que la postura de los bene..ciarios es

BEe_, et [min{cﬂ', CMfl(cb)}

i = CMfl(Eb),ci < min{c,i}}
cuando su valoracion es ¢°, es dptima.

Demostracion. Suponer que cuando el costo de la empresa ¢ es ¢; su postura es igual a

E [min{c,i, CMfl(cb)}| ¢i,¢; < min{c_, CMfl(cb)}] ,

c_;,cb

su peaje esperado en una licitacién inglesa dptima condicional a que ¢ se adjudica la linea, y esta estrategia la sigue
cada una de las n empresas. En ese caso, condicional a que la linea se la adjudique una empresa, sera la de menor
costo—el peaje ofrecido por i es decreciente en ¢c;—. Ademas, condicional a que el costo de los bene..ciarios sea ¢,
el peaje minimo (i.e. la postura de los bene..ciarios)

E b [min{c,i, CMfl(cb)}| ci = CM (@) < min{c_, CMfl(cb)}} (C.1)

c_;,c
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es exactamente igual a la postura de la empresa de costo mas alto que se podia adjudicar la linea en una licitacion
inglesa 6ptima cuando el costo de los bene..ciarios era 2.

Luego, la probabilidad con que se le adjudica la linea a la empresa i dado que su costo es c;, es p;(c;). Mas
aun, la probabilidad que se adjudique la linea una empresa cuyo costo es ¢t es 0, por lo tanto su excedente esperado
es cero. Luego, la licitacion de sobre cerrado, primer precio tal que la postura de los bene..ciarios es (C.1), replica la
asignacion de la licitacion 6ptima.

Por ultimo, que la combinacion de estrategias examinada sea un equilibrio bayesiano se sigue de que el resultado
sea equivalente al de un mecanismo 6ptimo, directo y compatible en incentivos. ll
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Cuadro 1

Cronologia de la licitacion

Fecha Evento

02/09/1994 Grupo de generadores acuerda solicitar ampliacion de lalinea Comahue-
Buenos Aires

17/02/1995 Audiencia Pdblica

28/03/1995 Se rechazala solicitud

07/05/1996 Grupo de generadores acuerda solicitar nueva ampliacion de la linea Comahue-
Buenos Aires

20/05/1996 GEEAC solicita a Enre que evalGe laampliacion de lalinea

Mayo a septiembre Enre estudiaa proyecto
Enre convoca a Audiencia Publica (Resoluciones Enre N°441/96 y N°525/96

03/09/1996 Solicitantesy Transener llegan a acuerdo

25/09/1996 Audiencia Pdblica

24/10/1996 Se emite e certificado de convenienciay necesidad publica de laampliacion
Resolucion Enre N°613/96, acta N°285

22/05/1997 Sellamaalicitacion

27/10/1997 Licitacion

12/11/1997 Adjudicacién

Resolucién Enre N©1028/97, acta N°367




Cuadro 2
Beneficiarios

Empresa

% de pago del canon

Hidroeléctrica Alicurd
HidroeléctricaEl Chocon
Hidroel éctrica Piedra del Aguila
Hidroel éctrica Cerros Colorados
Ente Ejecutivo Presa Casa de Piedra
Pichi Picln Leufu

Central Puerto

Centrd TérmicaAlto Vdle
Capex

Eseba Generacién

Centra Térmica Filo Morado
Turbine Power Co.
EsebaDistribucion

Edenor

Edesur

Ederesa

Edelap

13.94%
16.31%
27.42%
4.86%
0.96%
4.29%
7.22%
1.43%
8.81%
5.51%
0.92%
2.15%
3.98%
0.11%
1.49%
0.02%
0,58%.




Cuadro 3
Ofertas en la licitacion
(canon anual, en miles de ddlares, sin IVA

Consorcio Oferta
Ataaya Energy 39.469
Compafiia Transportadora de 38.000
Electricidad del Comahue
Transener 24.521
24.832
25.521
Lineas de Transmision del Comahue 27.800
(Litsa-Cartelone) 27.170
27.000
27.130
26.500
26.320
25-666
24.999

Fuente: Resolucion ENRE N°1028/97, acta N°367



Figura 1: Regulacion 6ptima de la transmision
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Figura 2: La figura compara la regulaciéon éptima con una licitacién con dos

companias
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Figura 3: Los beneficiarios pueden implementar la licitacion 6ptima para

cada ¢



