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. LAS ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS

Existe una amplia gama de definiciones de lo que
constituye una Asociacion Publico-Privada (APP),
Para el Banco Mundial, una APP e5"un contrato a
largo plazo entre un particular y una agencia del
gobierno, para proporcionar un bien o servicio
publico, en el que la parte privada tiene un riesgo
significativo y la responsabilidad de gestion®'.

El Public-Private Partnership in Infrastructure
Resource Center, perteneciente al Worldbank
Group, define las APP como arreglos contractua-
les ~tipicamente de mediano o largo plazo-en-
tre los sectores publico y privado, mediante los
cuales algunos de los servicios que se incluyen
en las responsabllidades del sector publico
son proporcionados por el sector privado, con
un claro acuerdo en objetivos comunes para
la entrega de la infraestructura publica y/o
servicios publicos’, El concepto de APP no in-
cluye los contratos de servicios o contratos de
construccion *llave en mano” -que se clasifican
como proyectos de contratacién publica- ni la
privatizacién de los servicios publicos.

Por su parte, para el Fondo Monetario Interna-
cional {2004), las APP son mecanismos por los
que el sector privado suministra activos y ser-
vicios de infraestructura que tradicionalmente
han sido proporcionados por el gobierno’, Para
el gobierno, el financiamiento privado puede
apoyar el aumento de la inversion en infraes-
tructura sin impactar inmediatamente en al
endeudamiento publico y el stock de deuda.
Eventualmente, una APP puede ser una fuente
de ingresos del gobierno. Al mismo tiempo,

una mejor gastien en el sector privado y su
capacidad para innovar, puede conducir a un
aumento de la eficiencia, todo lo cual se deberia
traducir en una combinacion de mejor calidad y
servicios @ menor costo, Para el sector privado,
las APP negocio actual oportunidades en las
areas de las que era en muchos casos excluidos
anterlormente.

También particularmente interesante es la defi-
nicion de The Canadian Council for Public-Private
Partnerships (2015), segun la cual, una APP pue-
de concebirse como un modelo de cooperacion
entre los sectores publico y privado, construida
en la experiencia de cada asociado que mejor
se adapte a las necesidades publicas, y clara-
mente definidas contractualmente a través de
la asignacién adecuada de recursos, riesgos
y recompensas’. Volveremos mas adelante a
explorar mas esta definicion.

La institucionalidad y la legislacion peruana so-
bre APP ha evolucionado notablemente desde
las primeras reformas de los noventa amparadas
en numerosos dispositivos®, En la actualidad, el
marco normativo de las APP lo rige el Decreto
Legislativo 1012, que consigna la Ley Marco de
Asociaciones Publico-Privadas-conocida como
“Ley APP"en el Peri- y su Reglamento, estipu-
lado en el Decreto Supremo 127-2014-EF.

El articulo tercero de la Ley APP las define asi:

“Las Asoclaciones Publico Privadas - APP - son
modalidades de participacion de la inversion
privada en las que se incorpora experiencia,
conocimientos, equipos, tecnologia, y se dis-

1. Worddbank Institute, “Public-Private Partnerships; Referencle Guide” International Bank for Reconstruction and
Development / International - Development Assaciation or The World Bank. Washington DC:2012,p, 11,

noa WM

Public-Private Partnership in Infrastructure Resource Center, Ver: hitp//pppworidbank.org’.

International Monetary Fund. "Public-Private Partnerships”. Fiscal Affairs Department, Washington DC: 2004,

The Canadian Council for Public-Private Partnerships. Ver: hitp//www.pppcouncil.cal.

D'MEDINA, EUGENIO. “Institucionalidad PPP en el Perd antecedentes, evolucion y praspectiva’ Revista de Economia

y Derecho N* 15, Universidad Pervana de Clencias Aplicadas, invierno 2007,
6. Publicado en el Diaria Oficial “El Peruano” ef 13 de mayo de 2008 y modificado por la Ley 29771, por el Decreto

Legistativo 1016, por la Ley 30114 y por la Ley 30167.
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tribuyen riesqos y recursos, preferentemente
privados, con el objeto de crear, desarrollar,
mejorar, operar o mantener infroestructura
publica o proveer servicios publicos. Partici-
panen una APP: el Estado, a través de alguna
de las entidades publicas establecidas en el
articulo precedente, y uno © mas inversionis-
tas privados’”.

Este articulo fue modificado por el articulo 1 de
la Ley 30167, publicada el 2 marzo de 2014, cuyo
texto es el siguiente:

“Las Asociaciones Publico-Privadas - APP son
modalidades de participacion de la inversion
privada en las que se incorpora experiencia,
conocimientos, equipos, tecnologia, y se dis-
tribuyen riesgos y recursos, preferentemente
privados, con el objeto de crear, desarrollar,
mejorar, operar o mantener infraestructu-
ra publica, proveer servicios publicos y/o
prestar los serviclos vinculados a éstos que
requiera brindar el Estado, asi como desa-
rrollar proyectos de investigacion aplicada
y/o innovacion tecnoldgica, de acuerdo a las
condiciones establecidas en el Reglamento de
la presente norma. Participan en una APP: el
Estado, a través de alguna de las entidades
publicas establecidas en el articulo prece-
dente, y uno o mds inversionistas privados.”

Las politicas APP en América Latina son “des-
cendientes” de las politicas de incorporacion del
capital privado a actividades tradicionalmente
llevadas a cabo por el sector publico exclusiva-
mente. Estas politicas se implementaron a raiz
del cambio de paradigma de desarrolio a fines
de los ochenta. Inicialmente asumieron dichas
politicas 1a forma de privatizacién, tomando
pie en las recomendaciones contenidas en el
Consenso de Washington. Posteriormente, hacia
mediados de los noventa, mutaron hacia la figura
de las concesiones, las cuales en algunos paises
representan una entidad juridica distinta a las de
las APP, como es el caso de Chile, mientas que en
otros, practicamente se trata de dos conceptos

sindnimos, como en el caso de la normativa del
Peru. En cualquier caso, las APP permitieron avan-
zar en esta linea de incorporar financiamiento y
gestidn privada al manejo de activos publicos
sin las resistencias que provocod la privatizacién,
por menor exposicion politica, en la medida en
que no se enajenaban esos activos publicos en
favor del sector privado. Luego, ya en los anos
dos mil, demostraron la necesidad de ser aplica-
das teniendo en cuenta la transparencia con la
socledad dvil y su participacion en la aprobacion
social de la implementacién de las APP.

La posibilidad de levantar recursos del sector
privado es una de las ventajas que le da valor
a las politicas APP. Entonces, si el gobierno
tiene los recursos, ;siempre debe hacerlo por
si mismo? ;O en algunos casos, aun asi, puede
haber valor de hacer una APP? Efectivamente,
hay otras fuentes de valor: la gestion diferencial
que se espera que pueda ser mejor en el sector
privado que en el pdblico’ y la posibilidad de
transferir riesgos del sector publico hacia el
sector privado durante un horizonte temporal
extenso. En tales casos, si una APP no puede ser
autofinanciada por el mercado, se puede optar
por un esquema de cofinanciamiento estatal al
proyecto, a fondo perdido, sin requerimiento de
retorno para los recursos estatales.

Il. EL ESPEJO DE LAS APP TIENE
DOS CARAS

Al parecer, no habria una Gnica razén por la cual
Hevar a cabo una APP para desamrollar un determi-
nado proyecto publico. Como tampaoco hay una
sola definicion de ellas. Sin embargo, resulta por
demds interesante comprobar que el énfasis de
cada definicion pone en relieve un aspecto dave
de lo que son las APP, de lo que significan, de lo
que son capaces de aportar a la gestion publica.

Considérese la definicién consignada en la le-
gislacion peruana, por ejemplo, inspirada en lo
que puede hacer una APP, en la misma linea de
pensamiento que la del Banco Mundial y la del

7. Almencs en América Latina donde bos aparatos estatales son precarios y suelen entregar malos servicios,
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FMI. Definicidn que nos habla de como se puede
atraer inversion privada para incorporar “expe-
riencia, conocimientos, equipos, tecnologla, y se
distribuyen riesgos y recursos, preferentemente
privados, con el objeto de crear, desarrollar, me-
Jjorar, operar o mantener infraestructura publica,
proveer servicios publicos y/o prestar los servicios
vinculados o éstos que requiera brindar el Estado,
asi como desarrollar proyectos de investigacion
aplicada y/o innovacion tecnoldgica”. Para esto
sirve, efectivamente, una APP. ;Y para qué lo
hace? Para consequir una cosa fundamental:
servicios publicos de calidad. No es infraes-
tructura lo que compra el Estado, sino calidad
de servicios para el ciudadano. Calidad que se
reflejard no sélo en su comodidad, sino espe-
cialmente en su aumento de productividad, su
mejora en competitividad y para muchos, en su
esfuerzo por salir de la pobreza. Calidad que se
puede comprar antes de esperar mas tiempo sin
contar con el servicio pablico. Todo esto puede
hacer una APP, no simplemente desarrollar una
infraestructura.

Exploremos ahora la definicion del Consejo Cana-
diense para las APP. Esta definicion hace mas inci-
dencia en los conceptos clave de“cooperacion”y
en el de hacer uso de la “experiencia” diferencial
de cada asociado’, que al final se va a traducir
en la distribucién de los riesgos entre las partes,
que es el “centro neuralgico’ de todo arreglo
contractual de APP. Es una definicion que habla
de logue hace que sea posible una APP, al final del
dia. Para hacerlo, llega a una conceptuacion de las
partes como lo dice la definicion: asociados. Se
trata de asociados que cooperan con base en sus
experiencias diferenciales para sacar adelante un
resultado -el servicio publico deseado- durante
un plazo determinado y conocido.

Estas son las dos caras del mismo espejo de las
APP. Para conseguir los resultados en términos
de servicios publicos de calidad, debe entender-
se a las APP como relaciones cooperativas que
han de sostenerse en el largo plazo, haciendo
frente a las diversas contingencias que pudieran
presentarse. No es un juego de suma cero, Todo
lo contrario. Los sectores publico y privado unen
sus esfuerzos para cooperar entre ellos, no para
ganarse algo para uno a costa del otro, Y esto es
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muy importante gue lo entienda tanto el sector
publico como el sector privado.

Como las entidades que negocian entre ellas, al
final, se reducen a personas que interactuan, es
de crucial iImportancia que las partes que elabo-
ran ese traje a la medida que es una APP posean
el conocimiento necesario para estructurar ade-
cuadamente cada proyecto bajo esta modalidad.
A ambos lados de la mesa les conviene que sus
interlocutores sean especialistas en el tema a fin
de confrontar los muchos escollos que una tran-
saccion de esta naturaleza conlleva en el tiempo.

De estas destrezas es que va a poder derivarse
en acuerdos contractuales las muchas comple-
jidades que acarrean la estructuracion de una
APP y su posterior implementacion. Sin embar-
go, N0 Mmenos importante es el entendimiento
de que los contratos pueden ser lo mejor ela-
borados que se pueda, pero aun asi, no pueden
contemplar todos los elementos que se pueden
suscitar en el tiempo entre las partes, especial-
mente entre las entidades medulares del sector
publico y del sector privado. En otras palabras,
los contratos APP tienen la caracteristica de ser
contratos incompletos.

Un contrato incompleto es todo contrato que
regula un compromiso que no queda perfec-
tamente delimitado bajo sus limitantes y en el
que, debido a la complejidad de la transaccion
0 a la incertidumbre del contexto en que la
misma se realiza, a los limites précticos de la ra-
cionalidad humana para prever todas las even-
tualidades que pueden presentarse o debido
incluso a la imprecision del lenguaje natural en
que el mismo esta redactado, contiene zonas
grises y deja cabos sueltos o aspectos sin regu-
lar, al amparo de los cuales alguna de las partes
puede sacar provecho. Volveremos sobre esta
definicion mas adelante,

Los contratos incompletos exigen mucha actitud
cooperativa entre las partes para sostenerlos y
llevarlos a buen término, ya que no es posible
predecir con exactitud razonable el futuro y sus
multiples contingencias que impacten al proyec-
to materia de la APP. Lamentablemente la natura-
leza de"contratos incompletos”que caracterizaa



las APP abren las posibilidades a la aparicion de
una serie de incentivos perversos que pueden
llegar a frustrar no solo el término de un contrato
de APP sino incluso, que se pueda llevar a cabo

siquiera su firma antes de iniciar cualquier des-
embolso de inversion en obra fisica. Algunas de
esas situaciones las vamos a revisar en el presente
paper, porque afectan en gran medida la regu-
lacion de las APP. Por consiguiente, repetimos,
las APP exigen mucha actitud cooperativa entre
las partes para sostenerlos y llevarlos a buen
término, ademas de profundo conocimiento de
las partes involucradas.

lil. LA TRANSACCION APP

Sea cualquiera la definicion que se tome para
una APF, lo primero que salta a la vista es que
involucra una transaccion compleja, donde
intervienen varios actores. La Figura 1 muestra
un esquema de los actores principales de una
transaccion APP. (ver figura 1).

Es de notarse que cada flecha punteada de doble
sentido, involucra una relacion contractual, sien-
do por mucho la relacion contractual principal la
que esta representada por el Estado y el aliado
privado, que constituye una empresa en la mo-

dalidad de una sociedad de propésito especifico
o una sociedad de vehiculo especial. Tal relaciéon

toma la forma de un contrato que se denomina
contrato APP. Dicho contrato debe sintetizar y

subsumir todos los elementos que permitan es-
clarecer y determinar inequivocamente como se
distribuyen los riesgos en tan compleja transac-
cién. Por tal motivo, la elaboracion de un contrato
APP involucra mucho esfuerzo y gran talento ju-
ridico para que el acuerdo resultante, balancee
adecuadamente la distribucion de los riesgos
involucrados, el sostenimiento del equilibrio
econdémico-financiero del participante privado,
los intereses del Estado y al mismo tiempo, con-
temple las flexibilidades en el grado justo para
que el contrato se pueda adaptar en el tiempo a
los cambios del entorno que pudieran afectar el
desarrollo del proyecto materia de la APP.

En el diagrama se observa que, ademas de este
contrato, otros acuerdos son relevantes, lo que
configura una red de contratos legales que, en
la practica, lo que hacen es asignar riesgos entre
los involucrados en la transaccion y establecer
las responsabilidades contractuales del caso. Y
esto es crucial para el funcionamiento de una
APP. La esencia de un acuerdo APP es la distri-
bucién de riesgos. Central para cualquier APP

Figura 1
Actores principales de una transaccion APP
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exitosa es la identificacion de riesgos asociado
a cada componente de la transaccion y su asig-
nacion al socio publico, al privado o aambos. El
equilibrio deseado para asegurar el mejor valor
se basa en una distribucion de los factores de
riesgo a los asociados mas capaces de manejar
€505 riesgos y por tanto minimizar los costos al
tiempo que mejora el rendimiento.

IV. CONTRATOS INCOMPLETOS

La compleja transaccion APP no solo refleja la
existencia de contratos sofisticados e incom-
pletos, sino ademds, la necesidad de una regu-
lacién econdmica adecuada, en vista que estos
esquemas normalmente se aplican para proveer
servicios publicos que operan bajo estructuras
industriales del tipo de monopolios naturales,
esto es, mercados imperfectos que justifican
alguna vigilancia del Estado’.

La existencia de contratos sofisticados e in-
completos, unida a la configuracién del mo-
nopolio natural en las industrias de servicios
publicos, obliga a siempre a algun tipo de
regulacion econdmica porque de otro modo
se deja muy desamparado al usuario final
ante el poder de mercado del titular de una
APP. El modelo requlatoric mas empleado
es el de regulaciéon por tasa de retorno en
conjuncién con incentivos a la competencia
alo Demsetz® a través de licitaciones publicas
que establezcan una competencia ex ante
~“por 1a cancha’, ante la imposibilidad de que
ocurra “en la cancha” por las caracteristicas
de monopolio natural de los mercados en
que se desarrollan- y s un mecanisma que
se viene usando extensivamente en el campo
de las APP.

Hasta aqui parece todo estar bien con |a regu-
lacién de las APP. Si se optara por el modelo
regulatorio de tasa de retorno, por ejemplo, de
lo que se tratana simplemente es de calcular ese
precio tope y conocer mas o menos el perfil de
ingresos y costos del concesionario privado y
luego aplicarle el 1ope. La empresa concesiona-
ria produciria al precio gue le permitiria cubrir su
costo medio. Lo demas seria disenar el proceso
regulatorio de tal manera que atraiga suficientes
competidores por ¢l derecho de desarrollar y
explotar el proyecto.

Sin embargo, en la realidad, las cosas no son tan
sencillas, Y de hecho, son muy complejas. Debe
recordarse que el telén de fondo de todos los
problemas de negociacion en transacciones
que involucran una APP, es el hecho de que
ambos asociados, tanto publico como el pri-
vado, enfrentan incertidumbre respecto del
futuro, la cual se acrecienta conforme se amplia
¢l horizonte. Dentro de esas incertidumbres,
naturalmente también estd la incertidumbre
respecto al comportamiento del otro socio, de
la contraparte principal en un contrato APP.

Esto incide en que los contratos suscritos entre
ellos no puedan contener todas las previsiones
de lo que, a futuro, afectara la marcha del pro-
yecto. Es Imposible prever eventos futurosa un
harizonte propio de una APP, como pueden ser
dos o tres décadas, que incluyen no son hechos
de fuerza mayor como catastrofes naturales o
alteraciones en la estabilidad politica o eco-
namica, sino otros hechos como la acelerada
evolucion de la tecnologia, practicamente impo-
sible de avizorar a horizontes menores todavia.
Como hemos senalado, todo esto hace ineludi-
blemente que los contratos APP sean de por si,

8.  ARROW, Kenneth. “Uncertainty and the Welfare Economics of Medical Care” The American Economic Review Vol. 33,
N* 5. Pittsburgh: diciembre 1963, BAUMOL, Wilkam. “On the Proper Cost Test for Natueal Monopoly in o Multiproduct
industry’ The American Economic Review Vol. 67, N* 5. 1977, pp. B09-822. BAUMOL, Willlam, PANZAR John y
WILLIG, Robert. Contestatile Markets and the Theary of industry Structure? San Diego: Harcourt, Brace, Joavanovich,
1982, PIGOA, Arthur Cecll. "The Economic of Welfare” Londres: MacMilian and Co., Limited, 1920. KAHN, Alfred.
*“The Economics of Regulation” Principles and Institutions. Londres, Cambridge: The MIT Press, 1993. WATERSON,
Michael. "Regudation of the Firm and Natural Moncpoly” New York: Basil Blackwell, 1988,

9, DEMSETZ, Harold. "Why Regulate Utifities?” En; Journal of Law and Economics, Vol, 11, N* 1, Chicago: The University

of Chicago Press, 1968, pp. 55-65.
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incompletos, Y serdn, por las mismas razones,
mas“incompletos” a medida que el horizonte ©
plazo de la APP sea mayor.

({Qué implicancias tiene este hecho para el
disefio de contratos? Que los contratos deben
ser suficientemente flexibles para incorporar
estos vacios, Si bien es cierto, existe bastante
evidencia acerca de las existencia de negocia-
ciones malintencionadas, dnicamente para sacar
ventaja especialmente al aliado privado (Guash';
Engel''), debe tenerse en cuenta que las renego-
ciaciones no siempre implican intencionalidad
de sacar ventajas, sino que perfectamente pue-
den corresponder a la necesidad de adecuar el
contrato de APP a las nuevas condiciones de |a
economia y del mercado que afecten el equilibrio
economico-financiero del concesionario.

V. LOS COSTOS DE TRANSACCION

Pero esto siempre queda en el terreno de la
especulacion ex ante, Puede ocurrir que las re-
negociaciones involucren costos de transaccion
muy severos. Los costos de transaccion son los
costos explicitos e implicitos en que incurren los
actores economicos al comprar o vender un bien
oservicio en el mercado, es decir, al entrar al inter-
cambio. Estos sobrecostos no pueden atribuirse
al ofertante o al demandante, sino a factores
externos a la materia de lo intercambiado y que
se relacionan mas al contexto institucional, a la
infraestructura en que ambos operan y se relacio-
nan e incluso, a factores de indole cultural de la
socledad en |a cual ellos realizan la transaccion. Y
de hecho, si las incertidumbres son muy fuertes,
podria no convenir una APP por los costos de
transaccion que involucra.

{Por qué se incrementan los costos de tran-
saccion? Una primera causa puede ser porque
la transaccién representa una negociacion
costosa, por ejemplo, porque hay pocos agen-

tes con los que se puede comerciar o por la
inexistencia de un precio de mercado y hay que
negociarlo, como sucede en las adquisiciones
muy especializadas por licitaclon, en las que
hay que pagar especialistas en negociacion,
abogados, financistas, etcétera. Una segunda
causa es la infra-inversion, cuando el nivel de
inversion ejecutada puede ser menor que el
optimo porque no hay incentivos para invertir
mas, como seria el casa de invertir en una me-
jora en el sistema de drenaje de un puerto para
incrementar el calado de los barcos que recibe,
pero que se sabe que no podra ser replicado en
otro proyecto por las caracteristicas especiales
del entorno geogréfico del mismo. Una tercera
causa esta en el oportunismo del comprador o
el vendedor, que pueden aprovechar la natura-
leza *hundida” de los costos y asl el vendedor
puede exigir mas precio cuando el comprador
ya invirtié o el comprador puede exigir menor
precio cuando ya se ha producido la Inversion,

Se pueden identificar tres fuentes de los costos
de transaccion en las APP: (i) los costos de infor-
macion y busqueda, que involucran la identifi-
cacion y seleccion de postores con quienes se
realizara la APP; (i) los costos de negociacion,
que incluyen la redaccion y estipulacion de las
clausulas y condiciones de las bases de licitacion
y del contrato APP; y, (iii) los costos de garantia,
que incorporan el aseguramiento del cum-
plimiento del contrato APP en el tiempo, por
ejemplo, en la forma de sanciones, controles,
garantias y segquros.

Asimismo, existen dos tipos de costos de tran-
saccion: ex posty ex ante. Ejemplo de los costos
de transaccion ex post en APP se da cuando el
concedente y el concesionario tienen distinta
calidad y cantidad de informacion, esto es, cuan-
do existe un escenario de informacion asimétri-
ca entre las partes que se traslada al poder de
negociacion de cada uno, lo cual puede poner

10, GUASH, José Luis, "Concesiones en infraestructura’ Como hacerlo bien, BOSH, Antoni {Editor). Washington D.C.:

2005,

11. ENGEL, Eduardo; FISHER, Ronald y GALETOVIC Alexandes, “Economia de las Aseciaciones Publico-Privadas | México

DF.: Fondo de Cultura Econdmica, 2014,
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en riezgo la tranzaccién. Ejemplo de los costos
de transaccion ex post en APP se produce cuan-
do hay que llegar a acuerdos y plasmarlos en
un contrato, ya que implica costos de preparar,
negociar y redactar dichos acuerdos.

En suma, todo lo anterior incide en que puede
fallar la propia regulacién. ;Por qué? Por un
des-alineamiento de incentivos entre las partes
involucradas. Existen cuatro tipos de proble-
mas que pueden surgir desde lo econdmico:
(i) incentivos a la sobreinversién en los activos
materia de la APP; (i) incentivos a desviarse de
comportamiento acordado por las partes; (jii)
incentivos a truncar el acuerdo entre las partes
que constituyen una APP, principalmente entre
el concedente y el concesionario privado; y, (iv)
incentivos a la captura del regulador que tiene
a su cargo la supervision de la sociedad de
vehiculo especifico. En adicion, hay problemas
desde el marco institucional de la regulacion.
Examinemos a continuacion cada uno de ellos.

VI. SOBREINVERSION

La regulacion por tasa de retorno, cuya racio-
nalidad microeconomica Hemos explicado en
otro trabajo'’, conlleva algunos inconvenientes,
siendo el mas comun de ellos el problema de
los incentivos a la sobreinversion, Este es el
efecto identificado por primera vez por Averch
y Johnson',

(Qué establece el efecto Averch-Johnson? Al
regular un tope de retorno se establece un
maximo de beneficio contable sobre el capital
invertido. A mas capital, es decir, a mas gasto en
activos de capital, mayor el monto de ganancia
que puede justificar el concesionario, dado un
tope en la tasa de retorno permitida, definida
esta como el cociente entre ganancia e inversion
en capital. Para ganar mas, por tanto, la empresa
concesionaria debe seleccionar una mezcla in-

eficiente de Insumeos utilizando mas capital del
que necesitaria de no existir el tope regulado, ya
que es sobre el monto de activos de capital que
se calcula ese retorno que se le permite ganar,

iCudles son los principales problemas del efecto
Averch-Johnson? El primero es que la inversion
excesiva requiere mayores tarifas a pagar por
los consumidores, lo que “justifica® mayor pre-
cio cobrado por el servicio y muchos usuarios
excluidos del servicio publico que el gobierno
quiere que sean utilizados por la gente. El se-
gundo es una mala asignacion de recursos que
lleva a sobre-inversion o sobre-capitalizacion,
lo que repercute en la posibilidad de construir
“elefantes blancos’ como carreteras en que tran-
siten pocos vehiculos o aeropuertos sobredi-
mensionados para el trafico aéreo que soportan.

Un tercer problema aparece cuando se regula
una APP que ofrece varios servicios o productos,
£n cuyo caso la empresa regulada puede seg-
mentar muchas veces distintos mercados. En
2505 casos, la requlacion incide sobre la tasa de
retormno promedio de todos los mercados, pero
no sobre cada tasa de retorno de cada mercado.
De esta manera, la empresa puede ser incenti-
vada a vender a un retorno inferior al costo del
capital en los mercados donde la demanda es
mas eldstica mientras que puede vender a un
retorno superior al costo del capital donde la
demanda sea menos elastica'. Dado que unode
atributos que hacen que un bien sea mas elas-
tico es la presencia de substitutos, entonces el
concesionario podria ofrecer el servicio publico
por debajo del costo de capital en los mercados
donde el mismo es menos necesario al existir
substitutos. Caso contrario al de mercados con
elasticidad reducida, reflejo de lo altamente
necesario que es el bien o servicio ofrecido, en
los cuales el privado se verd Incentivado a ven-
der a un precio sobrevalorado justo a usuarios
que necesitan con elevada urgencia el servicio

12, Véase Fundamentos econdmices de ka reguiacion” del mismo autor. en €l presente numero de ADVOCATUS.
13, AVERCH, Harvey y JOHNSON, Leland. "Behavior of the Firm under Reguwlatory Constraint’ En: Américan Economic

Review, Vol.33, N* 5. Pittsburgh: diciembee 1962,

14, FRANK, Robert. “Microeconomio y Conducta” Segunda Edician, México DF: Grupo Editorial Iberoamérica, 1992.
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o bien publico. En otras palabras, justamente
la poblacion mas vulnerable puede estar mas
sujeta a los incrementos de precios que aquellos
que si tienen alternativas al servicio.

La matematica demostrativa de estos tres
problemas asi como del propio efecto Averch-
Johnson rebasa los limites de este trabajo, pero
puede encontrarse desarrollos a nivel interme-
dio en Call y Holahan" y Frank™. En cualquier
caso, el mecanismo de regulacion por tasa de
retorno, a pesar de los problemas que acarrea,
sigue siendo el preferido por los entes regula-
dores, quizas porque la sensacion de que las
ganancias deben ser controladas en el caso
de servicios publicos, sea prevaleciente en los
funcionarios de gobierno asi como en la gente
comun. Si esto otorga legitimidad a la actividad
de la regulacion, es algo que puede explicar |a
preferencia por este mecanismo, ademas de la
facilidad relativa de su aplicacion.

VIl. PROBLEMAS DE AGENCIA

La regulacion del gobierno sobre el operador
privado se enfrenta también a un problema
clasico en economia: un problema de agencia.
(Cuando se produce? Cuando una transaccion
implica un acuerdo por el cual una de las partes
~llamado el agente~ deba generar un producto
por encargo de otra parte -denominado el prin-
cipal- y ademas, dichas partes tienen distintos
incentivos y funciones objetivo y una de las
partes contratantes dispone de informacion
que desconoce la otra parte y la utiliza en su
provecho. Quiere decir que el agente sabe mas
del negocio, oficio o profesion que desempena,
que el mismo principal,

Este es precisamente el escenario que se plantea
en una transaccion que conlleve a una APP. El

gobierno actua de principal porgue encargaa un
privado ~que hace de agente- la ejecucion y la
explotacion de una infraestructura para brindar
un servicio pablico. Y ambos tienen intereses
distintos. Mientras el gobierno busca el mejor
servicio para el usuario con el menor costo para
facilitar su acceso”, el socio privado trata de maxdi-
mizar su rentabilidad. Se trata de dos objetivos
plausibles pero que no necesariamente conver-
gen. Y no pueden ser eliminados en un contrato
APP porque de alguna manera muy importante,
es0s intereses constituyen la base de la existencia
y del funcionamiento de la misma,

El problema de agencia surge, en el fondo, de
una situacion de informacion asimétrica, esto
es, cuando una de las partes posee mas y mejor
informacién que la otra respecto a los términos
de una transaccion. Sus manifestaciones princi-
pales son la seleccion adversa y el riesgo moral.
Examinaremos brevemente cada uno.

Por seleccion adversa queremos significar aque-
llas situaciones previas a la firma de un contrato,
en las que una de las partes contratantes, que
estd menos informada, no es capaz de distinguir
la buena o mala calidad de lo ofrecido por la
otra parte. Por tanto, al no poder dilucidar las
buenas de las malas ofertas, se destruyen en el
tiempo los incentivos para ofrecer algo bueno
y de calidad, Y la transaccion entonces se vuel-
ve a atractiva a los proveedores mediocres del
servicio que pueden intentar la aventura de
suministrarlo dado que los buenos y eficientes
se desanimaran de competir.

Asimismo, por riesgo moral debe entenderse
aquellas situaciones en las que una de las par-
tes posee Iinformacién privada acerca de las
consecuencias de sus propias acciones, en el
marco de un contrato que refleja los términos

15.  CALL, Steven y HOLAHAN, William, “Microeconamia” Segunda Edicion, México DF: Grupo Editorial Iberoamérica,

1983,
16, FRANK, Robert. Op. Cit.

17. Dejamos de lado compartamientos de las burocracias gubemamentales que se desvien de estos cbjetivos
¥ asumimaos, por conveniencia metodoldaica, que sus funciones objetivo coinciden con la del grueso de los

cudadanos,
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de una transaccion, con pleno conocimiento
de que serd la otra parte la que se hara cargo
de las consecuencias de los riesgos asumidos,
expresados en costos mayores asociados a la
falta de esfuerzo o responsabilidad, debido a la
ausencia de Incentivos para esforzarse en asu-
mir la responsabilidad del impacto de sus actos,

La presencia de estos problemas sugiere desafios
alos procesos de licitacion y de regulacion de las
APP. En la licitacidn, la seleccién adversa puede
atraer inversionistas aventureros, incentivar la
colusion entre postores u ocasionar la“maldicion
del ganador™™, lo cual ya establece una base
precaria para una buena regulacion. De otro lado,
en la regulacion propiamente dicha, el resgo
moral puede dar lugar a practicas de"fowballing”,
renegociaciones injustificadas y a problemas de
captura, sobre los cuales vamos a profundizar
seguidamente. En ambos casos, la asimetria de
informacién juega en contra del sector publico
y dificulta todo el proceso regulatorio,

VIIl.EL HOLD UP

[Qué es el hold up? Es una situacion en la que dos
partes, por ejemplo, un proveedor y un fabricante
oel propietario del capital y los trabajadores o un
operador privado y el Estado, pueden ser capaces
de trabajar mas eficazmente mediante la coope-
racion, pero se abstienen de hacerlo debido a la
preocupacion de que la otra parte puede hacer
valer un mayor poder de negociacion, una vez
empezado el emprendimiento asociado y reducir
asi sus propios beneficios. En otras palabras, se
configura un escenario en que una de las partes
tiene tomada a la otra y le impone sus condicio-
nes fuera del contrato suscrito entre ambas,

El problema del hold up surge del hecho de que
toda APP incorpora, de una u otra manera, la
presencia de activos de alta especificidad a la

transaccion subyacente entre el concedente
publico y el concesionario privado. Estos activos
tienen la peculiaridad de que son esenciales
para una operacion determinada y no pueden
ser reasignados a otra transaccion sin incurrir en
un alto costo. Una vez que el activo de alta es-
pecificidad esta ubicado donde estd destinado
a desempenarse, en caso de desavenencia entre
las partes, una de las partes no puede ser reem-
plazada sin incurrir en un costo significativo.
(Por qué? Porque las partes estan encerradas,
cautivas, hasta cierto punto, en la relacién. Es
decir, los costos de deshacer la transaccion origi-
nal son muy elevados para alguna de las partes.

Existen diversas formas de especificidad de los
activos. Para solo citar ejemplos, una de ellas
es la especificidad del lugar. Sucede cuando
un activo solamente puede ser utilizado en
un sitio fisico y no en otro, o al menos, cuando
trasladarlo es muy costoso. Por ejemplo, en el
casode una torre de control en un aeropuerto es
practicamente imposible trasladarla a otro ae-
ropuerto una vez construida en el primero. Otra
es la especificidad de activos dedicados a un
unico comprador, cuando algunas inversiones
se hacen para satisfacer a un solo comprador,
sin cuyo negocio la inversion no sera rentable.
Ejemplos pueden encontrarse en aeropuertos
que invierten en activos para cumplir con las
necesidades especiales de algunos clientes o
la inversion de un contratista de defensa en las
instalaciones para la fabricacion de determina-
dos sistemas de armas avanzadas.

El tema de la especificidad de los activos esta
muy relacionado a la existencla de lo que Hart
sefialaba como “derechos residuales de con-
trol” %, En efecto, segun este enfoque, el titular
de los derechos de propiedad sobre un activo
tiene derechos de control residuales sobre ese
activo, esto es, derecho a decidir todos los usos

18. La“maldicion del ganador” representa una situacldn en la que el ganador de una licitaclon tendera a pagar en
exceso porque la oferta ganadora supera &l valor del activo subastado o porque el valor de ese activo es menor
que ¢l previsto por el postor, en cuyo caso puede todavia obtener una ganancia neta, pero menor a la esperado.

19. HART, Oliver. “incomplere contracts and the theory of the firm” The Nature of the Fiem. Eds. WILLIAMSON, Ofiver y
WINTER, Sidney. New York: Oxford University Press, 1993, pp. 138-158.
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de tal activo de cualquier manera que no sea
incompatible con un contrato previo, con la
costumbre o con la ley”, Los derechos residua-
les de control aparecen especiaimente en los
contratos incompletos, cuando existen altos
costos de transaccion que hacen prohibitivo
“completarlos” ;Por qué?

Veamos. En un mundo sin costos de tran-
saccion, incluso bajo incertidumbre sobre el
futuro, siempre se podrian suscribir contratos
perfectos, esto es, contratos en los que no cos-
tara nada especificar todas las contingencias
posibles. O incluso, si no se especificaran esas
contingencias, no habria costos de transaccion
para corregir los revisar y ajustar es0s contratos.
Pero la existencia de costos de transaccion -en
especial, si son muy elevados- los contratos in-
completos se vuelven la norma. Estos contratos
incompletos asignan -a veces de forma explicita
y otras implicitamente- derechos residuales
de control ya que no pueden dichos contratos
incorporar todas las aristas de la asignacion
total de los derechos de propiedad. Este es
el caso de los contratos APP. Dado que en las
APP la propiedad permanece en el Estado, su
capacidad de “completar” contratos inclinando
fa balanza a su favor se hace mayor a medida
que se extiende mas el plazo de explotacion,
Lo que incrementaria el riesgo y encareceria a
las APP en términos de tarifa, cofinanciamiento
estatal o plazo.

Normalmente, coma hemos ya analizado, los pro-
cesos de adjudicacion de APP involucran licitacio-
nes, que se buscan que sean lo mas competitivas
posibles para lograr el efecto Demsetz, es decir,
la competencia por el derecho a conseguir el
monopolio regulado. En el proceso de licitacion,
esto es, antes de que se genere |a Inversion pro-
piamente dicha, existen muchos jugadores en la

transaccion. Cuando uno de los jugadores gana
y se suscribe el contrato de APP, en especial una
vez que se realiza la inversion, el escenario de la
transaccion se convierte en una situacion de ne-
gociacion con un reducido nimero de jugadores:
basicamente dos, concedente y concesionario,
Por tanto, los activos de alta especificidad causan
una transformacion fundamental en la relacion
real y efectiva entre las partes,

Supongamos el caso de una APP autofinanciada
en que se cobra al usuario final el precio del ser-
vicio prestado. El concesionario privado realiza
una inversion para la obra de infraestructura del
Estado, al precio de cobro al usuario que acordd
con el concedente publico y que se estipula
en el contrato. A ese preclo, el privado puede
obtener un beneficio econdémico de b.. La obra
se convirtio, una vez construida, en un activo
de alta especificidad. Si el Estado incumpliera el
acuerdo, el privado no podria recolocar la obra
hecha en el mercado abierto. En ese caso, su
beneficio econdmico serd b, el cual, en este caso
particular equivaldria a cero. Larenta es la ganan-
cia econdmica minima necesaria para inducir al
privado a entrar en este acuerdo con el Estado
(b ). La cuasi-renta” es la ganancia economica
por encima del minimo necesario para mantener
una relacion entre las partes (b, - b,), Por tanto,
el Estado tiene todo el incentivo para incumplir
el contrato. Siempre que b >b,, el Estado puede
beneficiarse de incumplir el contrato capturar
la cuasi-renta por si mismo. Como vemos, un
contrato completo no permitiria la violacion de
los acuerdos, pero con contratos incompletos y
con activos de alta especificidad, puede existir
cuasi-renta y dar lugar al problema del hold up.

Notese que el hold up puede operar también en
sentido inverso si el licitante gana el contrato y es
muy caro para el Estado volver a contrataren caso

20.  Elejermplo clésico es el del propietario de una cass que alqulls & otra persona, la cual, para hacer alteraciones a la
vivienda, requiere la autorizacion del duefio, como consecvencia del derecho residual da control que ejerce sobre

el inmueble a pesar del contrato de alquiller,

21, El concepto de cuasi-renta se refiere los ingresos netos adicionales que recibe un factor productivo cuando su
demanda aumenta pero su oferta no puede incrementarse durante un periodo determinado normalmente corta
Bajo estas condiciones, [a oferta del factor permanece fija y los demandantes tendran que pagar un valor extra

para obtenerlo, Ese valor extra es ka cuasi-renta,
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le falle con [a obra, Peor si ya le entregd desem-
bolsos que tendria posiblemente que resignarse
a perderio o intentar recuperarlos mediante un
largo proceso legal. Ademas esta el costo de pa-
ralizar la provision del servicio o de retrasario, si
el cambio de concesionario se determina, al cual
hay que contratar mediante un proceso licitato-
rio. Y sumando a todo esto, hay costos politicos
que afrontar por parte del concedente, pues el
mensaje que entrega es que No SUPO escoger
adecuadamente al socio privado.

Esta es la situacion que plantea un escenario
hold up en un proyecto APP en marcha, cuya
solucion es, normalmente, una renegociacion
contractual. Pero desde un punto de vista ex
ante, el problema del hold up es que eleva
la desconfianza en la cooperacion mutua a
comprometer en la APP, en la medida en que
incrementa los costos de transaccion, Even-
tualmente, esos costos de transaccion pueden
ser tan altos, que terminen compensando los
ahorros conseguidos por elegir desarrollar el
servicio publico mediante una APP en lugar
de la modalidad de obra publica tradicional.
En consecuencia, en presencia de contratos
incompletos, si las incertidumbres son muy
fuertes, podria no convenir una APP por los
altisimos costos de transaccion que involucra.
Y en estas circunstancias, se puede determinar,
ex ante de la inversion, que la alternativa APP no
es conveniente y no se opte por ella®,

En suma, jcomo impacta el hold up en las
transacciones APP? A través de los costos de
transaccion. Las negociaciones contractuales
se hacen mas dificiles, los inversionistas sienten
que deben estar preparados para mejorar su
posicién de negociacién ex-post, el potencial
hotd up puede truncar acuerdos de APP e incluso
si selleva a cabo, en algun momento durante el
plazo de la APP puede causar desconfianza per-
manente que obligue a las partes a tomar sal-

vaguardas adicionales. El impacto es que puede
encarecerse el precio del servicio al usuario o
haber menos inversion en obras reduciendo la
calidad de ese mismo servicio,

Cuando existe la posibilidad de hold up, las ne-
gociaciones de contratos se hacen tediosas ya
que cada parte intenta construir protecciones
para si. Las tentaciones de cualquiera de las
partes para el hold up pueden conducir a las re-
negociaciones frecuentes. Esto podria encarecer
aun mas el intercambio por las interrupciones
que supondrian en la marcha del contrato. En
un acdpite posterior trataremos brevemente el
tema de las renegociaciones contractuales en
el marco de los convenios de APP.

IX. CAPTURA DEL REGULADOR

Hasta ahora hemos supuesto Implicitamente
que laregulacion puede ser perfecta o también
puede presentar problemas, pero slempre he-
maos asumido que tal regulacién exista porque
es posible regular. Para que esto suceda, existe
un supuesto implicito previo: que los regulado-
res tienen buenas intenciones cuando imple-
mentan sus modelos y politicas regulatorias.
Las fallas del mercado no se aceptan, sino que
se corrigen porque hay un Estado que actuara
de buena fe en tal cometido.

Stigler llamo la atencion sobre algo que no te-
niamos en mente: podria perfectamente no ser
posible regulacion alguna. ;Por qué? Porque el
regulador puede no ser“benevolente” represen-
tando los intereses genuinos de la sociedad y, en
vez de eso, responder a intereses particulares.
Esto desnaturaliza inmediatamente el papel
del regulador. La consecuencia ineludible, con
el paso del tiempo, es que todo esfuerzo regu-
latorio del Estado, a cualquier nivel de relacion
con la sociedad, confronta el hecho de que los
regulados, tarde o temprano, lograran que el

22. Notese que esta siiuacson de imposibilidad de optar por la modalidad APP puede surgir con cualquier incremento
desmesurado e incontrolable de los costos de transaccion en general, sea que éstos se produzcan debido a
situaciones de hold up o por cualquier otra causa. Por ejemplo, el costo pokitico de confrontar a clertos stakeholders
puede ser determinante para incrementar los costos de transaccion de Bevar adelante una APP y muchas veces
~como ha sucedido en la practica- puede hacer que el gobierno retroceda en su empenio de sacarla adelante.
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comportamiento de las entidades gubermamen-
tales requlatorias alineen sus acciones con los
intereses de los propios requlados. Stigler de-
nomind“captura del requlador”a tal situacion™.

Los regulados son empresas privadas -como por
ejemplo, los concesionarios 0 mas propiamente,
las sociedades de vehiculo especial constituldas
para el proposito de la APP configurada- que
son sujetos de regulacion por parte de agencias
estatales que, en teoria, persiguen una funcion
objetivo que materialice el interés general. Es
el casq, por ejemplo, de un servicio publico que
se entrega en conceslon a un operador privado
bajo una estructura de mercado monopolica,
cuyo interés privado es el de maximizar benefi-
clos econémicos, pero en que el interés publico,
que puede ser mantener tarifas por debajo de
cierto tope o garantizar niveles de calidad por
encima de un estandar determinado, no es
consistente con tal objetivo de maximizacion de
beneficios del operador privado, En tal caso, la
formulacion tradicional de la teoria de la captura
predice que el concesionario privado influird en
el regulador para que el resultado de su accion
requlatoria sea convergente con la maximiza-
cion de beneficios econdmicos del operador.

Interesante planteamiento de esta teoria es que
los incentivos a la captura se retroalimentan en
el tiempo, configurando una especie de “ciclo
de vida“ de la regulacion, En efecto, al principio
de una relacion concedente-concesionario, se
puede identificar una primera etapa en que
se establece un ente regulador que empieza a
desarrollar sus actividades en medio de muchos
reflectores mediaticos, con gran intensidad, mu-
cho entusiasmo, alto respaldo politico y social y
elevado grado de eficiencia. Posteriormente se
pasa a una segunda etapa, cuando la atencion
publica se desplaza hacia otros temas, pues ya
el organismo regulador pasé a ser visto como
parte del entramado burocratico estatal. Es
entonces cuando el respaldo politico original
comienza a declinar y el drgano regulador que-
da vulnerable a la dominacion por los intereses

de los requlados, lo que lleva a que, con el paso
del tiempo, seria inevitable que la regulacion
terminara por servir los Intereses del segmento
de la industria que se pretendia regular inicial-
mente involucrado. La respuesta "natural” ante
este fallo en la requlacién seria incrementar
su intensidad desde el estado, mediante la
implementacion de otras normas con caracter
taxativo y quiza con la ampliacién del tamano
de la agencia regulatoria o del nimero de estas
agencias, burocratizando el sistema regulatorio
y haciéndolo mas impenetrable a la rendicién
de cuentas, Como el centro de atencion regre-
saba asl a los entes regulatorios, se renovaria
la intensidad de su accionar y se reducian las
fuerzas de captura.

Sin embargo, es natural que, nuevamente con
el paso del tiempo aparezcan otras prioridades
politicas en la agenda publica y el monitorea
de los entes reguladores por parte de los par-
lamentarios o de los medios de comunicacion
se volviera a rebajar. La consecuencia seria un
nuevo relajamiento de la regulacién. ;Por qué?
Por un lado, porque los regulados se sentirian
mas fuertes para negarse a facilitar el trabajo
de los reguladores, por gjemplo, facilitindoles
informacion necesarla para realizar la propla
labor regulatoria. Y por otro lado, por la even-
tualidad de la oportunidad laboral que para
los reguladores representan las firmas bajo su
directa requlacion. En el tiempo, este proceso
de relajamiento requlatorio se retroalimentaria
y las entidades reguladoras terminaran sensi-
bilizandose y representando los intereses de la
industria bajo su vigilancia.

La posibilidad de captura crea incentivos a
que las empresas, a través de lobbies, empleen
recursos para influir en el proceso regulador,
comprando voluntades de los funcionarios a
cargo. Mientras menos institucionalizado sea
el aparato estatal y mas permeable a practicas
corruptivas, el incentivo a las empresas sera ma-
yor, en lamedida que considerardn mas rentable
destinar recursos a la captura que a la innova-

23, STIGLER, George. “The Theory of Economic Regulation” En: Bell Journal of Economics. N* 2. 1971, pp. 3-21.
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cion. Se esperaria que Ia captura apareciera en
aquellos sectores mas concentrados y mejor
organizados, y en los que, paradéjicamente, la
regulacién podria aportar mas para hacerlos
mas eficientes. También es de esperarse que la
captura se presente especialmente cuando los
funcionarios encargados de la regulacion son
vulnerables salarialmente, en particular, cuando
sus experticias desarrolladas en la labor de re-
gulacion es mas especializaday la eventualidad
de perder su puesto los confrontaria a un mer-
cado laboral donde precisamente a quién estan
requlando es un potencial contratante futuro,

Hay que considerar, finalmente, que hasta el mo-
mento hemos supuesto que la captura la lleva
a cabo el sector privado, Pero no tiene que ser
esto necesariamente asi, De hecho, el requlador
puede ser capturado por el propio poder politi-
co del gobierno de turno. Si existen funcionarios
de gobiemno de alto nivel comprometidos con
practicas de corrupcion, relacionados a intereses
empresariales, podrian tener especial interés en
que ciertos organismos requladores se com-
porten de manera particularmente flexible con
determinados regulados. O al contrario, si estan
esos funcionarios ligados a ideologias contrarias
al mercado, es posible que quieran que el com-
portamiento de los organismos reguladores sea
especialmente duro con los regulados privados.
En ambos casos, buscaran influir en dichas enti-
dades y habra presiones para hacerlo desde el

poder politico.
X. RENEGOCIACIONES CONTRACTUALES

Los problemas regulatorios que hemos exami-
nado conllevan generaimente a que los contra-
tos APP se encuentren altamente expuestos a la
posibilidad de renegociaciones durante el plazo
del mismo. La renegociacion ocurre cuando el
impacto financiero de un contrato APP se ve
significativamente afectado por alteraciones
de los elementos econdmicos del proyecto
previamente proyectados y estipulados como

24, GUASH, José Luis. Op. Ot
25 loc.Cit
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base contractual, siendo el caso de que tales
alteraciones son consecuencia de contingen-
cias no previstas nl plasmadas en el contrato
APP. Situacién ésta totalmente previsible, por lo
demas, dado el caricter de contrato incompleto
con el que caracterizamos a los contratos APP.

Desde este punto de vista, la renegociacién pue-
de ser un instrumento positivo de correccion
de la naturaleza incompleta de estos contratos
y si se utiliza correctamente, puede aumentar
el bienestar general al mantener vigente el
suministro de un servicio publico que genera
la APP y que nunca es bueno interrumpir al
ciudadano. No obstante esto, de abusarse de
ellas, podria ser reflejo de un comportamiento
excesivamente oportunista del gobierno o del
inversionista privado, lo que socava la eficiencia
de los procesos y el bienestar general™,

Como se ve, no todas las renegociaciones son
iguales. Guashdistingue la renegociacion orien-
tada genuinamente a restablecer el equilibrio
econdémico-financiero de un contrato APP
cuando se ha quebrado por imponderables,
de la renegociacion oportunista, que no se
orienta a corregir la naturaleza incompleta del
contrato APP sino al aprovechamiento de la si-
tuacién ~por ejemplo bajo un escenario de hold
up~ por alguna de las partes para apropiarse
de ganancias extraordinarias®, Si los ofertantes
perciben que esto es factible desde el mismo
proceso licitatorio, pueden incurrir incluso en
practicas de lowballing, es decir, subvaluar sus
pretensiones economicas en la fase de licitacion
para sacar a sus competidores de carrera y, una
vez embarcados en el proyecto, solicitar rene-
gociar contratos, con el propdsito de imponer
condiciones al Estado en un escenario en que su
poder negociador es mas limitado. De suceder
esto, estarian destruyendo el efecto Demsetz,
haciendo muy probable que mediante el proce-
s0 licitatorio no se seleccione al operador mas
eficiente para suministrar el servicio publico,
como era el propoésito inicial.



Como lo muestra la evidencia empirica, prin-
cipalmente para América Latina a partir de los
trabajos de Guash™ y de Engel, Fisher y Gale-
tovic”, normalmente quien termina cediendo
mas en las renegociaciones de este tipo, es
el sector publico, configurando un patron de
comportamiento relterativo. Las razones son tan
diversas como debilidad en los cuadros profe-
sionales que defienden a los gobiernos frente a
poderosos equipos de abogados y demas pro-
fesionales que suelen estar del lado del sector
privado, hasta la presencia de fuertes lobbies de
captura del poder politico, E! lector interesado
en profundizar sobre esto puede consultar a
€st0s autores, pero se puede decir aqui que es
mejor para el sector publico evitar en lo posible
toda renegociacion, teniendo como referencia
los antecedentes indicados.

Xl. OBSTACULOS INSTITUCIONALES

Los problemas con la regulacion que han sido
expuestos tlenen vinculacion con la economia.
Sin embargo, hay otros obstaculos de indole
Institucional que también conspiran contra una
eficiente regulacion, Para llegar a entenderlos,
es preciso comprender la complejidad institu-
cional que rodea a la requlacion de APP. Y para
ello, es necesario profundizar en los propositos
de la regulacion y definir sus funciones, Es decir,
{para qué hacemos regulacion?

Hasta ahora hemos revisado especialmente
la funcion econdmica de la regulacion, 1a cual
esta referida a que los usuarios accedan en la
mayor medida al serviclo publico pagando el
menor precio posible y a un estandar de calidad
adecuado. También esta referida esta funcion,
por tanto, a la proteccion del usuario en tanto
consumidor de un bien publico del cual espera
un nivel de servicio adecuado. Y adicionalmente,
esta funcion tiene que ver con la generacion
de la mayor competencia posible entre los pro-
veedores del servicio contratado mediante un
modelo de APP. Sin embargo, hay dos funciones

26 Loc. Ot

adicionales de la regulacion, sobre las cuales
no vamos a profundizar aqui. Por un lado, la
regulacién técnica, vinculada a la adecuada ar-
ticulacion de los medios de prestacion del bien
publico, Supone vigilar que se dé cumplimiento
a los requerimientos técnicos necesarios para
que el bien llegue al usuario final en condicio-
nes de nivel de servicio pactado en el contrato
APP. Por otro lado, esta la regulacion ambiental,
que busca que fa prestacion del servicio contra-
tado con el asociado privado, se adecie a los
parametros ambientales de la zona de impacto
donde se desarrolla el proyecto materia del
contrato APP.

Estas distintas funciones requieren tratamientos
de especialistas, pero ademas, de institucio-
nes de diversa indole, alcance y proposito. La
Figura 2 esquematiza la intervencion de tales
instituciones en el andamiaje regulatorio. Los
ministerios o secretarias de gobierno actian
normalmente como entidades concedentes,
pero a veces también los gobiernos sub-na-
cionales lo hacen directamente. Por ejemplo,
en México los estados pueden emprender por
su cuenta procesos de APP. En este rol, dichas
entidades formulan el planeamiento de los
proyectos, establecen las politicas y disefan la
normatividad que rigen los procesos de APP en
todas sus fases, desde la concepcion hasta la
operacion y por supuesto, la regulacion, Por su
parte, las empresas concesionarias, en cuanto
regulados directos, son el otro gran protagonis-
ta de este andamiaje requlatorio,(ver figura dos
en la siguiente pagina)

Estos tres actores son indispensables. Por ejem-
plo, en Chile la promocion y la requlacion la levan
a cabo los propios ministerios. Pero no son éstos
los tnicos que aparecen en muchas estructuras
regulatonias, en los que el disefio Institucional
desconcentra la promaocion y la regulacion res-
pecto de |a planificacién y el diseno sectorial. En
€505 casos, Intervienen dos entidades mas. Una
agencia promotora de inversiones, que importa

27. ENGEL, Eduardo; FISHER, Ronald y GALETOVIC, Alexander, Op. Cit
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Figura 2
Instituciones de la regulacion de una APP

para la regulacion en tanto disena las bases de
licitacién y el propio contrato de APP, ademas
de llevar a cabo el proceso de adjudicacion. Y el
propio organismo regulador, separado de minis-
terios, secretarias o gobiernos sub nacionales,
que puede ser nacional o sectorial, encargado
especificamente de monitorear y controlar al
regulado. Este organismo requlador puede
estructurarse de varias maneras, de acuerdo al
grado de especificidad y enfoque que se busque.
Puede optar por una estructura multisectorial,
cuando existe una unica agencia para todos los
servicios publicos, o cuanto menos, para los de
mayor impacto en la poblacion. O puede tomar
la forma de una estructura sectorial, en cuyo caso
existe una agencia para cada sector™. El Peru es
un buen caso ilustrativo de una organizacion
institucional que incorpora esos cinco actores, y
que ademas, asume un modelo regulatorio insti-
tucional de tipo sectorial, donde entidades como
OSIPTEL, OSITRAN, OSINERMIN y otros actuan de
organismaos reguladores sectoriales™.
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Como se observa, la regulacion involucra
complejidades institucionales que parte de
las entidades involucradas. Estas entidades
deben coordinar esfuerzos y no pocas veces,
colisionan en sus propositos. Sin embargo,
la institucionalidad regulatoria de una APP
se mantiene al nivel del concedente publico
y del concesionario privado. Y en ese nivel
es que actdan esas cinco entidades. Pero el
proceso regulatorio amplio no se agota en
estos actores, sino que involucra también a
los usuarios del servicio publico, que es para
quienes, al final, se regula. Estos actores, que
se pueden agrupar en el Estado concedente,
el aliado privado -en la forma de concesio-
nario o sociedad de proposito- y los usuarios
finales, como se muestra en la Figura 3, inte-
ractuan entre ellos y afectan e influyen en el
organismo regulador, el cual debe configurar
un balance de intereses entre estos tres gran-
des intervinientes en una transaccion de APP.
(ver figura 3 en la pagina siguiente)

28, En este caso hablamos separadamente del requlador de energia. el regulador de transporte, el regutador de
telecomunicaciones, etcétera, Dentro de esta estructura, puede asumir mayor grado de especificidad si existe una
agencia regulatoria separada para cada Industria: energla eléctrica, gase hidrocarbures, agua, telecomunicaciones,

carreteras, ferrovias, puertos, aeropuertos, etcétera,

29, El pnmer organismo regulador creado en &l Peru fue el Organismo Supervisor de la Inversidn Privada en
Telecomunicaciones {OSIPTEL] a raiz de la privatizacidn de la empresa de telecomunicaciones Entel Perd en 1991,

Eugenio D'Medina Lora



Figura 3
Balance de intereses de la regulacion de una APP

ESTADO
(CONCEDENTE)
Gt tisar Los inversiones Peoteged & los consumidanes
ORGANISMO
REGULADOR
L~
ALIADO PRIVADO &~ USUARIOS FINALES
(CONCESIONARIO) [CONSUMIDORES)
ALBGUIa CoOnuts ¥ Calidat! de seraen

En efecto, el organismo requlador debe atender
la relacion de base que es entre el concesiona-
rio y el usuario y que se resume en asegurar la
cobertura y la calidad del servicio publico que
recibe como fruto de la APP, a precios accesibles,
Este es su proposito basico, Pero ademas, debe
estar al tanto de las relaciones de estos dos
actores con el Estado, en su condicion de con-
cedente. El Estado tiene el compromiso frente
al aliado privado de garantizar las inversiones
y proveer el entorno de estabilidad economica
y juridica necesario para un buen clima de in-
version sobre el cual pueda operar Ia empresa
concesionaria en el plazo de 1a APP. Ademas el
Estado tiene el deber de proteger a los usuarios
finales en su condicion de consumidores. Estas
compromisos adicionales también influyen en
el desempefio del regulador y constituyen parte
de su preocupacion.

No obstante, no es un balance facil de construir
y esto suele ser fuente de problemas adiciona-
les. Un primer problema surge de la relacion de
dependencia del regulador frente a otros esta-
mentos de poder gubernamental que lo expone
a presiones politicas®, Un sequndo problema
aparece de la relacion con el requlado, con el
cual van a gestarse relaciones tirantes porque

siempre va a estar poco dispuesto a una fisca-
lizacion estrecha de parte del regulado, para
buscar mayores beneficios. Un tercer problema
es la falta de rendicion de cuentas del regulador
ante otras entidades como el Congreso, la Con-
traloria, el Ministerio Pablico u organizaciones
de defensa del consumidor”, todo lo cual puede
facilitar escenarios de captura. Estos problemas
requieren que el marco institucional requlatorio
se disene a base de criterios de autonomia e in-
dependencia, transparencia y de una horizontal
rendicion de cuentas.

Xil. CONCLUSIONES

El presente paper solamente ha delineado algu-
nos aspectos basicos de los problemas que con-
fronta la regulacién de APP. Sin duda, cada uno
de los aspectos tratados merece un tratamiento
extenso para lograr una detallada comprension
de los diversos obstaculos a la regulaciéon. No
obstante, lo consignado constituye una sintesis
util para introducirse a esta problematica.

La naturaleza de contratos incompletos hace
que las APP sean especialmente vulnerables
a fallos regulatorios. Al tratarse de contra-
tos que deben prever circunstancias que se

30. Recuérdese lo que anotamos al final de la seccidn sobre la captura.

31, Enelcaso pervano, INDECOP! sena una de o51a3 Organizaciones,
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desarrollan sobre un futuro incierto que se
extiende en plazos prolongados, es imposible
que incorporen todos los cursos de accion que
se pueden presentar y que afectarian los tér-
minos de la relacidn entre el Estado y el socio
privado, en particular, en lo que corresponde
al sostenimiento del equilibrio econdmico-
financiero.

La regulacion de estos contratos es compleja
particularmente por esta razén, lo que deviene
en distintos problemas tanto de naturaleza
puramente econémica como otros de tipo
Institucional. Lo cual los hace proclives a las

Eugenic D' Medina Lora

negociaciones recurrentes y a la vulnerabilidad
de practicas oportunistas que pueden afectar la
posicion del Estado si no se toman precauciones
en el manejo regulatorio.

La existencia de estos problemas de los obsta-
culos a la regulacion hace que importe que el
diseno regulatorio se geste desde antes de la
puesta en marcha el proyecto. En realidad, el di-
sefio regulatorio debe estar listo, antes de estar
elaboradas |as bases de licitacién, Y de hecho,
¢l erganismo requlador deberia participar del
propic proceso de adjudicacién del derecho a
operar una APP.



