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TEORIA ECONOMICA DE LA REGULACION DE MONOPOLIOS

Mario Bergara, Universidad ORT Uruguay

RESUMEN

El trabajo consiste bdsicamente en una revisién de la literatura relevante en materia de regulacion
de monopolios naturales e industrias caracterizadas por la presencia de red (telecomunicaciones,
electricidad, gas, agua, etc.). El énfasis del mismo se pone en la teorfa econémica de la
regulaci6n, si bien se tocan aspectos ligados a elementos normativo-institucionales en forma
relativamente tangencial. Se efectdan asimismo las referencias empfricas que se estiman
necesarias en ese marco, aunque la perspectiva aplicada no es la predominante.

El contenido del trabajo se estructura de la siguiente manera. La Secci6n II repasa el concepto de
monopolio natural, luego de describir los principales determinantes de la estructura tecnologica
de las firmas. Las diversas formas que adopta la regulacién de precios se desarrollan en la
Seccién III, con particular énfasis en el andlisis de la regulacién de la tasa de retorno y de los
precios tope. La Seccién IV describe la teorfa relacionada a las concesiones en las industrias de
servicios pablicos, incluyendo la forma en que la regulacién podrfa darse a través de la
competencia ex ante y los problemas que la implementacién de la misma acarrearfa. El impacto
de las asimetrfas de informaci6n sobre la labor regulatoria se analiza en la Seccién V, destacando
la_problemdtica de informacién privada sobre la techologfa de la empresa regulada, las
condiciones: de demanda de la industria y las acciones qué emprende la empresa con el fin de
disminuir sus costos. Por su parte, la Seccién VI describe la posibilidad de regular utilizando
mercados andlogos, mientras en la Seccién VII se desarrolla la posibilidad de que convivan, en la
industria regulada, actividades potencialmente competitivas y un segmento de monopolio
natural. La relacién entre las politicas regulatorias y las leyes de competencia se repasa en la
Seccién VIII, describiendo casos en que el control se efectiia a través de agencias administrativas
y en que se hace basdndose en la legislacién antimonopolio. La Seccién IX comenta la teorfa de
la demanda por regulacién y la llamada “captura regulatoria”. Finalmente, algunas reflexiones

generales se presentan en la Seccién X.
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I- INTRODUCCION

La discusién acerca de la organizacién de la actividad econémica en el contexto de un
monopolio natural ha ido adquiriendo creciente importancia. Esto se debe, entre otros motivos, al
desarrollo de los procesos que diversos pafses han ido experimentando en materia de
desregulacion y privatizacién de servicios publicos (utilities) y a la creciente preocupacién por
los aspectos de eficiencia en la asignacién de recursos, eficiencia productiva y eficiencia
distributiva que los mismos acarrean. En estos procesos de reformas regulatorias, se han
liberalizado los mercados, se han reestructurado las industrias y se han creado nuevos
mecanismos € instituciones regulatorias. Como se sabe, la presencia de monopolios naturales, en
la medida que no exista una regulacién adecuada, puede crear distorsiones y pérdidas de
bienestar social, debido a la disociacién de precios y costos. Las mismas pueden asociarse tanto a
la fijacién de precios (en que pueden discutirse aspectos vinculados a la eficiencia, la
sostenibilidad y la equidad) como a las decisiones de inversién de la industria en cuestion. La
asimetrfa informacional en cuanto a los principales aspectos tecnolégicos y de demanda, asi
como acerca de las acciones que lleva a cabo la empresa regulada, dificulta la posibilidad de
inducir a las firmas en mercados no competitivos a actuar de manera compatible con objetivos
sociales. Surgen, entonces, desde la perspectiva del regulador, los problemas tipicos de agencia,
y en particular, de seleccién adversa y riesgo moral. Crear una adecuada consistencia entre la
maximizacién del bienestar social y la maximizacién de los beneficios de la firma es un
elemento‘:;:n:xcial en la teorfa econ6mica de la regulacién.

La solucién tradicional a los problemas relacionados a la actividad de los monopolios
naturales ha estado relacionada a diversas formas de regulacién y fijacion administrativa de
precios y de procesos de inversion. Asimismo, la empresa en manos del estado o la concesién a
una firma privada han sido las alternativas generalmente utilizadas a efectos de ejercer un mayor
control sobre las industrias en cuestion. En cualquier caso, los elementos centrales de la teorfa
econémica de la regulacion se tornan un ingrediente imprescindible para un adecuado manejo de
las mismas, asf como la evaluacion de algunas propuestas en materia de subastas de concesiones
como alternativa al uso de agencias regulatorias. El andlisis de las fortalezas y debilidades
relativas de los diversos mecanismos regulatorios sugeridos para enfrentar la problem4tica

asociada a los monopolios naturales constituye un aspecto crucial en este sentido. Si bien la
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regulacién es un proceso eminentemente polftico y un enfoque positivo del mismo serfa muy
valioso, el énfasis en el presente trabajo estard puesto en la teorfa econémica de la regulacién y
se priorizard un tratamiento normativo de los tépicos.

El trabajo consistird bdsicamente en una revisién de la literatura relevante en materia de
regulacién de monopolios naturales e industrias caracterizadas por la presencia de red
(telecomunicaciones, electricidad, gas, agua, etc.). El énfasis del mismo se pondrd en la teorfa
econdémica de la regulacién, si bien se tocardn aspectos ligados a elementos normativo-
institucionales en forma relativamente tangencial. Se efectuardn asimismo las referencias
empiricas que se estimen necesarias en ese marco, aunque la perspectiva aplicada no serd la
predominante.

La mayor parte de los estudios en el drea regulatoria estdn comprendidos en tres grupos:
1) la regulacién a la entrada y de precios en mercados competitivos, incluyendo los andlisis
antitrust; 2) la regulacién a la entrada y de precios en mercados monop6licos; y 3) la regulacién
cualitativa que intenta solucionar fallas de mercado relacionadas s6lo indirectamente a precios,
beneficios y estructura de mercado (regulacién ambiental, seguridad laboral, salud, calidad, etc.).
El material incluido en este trabajo estd dedicado bdsicamente a la revision de la literatura
vinculada al segundo grupo.

El contenido del presente documento se estructura de la siguiente manera. La Seccitn 11
repasa el concepto de monopolio natural, luego de describir los principales determinantes de la
estructuraf‘te:cnolégica de las firmas. Las diversas formas que adopta la regulacion de precios se
desarrollan en la Seccién III, con particular énfasis en el andlisis de la regulacién de la tasa de
retorno y de los precios tope. La Seccién IV describe la teorfa relacionada a las concesiones en
las industrias de servicios publicos, incluyendo la forma en que la regulacion podrfa darse a
través\.de la competencia ex ante y los problemas que la implementacién de la misma acarrearfa.
El impacto de las asimetrfas de informacién sobre la labor regulatoria se analiza en la Seccién V,
destacando la problemética de informacifn privada sobre la tecnologfa de la empresa regulada,
las condiciones de demanda de la industria y las acciones que emprende la empresa con el fin de
disminuir sus costos. Por su parte, la Seccién VI describe la posibilidad de regular utilizando
mercados andlogos, mientras en la Seccién VII se desarrolla la posibilidad de que convivan, en la

industria regulada, actividades potencialmente competitivas y un segmento de monopolio
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natural. La relacién entre las politicas regulatorias y las leyes de competencia se repasa en la
Seccién VIII, describiendo casos en que el control se efectda a través de agencias administrativas
y en que se hace basdndose en la legislacién antimonopolio. La Seccién IX comenta la teorfa de
la demanda por regulacién y la llamada “captura regulatoria”. Finalmente, algunas reflexiones

generales se presentan en la Seccion X.

II - ACERCA DEL CONCEPTO DE MONOPOLIO NATURAL

Si bien la nocién de monopolio natural parece relativamente directa cuando se trata de
una firma que produce un solo bien, se genera confusién a la hora de definir la existencia de un
monopolio natural cuando la firma produce miltiples bienes. Por tal motivo, se hace necesaria
una revisién de los principales conceptos asociados a los determinantes tecnolégicos de la
empresa y de la estructura de la industria. A tal fin, esta seccién estard guiada tanto en el terreno

conceptual como en la notacién por el articulo de Panzar (1989).

I1.1 - Algunas consideraciones previas
El conjunto de tecnologfas disponibles por parte de la empresa serd denominado 7, siendo
la lista de combinaciones posibles de insumos y productos. Siendo x el vector de r insumos y y el
vector de hasta n posibles productos (i = 1,..,N), el conjunto de tecnologias posibles se define
como: 7 ={x,y}. En el caso de un solo producto, T puede relacionarse directamente a la funcién
de produécién y = f(x). En general, se asumen diversas condiciones de regularidad, a saber: (i)
montos pos{tivos de insumos son requeridos para producir montos positivos de producto, y (ii) el
proceso productivo es al menos débilmente mon6tono, es decir que un incremento en el uso de
insumos lleva al menos a un incremento (débil) en el producto.
" Asumiendo que la firma es tomadora de precios en los mercados de insumos, es

conveniente trabajar con la funcifn de costos representativa de la tecnologfa de la misma:

Cly,w)= mjn{w.x ((x,y)e T}=wx*(y,w),

donde w representa el vector de precios de los factores.
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El limite tecnolégico de las estructuras de mercado competitivas ha sido en general
atribuido a la presencia de economfas de escala. El grado de economias de escala asociado a la

tecnologfa de una firma se define como el ratio:
S(v.w)= c(y,w)/[z yC; (»w)}-

Los retornos a escala seran localmente crecientes, constantes o decrecientes en la medida
que este ratio sea mayor, igual o0 menor a 1. Cabe destacar que, localmente, la presencia de
economias de escala es una condicién suficiente pero no necesaria para que la curva de costo
medio de la firma sea decreciente en el caso de un solo bien. Para el caso multiproducto, Panzar
(1989) sugiere reducir las dimensiones a una, fijando las proporciones en las que se producen los
diversos bienes de la firma. Geométricamente, este procedimiento es andlogo a analizar los
costos a medida que la produccin varfa a lo largo de un rayo que nace en el origen del espacio
de produccién. Se hace necesario, entonces, incorporar la definicién del costo medio a lo largo

de un rayo (ray average cost) de la siguiente manera: RAC(y)=C(y)/a.y, donde a > 0

representa ¢l vector de ponderaciones cuyo objetivo es determinar la direccién en la que se
analiza el cambio en los costos. Dicho costo serd creciente en el vector de producto y si RAC(ty)
es una funcidn creciente del escalar ¢ evaluado en ¢ = 1. Asimismo, el costo medio multiproducto
serd minimo cuando RAC(y) < RAC(ty) para todo ¢ positivo y distinto de 1. Entonces, la derivada
del RAC(y) con respecto a ¢ evaluada en ¢ = 1 serd negativa, cero o positiva en la medida que el
grado de ;:cqnomfas de escala S(y) sea mayor, igual o meﬁor que 1.

Hasta el momento, la discusién sobre economfas de escala multiproducto revela que la
propiedad relevante de la tecnologfa se asocia al cambio en los costos resultante de variaciones
proporcionales del producto, es decir, en la medida que el producto se mueve a lo largo de un
rayo desde el origen. Sin embargo, muchas veces se hace referencia al cambio en costos referido
a un aumento proporcional en un producto (o subconjunto de productos) manteniendo el nivel de
los restantes productos constante. Por lo tanto, con el fin de definir economfas de escala
especfficas a un producto, es necesario manejar previamente la nocién de costo incremental de
un bien individual.

El costo incremental del producto ieN al nivel y es: IC,(y)=C(y)-C(y;), donde

f={jeN:j= i} es el complemento de i en N. El costo incremental medio del producto i es
5
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entonces: AIC,(y)=IC,(y)/y,. El grado de economfas de escala especificas al producto i al

nivel de producto y estd dado por:
S, (y)=AIC,(y)| MC,,

donde MC; representa el costo marginal del producto i. Los retornos a escala del producto i al
nivel de producto y serdn crecientes, constantes o decrecientes en la medida que Siy) sea mayor
igual o menor que 1. Definiciones andlogas pueden desarrollarse para el caso en que se considere
un subconjunto de los bienes que la empresa produce.

Ademds de los provenientes de las economias de escala, se pueden registrar ahorros en
costos resultantes de producir diversos bienes en una sola firma, en lugar de hacerlo en diversas
firmas especializadas. Estos ahorros se conocen como economfas de gama, 4mbito, enfoque o

espectro (scope economies) y pueden definirse de la siguiente manera: Sea P ={T;,....,T, } una
particién no trivial de § € N, es decir, YT, =S8, T, 1 T; =@ parai # j, T; # @ y m > 1. Existirdn
economfas de espectro al nivel de producto ys con respecto a la particion P si

2.- lC(yT )J> C(y, ). Parael caso de dos bienes, P = (1, 2), habrd economias de espectro al nivel

de producto (y1, y2) si se cumple que C(y,,y,)< C(y,,0)+C(0,y,).
El grado de economias de espectro del producto y relativo al conjunto T y la particién

P ={r,1} puede definirse como:
SCr () =[Cn+Co-cmlcH).

Este indicador mide el porcentaje de aumento en los costos que resultarfan de dividir la

produccién de y en dos lineas productivas T y T.La produccién conjunta de diversos bienes
aparece cuando uno o mds factores de produccién pueden compartirse o son “ptiblicos”. Es decir,
cuando una vez adquiridos para ser usados en la produccién de un bien, estdn disponibles sin

[ers

costo para el uso en la produccién de otros bienes. La presencia de insumos “publicos” es
suficiente para la existencia de economfas de espectro, pero no es una condicién necesaria.
Existe en la literatura una explicacion alternativa para la existencia de economfas de espectro que
se basa en la presencia de insumos que, debido quizds a indivisibilidades tecnolégicas, son
facilmente compartidos en la produccién de diversos bienes. También puede compartirse el uso

de factores productivos cuando existen economfas de escala en la adquisicién de los mismos.
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Cabe destacar que el andlisis de la utilizacién de insumos compartidos no tiene por qué ceiiirse a
consideraciones de cardcter tecnol6gico, ya que la categorfa de insumos compartibles puede
incluir 1a experiencia gerencial, buenos antecedentes financieros, etc.

La nocién de economfas de espectro suele asociarse a la existencia de
complementariedades en materia de costos. En tal sentido, es util repasar dicho concepto. Una
funci6n de costos multiproducto exhibe complementariedad débil de costos sobre el conjunto de
productos N, al nivel de producto y, si se cumple que:

9*C(9)/dy:dy; =C;(9)<0,coni#j paratodo 0S 9 <y,
con la desigualdad estricta para un cierto rango de niveles de producto. Una funcién de costos
multiproducto que exhibe complementariedad débil de costos sobre N al nivel y exhibe también
economfas de espectro al nivel y con respecto a todas las particiones de N. Cabe acotar que una

funcién de costos multiproducto puede exhibir economfas de espectro debido tanto a

complementariedades en el componente fijo como en el variable de los costos.

IL.2 - Subaditividad y monopolio natural
Los conceptos previos permiten aproximarnos a una definicién precisa de monopolio
natural. A tales efectos, debe destacarse la noci6n de subaditividad estricta, utilizando una

particién del producto total. Una funcién de costos C(y) es estrictamente subaditiva al nivel y si

para algunos o todos los vectores de producto y', ..., ', con y' # y, i = L.k, tal que
> y' =y, sedaque: |

cy<Y.cly).

Intuitivamente, la subaditividad en la funcién de costos asegura que el vector de
productos y puede ser producido méds econ6micamente por una sola firma que por cualquier
grupo de dos o mds empresas. Por lo tanto, puede ser tomada como un criterio 16gico a efectos de
definir el monopolio natural.

Una industria constituye un monopolio natural si la funcién de costos es estrictamente
subaditiva sobre todo el rango de producto relevante, es decir, si C(y") es estrictamente

subaditiva para todo y "< y.
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Algunas apreciaciones adicionales parecen importantes en cuanto a la presencia de
monopolios naturales. Generalmente, el monopolio natural ha sido asociado a la presencia de
retornos crecientes a escala y a costos medios decrecientes. Sin embargo, esta caracterizacion es,
en el mejor de los casos, imprecisa. Panzar (1989) prueba una serie de proposiciones al respecto.
La primera refiere al hecho que la presencia de costos medios decrecientes implican que la
funci6n de costos es subaditiva al nivel y, pero el inverso no se cumple. La segunda indica que
las economfas de escala no son condicién necesaria ni suficiente para la existencia de un
monopolio natural. En tercer lugar, se plantea que la presencia conjunta de economias de escala
y de espectro no son suficientes para la existencia de subaditividad. Por lo tanto, se requiere un
conjunto mds exigente de condiciones suficientes a efectos de garantizar la subaditividad de
COStOs.

Por tal motivo se plantean dos proposiciones adicionales. La primera indica que la
presencia de costos incrementales medios decrecientes para cada producto y de economfas de
espectro al nivel de producto y implican que la funcién de costos es subaditiva al nivel y. En
segundo término, si la funcién de costos exhibe costos incrementales medios decrecientes para el
producto i a través de la produccién del vector y, entonces la minimizacién de costos de la
industria requiere que la producci6n del bien i se consolide en una sola empresa.

Un desarrollo adecuado de la nocién de monopolio natural implica introducir nociones
adicionales referidas a la configuracion eficiente de una industria. En primer lugar, la

0

conﬁgura‘éiéﬁ de una industria se define como el nimero de empresas, m, y el vector de
produccién asociado, y', y,...., y", tal que Y.y =0(p), donde p es el vector de precios de
mercado y Q(p) es el sistema de ecuaciones de demanda de mercado. Esta definici6n limita la
atenci6n a situaciones en las que la oferta iguala a la demanda de la industria.

 La configuraci6n de una industria es posible en la medida que py’ = C(y') para todo i. Si
alternativamente, se usa el sistema de funciones inversas de demandas de mercado, P(y"), esta
condicién es andloga a P(y')y’' 2C(y’), donde y' =) y' es el nivel de producto de la

industria. Por su parte, esta definici6n se centra en el requerimiento que cada empresa tenga

beneficios no negativos provenientes de su actividad en el mercado en cuestion.
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Por su parte, la configuracién de una industria es sostenible si no existe un plan de
produccién alternativo (p’y?) tal que: y'< Q(p), p"<p y py™> Cy"). En otras palabras, no
deberd haber potenciales entrantes que puedan satisfacer parte de la demanda y que enfrenten
firmas establecidas que reaccionen lentamente en precios. Un vector de precios no serd
sostenible si existe la posibilidad de que una empresa entre a por lo menos un mercado con un
precio menor al de la empresa establecida y obtenga beneficios no negativos.

Finalmente, la configuracion de una industria es eficiente si y s6lo si consiste de un
nimero de empresas y una divisién de la produccién que implique el menor costo posible para la
industria a efectos de obtener el nivel de producto en cuestién. En particular, (y', y°,...., y") es
una configuraci6n eficiente si y s6lo si:
o= min $coh=c'oh,
=t 'y 45
donde C'(y') es Ia funci6n de costos representativa de la industria.

Las puntualizaciones acerca de la configuracién eficiente de una industria son relevantes
a la hora del an4lisis de los monopolios naturales. Por un lado, en el caso de costos subaditivos,
la entrada de firmas a una industria donde opera una dnica empresa ocasionarfa el incremento del
costo medio (ineficiencia productiva) debido a la duplicacién de la inversién. Por otro lado,
puede haber consideraciones estratégicas que hagan que la industria se mantenga como un
monopolio adn en casos en que podrfa ser estructuralmente competitiva. Sin embargo, es
imponanfé reconocer que este argumento de falla de mercado s6lo puede ir en una direccién, ya
que si s6lo una empresa es parte de la configuracién posible y eficiente de una industria, la

misma no podr4 ser estructuralmente competitiva.

Il - REGULACION DE PRECIOS
ﬂ].l — Primer y segundo 6ptimos

La discusion referida a la regulacién de precios tiene como referencia una serie de
aspectos vinculados a la eficiencia, la sostenibilidad y la equidad de los mismos. Los problemas
asociados a la fijacién de precios en un contexto de monopolio natural consisten en que el
resultado econémico deseable (es decir, que los precios se igualen a los costos marginales de

produccién) no permiten que la empresa en cuestién obtenga beneficios no negativos.
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Tipicamente en industrias con un alto componente de costos fijos (como es el caso de las redes
en la industria eléctrica, de telecomunicaciones, de agua o de gas), el hecho de fijar los precios
de acuerdo al criterio del primer 6ptimo (first best) generard pérdidas econémicas a la firma,
pues no podré cubrir sus costos de produccion.

En el tramo relevante de produccion, los costos medios estardn por encima de los costos
marginales, haciendo insostenible, en ausencia de transferencias a la firma, la implementacién
del primer 6ptimo. Por lo tanto, la solucién se basard en subir los precios hasta el punto en que la
firma evite las pérdidas (break even), aunque ello genere ineficiencias en la asignacién de
recursos. Este requerimiento es claro en el caso de un solo producto: el precio debe igualarse al
costo medio, constituyendo el segundo 6ptimo (second best). Sin embargo, no es obvia la
identificacién del segundo 6ptimo en el caso de la empresa multiproducto.

Cabe hacer notar que el andlisis precedente asumfa la necesidad de fijar tarifas lineales
por el o los productos en cuestion. No obstante, el bienestar social puede ser mejorado si es
posible la fijacion de tarifas no lineales. La clase m4s comtin de tarifas no lineales es la de tarifas
de dos partes (two-part tariffs), la cual requiere el pago de un componente fijo A y de un
componente marginal P, que varfa con el nivel de producto consumido. La tarifa, en este caso,
serfa:

T(gg=A+Pq.

Este tipo de fijacién de precios es cominmente utilizado en industrias de servicios
publicos Eelectricidad, telecomunicaciones, gas, etc.), en las que los consumidores pagan por el
derecho a adquirir cualquier cantidad del bien en cuestién. De esta manera, se podrfa obtener la
implementacién del primer Optimo, ya que al poder cubrir los costos fijos a través del
componente fijo de la tarifa, es posible fijar el precio al nivel del costo marginal, adn
§atisfaciendo que la empresa no tenga pérdidas y que los consumidores estén dispuestos a
participar en el mercado.

Cabe hacer notar que esta situacién es posible esencialmente cuando los consumidores
son relativamente homogéneos, ya que, de lo contrario, los consumidores que no estén dispuestos
a pagar mucho por adquirir €l bien en cuestién podrfan abandonar el mercado si el componente
fijo es suficientemente grande. De esta forma, surge el dilema entre mantener en el mercado a los

consumidores de demanda reducida (por razones de eficiencia o distribucionales) y fijar una

10
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tarifa que acerque su componente variable al costo marginal. Este dilema puede tender a
resolverse con la utilizacién de tarifas con formas més generales que la tarifa de dos partes. En
particular, se sugiere el uso de diversos esquemas de tarifas, que permitan que los consumidores
de demanda baja opten por un componente fijo reducido y un componente marginal mayor,
mientras que los mayores demandantes elijan un cargo fijo més elevado y un cargo marginal

menor.

IIL.2 - La regla de Ramsey

Tal como se mencion6 previamente, la implementacién del segundo G6ptimo en el caso de
las empresas multiproducto requiere un mayor tratamiento conceptual. Este problema es
relevante para los casos de servicios publicos, dado que la mayorfa de las firmas que los proveen
producen més de un bien 0 servicio y/o venden en més de un mercado. Mientras en el caso de un
solo bien, el segundo Optimo implica fijar el precio al nivel del costo medio, muchas
combinaciones de precios resultan en beneficios nulos en el caso de la firma multiproducto. La
pregunta relevante en estos casos refiere a cuél de esas combinaciones es la 6ptima en términos
de bienestar social. Este planteo fue encarado por Ramsey (1927), en un contexto de fijacién
6ptima de impuestos. En particular, Baumol y Bradford (1970) muestran que las reglas derivadas
del trabajo de Ramsey son directamente aplicables a la determinacién de los precios del segundo
6ptimo para el caso de monopolios naturales multiproducto, motivo por el cual se denominan
“precios de Ramsey”. '

De todas las posibles combinaciones de precios para la empresa multiproducto, los
“precios de Ramsey” proveen el mayor excedente social, a la vez que permiten que la firma
cierre sin pérdidas. En particular, los beneficios son nulos, lo producido de cada bien se reduce
(aproximadamente) en la misma proporcién con relacién a lo que se producirfa en el caso del
brimer 6ptimo, y el monto por el que el precio excede al costo marginal, expresado como
porcentaje del precio, es mayor para los bienes con demandas menos eldsticas. Este dltimo
aspecto es conocido como la “regla de la elasticidad inversa” y se aplica tanto a demandas
lineales como no lineales. Cabe destacar que estos precios pueden ser considerados “injustos” en
los casos en que una demanda ineldstica refleja la falta de opciones por parte de los

consumidores (por ejemplo, en el caso de ciertos cuidados médicos).
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El problema del regulador puede plantearse de la siguiente manera. Asumiendo que
existan / consumidores (indexados i = 1,...,I) y J bienes (indexados J = 1,..,J0), el regulador
maximiza, en el vector precios (p), la utilidad del consumidor 1, V!(p,/"), sujeto a dos
restricciones:

V‘(p,l‘)z Vi parai=2,..1[
pzll‘, Y =C(y»)20

La primera de las restricciones refleja el hecho de que los restantes consumidores
obtienen al menos un cierto nivel de utilidad dado por un pardmetro V', mientras que Ia segunda
representa la condicion de que la empresa no genera pérdidas en su giro. La soluci6n a este
problema dependerd del grado de interdependencia entre las demandas de los bienes que la
empresa produce. Si las demandas son independientes, la regla de Ramsey para cada bien j es la
siguiente:

p;=9C(y)fdy;, ¢
Pj ) 21— '

Esta expresi6n sugiere que el fndice de Lerner asociado a cada bien estars inversamente
relacionado con la elasticidad de demanda de ese bien (&), y que, en particular, la relacién entre
el mark-up y dicha elasticidad serd constante a través de todos los productos en cuestién. Es de
hacer notar que el llamado “nimero de Ramsey” (17) estar4 entre cero y uno. Cuando su valor es
cero, reﬂejaré un mercado competitivo en que el precio se igualard al costo marginal, mientras
que cuando su valor es uno, representard un mercado monopdlico en que el poder de mercado
serd igual al inverso de la elasticidad de demanda.

Cuando las elasticidades cruzadas no son nulas, la regla de Ramsey se torna relativamente
m4s compleja pero manteniendo b4sicamente el contenido conceptual. Por ejemplo, para el caso

en que la empresa produzca dos bienes (j y k), se tiene la siguiente relaci6n:

(Pk"ac(y)/ayk €€ — €y =n

P j

donde R, refleja los ingresos que la empresa obtiene de Ia produccién del bien /.
' 12
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Cabe destacar que los “precios de Ramsey” no determinan la inexistencia de subsidios
cruzados. En un contexto de monopolio natural, la empresa puede tener incentivos para
establecer precios que impliquen subsidios cruzados, que podrfan definirse en términos de que el
margen de precio a costo marginal sea constante entre productos. Por ejemplo, si la firma es
monop6lica en la produccién de un bien, pero enfrenta competencia en la produccién de un
segundo bien, le convendri mejorar su posicién competitiva en este segundo mercado
reduciendo el precio en el mismo.

En caso de que existan costos conjuntos (asociados a la produccién de ambos bienes), es
dificil determinar qué fracci6n de los mismos debe ser atribuida a cada producto. En la prictica,
se han sugerido mecanismos que asignan los costos conjuntos en funcién de los ingresos
relativos generados por los bienes, los niveles de producto relativos, o los costos especificos
relativos. Cabe acotar que la regla de Ramsey no tiene implicito ningiin mecanismo especifico de
asignacion de estos costos en particular.

Cuando existen costos conjuntos, la identificacién de los subsidios cruzados es relevante
y ha sido tratada por Faulhaber (1975). Para definir si la fijacién de precios es libre de subsidios,
se sugieren dos tests complementarios. El test incremental se satisface si el ingreso generado por
el bien en cuestién es mayor o igual al incremento que se produce en ¢l costo total por el hecho

de producir la cantidad correspondiente a dicho bien. Es decir, si se cumple:
R;=p;y; 2IC(y;)=C(y)=C(yy_;) .

v
)

En segundo lugar, el llamado stand alone test se satisface si el ingreso generado por un
bien cubre como méximo el costo de produccién del bien, incluyendo los costos fijos que pueden

servir para producir otros bienes:

Ri=p;jy;<C(y)).

" Las regiones determinadas por el cumplimiento de los dos tests conforman las
combinaciones de precios libres de subsidios. Intuitivamente, el primer test garantiza que no se
estd recibiendo subsidios de la venta de otros bienes, mientras que el segundo test asegura que no
se estd subsidiando la venta de algtin otro bien. Asimismo, ambos tests son equivalentes en el
caso en que la empresa genera beneficios nulos.

Naturalmente, el hecho de que los “precios de Ramsey” no sean libres de subsidios le

plantea problemas al regulador, especialmente en procesos de liberalizacién de los mercados
‘ 13
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potencialmente competitivos en industrias con red, como es el caso de las telecomunicaciones, la
electricidad, la provisi6n de agua y de gas natural. También implica, entonces, que los “precios
de Ramsey” no garantizan la conformacién de un vector de precios sostenible, a no ser que

existan economfas escala y complementariedad de costos.

IIL.3 - La regulacion de la tasa de retorno

Una aproximaci6n al segundo 6ptimo en la prictica fue canalizada tradicionalmente a
través de la regulacién de la tasa de retorno de los monopolios naturales. La idea central de este
enfoque radica en que los ingresos de la firma monopdlica deben ser iguales a sus costos mds un
retorno “justo” de las inversiones efectuadas. Esta formulacién, que parece razonable a priori, no
estd exenta, no obstante, de problemas tanto en sus efectos econémicos como en su aplicacién
empfrica.

Los problemas que acarrea la aplicacién de este mecanismo regulatorio han sido
analizados a partir del modelo de Averch y Johnson (1962). A pesar de que dicho estudio se
conduce de manera muy restrictiva, dado que se abstrae de una serie de aspectos relevantes en la
préctica, permite detectar los principales aspectos que alejan a la empresa regulada de elegir un
resultado socialmente Optimo. El esquema general de Averch y Johnson asume que no hay
impuestos, ni depreciacién del capital, ni deuda por parte de la empresa, y que ademds el costo
unitario del gapital no se modifica en el tiempo. ‘

B;jo; el régimen de regulacién de la tasa de retorno sobre el capital, la empresa tiene
permitido s6lo ganar una tasa “justa” de retorno. Por lo tanto, la firma puede fijar libremente su
precio, su nivel de producto y el nivel de sus insumos, de tal manera que sus beneficios no
excedan ese retorno “razonable”. Como se verd, este mecanismo regulatorio provee incentivos
perversos que operan en contra de la optimalidad social.

En un esquema bdsico a la Averch-Johnson, la empresa resuelve el siguiente problema de
optimizacién:

Max plF(k,L)F(K,L)-wL-rBK,

sujeto a la restriccién de la tasa de retorno maxima:
plF (K, L)F(K,L)-wL _ ;
BK B

<Ff.
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Las variables L y K representan los factores trabajo y capital, w y r las respectivas
remuneraciones de tales insumos, f es el costo del capital, # es la tasa de retorno monopdlica, s
es la tasa de retorno fijada por el regulador y F(.) representa la funcién de produccién de la
firma. En un esquema simplificado en el que B es igual a 1, la fijaci6én de una tasa de retorno
permitida méxima es andlogo a la fijacién de un mark-up: v = (s — r). Las principales
conclusiones del modelo de Averch y Johnson fueron revisadas y parcialmente corregidas por
Baumol y Klevorick (1970). Una sintesis de las mismas es la siguiente.

Si la tasa de retorno permitida por el regulador se encuentra por encima del costo del
capital, s > r; (i) la firma regulada utilizar4 m4s capital que en el caso de ausencia de regulaci6n;
(ii) 1a firma regulada utilizar4 una relacion capital/trabajo ineficientemente alta para su nivel de
produccifn, es decir que lo producido por la firma podrfa ser obtenido en forma mds econ6mica
con menos capital y m4s trabajo; (iii) es posible que la firma regulada produzca menos y cargue
un precio més alto que en el caso en que no fuera regulada; (iv) la regulacién de tasa de retorno
no puede inducir a la firma a producir en el nivel 6ptimo, dado que siempre producird en la
porci6n eldstica de la demanda, atin cuando pueda incrementar el producto por encima de lo que
producirfa una firma no regulada; y, finalmente (v) la empresa no derrochar4 capital, es decir que
usard los insumos eficientemente, ain cuando elija la mezcla de insumos en forma ineficiente.

En suma, la regulacion de la tasa de retorno con la tasa permitida superior al costo del
capital inguce a la firma regulada a usar una mezcla ineficiente de insumos y no necesariamente
induce a un incremento en el nivel de produccién. |

Sup(;ngamos ahora que la tasa de retorno permitida por el regulador iguala al costo del
capital. En este caso, la firma regulada serd indiferente entre una serie de resultados posibles, y
es imposible determinar su eleccién 6ptima de las variables relevantes. En particular, la firma
podrfd ganar el mismo beneficio tanto si aumenta como disminuye su producto, tanto si usa una
mezcla eficiente o ineficiente de insumos,.y tanto si derrocha insumos o no. Incluso, la firma
harfa los mismos beneficios en el caso en que cierre y venda su capital. Por lo tanto, no se puede
considerar la regulacion de tasa de retorno en este caso a efectos de inducir a la firma a que actde
en alguna forma en particular.

Supongamos finalmente que la tasa de retorno permitida por el regulador se encuentra por

debajo del costo de capital. Ahora, la firma obtiene mayores beneficios si cierra y liquida su
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capital con relacién a los que obtendrfa si se mantuviera operando. La empresa cerrarfa si
estuviera legalmente habilitada para hacerlo. De lo contrario, disminuirfa al mdximo posible su
capital, lo que resultarfa en un nivel de producto mds bajo y en un precio més alto.

El panorama es entonces complicado, en el sentido que el problema bédsico de la
regulacién de la tasa de retorno consiste en que otorga incentivos basados en la cantidad de
capital invertida por la empresa, mientras que el objetivo del regulador no es el incremento del
capital per se. El regulador busca que la firma aumente su produccién, disminuya el precio, y
produzca al mfnimo costo.

No obstante, es de relevancia la estimacion empfrica de los efectos reales de la
problemética aquf planteada. Existe literatura que sugiere que el efecto de sobrecapitalizacion de
Averch-Johnson podrfa no tener un impacto muy serio con relacion a otros mecanismos
regulatorios alternativos. Por ejemplo, es pertinente recordar en este punto que Harberger (1959)
ha estimado (aunque en forma bastante cruda) que la pérdida social de la mala asignacién de
recursos asociada a los monopolios es sorprendentemente baja para el caso de la economia
americana. Siguiendo esta linea de razonamiento, Leibenstein (1966) sugiere que una fuente de
pérdida social mds seria estarfa dada por las llamadas ineficiencias-X, es decir, casos en los que
el manejo de la empresa (probablemente debido a problemas de informacién imperfecta) falla en
organizar las operaciones de una manera eficiente. El efecto de sobrecapitalizacién de Averch-
Johnson es, entonces, un ejemplo de ineficiencias enfatizado en el andlisis teérico convencional,
pero que ﬁo parece tener consecuencias muy serias en la prictica.

No obstante, el hecho de que el efecto de sobrecapitalizacién pueda no ser muy
importante en el terreno empirico no significa que la regulacién de la tasa de retorno no presente
otros problemas. Se ha sugerido, por ejemplo, que se ha utilizado este mecanismo por parte de
los reguladores a efectos de mantener empresas ineficientes operando. Asimismo, el tope que
bone este arreglo regulatorio a los beneficios de la empresa puede tender a contribuir a
desarrollar ineficiencias-X. La restriccién implicita en la regulacién de tasa de retorno (dejando
de lado los beneficios en exceso de una cierta tasa predeterminada) impide que una gestién
empresarial extraordinaria reciba una recompensa acorde. Los incentivos para un mejor
gerenciamiento de la empresa se reducen drdsticamente si la empresa no tiene la esperanza de

obtener, aunque sea temporariamente, parte de los beneficios derivados del mismo.
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I11.4 — Mecanismos regulatorios alternativos

La presente seccion describe algunos mecanismos regulatorios alternativos que pueden
ser utilizados en el caso en que le monopolio natural produzca un solo bien. Estos mecanismos
también pueden ser analizados a la luz del modelo y la metodologfa de Averch y Johnson, dado
que son de naturaleza similar a la regulacién de la tasa de retorno.

Estos mecanismos, al igual que el referido a la tasa de retorno mdxima permitida por el
regulador, imponen un limite a los beneficios que la empresa regulada puede obtener, pero
difieren en el factor sobre el cual los beneficios se calculan. Asf como en el caso de la regulacién
de la tasa de retorno estima los beneficios permitidos en base al capital invertido por la empresa,
los tres mecanismos alternativos que se describen aquf basardn los mismos en el nivel de
producto, las ventas (o ingresos) y los costos respectivamente.

Puede mostrarse que, bajo ciertas circunstancias, estos arreglos regulatorios pueden
inducir a la empresa monopolista a elegir los niveles de producto y de insumos arbitrariamente
cercanos a los correspondientes al segundo 6ptimo. En tal sentido, conviene repasar el trabajo de
Bailey (1973).

II1.4.1 - La regulacién del retorno sobre el nivel de producto

El prnnero de los mecanismos alternativos consiste en la regulacién del retorno con
relacién al nivel de producto de la empresa. En este caso, la firma regulada tiene permitido
obtener un cierto monto de beneficios por cada unidad de producto vendida. La empresa elige
libremente sus insumos, su nivel de producto y el precio de tal forma que los beneficios no
excedan lo permitido por unidad vendida.

- La restriccion en los beneficios vendréd dada, entonces, por la relacién siguiente:
T<kQ,

donde indica que k es el mdximo beneficio permitido por unidad de producto de Ia firma.

Los resultados en este caso parecen més alentadores que los de la regulacién de la tasa de
retorno sobre el capital. Bajo este arreglo regulatorio, la empresa estd incentivada a elevar su

nivel de produccién con relacién al caso en que no estuviera regulada. Asimismo, la firma
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también elegird una combinaci6n eficiente de insumos para su nivel elegido de produccion, a la
vez que no derrochard recursos.

Cabe acotar que si el regulador fija la tasa de retorno permitida sobre el producto lo
suficientemente baja, la firma estar inducida a expandir su nivel de produccifn pricticamente al
nivel del segundo 6ptimo. El resultado del segundo dptimo no va a ser alcanzado exactamente,

pero, sin embargo, podrd lograrse una aproximacion arbitrariamente adecuada al mismo.

I11.4.2 - La regulacion del retorno sobre las ventas

El segundo mecanismo alternativo es el referido a la regulacién del retorno permitido en
funcién del nivel de ventas de la empresa correspondiente. Efectivamente, aquf la empresa tendrd
permitido obtener un cierto monto de beneficios por unidad monetaria de ingresos. Este
mecanismo ofrece ventajas en su aplicacién en los casos en que la medicion de las ventas de la
firma es significativamente mds sencilla que la medicion de la cantidad producida. En tal caso, el
regulador podrd optar por determinar que las ventas sean la base para la determinacién del
beneficio mdximo que gozard el monopolista.

En este caso, la regulacién del retorno sobre las ventas permite a la firma elegir el nivel
de produccién y la combinacién de insumos que desee de tal forma que sus beneficios no
excedan una cierta proporcién predeterminada de sus ingresos. Dicho de otra forma:

o m <kpQ,
donde el pardmetro k representa la porcién de los ingrésos que la firma puede retener como
beneficios. \

Es de hacer notar que si el ingreso marginal es positivo hasta el nivel de producto del
segundo 6ptimo, o sea, si el nivel de produccién asociado al segundo 6ptimo se encuentra en el
tramo’eldstico de la demanda, la firma bajo regulaciéh del retorno sobre las ventas se comportard
de la misma manera que bajo la regulaci6n del retorno sobre el nivel de producto. Esta
equivalencia se debe al hecho que cuando el ingreso marginal es positivo, los ingresos se
incrementan con el nivel de produccién de tal forma que atar los beneficios permitidos a los
ingresos es andlogo a atarlos al producto. Por lo tanto, con ingresos marginales positivos, la

firma podrd ser inducida a mover arbitrariamente hacia el resultado del segundo 6ptimo.
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Sin embargo, y a diferencia de la regulacién del retorno sobre el producto, la empresa
bajo regulacién del retorno sobre las ventas no expandird su nivel de produccion en el tramo
ineldstico de la demanda, donde el ingreso marginal es negativo. En esta regién, un incremento
del producto disminuye los ingresos y, por lo tanto, los beneficios permitidos bajo este arreglo
regulatorio. De esta manera, si el nivel de produccién del segundo 6ptimo se encuentra en la
porcién ineldstica de la demanda, la regulacién del retorno sobre las ventas s6lo inducird en parte
a la firma a mover su producto hacia el segundo 6ptimo, en particular, s6lo hasta el punto en que
el ingreso marginal se vuelve negativo.

En sintesis, la regulaci6n del retorno sobre las ventas induce a una conducta socialmente
deseable por parte de la empresa regulada si el nivel 6ptimo de produccion se encuentra en el

tramo eldstico de la demanda.

I11.4.3 — La regulacion del retorno sobre los costos

En el caso en que la regulaci6n del retorno sea sobre los costos, la empresa tendrd
permitido obtener un cierto monto de beneficios por unidad monetaria gastada. La restriccion
que el regulador le impone a la firma es de la forma:

m <k(wL+rK),
donde k es la proporcion de los costos que la empresa puede retener como beneficios.

El monopolista se comportard de la misma manera bajo la regulacién del retorno sobre
los costo"s que bajo la regulacién del retorno sobre las ventas. Especificamente, la firma
expandird su nivel de produccion y utilizard una combinacién de insumos eficiente, pero no
entraré en el tramo inel4stico de la demanda. Las razones de esto son, sin embargo, diferentes a
las del caso de la regulacién del retorno sobre las ventas. Ahora, la firma incrementa sus
beneﬁcios permitidos a medida que aumenta sus costos. En la medida que el ingreso marginal es
positivo, la empresa se beneficia de incrementar su nivel de produccién junto con sus costos,
debido a que los ingresos adicionales derivados de un aumento del producto ayudan a
contrarrestar el incremento en los costos. Es decir que, al expandir su nivel de producci6n, los
beneficios posibles crecen con los permitidos por el regulador. Sin embargo, en el caso en que el
ingreso marginal sea negativo, la empresa mejora sus beneficios si no incrementa su produccién.

Por lo tanto, en el punto en que el ingreso marginal comienza a ser negativo, la empresa
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aumentar4 sus costos (de forma de incrementar los beneficios permitidos) sin aumentar el nivel
de producci6n (de forma de no disminuir los beneficios posibles). En sintesis, a partir de ese
punto, el monopolista comienza a derrochar recursos.

Por lo tanto, bajo la regulaci6n del retorno sobre los costos, la empresa puede ser
inducida a incrementar su nivel de producto y a utilizar una combinaci6n eficiente de insumos
s6lo hasta el punto en que el ingreso marginal se hace cero. Cualquier intento de inducir a la
firma a que incremente su produccién m4s alld de ese punto simplemente provocarfa que la

empresa comience a derrochar recursos.

II1.5 - Discriminacion de precios

Hasta este punto, los arreglos regulatorios prevefan la posibilidad de fijar un solo precio
por el bien o servicio que produce el monopolista. Un mecanismo regulatorio alternativo refiere
a otorgar la posibilidad al monopolista de fijar precios discriminatorios. La discriminacién de
precios se da cuando la empresa carga diferentes precios a diferentes consumidores o a diferentes
unidades de producto. Un ejemplo cldsico consiste en que se fije un precio para el consumo de
un bien hasta una cierta cantidad predeterminada y un precio diferente por cada unidad adicional.

Cuando se da una situacién en que la empresa carga cada unidad de producto a un monto
exactamente igual a lo que un consumidor est4 dispuesto a pagar, se dice que hay discriminaci6n
de precms perfecta o de primer grado. La literatura econdmica muestra que si un monopolista
estd habllltado a hacer una discriminacién perfecta de precios, el nivel de producto escogido por
la firma ser4 el del primer 6ptimo y la combinacién de insumos ser4 eficiente. Esto se debe a que
se hace coincidir el problema de maximizacion del excedente social con el de los beneficios de la
empresa, dado que todo el excedente va a transformarse en beneficios. Por lo tanto, en ausencia
de una preocupacién distributiva, lo mejor que puede hacer el regulador serfa asistir al
inonopolista en el sentido de permitir la discriminacién perfecta.

No obstante, esta discriminacién no siempre es factible, bdsicamente por problemas
informacionales. A efectos de extraer todo el excedente a los consumidores, la empresa deberfa
conocer cuénto estd dispuesto a pagar cada cliente, lo cual, usualmente, no es el caso.

Asimismo, la existencia de discriminacién de precios provee incentivos para que los

consumidores establezcan mercados de reventa, lo que mina la capacidad del monopolista de
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discriminar precios eficientemente. Un consumidor que paga un precio bajo por el bien podria,
en muchos casos, vender unidades del bien a consumidores que estdn dispuestos a pagar mds por
ese producto. Por lo tanto, en el lfmite, el intento de discriminar precios colapsa en la venta por
parte del monopolista al menor precio posible. Més alld de que en ciertas circunstancias el
monopolista podrfa disefiar mecanismos para evitar la reventa, esto no es siempre posible. En
general, se asume que es mds factible prevenir la conformacién de mercados de reventa en los
casos en que la empresa estd siendo regulada, dado que el regulador podrfa colaborar con la
firma y aplicar reglas contra la reventa.

Introduzcamos ahora las preocupaciones distributivas. Bajo un mecanismo de
discriminaci6n perfecta de precios, todo ¢l excedente ird a manos del monopolista, reduciendo a
cero el excedente de los consumidores. Tanto este aspecto como el hecho de que diferentes
consumidores paguen diferentes precios por un mismo bien o servicio podrfan considerarse
injustos o que violentan un criterio de equidad. En estos casos, una alternativa manejada en la
literatura econémica refiere a que podrfa fijirsele al monopolista un impuesto de forma que sea
una proporcion fija de sus beneficios, para luego distribuir los ingresos impositivos entre los
consumidores de alguna forma. En este caso, las decisiones de la firma serfan las mimas, se
obtendrfa un resultado 6ptimo y se repartirfa el excedente entre la empresa y los consumidores.
Por supuesto que la definicién préctica de la magnitud del impuesto y la forma de distribuirlo
entre los qonsumidores no estén exentas de dificultades.

Cébe; hacer notar, finalmente, que no siempre los reguladores considerardn injusto el
hecho de ﬁjﬁr diferentes precios a diferentes consumidores o diferentes unidades de producto, y,
por lo tanto, permitirdn algin grado de discriminacién de precios. Por ejemplo, en muchos casos
los reguladores habilitan a las empresas a cobrar diferentes precios por la electricidad vendida a
consumidores residenciales, industriales o comerciales, a la vez que también permiten diferentes

cargos a grandes consumidores vs. pequefios consumidores.

IIL.6 — La regulacion de precios tope
Una forma alternativa que adopta la regulacién de precios en la practica es la vinculada a
la fijaci6n de un precio tope (price cap). Este es un mecanismo en el cual, al decir de Braeutigam

y Panzar (1993), la préctica est4 significativamente delante de la teorfa. Este sistema se comenz6
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a aplicar en la experiencia privatizadora inglesa a fines de la década del setenta, en parte como
respuesta al sistema de regulaci6n por tasa de retorno establecida en Estados Unidos. Sobre fines
de la década del ochenta, también fue utilizado para regular algunas firmas norteamericanas,
basicamente en el drea de las telecomunicaciones. Esta traslacién implic6, no obstante, una
adaptacion a la constelacién de instituciones politicas y constitucionales de los Estados Unidos.
El efecto m4s notorio consistié en que la mayor parte de los reguladores comenzaron a combinar
la fijacién de precios tope con criterios de regulacién de la tasa de retorno en los casos de firmas
monopo6licas. En general, se acepta que la regulacién via precios tope es un medio efectivo de
controlar los precios de las firmas dominantes cuando el control de sus beneficios se deja en
manos de mercados potencialmente competitivos. Por lo tanto, se considera como un escaln
transitorio efectivo en el camino hacia la desregulacién de algunos mercados.

Histéricamente, los precios tope fueron ideados para implementar un sistema de
regulacién para empresas piblicas sujetas a privatizacién. En primer lugar, se buscaba
rebalancear las tarifas respecto a los costos de produccién de tal forma que se eliminaran los
subsidios cruzados y las ineficiencias. En tal sentido, se estipulaba administrativamente un cierto
perfodo de adecuaci6n previo a la privatizacién misma de la firma. B4sicamente, la idea central
era controlar a la empresa por medio de la fijacién de los precios y no de sus beneficios.

En forma muy simplificada, los precios tope estdn fijados por una agencia reguladora de
tal forma que las variaciones de los mismos estén sujetas al siguiente esquema:

p=p.-X.

Esta\ ecuacion sugiere que el cambio en los precios de la industria regulada debe variar de
acuerdo a la inflaci6n (variaci6n de los precios al consumo) y a un factor de productividad, X, de
tal forma que un aumento en la productividad disminuya los precios de la empresa.

. " Puede verse que, en la medida que el esquema de precios tope se centra en las variaciones
de precios y no en los precios mismos, es relevante lo pertinente de la estructura de precios
previa a la aplicacion de este mecanismo. También es sumamente importante la determinacidn,
con cierto grado de arbitrariedad, del factor de productividad. En general, este factor se asocia al
comportamiento previo de la empresa, a la inversion prevista, y a otras metas que puedan fijarse
en términos de la gestién de la empresa en cuestién. Por ejemplo, en las etapas iniciales no se

acostumbrd fijar factores de productividad muy altos y, por lo tanto, la cafda en los precios no
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era drédstica. Esto se debfa a que, en una primera fase, los gobiernos requerfan otras metas en
materia de ampliacién de redes, mejora de la calidad y de cobertura de servicios. Posteriormente,
el factor de productividad se ha ido incrementando, en el intento de trasmitir al consumidor los
beneficios del proceso de reestructuracion.

El esquema de topear el ingreso promedio es bdsicamente directo, en el que el problema
de optimizacién de la empresa se reduce a:

A%pr(K,L)F(K,L)—wL—rK,

sujeto a la restriccion:
pF(K,L)<p.

Este sistema no presenta mayores dificultades de aplicacién en el caso de la produccién
de un solo bien. Sin embargo, no garantiza que los precios relativos no se distorsionen en el caso
de un monopolio natural multiproducto.

La regulacion a través de precios tope tiene, en general, cuatro caracteristicas bdsicas. La
primera refiere a que una agencia regulatoria fija el precio tope y la empresa puede fijar su precio
a ese nivel o a un nivel mds bajo, pudiendo retener los beneficios que obtenga satisfaciendo esa
restriccién. La segunda se relaciona a la situacién de industrias multiproducto. En este caso, el
regulador podrfa definir un precio tope agregado para una canasta predeterminada de los bienes
que produce la firma regulada. Este precio tope agregado toa la forma, entonces, de un fndice de
precios ¢ Qe un promedio ponderado de precios. La empresa puede variar los precios
individuales de los bienes hasta el punto en que el {ndice oel promedio ponderado de ellos no
sobrepase el tope fijado por el regulador. El tercer aspecto consiste en que el regulador puede
especificar que el precio tope se ajustard en el tiempo utilizando un factor de ajuste preanunciado
que es ex6geno a la firma. Un ejemplo utilizado ha sido atar ese facfor de ajuste a la evolucién de
un fndice de los precios de los insumos que la empresa requiere. Finalmente, el cuarto elemento
central de este mecanismo es que habilita la posibilidad de que en intervalos relativamente largo,
el regulador puede revisar el precio tope y posiblemente cambiarlo. Estas revisiones periédicas
se espera que tomen en consideracion aspectos vinculados a los costos, la demanda y las
condiciones de rentabilidad de la empresa.

Algunas consideraciones acerca de la regulaci6n a través de precios tope son sugeridas en

la literatura. En primer lugar, si el precio tope est4 fijo o cambia de manera exégena a la firma, la
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misma producird utilizando la combinacién eficiente de insumos (es decir, la que minimiza sus
costos para cada nivel de produccién), invertird en innovaciones efectivas para reducir costos y
se ajustard 6ptimamente a los cambios en los costos. La razén para esto es la siguiente. La
empresa tiene permitido retener como beneficios todo lo obtenido por la reduccién en sus costos
y, por lo tanto, elegird producir eficientemente. El excedente social se incrementard, entonces,
con relacién a una situacién en que la empresa no minimiza sus costos. No obstante, y a no ser
que la regulacién previa implicara precios més altos de los que la empresa fijarfa en ausencia de
regulacién, el incremento en el excedente ird a parar enteramente a manos del monopolista. Los
consumidores no se beneficiarfan, en un marco estdtico, del incremento en la eficiencia.

En segundo término, si la empresa regulada es multiproducto y el precio tope se expresa
como un fndice Laspeyres, la firma ajustard su nivel de producto y sus precios para aumentar sus
beneficios sin hacer caer el excedente del consumidor. Por lo tanto, el excedente total se
incrementard. Para cambios marginales en los precios, la ganancia total ird a manos del
monopolista, sin que se modifique el excedente del consumidor. No obstante, para cambios
mayores de precios, los consumidores también recibirdn parte de los beneficios.

Estos aspectos han sido tratados por Brennan (1989), quien sugiere que permitir la
flexibilidad en la fijacion de los precios individuales (que, en general, es tomado como una
ventaja de este arreglo regulatorio) es un criterio Optimo, sobre la base que no se reduzca el
excedente, que el consumidor obtenfa a los precios originales. En este sentido, se deberfan
permitir cambios en los precios siempre que el cambio prbmedio ponderado sea negativo. Una
formalizacién sencilla para analizar la flexibilidad en los precios de los bienes que el

monopolista produce implica que la firma presenta el siguiente problema de optimizacién:

A{Iax pq-Clg),

sujeto a la restriccién:
5250
Aqui, g y p son los vectores de cantidades y precios respectivamente, C(g) representa los
costos de producir el vector g, S es el excedente del consumidor y $° refleja dicho excedente en
el momento inicial a los precios originales. Las condiciones de maximizacién implican que para

cada bien i, se cumple la siguiente relacién:
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pime _1+4
Di &

donde ¢; es el costo marginal del bien i, A es el multiplicador de Lagrange asociado al problema
de optimizacion, y &; es la elasticidad de demanda en el mercado i. Puede verse que, al igual que
en el caso de los precios de Ramsey, el margen precio-costo es inversamente proporcional a la
elasticidad de demanda de cada bien. Si el regulador identifica precios originales que satisfagan
un cierto nivel aceptable del excedente del consumidor, podré permitir cambios en los precios
individuales que no reduzcan ese bienestar, en un esquema como el desarrollado aqui.

Sin embargo, Brennan (1989) sugiere la presencia de problemas de implementacion,
sobre todo considerando que con el tiempo, los cambios en los precios dejan de ser marginales.

Por lo tanto reformula la restriccién de la siguiente manera:

Slalp |2 sla(p° )l
donde p® y p' representan los vectores de precios de antes y después del ajuste bajo andlisis. Las
condiciones de primer orden implican, ahora, la siguiente relacién:

- - o p?
pi ci =1 A+A, p1 lpt .
Pi € Pi

Por lo tanto, el margen precio-costo seguird siendo inversamente proporcional a la
elasticidad de demanda del bien s6lo en el caso en que el margen andlogo entre los precios de
después y:antes del ajuste también sea inversamente proporcional a la elasticidad de demanda.
Finalmente, \"Brennan (1989) también explicita dos problémas adicionales del mecanismo de
precios tope. El primero refiere a que no puede cubrir la problemética de la calidad de los
productos. Si la misma estd en manos de la discrecionalidad de la firma regulada, ésta podrfa
tener incentivos para reducir la calidad de los bienes a efectos de satisfacer el control de precios.
El seéundo aspecto se relaciona a que no elimina los incentivos para la discriminacién
anticompetitiva y los subsidios cruzados cuando la firma opera simultdneamente en mercados
monop6licos y potencialmente competitivos.

En tercer lugar, las revisiones periédicas de los precios tope son el elemento crucial de
este mecanismo regulatorio. Las mismas proveen los medios a través de los cuales los
consumidores se benefician del proceso: el regulador puede reducir el precio tope de forma que,

aunque sea parcialmente, la reduccién de los costos y las ganancias de eficiencia sean pasadas al
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consumidor. Sin embargo, la existencia de dichas revisiones también introduce la posibilidad de
conductas estratégicas por parte de la firma, lo cual puede alterar el hecho que se logren
reducciones de costos. En general, los reguladores no especifican a priori la forma que adoptardn
las revisiones periédicas. Por lo tanto, dependiendo de lo que la empresa regulada espere sobre la
conducta del regulador en la revisién, la misma podrfa estar inducida a incurrir en mayores
costos que los necesarios, como una movida estratégica.

Un aspecto adicional también refiere a si el regulador anuncia los plazos en que se
producirdn las revisiones periédicas de los precios tope, incorporando un ingrediente mds de
incertidumbre al proceso regulatorio en cuestién. Este es un elemento central que diferencia a la
regulacién vfa precios tope de la regulacién de la tasa de retorno. El impacto del llamado rezago
regulatorio (regulatory lag) puede ser importante si la tecnologfa en la industria regulada es muy
dindmica y los cambios en los costos dependen en forma crucial del esfuerzo que hagan las
firmas. Por una parte, si las revisiones periddicas son muy frecuentes, los precios seguirdn a los
costos de forma cercana, reduciendo los incentivos de la empresa regulada de esforzarse por
reducir sus costos. Por otra parte, si el precio tope queda fijo por un perfodo muy extenso, los
incentivos para mejorar la eficiencia productiva son mayores (dado que la firma innovadora
puede retener esas ganancias como beneficios), pero la eficiencia en la asignacion de recursos se
ve severamente afectada por la divergencia de precios y costos. Por lo tanto, la determinacién del
tamafio Optimo del rezago regulatorio deberd balancear los costos y beneficios asociados a
ineficien&aé en la asignaci6n de recursos y a ineficiencias en la determinacién del esfuerzo
innovador de la firma.

A efectos de que este mecanismo opere de la mejor manera, la calidad del marco
institucional y la credibilidad del regulador y del enforcement se convierten en aspectos
cruciales. La teorfa que relaciona en forma sistemdtica el marco institucional con la performance

regulatoria no serd desarrollada (mds que en aspectos muy parciales) en este documento.

II1.7 - El mecanismo de Vogelsang y Finsinger
En un marco de fijacién de precios tope dindmico con un monopolio multiproducto, la
determinacion de dicho precio en el tiempo implica que el regulador deba adquirir informacién

acerca de los costos y la demanda de la industria regulada. Es sabido que la presencia de
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asimetrfas de informacién entre el regulador y la firma regulada es un elemento central en el
proceso de control de los monopolios naturales. Se ha sugerido en la literatura que la agencia
regulatoria es capaz de aprender acerca de las condiciones de costos y demanda de la industria en
cuestién a medida que pasa el tiempo e interactda con la misma.

Baséndose en este enfoque, Vogelsang y Finsinger (1979) proponen un mecanismo
dindmico para el ajuste de precios por parte de un regulador, el cual tiene propiedades deseables
en el largo plazo, aunque se basa en supuestos relativamente restrictivos. Se asume que el
regulador observa el costo total y el vector de productos de la empresa en el perfodo anterior
(C(@™") y Q"' respectivamente). También se supone que la funcién de costos de la empresa por
perfodo exhibe costos medios decrecientes a lo largo de un rayo (decreasing ray average costs),

o sea que, para A > 1, se cumple que C(AQ) <AC(Q). Sobre la base que la empresa estd

obteniendo beneficios positivos en el perfodo inicial, el regulador requerird que el vector de

precios de la firma en el perfodo ¢, P!, se restrinja al conjunto:

e

Esta restricci6n indica que los precios en el perfodo actual deben ser tales que, a dichos

i=1

3 P <C(0” )} .

precios, el producto del perfodo anterior no deberfa valer méds de lo que costé en dicho perfodo.
En el caso de un solo bien, ésto significa que el precio actual no puede superar el costo medio del
perfodo pasado.

Un aspecto se hace relevante en este mecanismo. Es el referido a que se asume que la
empresa es miope y su factor de descuento es cero. La miopfa refiere a que la empresa no estaria
considerando, en la determinacién de los precios, el impacto de los mismos sobre los precios
permitidos en los perfodos subsiguientes y, por lo tanto, sobre su rentabilidad futura.

“Vogelsang y Finsinger (1979) muestran que, bajo | el mecanismo sugerido y con los
supuestos mencionados, se llega a un equilibrio estacionario en el que la firma termina con
beneficios nulos y los precios convergen a los precios de Ramsey. Intuitivamente, puede notarse
que la aplicacién de este mecanismo refiere a considerar los costos medios del perfodo anterior,
por lo que, luego de un proceso iterativo, el mismo converge a los precios del segundo 6ptimo.

La principal ventaja del mecanismo es su escaso requerimiento informativo y su fécil
verificacién por parte de auditores o cortes, en la medida que no precisa conocer la tecnologfa o
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la funcién de costos, sino simplemente observar los costos efectivamente incurridos.
Desafortunadamente, también presenta una serie de problemas. El primero de ellos se relaciona
con el supuesto acerca de la tecnologfa. En particular, si la funcién de costos no exhibe costos
medios decrecientes a lo largo de un rayo, el esquema puede resultar en que la empresa opere a
pérdida. Ademds no es claro c6mo operarfa el sistema en el caso en que la tecnologfa sea muy
cambiante o los cambios en los precios de los factores sean muy drésticos. Finalmente, si el
supuesto de miopfa por parte de la empresa se deja de lado, el monopolista podrfa incurrir en
derroche de recursos a efectos de hacer menos restrictivas las condiciones futuras.

El aspecto de que la empresa reporte costos diferentes a los reales o que los manipule es
analizado por Sappington (1980). En particular, sugiere que, bajo ciertas circunstancias, el
problema del derroche estratégico podrfa reducir el bienestar social incluso por debajo del
obtenido en ausencia de regulacién. Una forma estratégica que tiene la empresa para incrementar
sus beneficios de largo plazo consiste en la adquisicién de insumos que no tienen un verdadero
valor productivo. Sappington (1980) enumera algunas de las acciones adicionales que el
monopolista podrfa desarrollar para obtener resultados andlogos: utilizacién ineficiente de
factores de produccién, gasto excesivo en investigacién y desarrollo o en actividades para
incrementar la demanda por el bien que produce, etc. Plantea, asimismo, que el tipo de conducta
estratégica seguida por la firma y la magnitud del derroche dependerdn, entre otras cosas, de la
tasa de retorno del capital, de la tasa de descuento intertemporal relevante para la empresa, y de
la mforrﬂécién que recibe la misma acerca de las caracterfsticas especificas del régimen

regulatorio.

IV - REGULACION Y SUBASTAS

- La posibilidad de obtener resultados 6ptimos en presencia de monopolios naturales y en
ausencia de regulacién ha sido sugerido por diversos autores, basados en la teorfa de los
mercados contestables. La competencia en estos casos no se da necesariamente entre las firmas
que efectivamente producen en el mercado, sino entre firmas potencialmente participantes del
mercado. En la situacién de monopolio natural, una sola empresa producird el bien en cuestién,
pero, a priori, muchas empresas estarfan en condiciones de hacerlo. En particular, el principal

exponente en esta linea de pensamiento es Demsetz (1968), quien plantea que se puede lograr un
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resultado 6ptimo generando competencia ex ante a través de una subasta de la concesion de la
industria monopdlica.

En ausencia de colusién y haciendo que la competencia sea en precios, se lograrfa que el
precio propuesto por la firma que obtiene la concesién sea cercano al costo medio de la empresa
m4s eficiente (solucién del segundo 6ptimo). Este resultado, ademds de garantizar cierto grado
de optimalidad, es deseable en la medida que se evita el costo (muchas veces no despreciable) de
la conformacién y mantenimiento de agencias regulatorias.

Train (1991) sugiere una serie de proposiciones asociadas a la posibilidad de precios
sostenible en los casos de mercados contestables. En particular, se plantea que los precios de una
firma serfan sostenibles s6lo en el caso en que dichos precios determinen beneficios nulos para la
firma y que la misma esté operando con costos mfnimos. Asimismo, sugiere la posibilidad de
que no existan precios sostenibles en un marco de monopolio natural, y de que los precios de
Ramsey no sean sostenibles, incluso en casos en que existan precios sostenibles.

El mecanismo de subasta de Demsetz no conduce a resultados bien definidos en el caso
de las industrias multiproducto. Por tal motivo, se ha sugerido la realizacién de una subasta
secuencial. Los postores presentan un vector de precios p, al que estdn dispuestos a satisfacer
toda la demanda. El derecho de operar el monopolio se otorga entonces a la empresa para la que
(xr.1p) es minimo o {x.;(pr.1-ps)} es méximo. Asf pues, el criterio para la concesi6n de la licencia
monopdlica es la suma ponderada de los precios cotizados, donde los ponderadores son las
cantidades de los perfodos recientes. El criterio corresponde a la minimizacién de un fndice de
precios de Laspeyres para los productos de la industria. Esta subasta se repite a intervalos
regulares. Si se tiene una competencia de licitacion perfecta, asf como condiciones de costos y
demandas estacionarias, la secuencia de las posturas ganadoras converge hacia un 6ptimo de
Ramsey.
| En el espfritu de este mecanismo, Loeb y Magat (1979) sugieren un mecanismo
regulatorio que, en la medida que tanto las firmas como el regulador conozcan la demanda por el
bien en cuestién, las asimetrfas de informaci6n sobre la tecnologfa de las firmas no tienen efectos
adversos sobre el bienestar social. Cabe hacer notar que este esquema es s6lo 6ptimo en los casos
en que el regulador no tenga preocupaciones distributivas, es decir, que su tnico objetivo sea

maximizar la suma del excedente del consumidor y los beneficios de las empresas, sin importar
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la estructura del excedente global. En este arreglo, la agencia regulatoria no tiene necesidad de
informacion acerca de la funcién de costos de las firmas ni tiene por qué observar los costos en
que las firmas incurren efectivamente, lo cual lo hace atractivo desde el punto de vista de los
requerimientos informacionales.

El mecanismo, basado en la nocién de tarifas de dos componentes descrito previamente,
puede resumirse de la siguiente manera. Para cada precio ofrecido por la firma, el regulador
permite que la firma retenga todos los ingresos provenientes del negocio y, ademds, le otorga una
transferencia de suma fija equivalente al excedente del consumidor asociado a ese precio. En este
caso, el mecanismo hace coincidir el objetivo de maximizacién del bienestar social con el de
maximizacion de beneficios privados. La empresa determinard, entonces, los niveles de precios e
inversiones Optimos desde la perspectiva social: el precio serd igual al costo marginal y el
esfuerzo serd el que asegure que el producto se obtendrd al mfnimo costo. Por lo tanto, habrd un
médximo de eficiencia productiva y de asignacion de recursos, sacrificando enteramente lo
concerniente a los aspectos distributivos del proceso. El manejo eficiente de la empresa es, por
tanto, delegado sin costo a la empresa misma, haciendo que las asimetrfas de informaci6n entre
firma y regulador no generen efectos adversos en el bienestar social.

Dos problemas bésicos aparecen en este esquema. El primer refiere a que el regulador
debe tener un conocimiento adecuado de la funcién de demanda por el bien en cuestién. En la
préctica, es més factible que la empresa posea una mejor informacién al respecto, situacién que
se estudia}a més adelante. El segundo problema es el vinculado a las cuestiones distributivas. Al
permitir qué la empresa obtenga todo el excedente del consumidor, el esquema implica que los
consumidores no se ven beneficiados por las ganancias del comercio. Por tal motivo, Loeb y
Magat (1979) sugieren la posibilidad de que los potenciales oferentes subasten el derecho a
satisfacer efectivamente la demanda en la industria monopélica. Las firmas presentarfan ofertas
del tipo (p, #), indicando el precio al que venderfan el bien y la transferencia que recibirfan, y, por
lo tanto, el monto de las ofertas serfa:

B=px-Clx) +1,
donde ¢ serfa igual al excedente del consumidor en equilibrio. Otra posibilidad serfa la de que el
regulador no transfiera el total del excedente del consumidor, sino que se apropie de una suma

fija. El hecho de que este monto sea constante no modifica los incentivos de la firma a
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comportarse eficientemente. El primer éptimo sigue siendo posible y los consumidores reciben
parte de los beneficios del proceso. Obviamente, el problema radica en la determinacién de esa
suma fija, de forma de no hacer que la empresa no genere beneficios y el mercado
“desaparezca’”.

Williamson (1976), Goldberg (1976) y Laffont y Tirole (1988) han efectuado diversas
criticas y dudas acerca de la efectividad de un esquema del tipo propuesto por Demsetz. A
efectos de que el mecanismo funcione adecuadamente, se requiere que el contrato de concesién
se especifique de forma simple y completa, que haya una efectiva competencia en la subasta (no
solamente en el llamado inicial sino también en todas las oportunidades en que la concesién se
renueve), y que si una empresa es desplazada por un rival, reciba una compensacién acorde con
la inversi6n especifica que realiz6. Estos requerimientos son diffciles de encontrar en los casos
de servicios publicos.

Adicionalmente, los contratos de concesién adolecen de los problemas asociados a
cualquier tipo de contrato. Un primer aspecto refiere a la multidimensionalidad vinculada a este
tipo de contratos, que hace que no pueda contratarse en todas las dreas relevantes. Por ejemplo, si
la subasta es en precios, no se especifican estdndares de calidad del servicio, confiabilidad del
mismo, etc. Un segundo aspecto se vincula a la incertidumbre que caracteriza a estos mercados,
lo que hace que no se puedan prever todas las contingencias posibles. En estos casos, la
capacidad de adaptaci6n a una realidad cambiante es un elemento central a tener en cuenta en el
arreglo iﬁgtifucional. Las posibilidades de renegociacién y la flexibilidad de los contratos son
cruciales en ‘este marco.' En tercer lugar, Ia presencia de activos espectficos o costos hundidos
hacen que se puedan generar incentivos perversos luego de que la inversién irrecuperable es
hecha (hold up problem). Este aspecto deriva en la necesidad de cldusulas de salvaguarda y de un
marco. institucional con reglas de juego claras y crefbles. En particular, la credibilidad implicita
en el proceso regulatorio adquiere suma relevancia, incluso a efectos de la toma de decisiones de

inversién en industrias de monopolio natural? Finalmente, se hacen relevantes los aspectos de

" En este aspecto se hace de sumo interés repasar la literatura de an4lisis institucional y, en

particular, la teorfa de los costos de transaccién. Un tratamiento comprehensivo de esta 4rea

puede encontrarse en Williamson (1996).

? La relaci6n entre el marco institucional, la credibilidad del proceso regulatorio y la performance

en industrias del tipo de servicios piblicos es desarrollada y analizada en Spiller (1996) y Levy y
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observabilidad y verificabilidad de las acciones de las partes. No todas las acciones y los
resultados de las mismas pueden ser verificados por terceras partes, de forma de que actten
como 4rbitros adecuados en casos de litigio o desacuerdo. Por lo tanto, los contratos también
deben anticipar qué se debe hacer en las situaciones en que no es efectivo recurrir a agentes
externos al contrato.

Williamson (1976) destaca las dificultades précticas de un esquema del tipo propuesto
por Demsetz, sobre la base, entonces, de que los contratos son en esencia incompletos. Esto se
debe a que: (i) es imposible anticipar el conjunto completo de contingencias futuras; (ii) atin
cuando todas estas contingencias puedan ser anticipadas, es muy diffcil negociar sobre las
acciones a seguirse en caso de que las mismas ocurran; y (iii) atin cuando puedan escribirse todas
esas acciones contingentes, es diffcil en muchos casos interpretar el contrato por parte de un
agente externo al mismo, asf como observar y verificar las acciones tomadas.

En particular, Williamson (1996) desarrollo el llamado teorema de la transformaci6n
fundamental, por el cual se destaca el hecho que una relacion de muchos oferentes en la primera
subasta se transforma en una relacién de dependencia bilateral una vez que uno de ellos gana la
subasta y realiza inversiones especfficas. Por un lado, el concesionario depende de que el
regulador no le expropie de manera directa o velada la inversién hundida. Por otro lado, el
regulador no enfrentard a ese concesionario de manera simétrica a los demds en futuras
renovaciones de la concesion, dado que el mismo estd . posicionado en forma ventajosa con
respecto 'é ;los demds. Esto se debe a que este concesionario ya realiz6 una inversi6n
irrecuperable que no es enteramente transferible a un rival, a que ha efectuado inversiones en
capital humano y en entrenamiento especffico de la mano de obra y a que maneja un mayor
caudal informativo con respecto a la industria en cuestién.

- En la préctica, la concesién no administrada por un regulador puede generar numerosos
éonﬂictos entre la firma concesionaria y el ente que llama a la concesi6n, especialmente cuando
existe una alta especificidad de activos (es decir, activos que se desvalorizan sustancialmente en
cualquier uso alternativo). En este contexto, la obtencién de informacién es crucial para la

solucién de tales conflictos y esto puede presuponer el regreso a la préctica regulatoria. Por lo

Spiller (1995), incluyendo el estudio de diversos casos de pafses con arreglos institucionales
diferentes para la industria de las telecomunicaciones. Una aplicacién empfrica para el caso de la
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tanto, la implicacién natural del andlisis williamsoniano es que la diferencia entre la subasta de
concesién y la regulacion es de grado y no de clase. Siempre se debe optar por arreglos
institucionales sub6ptimos, pero factibles desde el punto de vista econémico y politico. La
idoneidad de uno u otro caso dependerd de factores tales como las caracterfsticas de la industria,
el marco jurfdico-politico en que la misma se encuentra inmersa, etc., debiendo el regulador
optar por el arreglo contractual que mds economice en costos de transaccion. En este caso, serd el
que mejor resuelva la disyuntiva entre el costo de la regulacién (en el que un mecanismo de
subastas presenta ventajas) y los costos de transaccién generados por la especificidad de activos
(en el que un esquema de agencia regulatoria parece mé4s apto). Asimismo, la regulacion directa
o el descanso en las fuerzas de mercado no son tan antagénicos en la préctica, y, de hecho, el
regulador puede encontrar beneficioso utilizar una mezcla adecuada de ambos arreglos
institucionales.

La existencia de una diversidad de arreglos contractuales a partir de la mayor o0 menor
especificidad de activos es consistente, desde el punto de vista empirico, con este anélisis. La
propuesta de estudiar la regulacién como un contrato implicito también estd presente en
Goldberg (1976). Este autor también enfatiza el hecho que, una vez que se adopta este enfoque,
el caso que los economistas suelen tener en contra de la regulacién se relativiza sustancialmente.

En sintesis, la complejidad en la especificacién, el monitoreo y el hacer cumplir los
contratos hacen que algun tipo de intervencién de cardcter regulatorio persista en los casos de
subastas ‘(’le;.concesiones de servicios piblicos. Este mecanismo puede ser dtil bajo ciertas
circunstancias, pero si la inversién en activos especfficos es importante, tal como ocurre en la
mayorfa de los casos en cuestifn, existe un serio peligro de competencia inefectiva y baja

inversion debido a la naturaleza del arreglo institucional escogido.

V - REGULACION E INFORMACION ASIMETRICA

Tal como se desprende de la discusién previa, el aspecto informativo es relevante para la
actividad regulatoria y para el resultado del proceso de control de los monopolios naturales.
Asimismo, se vio que, en general, las empresas reguladas estdn en mejores condiciones para

obtener la informacién crucial de las industrias en que operan, tanto en términos de la tecnologfa

inversién en el sector eléctrico puede verse en Bergara, Henisz y Spiller (1998).
33



TEORIA ECONOMICA DE LA REGULACION DE MONOPOLIOS NATURALES

y la estructura de costos de las mismas, como de la demanda que enfrentan y del esfuerzo
innovador que ellas mismas realizan.

Se consideran en la literatura dos tipos bdsicos de asimetrfas de informaci6n entre
regulador y monopolista. El primero refiere a la informacién sobre variables exégenas como la
demanda o los costos de la empresa, por lo que el regulador desconoce el estado de la naturaleza
prevaleciente en cada perfodo. Estos casos estdn considerados en la literatura dentro de los
modelos de informaci6n oculta o de seleccion adversa (adverse selection). El segundo tiene que
ver con la informaci6n sobre variables endégenas como el esfuerzo que hace la empresa en
materia de mejorar su eficiencia. El regulador no puede, entonces, observar cudnto se esforzé el
monopolista para reducir sus costos de produccién. Estos casos se enmarcan en los llamados
modelos de accién oculta o de riesgo moral (moral hazard).

El impacto de las asimetrfas de informacién se vuelve relevante en los casos en que el
regulador tenga preocupaciones de cardcter distributivo. Como se vio precedentemente en el
modelo de Loeb y Magat (1979), en el caso en que el regulador sea indiferente entre una unidad
de excedente del consumidor y una unidad de beneficios, puede delegar las decisiones de precios
e inversi6n al monopolista y obtendrd resultados Optimos desde el punto de vista social. El
bienestar global se maximiza atn cuando el regulador desconozca la tecnologfa o el esfuerzo
innovador de la empresa regulada.

Sin embargo, cuando las cuestiones distributivas pasan a tomar importancia, el regulador
estard diéi)ugsto a sacrificar algo en materia de eficiencia en la asignacién de recursos o de
eficiencia productiva en aras de obtener una mejora en el aspecto distributivo. A efectos de
analizar estos tépicos, se considerardn bdsicamente tres casos: (i) asimetrfa de informacién en los
costos del monopolista, (ii) asimetrfa de informacién en la demanda de la industria y (iii)
asimetrfa de informacién en cuanto al esfuerzo de la empresa por reducir sus costos.
| El estudio del primer caso se basa en el trabajo seminal de Baron y Myerson (1982), en el
cual se asume que la empresa conoce el costo de produccién en todos los perfodos, pero el
regulador s6lo asigna una funcién de probabilidad a un cierto rango de costos posibles. Se
supone que el pardmetro 0 refleja el costo marginal de produccién del bien en cuestion, el cual
no es observado por el regulador. No obstante, el mismo puede conocer la distribucién de

probabilidad de diversos costos posibles; en particular, se asume que el regulador asigna una
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funcién de densidad f(6) y de distribucién de probabilidad F(6) a los valores del intervalo [9,8].

El régimen regulatorio tendr4 la siguiente forma: el regulador determina una politica [p(é ),T(9)]
en la cual fija un precio para el bien regulado y una transferencia a realizar a la firma, ambas
variables en funci6n del costo que la firma reporta, 8. El regulador se compromete a esa politica
y conoce, al igual que la empresa, la demanda por el bien regulado.

En este contexto, la firma reporfaré el costo que surja de maximizar la funcién de

beneficios condicional en el costo real:
26l6)= pORlp)]- clilp@)l6}+ 76),

el cual se deriva de sumar los beneficios operativos correspondientes y la transferencia que le
haga el regulador. En este punto, se aplica el llamado principio de revelacién de la teorfa del
disefio de mecanismos, el cual sugiere que es posible restringir la atencién a los mecanismos que
inducen a la firma a reportar el costo verdadero, dado que siempre se puede disefiar un
mecanismo de revelaci6n de la informaci6n verdadera.

El regulador tiene preocupaciones distributivas, reflejadas en un pardmetro o que varfa
entre cero y uno, que distingue la valoracién que se hace entre una unidad de excedente del
consumidor y una unidad de beneficios de la empresa monop6lica. Definiendo los beneficios

operativos de la firma regulada como 7[p(6),6], cuando el verdadero costo marginal es 6, el

problema que enfrenta el regulador es el siguiente:

ax [V[p0)]-76) + el @)1+ Ty 6)

070
sujeto a:
z[p6),6]+T(6)20
n[p6)6]+T7®)>x[p(6°)6]+TE") paratodo 6’

La primera restriccion refleja la necesidad de que la firma monopolista participe del
mercado, y por lo tanto debe garantizarse que los beneficios que obtenga de la politica propuesta
por el regulados no sean negativos. Es la llamada restriccion de racionalidad individual. La
segunda restriccién garantiza que la firma revelard la informacién verdadera, dado que obtiene
beneficios mayores si reporta el costo real a que si reporta cualquier otro costo. Es la llamada

restriccion de compatibilidad de incentivos.
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La soluci6n a este problema implica que el precio superard al costo marginal en un monto
equivalente a la llamada renta informacional:

o F0)°CO
£(6) 9x06

Puede observarse que dicha ganancia que el monopolista obtiene debido a su mayor

p*=0+(1-

caudal informativo serd mayor cuando mayor es la asimetrfa informacional y cuando mayor es la
preocupacion distributiva del regulador. Asimismo, queda claro que el caso de & = 1 no es otra
cosa que la representacién del problema de Loeb y Magat, en el cual, en ausencia de
preocupaciones distributivas, se obtiene la solucién del primer 6ptimo en el que el precio iguala
al costo marginal. Por otra parte, también se aprecia que si la empresa es la més eficiente que el
regulador puede concebir (es decir, con costos marginales iguales a @), el precio también se
fijard en el nivel de los costos marginales. Cabe destacar que la transferencia que fija el
regulador asegura que la empresa menos eficiente obtenga beneficios globales nulos y que los
mismos crezcan a medida que la empresa tiene costos marginales menores. La transferencia

6ptima viene dada por la siguiente expresién:
= raC{x[p (2), ZI}dz —”[P *(6),0]

Nétese que el primer sumando refleja el monto total de la renta informacional que la
empresa logra la cual es nula para el caso en que la firma sea la més ineficiente (es decir, con
COStos margmales iguales a ).

Se desprende, entonces, que el regulador estd dispuesto a sacrificar parte de la eficiencia
en la asignacién de recursos (dado que el precio del bien estard por encima del costo marginal)
en aras de una reduccién de los efectos distribucionales adversos que implica delegar
enteramente en la firma monopolista la determinacién del precio del bien en cuestion.
| Una extension del modelo de Baron y Myerson incorporando la posibilidad de que el
regulador audite a la firma regulada es considerada por Baron y Besanko (1984). En este caso, el
regulador decidird si investiga internamente a la firma luego de que ésta reporte sus costos. La
agencia regulatoria auditarfa en el caso en que dicho reporte sea considerado elevado y en el caso
en que encuentre que la empresa estd efectuando un anuncio consideradamente desviado de los

costos verdaderos, impondrfa una pena muy severa al monopolista. Obviamente, el regulador no
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puede comprometerse a auditar en todos los perfodos, dado que le es suficientemente costoso
hacerlo. Las principales conclusiones de este trabajo refieren a que, en la medida que la amenaza
de auditorfa sea crefble, el precio fijado serd sensiblemente menor al de Baron y Myerson s6lo en
el caso en que la restriccién de participacion opere efectivamente. En caso contrario, no habrfa
un efecto sobre el precio vigente en el mercado.

Sappington (1983) desarrolla el modelo de Baron y Myerson para el caso multiproducto,
arribando esencialmente a conclusiones anélogas a las del modelo de un solo bien: existe un
trade-off entre la eficiencia en la asignacién de recursos y las preocupaciones distributivas y el
resultado es que los precios se desviardn del costo marginal a efectos de disminuir la renta
informacional que obtiene el monopolista.

El segundo caso relevante de asimetrfas de informacién en el marco regulatorio es el
referido al conocimiento de la demanda. A este respecto, Lewis y Sappington (1988) analizan la
situacién en la que la empresa monopolista tiene mejor informacién acerca de la demanda de la
industria que el propio regulador. Lo interesante de este caso es que, incluso en presencia de
motivaciones distributivas, es posible que el regulador obtenga la solucién del primer 6ptimo. En
particular, estos autores muestran que este resultado se puede dar siempre que los costos
marginales de la empresa regulada no sean decrecientes. Por su parte, si existen retornos
crecientes a escala, situacion mds tfpica en el caso regulatorio, el primer 6ptimo no estd
garantizado, pero lo interesante es que la asimetrfa informacional no tiene un impacto especifico.
En estos casos lo mejor que le regulador puede hacer es fijar un precio fijo y una transferencia a
la firma también fija, independiente de los reportes de la empresa.

El tercer aspecto relevante en materia de informacién asimétrica se relaciona a que el
regulador no puede observar el esfuerzo que hace la empresa para reducir sus costos y hacerse
mds eficiente. Este caso de acciones ocultas o riesgo moral es analizado por Laffont y Tirole
( 1993). A efectos de hacer un a presentacién sencilla del este modelo, se introduce la siguiente
notacién: 6 es ahora el costo de la firma antes de efectuar cualquier esfuerzo, e representa el
esfuerzo de la empresa por reducir sus costos, y(e) refleja la funcién de desutilidad de la
empresa en funcién del esfuerzo realizado y A es el precio sombra de cada unidad transferida a la
firma (es decir, el costo social de recoger fondos para ser transferidos). El costo unitario de la

firma es ahora ¢ = @ - ¢, donde nuevamente 6 se distribuye de acuerdo a la funcién F(6). El
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regulador puede observar el costo global, pero no su distribucién entre 6 y e. El modelo
incorpora no s6lo informacién oculta, sino también acciones ocultas y el regulador, por tanto, no
es capaz de distinguir si un costo bajo se debe a un buen estado de la naturaleza 0 a un mayor
esfuerzo por parte del monopolista.

A efectos de tener un marco de comparacién, se plantea el caso del primer 6ptimo en el
que el regulador podrfa observar el esfuerzo de la firma y el estado de la naturaleza. Los
resultados que surgen del problema de maximizacién del bienestar social tomando como
variables de control el nivel de producto y el esfuerzo de las firmas, sujeto a la restriccion de

beneficios no negativos, son los siguientes. El precio p* serd un precio de Ramsey ajustado por

()
de(6)

determina una transferencia 6ptima T*(@)=y(e*) de forma de hacer nula la utilidad de la

el precio sombra de obtener fondos, el esfuerzo e* surge de la relacién =x*) y se

empresa. A partir de este marco de referencia, puede, entonces, evaluarse los resultados de las
asimetrfas de informaci6n involucradas en el modelo de Laffont y Tirole.
En primer lugar, la solucién del modelo para la determinacién del precio implica una

regla del tipo de Ramsey, por lo que se obtendrfa el segundo 6ptimo ajustado por el costo social

_aC(.) /x

Nétdse que el precio se igualarfa al costo marginal s6lo en el caso en que la recaudacién

de recaudar fondos:

1+A£

de impuestos no sea distorsionante desde la Gptica social (A = 0). El precio p resultante serd
superior a p*, dado que se verificard un esfuerzo menor al 6ptimo, e(@) <e* (@), lo cual surge

de la siguiente expresion:

oW() _ oA F(6)dyw()
de(0) =*0) 1+ f(8) 0e’

Se aprecia que la distorsion se debe a la asimetrfa de informacién sobre el esfuerzo de la
firma asf como del estado de la naturaleza prevaleciente en materia de costos. De este menor
esfuerzo se deduce que los costos de produccién no se minimizan. El regulador estd ahora

dispuesto a sacrificar algo en eficiencia productiva en aras de una mejora distributiva.
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Finalmente, la implementacién del mecanismo se garantiza con una transferencia que también

difiere de la 6ptima:
2
16.0)=1+6)- 2Ol )
e

Mientras en el modelo de Baron y Myerson el regulador enfrentaba un trade-off entre
eficiencia en la asignacién de recursos y objetivos distributivos, el trade-off en el modelo de
Laffont y Tirole es triple: debe balancear eficiencia en la asignacién de recursos, eficiencia
productiva e intereses distributivos.

Estos modelos deben ser tomados como gufas para la intuicién mds que la solucién a los
efectivos problemas regulatorios. La aplicacién central de esta nueva teorfa de la regulacién
refiere a que a mds informaci6n sobre las condiciones de la industria que posea el regulador,
mejores serdn los resultados del proceso regulatorio. Esto es asf en la medida que los objetivos
del regulador coincidan con los de la sociedad. A este respecto, Shapiro y Willig (1990)
anticipan la posibilidad de que el regulador desarrolle una agenda privada que haga divergir sus
intereses de los asociados al bienestar social. Como se verd mds adelante, la eficiencia del
sistema politico serd un factor clave a efectos de reducir el impacto de la agenda privada de la

agencia regulatoria.

VI- REGULACION CON MERCADOS ANALOGOS .

Urfiar:reglo regulatorio propuesta para casos en que se identifican monopolios similares en
diversas zonas geogrédficas o que operan en situaciones parecidas es el que se basa en la
utilizaci6n de la informacién proveniente de mercados andlogos (yardstick competition). La idea
central consiste en inducir a los monopolios a una forma de “competencia” vfa el mecanismo
regulatorio que debilita el monopolio individual de la informacién. En tal sentido, permite al
fegulador tener mayor cobertura de la informaci6n referida a las caracterfsticas tecnol6gicas de la
industria y de las condiciones de demanda. Esto trae como consecuencia que mejore las
posibilidades del regulador en términos de balancear la eficiencia en la asignacién de recursos, la
eficiencia productiva y la preocupaci6n distributiva. La caracterfstica central de este mecanismo
consiste en hacer depender la recompensa de una firma de su performance relativa a la de las

otras firmas andlogas. Asimismo, el regulador debe tener un compromiso bien definido y crefble
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en cuanto a que dejard que las firmas sufran pérdidas en los casos correspondientes a efectos de
que se logren reducciones en los costos.

Shleifer (1985) muestra que si el regulador puede comprometerse a esa politica, la
regulacién utilizando mercados andlogos deriva en resultados socialmente 6ptimos. En la medida
que se le permite a la firma apropiarse de las ganancias de eficiencia relativas a las demds
empresas, sus incentivos para reducir costos y fijar el precio al nivel del costo marginal son
claros. Esto es posible porque los pardmetros de regulacién para una empresa no dependen de su
performance, sino de una empresa sombra, constituida por un promedio de las demds firmas
andlogas.

Se supone que el regulador observa el costo y el esfuerzo realizado por cada firma pero
no conoce la funcién de costos que relaciona la produccién y el esfuerzo. Por lo tanto, c; y e; son
observables, con i = 1,....,N. Las firmas satisfacen toda la demanda y no enfrentan competencia
en sus respectivos mercados. El regulador anuncia una polftica de precios y transferencias y,
dada esa politica, la firma escoge el nivel 6ptimo de esfuerzo a realizar.

Una primera posibilidad en este esquema serfa utilizar el concepto de costo del servicio.
En ese caso, el precio se igualarfa al costo marginal y la transferencia al esfuerzo valorado: p; =
ci Y ti = ei. En esta situacion, los beneficios serdn nulos y, por lo tanto, la empresa no tendrd
incentivos para esforzarse en la reduccion de sus costos.

La variante sugerida por la regulacién con mercados andlogos es determinar los precios y

- . . . 1 1
las transferencias utilizando las siguientes expresiones: p, = N——Zc iYL= Nl e;. Puede
L jwi T e

apreciarse que corresponden a los respectivos promedios del costo marginal y el esfuerzo de las
todas las empresas excluida la firma especifica. El precio y la transferencia que obtiene cada
monopolista dependerdn, entonces, no de su gestion, sino de la gestién de empresas andlogas.
Se asume que el mdximo bienestar social se obtiene del siguiente problema de
optimizacion:
{}fg{fg{". (pi’ti )"'a[(l’i —c(ei))x(pi oL )_ei + ti]}’

sujeto a la restriccion:

7, =[pic(e)x(pi,t;) —e; +1, 2 0 paratodo i.
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Los resultados de este problema son:

p; =cle;)
—ac(ei)x(p:,t:) =1
de
t‘ - e‘

Se demuestra, por lo tanto, que existe un tinico equilibrio de Nash simétrico tal que el
precio se iguala al costo marginal de cada firma y el esfuerzo de cada empresa se iguala al nivel
del primer 6ptimo. Asimismo, se plantea que no existen equilibrios de Nash asimétricos en este
esquema.

En términos de evaluacién de este arreglo regulatorio, una cuestion natural serfa si una
firma integrada debiese dividirse regionalmente de manera de reducir el monopolio de la
informacién y aprovechar las ventajas de la regulacién con mercados andlogos. Este aspecto
parece ser mds atractivo cuanto mayor sea la correlacion de los marcos en que operarian las
nuevas firmas. No obstante, como criterio general, debe decirse que existe un trade-off entre la
mayor eficiencia regulatoria cuando hay varias empresas y la posible pérdida de economfas de

escala y espectro que la particién de la firma integrada involucra.

VII - MONOPOLIO NATURAL Y ACTIVIDADES COMPETITIVAS

En las industrias de servicios pablicos (utilities) conviven, en general, actividades que se
caracterizanf por constituir un monopolio natural y actividades ‘potencialmente competitivas.
Bésicamente, el segmento no competitivo se asocia al servicio de transporte o red, el cual no se
justifica, econ6micamente, que esté duplicado desde el punto de vista fisico. No tiene sentido
econémico la construccién de dos acueductos o gasoductos paralelos, asf como dos tendidos
idénticos de cableado eléctrico o telefénico. En el caso de las telecomunicaciones, suele
entenderse que la telefonfa de larga distancia es una actividad potencialmente competitiva, que
debe conectarse a la infraestructura de telefonfa local para su adecuado funcionamiento. En el
caso de los mercados eléctricos, la transmisién y distribucién de electricidad constituyen
monopolios naturales, pero la generacién de energfa y la comercializaci6én final son actividades

potencialmente competitivas. Lo mismo sucede con la relacién entre generacién,
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comercializaci6n y transporte de gas natural y agua. Mientras los gasoductos y los acueductos
representan monopolios naturales, puede introducirse competencia en los restantes segmentos.

Un aspecto crucial en este tipo de industrias se refiere a las ventajas y desventajas de
mantener todas las actividades en una empresa verticalmente integrada o de separar la industria
por sus componentes. La primera opcién implica que la regulacién se centre en precios tope para
los productos finales, dejéndole libertad a las firmas para que elijan la organizacién de la
producci6n y la comercializacién que estimen conveniente. Un problema en estos casos es que
no es posible detectar las situaciones de subsidios cruzados. Si la empresa compite en alguno de
los mercados en los que participa, tiene incentivos para financiar un subsidio en esos mercados
con las ganancias monopdlicas que puede extraer en el segmento de monopolio natural. La
segunda opcion permite la desregulacion de las actividades competitivas, restringiendo el énfasis
regulatorio al segmento monop6lico. Esto facilita la transparencia en materia de fijacién de
precios por producto, eliminando los subsidios cruzados, Cabe aclarar que adn en el caso de la
empresa verticalmente integrada podrfa efectuarse una separacién contable de las diferentes
actividades que realiza. Sin embargo, dado que existen insumos compartidos en la produccién de
los diversos bienes, no siempre es clara la imputacién de dichos costos a los productos
espectficos, por lo que la eliminaci6n de los subsidios cruzados no puede garantizarse.

Gilbert y Riordan (1995) analizan en qué casos las opciones de separar la industria por
componentes o mantenerla integrada resulta méds beneficiosa para un regulador. Ellos sugieren
que en un“rango no despreciable de circunstancias, la sepaiacién no es una solucién 6ptima desde
el punto de vista social, dado que abre la posibilidad para la doble-marginalizacion (es decir, la
doble aplicacién de médrgenes monopdlicos) con monopolios sucesivos. Este problema puede ser
relevante en el caso en que no se logre introducir suficiente competencia en los segmentos
potencialmente competitivos. Por ejemplo, en el caso de Ias telecomunicaciones, de no existir un
grado de competencia razonable en telefonfa de larga distancia, puede darse el caso que sea
conveniente mantener una empresa integrada més que separar las actividades. Con la particién de
la empresa, la firma del mercado competitivo ignorard las consecuencias negativas de sus
acciones sobre los beneficios del operador de la red local y viceversa. Por lo tanto, ambos tienen
el incentivo de reportar costos mds altos, haciendo que las rentas informacionales en ambos

sectores sean mayores.
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La separacién por componentes puede ser atractiva en el caso en que los costos de las
diferentes actividades estén correlacionados y/o en el caso en que es posible introducir un alto
grado de competencia en las actividades no monopdlicas. La literatura econ6mica sugiere que
una separacién de actividades exitosa requiere la identificaci6n de las funciones bésicas de la
industria, la definicién de las entidades que puedan desarrollar esas funciones en forma coherente
y el establecimiento de relaciones de mercado bien especificadas entre dichas entidades.

La fijacién de precios en este tipo de industrias ha sido estudiada utilizando una variedad
de marcos institucionales, informacionales y estructurales. Por ejemplo, se consideran escenarios
alternativos dependiendo de si la empresa puede recibir transferencias del regulador o no, de si
existe integracién vertical o separacién de actividades, de si hay asimetrfas de informaci6n entre
el regulador y la empresa monopolista, y de cudles son las formas de conipetencia en los
segmentos potencialmente competitivos.

La importancia de las asimetrfas de informacién ya fue analizada previamente. Sin
embargo, resta decir que la presencia de informacién asimétrica no tiene un impacto bien
definido sobre los méritos relativos de la separacién por componentes y la integracion vertical.
Un factor se refiere a los incentivos de la empresa regulada de incrementar los costos de los
rivales, lo cual es particularmente relevante en el caso de integracién vertical. Vickers (1995)
sugiere, sin embargo, que esta integracion puede ser beneficiosa en la medida que evita la
duplicaci6n innecesaria de costos fijos en las industrias desreguladas. En suma, la comparacién
global del -bienestar social derivado de ambas alternativas ~estructurales cuando existe

informaci6n privada es ambigua.

VIII - REGULACION Y LEYES DE COMPETENCIA

- La forma de enfrentar el control del abuso monopélico ha sido tradicionalmente
baracterizada por la utilizacién de agencias regulatorias especfficas a cada industria que inclufa
un monopolio natural, quienes desarrollaban la base de la politica regulatoria. La fijacién de
precios, tasas de retorno, estdndares de calidad y seguridad han sido los mecanismos
tradicionales de lo que ha dado en llamarse la regulacién dura. Sin embargo, se han desarrollado

procesos basados en la regulacién blanda, es decir, en donde la poHtica regulatoria se basa
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primordialmente en la legislacién antimonopolio y en el funcionamiento del sistema judicial,
mds que en el desarrollo administrativo de las agencias especfficas.

La mayorfa de los pafses que han encarado procesos de desregulacion, privatizacién y
reestructuracién de los mercados de servicios pablicos han optado por la estrategia de separar
(institucional o contablemente) las actividades monopélicas de las potencialmente competitivas y
han impuesto una regulacién especifica al acceso a las redes. Tal es el caso de Argentina, Chile,
Noruega, Perd y Gran Bretafia. Basados generalmente en agencias especificas de regulacion, han
disminuido el rol de las cortes en el desarrollo de las estructuras regulatorias, dejando un mayor
grado de discrecionalidad en el terreno gjecutivo y ministerial. Incluso en Australia, en donde se
requiere que las partes negocien privadamente los términos y condiciones del acceso a las redes,
se descansa, en caso de no arribarse a un acuerdo privado, en las resoluciones de un regulador.

Sin embargo, el proceso de desregulacién mds radical se viene procesando en Nueva
Zelanda, en el que el contralor del abuso monoplico en los sectores de monopolio natural se
intenta efectuar a través de la misma legislacién antimonopolio que rige para el resto del sector
privado. En este caso, los operadores de la actividad monopélica estén sujetos a la llamada
regulacién blanda desde la aprobacién del Acta de Comercio en 1986. A través de este
mecanismo, se busca disminuir la intervencién gubernamental a través de la utilizacién de las
leyes de competencia. Se reduce a un mfnimo, entonces, la regulacién especifica para las
industrias, la que se centra en los estdndares de seguridad y calidad en algunos servicios. En
términos‘;’génerales, la regulaci6n blanda implica basarse en la legislacion antitrust (reduciendo el
aparato regulatorio especfico), la apertura de la informacién relevante de las empresas y la
amenaza de una potencial intervencién regulatoria en caso de que la empresa abuse de su
posicién dominante en el mercado. Existe un potencial regulador que atiende los reclamos
efectuados en los diversos mercados: la Comision de Comercio. La misma puede realizar

| advertencias y llevar a corte a las empresas cuando lo entienda conveniente. De hecho, ademds
de su responsabilidad en materia de legislacién antimonopolio, atiende algunos de los aspectos
que en otros pafses son atendidos por las agencias regulatorias.

Por lo tanto, el monitoreo inicial de la conducta de los monopolios naturales estd

efectuado por parte del sector privado, ya que, en general, la Comisién de Comercio interviene a
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partir de quejas y reclamos, mds alld de actividades de supervisién e investigacion que pueda
realizar por iniciativa propia.

La literatura acerca de la regulacién de “mano blanda” es atn escasa. Una discusion de la
naturaleza institucional de este arreglo regulatorio con relacién a la agencia regulatoria
tradicional se puede encontrar en Bergara (1998). Allf se fundamenta que, en un enfoque de
economfa de costos de transaccién a la Williamson, este mecanismo constituye un marco
institucional que incorpora mds ingredientes “de mercado” (incentivos més fuertes para la toma
de decisiones descentralizadas, mayor capacidad de adaptacién auténoma, un menor descanso en
los controles administrativos y una mayor utilizacién de las leyes contractuales), mientras que la
regulacién “dura” toma mé4s atributos “jerdrquicos” (mayor capacidad de adaptacién cooperativa,
un aparato burocrdtico mds fuerte y un mayor descanso en los procedimientos y legislacién
administrativos).>

En términos institucionales, la eficiencia de cada arreglo regulatorio depende en forma
crucial del marco juridico-politico que lo rodea. Dado que la regulacién blanda se centra en los
mecanismos legales y jurfdicos y la regulacién dura se basa en un proceso mds politico, la
eficiencia relativa de dichos mecanismos regulatorios dependeré de la eficiencia relativa de los
sistemas politicos y judiciales de cada pafs. En particular, el descanso en las leyes y politicas de
competencia debe ir acompafiado de un sistema judicial eficiente, en donde se eviten los altos
costos de litigio y las demoras en los procesos que debiliten el verdadero grado de coercién sobre
los abusog en las actividades monopolistas. Por otra parté, dado que la frecuencia y la intensidad
de la interaccién entre un regulador y un monopolista es menor en estos casos, se reducen las
posibilidad de ‘“captura regulatoria”. Asimismo, en la medida que una sola agencia
gubernamental debe atender lo ocurrido en muchas industrias (algunas de ellas productoras de
bienes sustitutos), también se reduce la posibilidad de desarrollar e implementar una agenda

privada por parte del regulador.

* En este enfoque, la regulacién de precios y la regulacién blanda se posicionan como formas
organizacionales alternativas para la concrecién de una transaccién (en este caso, los servicios
regulatorios en una industria con monopolio natural). Los riesgos contractuales que debe mitigar
la regulaci6n tienen que ver con el alto grado de especificidad de los activos, las asimetrias de
informaci6n y la posible extraccién de rentas por parte del operador del componente monop6lico.
Un desarrollo de estos aspectos se puede encontrar en Williamson (1996) y (1997).
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Se ha discutido la posibilidad de que incluso en un régimen de regulacién blanda no se
logre evitar la presencia de distorsiones de mercado. Por ejemplo, ain con amenaza de control de
precios y apertura de informaci6n, existen formas de imputacién de costos que no permiten
detectar la existencia de subsidios cruzados en los casos de firmas multiproducto. Pickford
(1996) plantea el caso en que la aplicacién de la regla de Baumol y Willig, que permite la
inclusién de un margen de ganancia en el precio, conduce a distorsiones monop6licas en la
medida que no se aprecian los subsidios cruzados.

En sintesis, los beneficios de adoptar un régimen basado en aparatos regulatorios
especificos 0 uno basado en las leyes de competencia dependerdn en forma crucial del marco
institucional, y, en particular, de la eficiencia relativa de los sistemas politicos y judiciales. Cabe
aclarar que, en general, estos sistemas se encuentran altamente correlacionados, por lo que es
frecuente encontrar que pafses con sistemas polfticos sanos también tengan sistemas judiciales
sanos y viceversa. Este aspecto puede explicar, en buena medida, por qué no se desarrollan m4s
experiencias de regulacion blanda. En particular, este anélisis ayuda a explicar por qué se tomo
este rumbo en el caso neozelandés, ya que es un pafs con una constelacién institucional
caracterizada por una fuerte tradicién judicial de corte britdnico y un sistema politico
relativamente débil, que permitié que se redujera sustancialmente su papel en la actividad

regulatoria.

IX - LA DEMANDA POR REGULACION

Uno de los aspectos que se ha venido mencionando en el trabajo refiere a la captura
regulatoria, es decir, a la posibilidad de que las empresas reguladas logren conducir el proceso
regulatorio a su favor, dada la permanente interaccién con los agentes reguladores y el manejo
apropiado de las asimetrfas de informacién (tanto entre la firma y el regulador, como entre
émbos y el resto de los agentes de la sociedad). Este aspecto adquiere especial relevancia en los
casos en que los sistemas polfticos de los pafses no estdn disefiados adecuadamente y dejan
margen para que los oficiales publicos tengan discrecionalidad en la toma de decisiones, sin los
chequeos y controles apropiados.

El problema de la captura regulatoria se asocia en buena medida a las teorfas sobre la

oferta y demanda de regulacion, originadas en los trabajos de Stigler (1971) y Peltzman (1976).
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Este enfoque sugiere que los grupos de presién pueden estar en condiciones de utilizar los
recursos y los poderes pablicos para mejorar su posicionamiento econ6mico, a través del manejo
de los procesos regulatorios. Si ese fuera el caso, dichos grupos estarfan *“demandando” ser
regulados por agentes pablicos en forma especffica. Se cuestiona, entonces, la visién de que la
regulacién de una industria se instituye primordialmente para proteger y/o beneficiar a los
sectores mayoritarios de la poblacién. También desaffa la visién de que los procesos de carécter
politico son esencialmente imponderables, otorgando relevancia al descubrimiento de
explicaciones racionales de los mismos. La cuestién fundamental en esta teorfa refiere a por qué
y bajo qué circunstancias una industria 0 grupo de presion es capaz de utilizar los poderes
coercitivos del Estado a su favor.

Un planteamiento razonable cuestionarfa este enfoque diciendo que serfa mds sencillo
que, en lugar de disefiar un aparato burocrético y complejos mecanismos procesales, la empresa
recibiera un subsidio directo por parte del gobierno. Justamente, la complejidad de los
procedimientos y las asimetrfas de informacion entre los agentes internos y externos al proceso
regulatorio facilitan este proceso de favorecer a una empresa 0 un grupo en particular. Esto
constituye la principal diferencia en la naturaleza institucional de ambas alternativas. Ademds,
este enfoque justifica el impedimento, que se da muchas veces en la prictica, de que los
reguladores puedan efectuar transferencias directas o de suma fija a las empresas reguladas.

qu mds que la industria que demanda regulacién obtendrd beneficios netos de dicho
proceso tal;utilizar el poder de coercién del Estado en su favor), también tendrd costos para
obtener la iegislacién correspondiente y mantener una permanente relacién con el agente
regulador. A partir de este enfoque, e influenciados por los mecanismos predominantes en
Estados Unidos, se ha desarrollado una importante literatura que relaciona las demandas de los
£rupos de presién y las contribuciones a las campafias electorales de los grupos politicos. En tal
sentido, se hace relevante comprender el proceso polftico y su relacién con los procesos
econémicos, juridicos y de costumbres sociales a efectos de captar en toda su dimensién la
evoluci6n y el verdadero rol de los marcos regulatorios.

Este cuerpo analitico de la demanda por regulacién se centra en analizar quiénes son los
ganadores y perdedores del proceso regulatorio, c6mo se desarrollan las actividades de biisqueda

de rentas, y cudles son los incentivos que tienen los reguladores para actvar en favor de uno u

47



TEOR[A ECONOMICA DE LA REGULACION DE MONOPOLIOS NATURALES

otro grupo de interés. En cuanto a este dltimo aspecto, la capacidad de desarrollar una agenda
privada dependerd del grado de discrecionalidad que el regulador tendrd en su mandato. M4s alld
de un mecanismo directo de soborno y corrupcifn, existen muchas formas por las cuales una
empresa puede comprometer a un regulador a su favor. Por ejemplo, no es extrafio ver que los
reguladores pasen a trabajar en forma lucrativa para la empresa una vez que dejan su funcién
publica.

Un caso interesante de aplicacién de esta visién del proceso regulatorio se encuentra en
Spiller y Urbiztondo (1993). Los autores analizan los efectos de la posibilidad de que los
diferentes grupos de presién puedan participar del proceso regulatorio. Concluyen que, en la
medida que los intereses de los distintos grupos sea lo suficientemente variado y contrapuesto,
constituye un mecanismo eficaz para reducir la discrecionalidad del regulador y la posibilidad de
que favorezca a un grupo en particular. El control de las actividades regulatorias recae, en este
caso, en los diversos grupos interesados en la tem4tica particular, complementando la labor de

control que puede efectuar el sistema politico y el judicial.

X - REFLEXIONES FINALES

El presente trabajo incorpora los principales elementos de la teorfa econémica de la
regulacion de monopolios naturales. Puede apreciarse que la actividad regulatoria es
decididamente compleja, en la medida que se congregan en su seno una serie de dificultades
tanto de "}es;olucién teérica como de implementacién. Los aspectos cruciales que hacen de la
regulacién una tarea dificultosa se relacionan a los problemas informacionales e institucionales,
los cuales no permiten que los intereses de la sociedad se manifiesten en forma clara y directa
sobre la dindmica de industrias en las que estd presente un monopolio natural.

- Informaci6n privada acerca de la tecnologfa de la firma monop6lica y las condiciones de
demanda de la industria, asimetria informacional en cuanto al esfuerzo innovador de la empresa
regulada, intereses contrapuestos entre la firma, grupos de interés y los consumidores en general,
la incertidumbre que se genera en un marco cambiante y dindmico, la politizacién del proceso
que atafie a estas industrias, los elevados montos de inversién que requieren y el alto grado de
especificidad de los activos involucrados son algunos de los aspectos relevantes que se deben

considerar a efectos del disefio de marcos regulatorios 6ptimos. En tal sentido, mecanismos que
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mejoren y hagan piblica la informacién relevante de la industria, contratos implicitos o
explicitos que aporten reglas de juego claras y precisas, y marcos institucionales que otorguen
credibilidad y coherencia al proceso regulador son ingredientes bdsicos para la mejora en la
eficiencia del control de los abusos monopélicos desde una perspectiva de bienestar social.

Cabe hacer notar que los elementos teéricos aquif reseflados constituyen gufas bésicas de
acci6n en el proceso concreto de la actividad regulatoria. En alguna medida, podrfa generalizarse
la idea de que la prictica en materia regulatoria sufre de un cierto rezago con relacién a los
avances teéricos que se han desarrollado en la dltima década. Esto se debe a diversos factores,
entre los que deben destacarse las dificultades de implementacién de los diversos marcos
regulatorios, los problemas de observabilidad y medicién de las variables relevantes de cada
industria en cuestion y aspectos netamente institucionales que involucran la viabilidad politica de
los cambios, la capacidad en materia de recursos materiales y humanos para concretar los
mismos y el ordenamiento organizacional que los lleve a cabo.

Puede ser de utilidad tomar, en forma esquemética, algunos aspectos centrales de la
actividad concreta de la regulacién de industrias con monopolio natural y relacionar su avance a
los desarrollos tedricos descritos precedentemente. Por ejemplo, si bien la mayor parte de la
literatura refiere a los problemas en la fijacién de precios, la prictica en este sentido es bastante
més escasa. En general, los procesos de regulacién basados en limitaciones a la tasa de retorno
que predominaban en los Estados Unidos hace un tiempo atrds se han dejado de lado
basicame'r;teg en su aplicacién “pura”. La empresa monop6lica tomaba libremente las decisiones
de inversi6n, produccién y precios con la dnica restriccién de que la proporci6n de sus beneficios
con relacion al capital no fuera mayor a una tasa fijada administrativamente por el regulador. Si
bien este mecanismo parecfa ser coherente en la medida que limitaba la capacidad del
monopolista de extraer rentas, conducfa a una relacién capital-trabajo elevadamente ineficiente.
Otro aspecto problemdtico se referfa a cudl era esa tasa de retorno “razonable”; la determinacién
de la misma era motivo de procedimientos altamente politizados, en los cuales las empresas
monopolicas podfan “capturar” el proceso regulatorio. Finalmente, requerfan un caudal de
informacién al que no siempre se podia tener un acceso adecuado, dado que las firmas
aprovechaban su ventaja informacional. Este mecanismo ha sido el arreglo institucional que

predominé en la regulacién norteamericana de manera tradicional.
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En parte como reaccién a las ineficiencias derivadas de la regulacién de la tasa de
retorno, el proceso privatizador inglés se caracteriz6 por fijar precios tope para los productos
finales que ofrecfan las empresas de servicios piblicos. En realidad, lo que se fija es la tasa de
variacién de los precios relevantes, considerando el ajuste por la variacién general de los precios
de la economfa, al que se le deducfa un factor de productividad. Este componente implicaba que
s¢ le exigfa a la empresa una mejora permanente en su eficiencia, de forma que debfa al menos
mejorar su productividad en una proporcién igual a la determinada por el regulador para no ver
disminuir sus ganancias. Toda mejora que superara ese factor serfa beneficiosa para la firma.

Puede verse que como lo que se fija es la tasa de variacién permitida para los precios en
cuestion, la determinacién de las condiciones iniciales es crucial. En tal sentido, antes de poner
en préctica este arreglo regulatorio, las autoridades britdnicas promovieron un reordenamiento de
las empresas antes de ser privatizadas, a efectos de conocer de la mejor manera posible las
condiciones tecnolégicas y de demanda que imperaban en la industria. Asimismo, el factor de
productividad se fij6 en valores relativamente bajos al principio, a efectos de dar un margen a los
nuevos operadores de las empresas, pero luego fue incrementdndose paulatinamente. Al igual
que con la fijacién de la tasa de retorno “razonable” del mecanismo anterior, la fijacién de este
componente tambi€n estd sujeta a un juego politico en el que se determina su magnitud y la
periodicidad con que se modifica. La regulacién con precios tope fue parcialmente “importada”
para la regulacién en Estados Unidos, algunas veces combindndola con requerimientos en
materia d'é tésas de retorno. También ha sido adoptada por pafses que han desarrollado procesos
de privatizacin, tales como Chile, Argentina y Perd.

En algunos casos en que la provisibn de ciertos servicios piblicos estd dividida
geogréficamente en empresas diferentes, se ha aplicado el mecanismo de regulacién con
mercados andlogos. A pesar de constituir un monopolio en su mercado especifico, cada empresa
estard “compitiendo” con las otras firmas monop6licas. Esto se debe a que el precio y las
transferencias que el regulador pueda hacer a las empresas no dependerdn de su performance,
sino de la gestibn de las demds. Este mecanismo conduce a resultados deseables desde la
perspectiva del bienestar social, pero requiere una alta carga informacional. Por su parte, en los
casos en que las empresas enfrentan consumidores heterogéneos, la fijacién de un solo precio

tiene efectos de eficiencia, distributivos y de participacién de los clientes en el mercado. El tema
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de mejorar la eficiencia en la fijacién de precios cuando hay consumidores con diferente
disposicién a comprar el producto en cuestién ha sido analizado tanto por la teorfa econémica
como por los reguladores en la préctica. En tal sentido se han utilizado mecanismos que mejoren
los resultados correspondientes, como el de tarifas de dos partes o componentes.

Los aspectos distributivos y de participacién en el mercado también adquieren relevancia
en el consumo de los servicios publicos. Por ejemplo, la fijacién de un dnico precio deja afuera a
consumidores que no estdn dispuestos a pagar ese monto por cada unidad del bien. Incluso, la
determinaci6n de una tarifa de dos componentes tampoco garantiza la mayor cobertura del
servicio piblico cuando hay consumidores heterogéneos. Por tal motivo, en algunos casos se
habilita la posibilidad de que la empresa ofrezca un ment de tarifas de dos partes de entre las
cuales los consumidores pueden escoger. Tipicamente, este mend involucra tarifas con un
elevado costo de ingreso al mercado y un menor precio unitario y tarifas con un bajo costo de
entrada y un mayor precio unitario. De esta manera, los consumidores que desean demandar
grandes cantidades del producto escogerdn las primeras, mientras aquellos que s6lo tendrdn un
consumo reducido optarédn por las segundas. Este esquema mejora los aspectos distributivos en la
medida en que acerca opciones diferentes a consumidores diferentes, de forma que la
autoseleccién que los mismos hacen les permite mejorar su bienestar. Asimismo, este mecanismo
permite que entren al mercado consumidores que en los casos anteriores no estarfan dispuestos a
hacerlo, incrementando la participacién de la sociedad en el consumo de servicios pablicos que
pueden cgnsidermse relevantes para el bienestar. Puede notarse que, si bien esta préctica de
ofrecer un mend de tarifas de dos componentes a los consumidores es claramente una préctica
discriminatoria, los resultados de la misma no van necesariamente en detrimento de los
consumidores, ya que los mismos estdn habilitados para escoger el contrato que mds los
favorezca.
| Otro aspecto a considerar refiere a que, en general, en la préctica regulatoria no se
verifican las condiciones de Ramsey ni la inexistencia de subsidios cruzados. Por ejemplo, en
muchos casos de firmas muitiproducto, atin cuando se tienda a la fijacién de precios cercana a
los costos medios, las formas de determinaci6n de los precios de cada producto no refleja las
diferentes elasticidades de demanda de los mismos ni los costos especificos de cada uno, de

forma de evitar los subsidios cruzados.
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Muchos de los aspectos resefiados en este trabajo estdn siendo motivo de actual debate e
investigacién, ayudados por el desarrollo de la teorfa de contratos e incentivos y por el de la
economfa de las instituciones, ya sea para detectar problemas de consistencia conceptual en los
mecanismos regulatorios como para analizar y evaluar la implementaci6n concreta de un arreglo
institucional dado. Si bien algunas investigaciones sobre esta temdtica no pueden considerarse
nuevas, el reciente desarrollo de procesos de privatizaci6n y desregulacién de industrias con
monopolio natural en muchos pafses ha dado un nuevo impulso a los avances tedricos y
empfricos en esta drea. Sin duda, la experiencia al respecto serd creciente y otorgard ms luz para
entender en forma paulatinamente mds clara la naturaleza y la dindmica de los procesos
regulatorios en industrias en las que la innovacion y el desarrollo tecnol6gico adquieren, muchas

veces, un ritmo vertiginoso.
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