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DISYUNTIVASEN LA TEORIA NORMATIVA DE LA REGULACION:
EL CASO DE LOSMONOPOLIOSNATURALES

Jost Gallardo

RESUMEN

Este articulo hace unarevision de algunas disyuntivas en la regulacion de monopolios
naturales. Los aspectos tratados incluyen las decisiones de regular la entrada y los precios
con informacion completa e incompleta, la implementacion de subastas y la eleccion de
esguemas de regulacion en la préctica. En la perspectiva del andlisis normativo de la
regulacion, € énfasis del balance es puesto en las ineficiencias distributivas, productivas y

en la asignacion que nacen en |os diferentes contextos sefial ados.

ABSTRACT

This article surveys some crucia trade off’s in the regulation of natural monopolies.
The survey considers issues related to entry and price regulation with complete and
incomplete information, the use of bids, and the eection of regulatory schemes. In the
tradition of the normative theory of regulation we emphasize the allocative, productive and

distributional inefficiencies arising in each context.



DISYUNTIVASEN LA TEORIA NORMATIVA DE LA REGULACION:
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1. INTRODUCCION

L as notas contenidas en este articulo presentan una breve discusion sobre un conjunto
de disyuntivas que enfrenta € gobierno, frecuentemente a través de una agencia reguladora,
en la organizacién de la actividad econdmica en industrias en los que existen segmentos de
monopolio natural®. Las notas han sido escritas como un complemento a revisiones més
amplias y detalladas de la teoria de la regulacion como los textos de Train (1991), Spulber
(1989), Armstrong, Cowan y Vickers (1994), Harrington, Vernon y Viscus (1995), Laffont y
Tirole (1994), entre otros. Para diferenciar el tratamiento de los temas con lo que se puede
hallar en los textos, en e documento se pone énfasis y se exponen los argumentos en favor y
en contra de las digtintas politicas regulatorias. Naturamente, € tratamiento presentado no
pretende tener ni la profundidad ni € rigor de los documentos que origindmente

desarrollaron los temas que se han escogido.

El documento consta de seis partes siendo los tdpicos escogidos diversos. En la
seccion |1 se presenta el problema basico del regulador entre las ineficiencias productivas
gue surgen de la operacion de dos 0 més firmas en un contexto de monopolio natural, y las
ineficiencias en la asignacion que surgen de la creacion de un monopolio cuando la
regulacion a la entrada es implementada para eliminar las ineficiencias productivas
sefidladas. En esta parte se desarrolla el concepto de monopolio natural que usualmente es
relacionado con € concepto de economias a escala. Como veremos méas adelante, y de

manera contraria a una primera intuicion, las economias a escala no son condicion necesaria

Agradezco los comentarios de Roxana Barrantes, Mario Bergara, José Tavaray Ralll
Garcia, asi como la valiosas asistencia de Javier Coronado. Este trabajo ha sido
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En estos segmentos de monopolio natural es socialmente beneficioso que opere una
sola firma debido a que un mayor nimero de firmas determinarian la duplicacion de
costos fijos como por gemplo € gasto en la construccion de redes eléctricas,
telefénicas o de agua potable.



para la existencia de un monopolio natural. Las economias a escala son solo condicién
suficiente en e caso de que lafirma produzca un Unico bien, y no son condicién necesaria ni

suficiente para la existencia de un monopolio natural en el caso multiproducto.

Una solucion usual a problema de las ineficiencias en la asignacion que surgen de la
regulacion a la entrada ha sido la regulacion de precios. En esta perspectiva, en la seccion
Il se revisa la literatura de los precios Optimos en un contexto en € que no existen
restricciones informacionales o contractuales importantes, pero en e que existen
restricciones administrativas, especificamente de instrumentos (por gemplo, es usual la
prohibicion de transferencias cuando se otorga en concesion una industria a una firma
privada). Luego se presenta la relacion de estos precios Optimos (también Ilamados
eficientes) con los precios libres de subsidio, precios sostenibles y precios justos. En
particular, los precios éptimos no son necesariamente precios libres de subsidio, sostenibles
0 justos, lo que le plantea a regulador la disyuntiva entre precios eficientes y problemas
relacionados a comportamiento anticompetitivo de las firmas (uso de subsidios cruzados), a
la entrada ineficiente de firmas (cuando los precios son no sostenibles), y a la equidad

(demandas més inelasticas en |os hogares de menores ingresos).

En décadas pasadas |a empresa publica fue una alternativa usual alaregulaciéon dela
firma privada concesionaria del monopolio. A partir de Demsetz (1968), |a subasta de las
concesiones surge como una segunda alternativa a la regulacion. Esta propuesta es atractiva
no solo porque permite resultados Optimos en términos de eficiencia productivay eficiencia
en la asignacion, sino que también minimiza |los costos regulatorios® (una subasta en precios
alo Demsetz es consistente con la solucién de controversias atraves del poder judicial). Las
subastas, sin embargo, pueden crear problemas cuando se introducen las limitaciones
contractuales de la regulacion. Estas limitaciones son importantes cuando se introducen en €l
andlisis perturbaciones no anticipadas en la tecnologia, costo de los factores o en la
demanda. Estas limitaciones pueden ser severas en e contexto de una industria con alta

especificidad de activos que dificulten e funcionamiento de algunos mecanismos de

Este esquema en principio se reduciria los costos regulatorios a disminuir las
necesidades de informacion (minimizacion de los costos de monitoreo, elaboracion e
implementacion de politicas, etc.).



correccion como son los contratos de corto o largo plazo. En la seccion 1V se plantea la
posibilidad de obtener resultados 6ptimos sin la necesidad de regulacion através de la
implementacion de mecanismos de competencia ex-ante (subastas), asi como lacriticaa este
enfoque por parte de Williamson (1976). Este ultimo muestra que cuando se incorporan las
restricciones contractuales de la regulacion, las diferencia entre las subastas y la regulacion
son de grado y no de clase, y plantea la disyuntiva entre las ventgjas en términos de la
adaptacion de la regulacion a cambios no anticipados y las propias limitaciones de los

esguemas de regul acion (problemas de incentivos, costos regulatorios, entre otros).

En latercera seccion se asume gue existe simetria de informacion entre el regulador
y la firma concesionaria. Usuamente, sin embargo, las firmas poseen mas informacion que
las agencias reguladoras sobre variables relevantes como por gemplo e esfuerzo en la
reduccion de costos. En esta perspectiva, las firmas tienen € incentivo de ocultar la
informacién para que se les otorguen mayores tarifas. La agencia reguladora puede obtener
lainformacién deseada solo si otorga una renta informacional alas firmas mas eficientes, 1o
cual plantea una disyuntiva entre la minimizacién de las ineficiencias productivas (menores
costos) o en la asignacion (menores precios), con la obtencién de logros distribucionales
(menores beneficios o rentas para la firma). La literatura en €l topico considera tanto la
existencia de problemas de informacion oculta en costos (Baron y Myerson, 1982) y
demanda (Lewis y Sappington, 1988), como problemas de accion oculta en € caso de los
costos (Laffont y Tirole, 1986). En la seccion V se incorporan las restricciones
informacionales de la regulacion (pero asumiendo que no existen limitaciones contractuales
o administrativas), desarrollandose brevemente el modelo de Baron y Myerson, en €l cual €
regulador tiene la disyuntiva entre lograr mejores resultados distributivos 0 menores

ineficiencias en la asignacion.

La discusion de las secciones previas es basicamente tedrica. En la préctica, los
gobiernos deben implementar |as politicas regulatorias que le permita organizar la actividad
econOmica, paralo cua deben usualmente optar entre diferentes esquemas de regulacion. En
principio, no existe un esquema de regulacion que sea completamente superior alos demas s
es que se considera los diversos aspectos que han sido relevantes en experiencias

regulatorias pasadas; cada esquema presenta ventgjas y desventgjas. La idoneidad de un



esguema dependera de diversas variables como, por eemplo, e proceso de innovacion
tecnolégica o € marco ingtitucional dentro del cual se enmarca €l esquema adoptado. La
disyuntiva para un regulador naturadmente esta relacionada a la comparacion entre las
bondades del esquema que adopte y las bondades de |os esquemas que sean dejados de lado.
Con esta idea, en la seccion 6, se comparan dos de los esquemas més difundidos en la
préactica regulatoria, laregulacion por tasa de retorno y la regulacion con precios tope. En la
comparacion se deja de lado los aspectos institucionales por merecer estos una seccion
especial, considerandose, en cambio, aspectos como los incentivos para reducir costos,
ineficiencias, requerimientos de informacién, debilidad a la manipulacion de informacion,
subsidios cruzados, entre otros. Debe sefialarse que el objetivo de la seccion no es hacer una
revision de los esquemas regulatorios existentes, sSino mostrar una manera de comparar los

esquemas de regulacion.

Debe sefidarse que la regulacion es un proceso eminentemente politico por 1o que un
enfogque positivo a numerosos problemas en regulacién es muy valioso. El enfoque que
subyace en los diferentes topicos tratados aqui es, sin embargo, de caracter normativo. Las
notas tienen como base al curso de regulacion dictado en € primer semestre de 1997 y cuyo
objetivo en términos empiricos fue el andlisis de la performance en industrias como las
telecomunicaciones, electricidad o agua, en las cuales el argumento de monopolio natural ha
sido tradicionalmente considerado importante. En este contexto, el andlisis normativo puede

ser de gran utilidad.

2. MONOPOLIO NATURAL

Se dice que existe un monopolio natural cuando la provision de determinadas
cantidades de un conjunto de bienes 0 servicios cuesta menos cuando éstas son producidas
por una sola firma que cuando son producidas por dos 0 més firmas. Este es e concepto de
subaditividad de costos (ver Baumoal, Panzar y Willig, 1982).

No obstante, existen otras definiciones como la de Spiller y Levy (1996). En su

perspectiva los monopolios naturales son caracterizados por tres aspectos, la existencia de



importantes economias a escala 0 de diversificacion (més estrictamente la existencia de
costos subaditivos), la necesidad de invertir considerables sumas en activos especificos de
dificil recuperacion (costos hundidos significativos), y la produccién de bienes o servicios
finales que son consumidos masivamente. Estas caracteristicas estarian en la base de los
problemas contractuales existentes en la regulaciéon de monopolios naturales, de la

politizacion del proceso regulatorio®, de la concentracion de laindustria, entre otros.

En esta seccion se incide en el aspecto tecnologico de los monopolios naturales (en
la linea de Baumol, Panzar y Willig), su relacion con € surgimiento de ineficiencias
productivas y en la asignacion, asi como sus implicancias en términos de la organizacion

econdmica en estas industrias.

2.1. Ineficiencias en Estructuras de Mercado Monopdlicas

Normalmente se ha considerado que la existencia de monopolios es poco beneficiosa
para una economia en la medida que estructuras monopdlicas causan ineficiencias en la
asignacion a disociar precios de costos. Este tipo de ineficiencia en el monopolio causa los
conocidos tridngulos de pérdida de eficiencia socia frecuentemente hallados en los diversos
textos de microeconomia (triangulos de Dupuit o de Harberger). En términos del bienestar

social e problema de este tipo de ineficiencia consiste en que e consumidor marginal

4 En e andlisis de Levy y Spiller las tres caracteristicas sefialadas determinan que la
industria sea atamente politizable. Debido a la existencia de economias de
diversificacion y de escala la industria sera altamente concentrada (sera operada por
una o pocas firmas). La existencia de costos hundidos de gran magnitud significa que
las firmas tendran significativas barreras ala salida. Finalmente, los bienes o servicios
serén consumidos por la mayoria de hogares en la economia lo que significa que una
fraccion muy importante de la poblacion electoral se pude beneficiar de menores
precios en los servicios 0 bienes producidos en la industria. En este contexto los
gobiernos tendran enormes incentivos para actuar de manera oportunista’y no cumplir
con sus compromisos con las firmas, sean estos explicitos o implicitos. En € corto
plazo el costo de medidas “expropiatorias’ entendidas en un sentido amplio (por
giemplo cambiar tarifas pre-determinadas) puede ser bajo porque € nimero de firmas
es reducido y estas tienen que seguir operando, mientras que los beneficios pueden ser
muy importantes (una reeleccion, por g emplo).
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compra de tal manera que su valoracion por e bien o servicio excede a costo social de

producirlo.

En la literatura se han sefialado otros tipos de ineficiencias causadas por las
estructuras de mercado monopdlicas’. Una de ellas son las llamadas “ineficiencias X” de
Leibenstein (1966) que surgen cuando las firmas (monopdlicas) simplemente no minimizan
costos’. Estas ineficiencias productivas han sido endogeneizadas por la literatura e
interpretadas como el resultado del poco esfuerzo en la reduccion de costos por parte de las

firmas que enfrentan una limitada competencia (o ninguna)’.

Otro tipo de ineficiencia surge con la creacion de un monopolio, explicitamente a
través de una ley o implicitamente a través de un instrumento de politica como un arancel
prohibitivo. Los beneficios que son proporcionados por la eliminaciéon de la competencia
pueden suponer un pago proporciona a la renta generada (gastos de lobby) que luego puede

ser destinado ainversiones no productivas.

Los argumentos en contra de las estructuras de mercado monopdlicas son menos
importantes cuando se incorporan en la discusion aspectos como la innovacion tecnoldgica o
la existencia de economias a escala y de diversificacion. El caso de las innovaciones
tecnologicas es bastante relevante debido a rol que desempefian la elevacion del nivel de
vida de la poblacion. En esta perspectiva las firmas monopdlicas tendrian mayores
incentivos que potenciales entrantes (competidoras) para adoptar las innovaciones cuando
estas sean del tipo no drastico, mientras que las potenciales entrantes tendrian mayores
incentivos que una firma monopdlica cuando las innovaciones sean de tipo drastico®. Es
decir, las estructuras competitivas no necesariamente serian superiores a los monopolios en

lo referente a adopciones tecnol ogicas.

> Ver Tirole (1988).

Estas ineficiencias estan asociadas, por ejemplo, a los recortes en los gastos en las
firmas que no causan una reduccion en la produccion.

Ver parae caso de un monopolio natural el modelo de Laffont y Tirole (1986).

Ver en Tirole (1988) una discusiéon sobre los incentivos que existen en estructuras
monopolicas 'y competitivas para la adopcion de innovaciones. Sobre el rol que tienen



En e caso de que existan economias a escala o de diversificacion puede ser
beneficioso mantener un monopolio debido a que € costo medio de produccién con una
unica firma es menor gque el costo medio de produccion con dos 0 mas firmas (cualquiera sea
la cantidad producida). En este contexto la introduccion de competencia puede ser no
deseable socialmente ni rentable privadamente (por giemplo con una “guerra’ de precios).
Este es € argumento de monopolio natural que es utilizado como justificacion para la
existencia de regulacién ala entrada en varias industrias en las que las economias a escala o
diversificacion son significativas. Este punto es tratado més ampliamente en siguientes
lineas, previamente, sin embargo, se presentan las definiciones bésicas que permiten

posteriormente desarrollar €l concepto de monopolio natural.

2.2.  Conceptos Basicos en |la Literatura del Monopolio Natura

En la siguiente seccion se presenta la disyuntiva basica del monopolio natural en
términos de la generacion de ineficiencias en la asignacion e ineficiencias productivas. En
esta seccion se definen previamente algunos conceptos basicos siguiendo a Woroch (1996) y

tomando definicionesy proposiciones de Panzar (1989) y Baumol, Panzar y Willig (1982).

El primer concepto de interés es la propia definicion de monopolio natural.
Usualmente se identifica al monopolio natural con la existencia de economias a escala o
economias de diversificacion. Como veremos en lineas siguientes esto es inexacto. Las
economias a escala no son condicion necesaria ni suficiente para la existencia de un
monopolio natural en e caso general de varios bienes (monopolio multiproducto). Sélo en €
caso de que lafirma produzca un Unico bien las economias a escala son condicion suficiente
aunque no necesaria para la existencia de un monopolio natural. El concepto central en la

definicion de un monopolio natural es el de subaditividad de costos.

las innovaciones tecnolgicas en e crecimiento, ver los trabajos empiricos a partir de
Solow (1957).



Definicion: Subaditividad

Lafuncion de costos C asociada a vector de productos Y es estrictamente subaditiva
s el costo de producir € vector de productos en una sola firma es menor que € costo de
producir el mismo vector en dos 0 més firmas con la misma tecnologia (para cualquier
particion “i” de Y). Es decir, la funcion de costos es subaditiva si se satisface la siguiente

condicion:

C(Y)<a c(v)

donde;

é Yi=Y
En términos del monopolio natural es de particular interés averiguar si la funcion de
costos satisface esta propiedad para las diferentes cantidades asociadas al tamario de la

demanda (rango relevante de cantidades).

Definicion: Monopolio natural.
Una industria es un monopolio natural s la funcion de costos es estrictamente

subaditiva en el rango de cantidades relevante.

Es decir, los conceptos de subaditividad y monopolio natural se implican
mutuamente, por o que nos referiremos indistintamente a la existencia de un monopolio

natural, ala existencia de costos subaditivos o ala existencia de subaditividad.

Condiciones Suficientes para la Existencia de Monopolio Natural

El conjunto de condiciones para la existencia de subaditividad varia dependiendo si
la firma produce un bien (o servicio) o un conjunto de dos o mas bienes (0 servicios). En €
caso de que la firma produzca un bien es suficiente la existencia de economias a escala para
gue exista un monopolio natural. En € caso de que la firma produzca méas de un bien se

requiere de una combinacién de condiciones. En las siguientes lineas se presentan las
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definiciones y proposiciones adicionales necesarias para especificar las condiciones

suficientes para la existencia de subaditividad.

a) Lafirma produce un bien
Proposicién: En e caso de que la firma produzca un anico bien la existencia de
economias de escala implican subaditividad, pero la existencia de subaditividad no implica

economias de escala.

La proposicion sefida que la condicion de subaditividad no implica una curva de
costos medios decreciente. Sin embargo, observar una curva de costos medios decreciente
garantiza en el caso de un bien que existe subaditividad. Lo sorprendente de la proposicion

es que podemos tener costos medios crecientes y subaditividad.

b) La firma produce dos o mas bienes

En el caso del monopolio multiproducto hay varias formas de asegurar la existencia
de subaditividad. Sorprendentemente la existencia de economias a escala y de
diversificacion no garantizan que los costos sean subaditivos (i.e. que la industria sea un
monopolio natural) sino que estas condiciones deben ser acompahadas por otras que se

definen en las siguientes lineas.

Definicién: Costo Medio Multiproducto (CMM o costo medio a lo largo de un
rayo)

En el caso de unafirma gue produce n bienes, Y es el vector que representa el vector
de produccién de los bienes, de tal forma que e costo medio multiproducto (CMM) viene

dado por:

C(Y)
a.Y

CMM =

donde a > 0 es un vector de ponderaciones cuyo objetivo es determinar la direccion en la

gue se analiza el cambio en los costos (rayo).

Definicion: Costo Medio Multiproducto Decreciente (CMMD)

11



El Costo Medio Multiproducto es decreciente en Y ss CMM (tY) es una funcion
decreciente del escalar t cuando este toma e valor uno. Es decir e Costo Medio

Multiproducto es decreciente si se cumple la siguiente condicion:

CMM (w)I
ﬂt t=1

Cuando € costo medio multiproducto es decreciente a lo largo de un rayo se puede

sostener que existe evidencia de economias a escala en la produccion de laindustria

La siguiente proposicion especifica las condiciones suficientes para la existencia de

un monopolio natural a partir de la existencia de economias a escala.

Proposicién: La funcion de costos es subaditiva si cumplen las siguientes tres
condiciones.

(1) Lafuncion de costos es convexa a lo largo de cortes transversales (que cortan a
los rayos que parten del origen).
(2) Lafuncion de costos es cuasi-convexa.

(3) Lafuncion de costos tiene costos medios multiproductos decrecientes (CMMD).

Existen otras condiciones que garantizan que la funcion de costos satisfaga la
condicion de subaditividad, una de las cuales esta referida a la existencia de economias de
diversificacion. Estas economias de diversificacion en el caso multiproducto se refieren ala
existencia de sinergias para la produccion de dos 0 mas bienes (derivadas por ejemplo de la
existencia de un factor de produccion comin). En este caso es también conveniente producir
el vector de bienes Y en una sola firma aln cuando la tecnologia multiproductos no presente

economias aescala

Antes de sefiadlar las dos condiciones que garantizan subaditividad, es necesario

precisar los conceptos de economias de diversificacion y costos incrementales.

12



Definicion: Economias de Diversificacion
Existen economias de diversificacion en la produccion de un conjunto de bienes

cuando € costo de producir & conjunto de bienes en una sola firma es menor a costo de
producirlos en dos o més firmas de tal forma que dos firmas distintas no produzcan € mismo

bien. Es decir, existen economias de diversificacion si se cumple que:

C(Y)<A c(vy)

j=1

donde;

Yi—=Y

1

- Qoz

Aqui N es la cantidad de firmas que es menor o igua al numero de bienes que se

producen en laindustria. La definicion de economias de diversificacion es un caso particular
de ladefinicion de subaditividad.

Definicion: Costo Incremental del bien j (Clj).

El costo incremental (Cl;) de producir e bien j se define como la diferencia entre el
costo de producir todos los bienesy €l costo de producir todos los bienes menos €l bien j:

Cli(Y)=C(Y)- C(Y,)

Donde Y esel vector de bienes Y pero con un cero en el lugar correspondiente al |-

ésimo hien.

Definicion: Costo Incremental Medio (CIM)
A partir de la definicion de costo incrementa se define €l costo incremental medio
(CIM) de un bien j como:

cli(Y)

CIM;=

13



La siguiente proposicién especifica las condiciones suficientes para la existencia de

un monopolio natural a partir de la existencia de economias de diversificacion.

Proposicién: Una funcion de costos es subaditiva si se cumplen las siguientes dos
condiciones:

(i) Para todo bien y; que pertenece a vector de produccion Y, e costo
incremental medio (CIMj) es decreciente.
(ii)  La produccion de Y es caracterizada por la existencia de economias de

diversificacion.

En las lineas previas se han establecido |os criterios que garantizan la existencia de
subaditividad en los costos y por ende que definen a una industria como un monopolio
natural. Como se ha sefidlado, la existencia de economias a escalay de diversificacion no
garantizan la existencia de un monopolio natural. Sin embargo, usualmente, de manera

informal, se asume que estas son |as principales caracteristicas del monopolio natural®.

2.3. La Disyuntiva Bésica del Monopolio Natural: Ineficiencias Productivas versus
Ineficiencias en la Asignacion.

La definicion de costos subaditivos es totalmente tecnoldgica por |o que la relevancia
del argumento de monopolio natural y la pertinencia de las politicas regulatorias
cambia de acuerdo a las innovaciones tecnoldgicas. Considérese, por gjemplo, los
casos de las telecomunicaciones y del agua.

En el caso del agua los cambios tecnol égicos convirtieron a una industria basicamente
de competencia en un monopolio natural. En los siglos pasados € agua era provista
por vendedores que competian entre si para abastecer a las poblaciones llevando agua
hasta los mismos barrios en recipientes (este esquema no ha cambiado en agunos
lugares de paises en vias de desarrollo). El cambio tecnolégico permitié el
surgimiento de un sistema de venta del servicio através de unared publica de cafierias
aun precio sustancialmente menor. La nueva tecnologia presentaba economias a escala
considerables lo que motivd la formacion de monopolios locales asi como la
necesidad de regular laindustria.

El caso de las telecomunicaciones es opuesto a del agua. En las Ultimas décadas |os
cambios tecnoldgicos en las telecomunicaciones han disminuido los segmentos de
monopolio natural convirtiendo gradualmente a la industria en una en la que existe un
mayor margen para la existencia de competencia. Por gemplo, las micro-ondas han
eliminado la necesidad de una conexion fisica, permitiendo la reduccion del
componente fijo de los costos (redes) y del propio tamario éptimo de lafirma.

14



Cuando los costos en una industria satisfacen la propiedad de subaditividad es
conveniente que una sola firma opere en e mercado; dos 0 més firmas determinarian que €
costo medio de laindustria sea mayor que & costo medio de producir la misma cantidad con
una unica firma, lo que determinaria la existencia de ineficiencias productivas. Este es €
argumento parala existenciade regulacion alaentrada, €l cua es particularmente importante
cuando la tecnologia de las firmas que operan en la industria tiene significativos costos fijos
como en los casos de la provision de agua, electricidad o servicios de telefonia. En este
contexto la regulacion a la entrada permitiria un proceso de inversion ordenado que evite un

ciclo de excesivainversion (duplicacion de costos fijos) y competencia destructiva.

Naturalmente la regulacion a la entrada determina que una Unica firma opere en la
industria por lo que el surgimiento de ineficiencias en la asignacion derivadas del  poder de
mercado de la firma es bastante probable. La solucion a problema de la ineficiencia
productiva crea e problema de la ineficiencia en la asignacion. Por |o tanto se plantea una
disyuntiva basica en el caso del monopolio natural en torno alaregulacion alaentradaen la
industria, esta regulacion minimizaria las ineficiencias productivas generadas por la
duplicacion de equipo y € desaprovechamiento de las economias a escala o diversificacion

(entre otros), pero aumentariala verosimilitud de ineficiencias en la asignacion.

Las respuestas propuestas para solucionar la disyuntiva son diversas, entre ellas
existen varios casos “puros’ que podriamos mencionar como ees de diferentes
combinaciones. Una primera manera de organizar la actividad econémica ha consistido en
crear una empresa publica que siendo monopdlica no tiene los incentivos para utilizar su

poder de mercado (caso peruano en €l periodo pre-reformas estructurales).

Una segunda manera de organizar la actividad econémica es a través de la concesion
de laiindustria a una firma privada cuyas actividades sean controladas por un ente regulador
(por ejemplo, considerese el caso del servicio de telefonia local en el Pert a partir de

1,993). En este caso la implementacion de un esquema regulatorio usualmente combina la
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regulacion a la entrada para resolver €l problema de la ineficiencia productiva con la

regulacion de precios pararesolver lasineficiencias en la asignacion™.

Unatercera manera de organizacion consiste en la generacion de competencia ex-ante
a través de subastas en precios por la concesion™. En la medida que € ganador de la
concesion es la firma que ofrezca el menor precio el problema de las pérdidas en la
asignacion es minimizado, mientras que la propia concesion en monopolio garantiza
eliminacién de ineficiencias productivas originadas por la duplicacion de equipo y

desaprovechamiento de |as economias de escala.

Una cuarta aternativa consiste en la liberalizacion de la industria. Bajo ciertas
condiciones como la sostenibilidad de los precios la liberalizacion de la industria puede
reducir el grado de ineficiencia en la industria. De un lado, la competencia potencial
disciplinaria a la firma concesionaria haciendo que sus precios reflgjen los costos (los
beneficios extraordinarios atraerian a potenciales firmas competidoras) con lo que €
problema de la ineficiencia en la asignacion seria basicamente resuelto. Esta competencia
potencial ademas eliminaria problemas como la existencia de subsidios cruzados porque los
precios deben ser sostenibles. De otro lado, el comportamiento de la firma determinaria que
en equilibrio no se produzca entrada de otras firmas por lo que las ineficiencias productivas

también serian minimizadas.

Cada una de las dternativas sefidadas tiene, sin embargo, desventgjas. Sin la
intencion de ser exhaustivos, brevemente podemos sefialar algunas de €ellas. Las empresas
publicas son inadecuadas en la provision de incentivos o pueden ser particularmente débiles
en lo referente al mango politico de las tarifas (usuamente bgas) e inversion
(descapitalizacion de estas empresas). La existencia de un regulador puede generar efectos
no deseados al implementar algin concepto de optimalidad (un giemplo es e llamado efecto

Averch-Johnson que se discutira en la seccion referida a los esquemas de regulacién), o

10 |_as mediciones de las ineficiencias en la asignacion de Harberger (1954) en adelante

han hallado que estas in€ficiencias para € caso de la economia norteamericana
representan un porcentaje muy peguefio del PBI.

1 Ver Demsetz (1968).
2 Ver Baumol, Panzar y Willig (1982).
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puede servir de instrumento de proteccion de la firma concesionaria generandose
ineficiencias en la asignacion y problemas distributivos (captura), o puede ser utilizada con
fines politicos por e propio gobierno lo cual afectaria a la inversion (expropiacion en un
sentido amplio). La implementacion de subastas puede enfrentar problemas contractuales
significativos para la correccion de ineficiencias ex-post en la asignaciéon originadas en
cambios no anticipados, por 1o que la optimalidad deseada no es necesariamente obtenida.
Finalmente, la liberalizacién de la industria puede generar entrada no deseada si 10s precios
son no sostenibles (posible “ descreme” por parte de las firmas entrantes que operarian solo
en las actividades rentables), o pueden permitirle a la firma actuar estratégicamente y
obtener beneficios extraordinarios en presencia de costos hundidos o informacion
asmétrica. Ademés, este enfoque descansa fuertemente en € supuesto de que las firmas
puedan entrar y salir rgpidamente, o que no es razonable esperar en un monopolio natural en

el que los costos son en gran medida irrecuperables.

El gobierno debe elegir como se organiza la actividad econdmica en estas industrias
considerando las fortalezas y debilidades de cada alternativa o de posibles combinaciones
deéellas.

3. REGULACION DE PRECIOS

En las siguientes lineas se presentan agunas disyuntivas nacidas en torno a la
eleccion de los precios por parte del regulador en un contexto en € cual € gobierno ha
decidido organizar la actividad econémica dando en concesion e monopolio natura a una
firma privada que es supervisada por una entidad reguladora. El érgano regulador esta
encargado de fijar las tarifas de |os bienes o servicios teniendo como criterios €l logro de la
maxima eficiencia, la eliminacion de subsidios cruzados, la minimizacién de la posibilidad
de entrada ineficiente, asi como aspectos distribucionales. Como veremos estos objetivos no
son necesariamente compatibles entre si  debido a que los precios 6ptimos no

necesariamente son precios libres de subsidio, justos o sostenibles.

3.1. Precios Optimos
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Un resultado econdmico deseable consiste en tener precios que reflgjen los costos
marginales de produccion (la llamada solucion de primer mejor). Cuando existen industrias
con un ato componente fijo en los costos generados, por gemplo, en las redes del tendido
eléctrico o las redes de distribucién de agua potable, las firmas enfrentan un problema en
relacion a criterio de eficiencia econdémica sefialado. En estos casos, fijar precios a partir
del criterio de primer mgjor generara pérdidas econdmicas a la firma pues ésta no podra
cubrir sus costos de produccién debido a los altos costos fijos que enfrenta (en el tramo de
produccioén relevante los altos costos fijos determinardn que €l costo medio sea mayor al

costo marginal y por ende al precio de primer mejor).

Existen varias posibilidades de resolver el problema. Una primera solucion consiste
en fijar latarifa de acuerdo a costo marginal y otorgar una transferencia desde el gobierno a
lafirma de tal modo que se cubran los costos fijos. Esta es la solucion de Hotelling en la que
se logra € primer mejor. Una segunda solucién es considerar un esquema de precios no
lineales del tipo tarifa y pago fijo mensual. En esta perspectiva la tarifa seria fijada en €
nivel del costo marginal y €l cargo fijo cubririalos costos fijos. Esta es la solucién de Coase
en la que también se lograla solucién de primer megjor. Unatercera solucion consiste en fijar
la tarifa @ nivel del costo medio cubriendo, de ésta manera, todos los costos. Esta es la
solucién de Boiteaux en la que se logra una solucion de segundo mejor (la maximizacion del

bienestar con larestriccion que la firma cubra sus costos)™,

En las siguientes lineas se definen los precios Optimos en € contexto de un
monopolio multiproducto en e que no existen transferencias o tarifas no-lineales. Esta es la
solucion de Ramsey en la que se logra una solucién de segundo mejor para € caso de n

bienes o servicios.

Precios Optimos en un Esquema sin Transferencias

B Ver Rondanelli (1996). Loeb y Magat (1979) presentan un mecanismo en € que se

obtiene una solucién de primer mejor en un contexto de informacion asimétrica. Este
punto es tratado en la quinta seccion.
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En un contexto en que € primer mejor no es obtenible, la maximizacion del excedente
del consumidor con la condicién de que la firma recupere sus costos es un resultado
razonable. La soluciéon de este problema determina que e precio debe ser igual a costo
medio para el caso de un bien o que los precios satisfagan la regla de Ramsey en el caso
multiproducto (segundo mejor).

La obtencidn de precios éptimos en un contexto en € gue se producen n bienes et
relacionado con la regla de Ramsey. El problema para un planificador social consiste en la
maximizacion del excedente del consumidor bajo la restriccion de que la firma recupere sus
costos, es decir, los precios Ramsey u Optimos proporcionan € maximo excedente del
consumidor agregado gque permiten alafirmano perder dinero. El problema es resumido por

lasiguiente funcion lagrangiana:

¥

Maxml=a OV (V)dv-1[& pYi(p)- C(Yi,Yn)]

i=1 pi i=1

En € caso en que las demandas son independientes la condicion de primer orden

para el i-ésimo precio es dada por:

dL & dy, dC dy; ¢
—=-Yi(p)- 1 &vYi(p)+p——- T
dn PO eV R T dy, dp 5

por lo tanto la condicion de optimalidad para €l i-ésimo bien puede ser vista como14:

p-CM, _ 1 (I +1)

P ei |

donde e; es la elasticidad precio de la demanda del bien i, e término (I +2)/1 es el

[lamado nimero de Ramsey y CM; es & costo marginal de producir € bieni.

La regla de Ramsey sugiere que la diferencia entre € precio éptimo y € costo

margina debe tener una relacion inversa con € valor de la elasticidad demanda. Es decir,

4 Una exposicion de las distintas formas de la condicién de optimalidad puede ser

hallada en Baumol y Bradford (1970).
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alli donde la demanda sea eléstica se debe elegir una menor diferencia entre precio y costo
marginal debido a que la alta elasticidad demanda determinaria una pérdida importante de
eficiencia socia (un mayor triangulo de pérdida de eficiencia social). En contraste, s la
demanda es inelastica la generacion de ineficiencias es relativamente menor porque la
cantidad demandada no serd muy distinta a la cantidad que se observariaen € caso de que &
precio seaigual a costo marginal. Asi lamayor diferencia entre preciosy costos marginales
en mercados cuyas demandas son inelésticas permitirén obtener mayores ingresos a la firma

y colocar menores precios en los mercados en |os cual es las demandas sean mas el asticas.

3.2.  Precios Justos®

El carécter redistributivo de numerosas politicas del gobierno (economia publica) en
el caso de la regulacion puede inducir a los reguladores a beneficiar a los pobladores de
menores ingresos cobrando menores tarifas en los bienes que estos relativamente demanden

mas.

La optimalidad de los precios Ramsey no garantiza necesariamente que 10s precios
sean justos, sdlo garantizan eficiencia econdmica. Train (1991) propone un eemplo
ilustrativo para el caso de los sistemas de trenes y dmnibuses en las ciudades circundantes a
la ciudad de San Francisco (Berkeley, Oakland, Walnut Creek entre otras), que son
utilizados paraintegrar a los pobladores de estas ciudades (transporte publico en € area de
la bahia para trasladar a la poblacion de las zonas residenciales hacia las zonas industriales
0 comerciaes). La provision de estos servicios de transporte son monopolios naturales,
mientras que las firmas que operan los servicios son reguladas por una comision
metropolitana de transportes. Las demandas de los servicios tienen diferentes elasticidades,
siendo mayor la de los usuarios de los trenes quienes en una mayor proporcion tienen autos
propios como alternativa de transporte. En este contexto, la aplicacion de laregla de Ramsey

en los precios de transporte que debe elegir la comision de transporte implica tener una

B Unadiscusion acerca de los precios justos escapa de [os objetivos del trabajo. En esta

seccion se utiliza e término en funcion a la existencia de hogares de atos y bajos
ingresos. Una exposicion amplia del tema puede ser hallada en Zagjac (1995).

20



diferencia precio-costo margina relativamente mayor en los émnibuses, los que son

utilizados por las familias de menores ingresos.

Para completar |os medios de transporte en €l area de |a bahia se puede conjeturar la
inclusién de un tercer servicio, la provision de un sistema de puentes para los usuarios de
las mismas poblaciones pero que deseen utilizar un auto propio (y que pagarian un pegje
para utilizar los puentes). Si comparamos este tercer servicio Unicamente con € sistema de
trenes, la aplicacion de la Regla de Ramsey sugeriria una mayor diferencia con respecto al
costo marginal en los pasgjes de los trenes que en € pege de los puentes. En este caso, son
los usuarios del puente los que tienen una mayor elasticidad demanda porque pueden utilizar
la aternativa de los trenes cuando el peagje sea muy caro o porgque pueden organizarse con
otros usuarios de los puentes para utilizar alternadamente un auto por vez. En contraste, solo
una fraccion de los usuarios de los trenes tienen la aternativa de tradadarse en autos

utilizando el puente, por lo que la demanda por |os trenes serian mas inelasticas.

En estos gjemplos los precios Optimos maximizarian € excedente del consumidor
agregado pero favoreciendo relativamente més a los pobladores con mayores ingresos. Este
mayor ingreso les permite tener mas sustitutos y por ende demandas més elasticas por los

servicios de transporte.

3.3. Precios Libres de Subsidios

En una industria regulada una firma concesionaria del monopolio natural puede tener
incentivos para establecer precios que impliguen la existencia de subsidios cruzados. Por
giemplo s lafirma es monopdlica en la produccién de un bien pero enfrenta competencia en
la produccion de un segundo bien, entonces la firma tratara de eliminar la competencia en €
segundo mercado colocando un precio debagjo del costo. En caso de que existan costos

comunes es dificil determinar que fraccion del costo comun debe ser atribuida a cada bien.

En agunos contextos como e sefidado la identificacién de precios libres de

subsidio es un aspecto relevante de la regulacion. Siguiendo a Faulhaber (1975) se definen
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los siguientes tests para determinar que precios estéan exentos de subsidios. Los precios
libres de subsidio satisfacen dos tests, €l test de costo incremental y e test denominado

“stand alone”

Test de Costo Incremental
El precio del bien i satisface el test de costo incremental si el ingreso generado por
el bien es mayor o igual a incremento que se produce en € costo por producir e bieni en

cantidad Yi. Esdecir s se cumple la siguiente condicion:
RYi3C(Y)- C(Y.)

El ingreso correspondiente ala ventadel bien i debe cubrir en el peor de los casos €l
costo adicional de producir €l bien. De otra manera se estara recibiendo un subsidio de la

venta de alguin otro bien.

El [lamado “ Stand Alone Test”

Laidea con este test es que e ingreso proveniente de la venta del bien i en € mejor
de los casos debe ser suficiente para cubrir |os costos de produccién del bien incluyendo los
costos fijos que pueden servir para producir otros bienes. Es decir, se debe satisfacer la

siguiente condicion:
P Y £C(Y))

El ingreso de la venta del bien o servicio no debe ser mayor al costo de producir
unicamente el bien en cuestion. De otra manera se estara subsidiando |a venta de algin otro

bien.

Proposicién: Los precios eficientes (Ramsey) no son necesariamente precios libres
de subsidio.
La satisfaccion de los tests sefialados no implican que estos satisfagan la regla de

Ramsey sefidlada en lineas anteriores. Naturalmente el hecho de que los precios Optimos
(Ramsey) no sean necesariamente precios libres de subsidio le plantea un problema al
regulador; es posible que este deba optar entre precios que maximicen e excedente del

consumidor y precios libres de subsidio en algunos contextos. Como g emplo considérese el
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caso de una industria que esta siendo liberalizada. Aqui, un proceso de inversion ordenado

puede requerir la eliminacién de subsidios cruzados.

En € contexto de un monopolio natural que provee del mismo bien o0 servicio en
otras regiones la determinacion de precios libres de subsidio también es bastante relevante,
permitiendo, por g emplo, tener una referencia de 1os precios en las regiones (zonas) que se
incorporan al servicio. Aqui € regulador puede tener que optar entre precios que impliquen
una mayor eficiencia o precios que permitan la eliminacion de subsidios entre los distintos

grupos.

3.4. Precios Sostenibles

Considérese el caso de unaindustria liberalizada en la que, sih embargo, es deseable
gue opere una Unica firma (nuevamente € argumento de eficiencia productiva). El
instrumento disciplinador para la minimizacion de ineficiencias en la asignacion es la
competencia potencial (posible entrada de firmas que observen beneficios extraordinarios).
En este contexto es posible que existan incentivos para la entrada —no deseada— de firmas
aun cuando la firma concesionaria tenga beneficios nulos. Esto ocurre cuando existen
productos o lineas de produccion que son individualmente rentables aun cuando la operacion
agregada de la industria no 1o sea. Por gjemplo el servicio universal puede ser un objetivo
del gobierno en unaindustria en laque e crecimiento del servicio es crecientemente costoso
(se subsidia a un grupo de hogares). Solo es posible extender €l servicio si lafirma consigue
un superdvit en otras zonas. En este caso puede ser necesario que los precios satisfagan la
condicion de sostenibilidad siguiente.

Definicion: Sostenibilidad

El precio (6 los precios) en una industria monopdlica (P) es sostenible si la firma
que opera en la industria es financieramente viable y no existe una configuracién (P%,Y°) tal

que se cumplan |as siguientes condiciones™:

6 Los subindices i y e denotan a la firma que opera en la industria y a la potencial

entrante respectivamente. Esta definicién ha sido tomada de Baumol, Panzar y Willig
(1982).
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(i) Y®£D(P)
(i) Pe<P!

(iii) P Y® 3 C(Y®)

Las condiciones indican que para que € precio (6 los precios) de la firma
monopolica que opera en laindustria satisfaga la condicién de sostenibilidad no debe existir
una firma (entrante) que cubra la demanda o parte de €lla, cobre precios menores'y ademéas

tenga beneficios positivos.

Proposicién: Los precios eficientes (Ramsey) no son necesariamente sostenibles.

Mas exactamente se podria decir que s los costos de la firma no presentan cortes
convexos en la funcién de costos y s no existen economias a escala (CMMD) los precios
optimos no estan en e conjunto de precios sostenibles. Este resultado es esperable en la
medida que la condicion de sostenibilidad es equivalente a la satisfaccion del test stand

alone.
En & contexto de precios Optimos que no sean sostenibles e regulador puede tener

gue optar entre precios asociados a la mayor eficiencia posible y precios que garanticen la

no entrada ineficiente de firmas.
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4. OPTIMALIDAD SIN REGULACION: EL USO DE SUBASTAS

Como se ha sefidlado anteriormente a partir de Demsetz (1968) una alternativa a la
regulacion consiste en la implementacion de subastas que otorguen la concesion de la
industria a la firma que ofrezca el menor precio de venta del bien o servicio en cuestion. En

esta seccion se desarrolla esta alternativa.

La idea central del enfoque es que se puede lograr un resultado éptimo generando
competencia ex-ante a través de la subasta de la concesion de la industria monopdlica. En
ausencia de colusion, igual acceso ainsumos y factores esenciales e informacion simétrica
entre las firmas, la subasta lograria que el precio de la firma ganadora de la concesion sea
cercano a costo medio de la firma més eficiente (ssmultaneamente se logra minimizar las
ineficiencias productivas y en la asignacion). Ademas de garantizar optimalidad el
mecanismo de las subastas es atractivo al menos por otras dos razones rel acionadas entre si.
En primer lugar, las subastas solucionan la falta de informacion en costos y demanda por
parte del gobierno y esto permite, en segundo lugar, minimizar €l alto costo de la regulacién
(ocasionado por la creacion y funcionamiento de una agencia reguladora tipo OSIPTEL,
SUNASS u OSINERG-CTE) en la medida gque se prescindirse de una entidad que fije los
precios. En la perspectiva de Demsetz e enfoque de la regulacion falla a no diferenciar

entre la competencia ex-ante y el abastecimiento del servicio ex-post”.

La propuesta de Demsetz funciona bien en € caso en que se pueda especificar
claramente en un contrato como el precio se gjusta alos cambios en € mercado. Esto supone
gue los eventos futuros tienen que ser anticipados 0 que deba existir un mecanismo de
correccion alas desviaciones del Optimo socia que no impliquen gastos importantes. Como
veremos en la siguiente seccién estos dos casos son poco probables por 1o que las subastas

tendran también limitaciones importantes.

7" El enfoque es consistente con la existencia de numerosas firmas en la etapa de la

subasta pero solo una de €llas ofreciendo el servicio (etapa del abastecimiento). El
autor comparte la interpretacion de la regulacion propuesta luego por Stigler (1971) y
formalizada por Peltzman (1976) en la que se sefidla que €l origen de la regulacion
puede ser hallado en la demanda por proteccion por parte de los grupos de interés mas
fuertes.
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Contratos Incompletos: La Critica de Williamson
A partir de la experiencia de la industria del cable en Oakland Williamson (1976)
encuentra que el andlisis de Demsetz (y otros representantes del enfoque como Posner) poco
satisfactorio para explicar los potenciales problemas contractuales de la concesion del
monopolio luego de la subasta. En particular Williamson encuentra las conclusiones de
Demsetz inexactas porque presuponen la existencia de contratos perfectamente disefiados
gue especifiquen las acciones a seguirse en los diferentes estados o contingencias posibles
(por ejemplo, es necesario determinar cudl seria €l precio luego de la ocurrencia de cada
evento no anticipado que afecte a los costos 0 a la demanda). Esto no es posible, sin
embargo. Los contratos son, en esencia, incompletos por varias razones entre las que se
puede sefidlar |as siguientes™:
(i) Puede ser dificil anticipar a conjunto de contingencias futuras.
(ii)  Aun cuando todas las contingencias puedan ser anticipadas puede ser dificil
negociar sobre las acciones a seguirse en cada caso (contingencia).
(iii)  Finalmente, puede ser dificil escribir los contratos de tal manera que, en caso
de disputa, sea facil a una tercera parte dirimente (el poder judicial, por

gemplo) interpretar el contrato.

Por lo tanto un contrato completo consistente con la subasta no es factible (es decir,

prohibitivamente caro de escribir).

Un mecanismo sugerido para la incorporacion de las correcciones necesarias por €l
esguema de subastas consiste en € establecimiento de contratos de largo plazo que sean
factibles y faciliten la inversion planificada, o de contratos de corta duracion que
rapidamente incorporen la nueva informacion. Williamson también critica a ambos tipos de

contrato.

De un lado, los contratos de larga duraciéon pueden ser Optimos s las ganancias o
pérdidas generadas por la realizacion de eventos no anticipados pueden ser compartidas por
las partes involucradas. Es decir, s se pueden introducir modificaciones que atenten la

pérdida de eficiencia en la asignacion. Esto no necesariamente va a suceder a un bajo costo
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para un arbitro imparcial. La firma concesionaria tiene € incentivo de mangar la
informacion estratégicamente mientras que los organizadores de la subasta pueden preferir
negociar un compromiso o dejar que la firma termine su periodo de concesion antes que

admitir errores en el disefio del contrato.

De otro lado, la performance de los contratos de corto plazo depende crucialmente
de la existencia de paridad entre los potenciales entrantes y la firma concesionaria en la
renovacion de la subasta. Esta paridad dificilmente existira en aspectos relevantes como la
valoracion del equipo o del capital humano (la concesion le otorga a la firma concesionaria
ventajas de informacion con respecto a las economias de procesamiento, de aprendizaje, etc.

gue se generan en € proceso).

La introduccion de monitoreo o control de la contabilidad de la firma atenuarian
significativamente los problemas de ambos tipos de contrato, pero esto es cuasi-regulacion.
Esta es larazon para que Williamson considere a las subastas y a la regulacion como modos

de organizacion alternativos cuyas diferencias son mas de grado que de clase.

En suma, la concesion de una industria no supervisada por un regulador puede
generar problemas que atentien las ventgjas que podrian ofrecer en un mundo sin problemas
contractuales, por 1o que no es posible precisar a priori s un mecanismo de subastas es
superior a la regulacién. Una definicion sobre simplificada de la regulacién ofrecida por
Williamson le permite compararla con las subastas. En esta vision la regulacion es

considerada como un contrato de largo plazo en € cua € regulador:

1) Concede una tasa de retorno razonable.
(ii)  Adapta graduamente a la industria ante nuevos eventos sin costos

significativos.

El primer punto esta referido implicitamente a la regulacion por tasa de retorno la
cual, como veremos, tiene limitaciones en lo referente a la provision de incentivos en la

reduccion de costos, eliminacion de subsidios cruzados, uso de un ratio capital-trabajo

8 Ver en Hart (1995) unarevision de los fundamentos contractuaes de la firma.
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adecuado, etc. Williamson considera a esta primera caracteristica como la desventgja de la
regulacion. No obstante el cambio en algunos aspectos de la regulacion de precios (por
gjemplo no es necesario regular con € esquema de tasa de retorno) la critica sigue siendo de

alguna manera valida dependiendo de laindustria en cuestion.

El segundo punto se refiere a la autoridad del regulador. Esta es una ventgja para
incorporar la nueva informacion sin necesidad de negociar o litigar como en € caso de las
subastas.

Simplificando grandemente los problemas la eleccion entre regulacion o subastas
dependera de la importancia que e regulador atribuya a las diferentes caracteristicas de
ambos enfoques, las cuales varian a lo largo del tiempo, entre las industrias y de los

mercados al interior de las industrias.

5. REGULACION EN UN CONTEXTO DE INFORMACION ASIMETRICA: LA
NUEVA TEORIA DE LA REGULACION

La regulacion de precios desarrollada en la tercera seccion asume basicamente la
existencia de simetria de informacién entre los agentes econdmicos. Sin embargo, esto no
siempre es cierto. En un significativo nimero de casos existe diferencias de informacion
entre un regulador y la firma concesionaria sobre aspectos relevantes como son |os costos o
la demanda. Como veremos, en un contexto en que e regulador enfrenta restricciones
informacionales tendra que optar entre alcanzar logros en términos de la distribucién del
excedente generado (menores beneficios extraordinarios para la firma y mayor excedente
para e consumidor) y acanzar logros en términos de la reduccion de ineficiencias (las

usuales ineficiencias productivas y en la asignacion).
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El tipo de problema de informacion que enfrente el regulador®, la variable que es
desconocida®, asi como la manera en que resuelve & problema® nos pueden ayudar a

clasificar los diversos articul os escritos en la denominada nueva teoria de la regulacion.

Baron y Myerson (1982) desarrollan un modelo, en la linea de la literatura de
disefios de mecanismos, en e que existe informacion oculta sobre |os costos. En este caso €l
regulador tiene la disyuntiva de lograr mayor eficiencia en la asignacion o de lograr
resultados en términos de la distribucion del excedente generado. Por gemplo s €
regulador tiene como objetivo lograr una mayor eficiencia (precio igual a costo marginal)
puede otorgar una transferencia a la firma equivalente a la magnitud del excedente del
consumidor gque genere (este es @ mecanismo de Loeb-Magat (1979)). En términos de
eficiencia el resultado de este escenario es € primer mejor, pero en términos de distribucion
la firma tendria beneficios demasiados altos mientras que los consumidores pagarian por

casi todo e excedente que obtiener’.

El modelo de Baron y Myerson se busca obtener mejores resultados en términos de
una mejor distribucion del excedente sacrificando en cierto grado los resultados en términos
de eficiencia. El regulador buscara un éptimo gue le garantice logros en ambos aspectos por
lo que otorgara una renta informaciona para que la firma revele sus costos pero esta renta
sera usualmente menor a excedente que genere la firma con lo que se obtendra algin
resultado en términos de distribucion. A cambio de revelar la informacidon la firma

concesionaria obtiene un precio mayor a costo marginal 1o que genera ineficiencias en la

¥ Laasimetriade informacion puede ser sobre una variable exégena con lo que se genera

un caso de informacion oculta (por ggemplo la firma sabe si la demanda es alta o baja)
0 sobre una variable endégena con lo que se tiene un problema de accion oculta (por
gjemplo la agencia reguladora no puede observar el esfuerzo en lareduccién de costos
delafirma).

2 Asumiremos que hay informacion asimétrica en costos. Ver en Lewis y Sappington
(1988) un modelo de asimetria de informacion en demanda.

2L Entérminos de |a literatura de |a teorfa de juegos asumiremos que el agente que tiene
menos informacion (el regulador) “mueve’ primero ofreciendo un esguema de
transferenciasy precios que varian con el valor de las variables no observadas.

22

Debe sefidarse que €@ resultado distributivo adverso puede ser corregido a través de
la aplicacion de impuestos directos alafirma.
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asignacion. La renta informacional supone un precio mayor a costo margind y una

transferencia que dependera de que tan eficiente sealafirma.

Laffont y Tirole (1986) desarrollan el modelo de informacion asimétrica en costos
pero para € caso en que e regulador no puede observar € esfuerzo de la firma en la
reduccién de costos. En este caso € regulador tiene una disyuntiva entre evitar ineficiencia
productiva (la firma no necesariamente hace e esfuerzo sociamente Optimo para la
reduccion de costos), ineficiencia en la asignacion (el regulador otorga una renta

informacional paraque lafirmarevele informacion) y resultados en distribucion.

Modelo de Baron y Myerson

Para mostrar como €l regulador opta entre ineficiencia en la asignacion y resultados
distributivos desarrollaremos brevemente las versiones discreta (dos costos marginales, uno

alto y uno bgo) y continua (infinitos costos marginaes) del modelo de Baron'y Myerson.

a. Lascaracteristicas basicas del modelo discreto son las siguientes:
- El gobierno otorga la concesion de un monopolio a una firma. El gobierno, a
través de una agencia reguladora, determina € precio del producto Py € monto
de unatransferencia hacialafirmat.

- Los costos de la firma son dados por la funcion C(Y,q), donde q es el costo

margina de produccion conocido unicamente por lafirma.

- El regulador no conoce € costo unitarioq pero si su distribucion (funcion de
densidad). El regulador sabe que el costo marginal es alto e igual a pardmetro
“b” con probabilidad f bajo eigual al parametro “a” con probabilidad (1-f ).

- El regulador posee el “poder” en el juego por lo que establece las reglas, esto es
equivalente a decir que la firma concesionaria tiene poco poder de negociacion.
En un primer momento el regulador ofrece alafirmaun precio y unatransferencia
de acuerdo a su costo marginal. Es decir, € regulador ofrece { P(b), t(b)} s €
costo es dto, y {P(a), t(a)} s € costo es bgo. En un segundo momento la firma
observa e cronograma de precios y transferencias para cada tipo y declara un

determinado costo marginal. Finalmente, en un tercer momento, € regulador
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concede € precio y transferencia que corresponden a costo margind
declarado®,

El regulador considera satisfactorio que la firma obtenga beneficios pero prefiere
incrementar €l bienestar de los consumidores, es decir, un nuevo sol de excedente
para € consumidor valen més que un nuevo sol en beneficios (esto es capturado
por un parametro a menor a uno en la siguiente ecuacion). Su funcion de

bienestar esperada W se define de la siguiente manera:

W=f [V (P(b))-t(b)+a (P (P(b),b)+t(b))]
+(1-1)[V(P(a))-t(a)+a (P (P(a),a)+t(a))]

donde O (P(q),q) son los beneficios de la firma y V(P(q)) es la funcion
indirecta de utilidad del consumidor representativo.

Para resolver el problema e regulador debe asegurase que la firma, cualquiera
sea su tipo, participe por 1o que se debe cumplir la restriccion de participacion,

es decir, que lafirmano tenga pérdidas:

P(P(b),b)+t(b)30

P(P(a),a)+t(a)30

El regulador también debe asegurar que la firma, cualquiera sea su tipo, revele su
verdadero costo por lo que se debe cumplir la restriccion de compatibilidad de
incentivos, es decir, que e beneficio de declarar el verdadero costo de la firma

sea mayor que el beneficio de declarar cualquier otro costo®, es decir:

23

24

El modelo asume que la firma concesionaria es débil en la negociacion por lo que €
origen de su renta es atribuido a su ventgjainformacional. Usualmente las firmas tienen
un poder de negociacion mas bien fuerte.

Cuando la firma no cree en e compromiso del regulador la satisfaccion de esta
restriccion es dificil. La firma puede anticipar una posible conducta expropiatoria por
parte del regulador, € cual una vez declarado €l verdadero valor del costo fije un
precio que lo reflge, eliminando por tanto la renta informacional. Una explicacion mas
detallada del problemadel hold up puede ser hallada en Armstrong, Cowan y Vickers
(1994), mientras que Spiller y Levy (1996) presentan una explicacion institucional a
problema de la credibilidad en 1os compromisos del gobierno.
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P (P(b),b)+t(b)* P (P(a),b)+t(a)
P(P(a),a)+t(a)® P (P(b),a)+t(b)

El problema de la maximizacion de W satisfaciendo las restricciones de
participacion y compatibilidad de incentivos tiene la siguiente solucion en precios y
transferencias:

P(a)=a

(1-1)

P(b)=b+ =

(1-a)(b-a)

t(b)=-v (P(0) = (1-a) (b-a)

t(a)=Y (P(b))(b-a)

A partir de estos valores se puede calcular los beneficios de la firma en cada caso.
Si la firma tienen un costo alto sus beneficios seran nulos, mientras que S sus costos son

bajos sus beneficios seran iguales alatransferencia t(a).

Como se puede observar las caracteristicas de la solucion son las siguientes. En
primer lugar, la solucion es eficiente (es decir, la solucion del primer mejor: precio igual al
costo marginal) solo parad caso de la firma de menor costo. En segundo lugar, € regulador
concede a la firma de menor costo una renta informaciona para que revele sus costos
(beneficios positivos). En tercer lugar, la firma con mayores costos tiene un precio mayor
recibe una transferencia negativa de tal manera que sus beneficios son nulos. En cuarto lugar,
existe una disyuntiva entre eficiencia en la asignacion y eficiencia distributiva. El regulador
puede obtener una mayor eficiencia en la asignacion sélo a costo de una mayor ineficiencia
distributiva (mayor renta informacional). Esta caracteristica puede ser observada haciendo
variar a en laecuacion de P(b), mientras mayor sea el parametro mas se aproxima el precio
al costo marginal b, esto, sin embargo, implica una mayor renta t(a) porque Y (P(b)) sera
mayor. En quinto lugar, € regulador preferira mayores ineficiencias en la asignacion

mientras menor sea la probabilidad de que la firmatenga costos altos.
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b. Las caracteristicas basicas modificadas para el caso continuo son las siguientes:

- El costo margina q ahora esta distribuido continuamente. El regulador no
conoce su valor pero si conoce su distribucion. Lafuncién de densidad esf (q) y
el rango en € que tomavalores, q pertenece a intervalo [a, b]. Naturalmente la
funcion de densidad acumulada F(q) es también conocida.

- Nuevamente € regulador considera satisfactorio que la firma obtenga beneficios
pero prefiere incrementar € bienestar de los consumidores, es decir, un nuevo
sol de excedente para e consumidor valen més que un nuevo sol en beneficios
(a menor a uno). La funcion de bienestar esperada W se define para el caso

continuo de la siguiente manera:
W=gI[V(P(q))-t(q)]+a[P (P(q),q)+t(q)]}f (q)dqg

- Pararesolver € problema e regulador debe asegurase que la firma, cualquiera
sea su tipo, participe por 1o que se debe cumplir la restriccion de participacion,

es decir, que lafirmano tenga pérdidas:

P(P(g).q)+t(q)*0

- El regulador debe asegurar que la firma, cualquiera sea su tipo, revele su
verdadero costo por lo que se debe cumplir la restriccion de compatibilidad de
incentivos, es decir, que la firma obtenga un mayor beneficio declarando su

verdadero tipo que cualquierade los otros:

P (P(a),a)+t(q)® P (P(q),q)+t(q)

El problema de la maximizacion de la funcion W teniendo las restricciones de

participacion y compatibilidad de incentivos, tiene la siguientes solucién:

:dcg\;,q)ﬂl_a)fgq) d*C(Y.q)
q) dvdg

P(q)
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t(q):odc(d%x)d F(&)-[P(a)Y (P())-C(Y.q)]

q

Las caracteristicas de la solucion del modelo continuo son similares alas del modelo
discreto. Nuevamente la solucién al problema del regulador consiste en el otorgamiento de
una renta informacional que serd mayor cuanto més eficiente sea la firma. Este aspecto es
relevante, la firma concesionaria puede tener beneficios extraordinarios aun cuando no tenga
poder de negociacién s es que tiene una ventgja informaciona (debe sefidarse que
usualmente las firmas tienen bastante poder de negociacion en los procesos de regulacion).
De otro lado, como se puede observar en la ecuacion de la transferencia, s q esigual a
maximo costo marginal b la transferencia es igual a la diferencia entre costos e ingreso por
lo que la firma no hara beneficios en este caso. En € caso en que q seaigua d minimo
costo marginal al precio esigual al costo marginal por lo que lasolucion eslaeficiente en la
asignacion. Finalmente el regulador optard entre una mayor eficiencia en la asignacion y
mejores resultados distribucionales dependiendo de la prioridad que le dé a los

consumidores o alafirma (i.e. dependiendo dea ).

% Nétese que & resultado de Loeb y Magat puede ser obtenido cuando a esigua a uno.

En este caso € regulador estaria optando por una total eficiencia productiva (en
cualquier caso) sacrificando los objetivos distribucional es.
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6. REGULACION EN LA PRACTICA

En esta seccion introduciremos algunos aspectos referidos a la implementacion de un
esquema regulatorio®. En la medida que no existe un esquema que sea superior a los demés
en los aspectos que usualmente interesan a regulador, compararemos las bondades y
limitaciones de dos esguemas ampliamente difundidos en la practica regulatoria, la

regulacion por tasa de retorno y la regulacion con precios tope”.

Los esguemas han sido escogidos porgue son conceptua mente opuestos en términos
de la relacién ingresos-costos. Como veremos la regulacidn por tasa de retorno permite
pasar |os costos a los precios (lo que la hace adecuada en la provision de un seguro parala
firma), mientras que la regulacion con precios tope disocia estas variables en e corto plazo
(lo que la hace adecuada en términos de la provision de incentivos). Como resultado, la
firma es el beneficiario residua de disminuciones en costos en el caso de |0s precios tope,
mientras que en & caso de la regulacion por tasa de retorno son los consumidores (y €

regulador) los que se benefician de cualquier disminucion de costos.

6.1. Regulacién por Tasa Retorno (RTR)

La regulacion de monopolios naturales a través del otorgamiento de un retorno
competitivo en las inversiones ha sido ampliamente utilizado en la regulacion de industrias
monopolicas. Un gjemplo es el caso de la telefonia en los Estados Unidos desde principios

de siglo®. La idea de este esquema es que los ingresos de la firma deben ser iguales a sus

% Tomado de Woroch (1996).

2’ Una comparacion detallada puede ser hallada en Beedey y Littlechild (1989). La
performance de los precios tope en € caso britanico puede ser hallada en Armstrong,
Cowany Vickers (1994).

Siguiendo a Noll y Owen (1994), luego del cumplimiento del periodo de la patente (de
la Bell Telephone) a fines del siglo pasado la industria de la telefonia se hizo
competitiva en ciertamedida. Sin embargo la Bell pudo sacar del mercado o adquirir a
sus competidoras negandoles el acceso a su red y ampliando ésta a partir de
innovaciones tecnoldgicas que le permitieron desarrollar € servicio de larga
distancia. La respuesta del gobierno a proceso de concentracion de la industria
consistio, en parte, en la regulacion de la industria de telefonia lo cual fue aceptado
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gastos méas un retorno razonable por las inversiones (1) redizadas®. Es decir se debe
satisfacer:

N
é Py, =C(Y)+gl

i=1

donde g es € retorno en lainversiéon e Y es e vector de cantidades (ys,...,yn). Este esquema
permite un resultado cercano a segundo mejor; e regulador le permite solo un retorno
favorable ala firma impidiendo beneficios extraordinarios, ala vez el regulador protege la
inversion de la firma (no proporcionar un retorno adecuado es una forma de expropiacion).
El esquema es débil en la provision de incentivos porque son los consumidores |os que se
benefician de las disminuciones en los costos (las firmas obtienen los beneficios de la
disminucion de costos solo en el periodo corriente, es decir, antes del regjuste de tarifas). El
esquema, en cambio, es fuerte en la provision de un seguro contra eventos no anticipados

negativos porque los ingresos de las firmas cubre, por definicion, los costos de lafirma.

6.2. Requlacion con Tarifas Tope (PT)

El sistema de tarifas tope 0 price caps esta asociado a la corriente privatizadora
inglesa a partir de 1979, experiencia en la que ha sido extensivamente aplicado en otras
economias. Posteriormente el esgquema ha sido adoptado por numerosas reguladoras en
diferentes economias (como es el caso de las telecomunicaciones en € Pertl). En e esqguema
de precios tope, estos son fijados por la agencia reguladora de tal forma que las variaciones

de los mismos satisfagan la siguiente condicién:

PEP -x

por Theodore Vail, & empresario que dirigi6 a la Bell Telephone en e
restablecimiento de su monopolio. El cuas monopolio de la Bell durd practicamente
hasta el afio 1984, afio en € que se separa la compafiia en ocho firmas, luego de la
finalizacion de uno de los casos antitrust mas significativos.

Brevemente, € regulador debe determinar el valor del capital, e costo del capital, la
depreciacion y los gastos operativos. Posteriormente esta informacion permite
establecer |a meta de ingresos de la firma.
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La ecuacién sugiere que € cambio en € indice de precios de la industria regulada
(indice P) no puede exceder a incremento en lainflacion (cambios en €l indice de precios al
consumidor) menos e valor de un factor de productividad (denominado x) fijado por la
agencia reguladora como variable que captura las ganancias en productividad de lafirma. Es
decir, las tarifas deben mantener su valor real con respecto a los restantes precios (a mayor
inflacibn mayores precios en la industria) pero deben disminuir de acuerdo a las
innovaciones tecnol 0gicas que permitan reducir costos. Este esquema es bastante fuerte en la
provision de incentivos porgue la firma es el beneficiario residual de las disminuciones en
los costos, en cambio, € esquema es débil en la provision de un seguro contra “shocks’

negativos no anticipados.

6.3. Comparacién de los Esqguemas

En las siguientes lineas se compara a los esguemas regulatorios considerando
diversos criterios como eficiencia productivay en la asignacion, velocidad y verosimilitud
de convergencia a un éptimo (segundo mejor), subsidios cruzados, rentas del productor,
vulnerabilidad ainfluencias politicas y finalmente, los requerimientos de informacion para e

regul ador.

(1) Eficiencia Productiva

La regulacion por tasa de retorno incentiva € uso de capital debido al retorno que
recibe la inversion. Como resultado € ratio capital trabajo es relativamente alto con
respecto a ratio que prevaleceria en ausencia del esquema regulatorio lo que curiosamente
determina que € esquema de regulacion cree un tipo de ineficiencia productiva (efecto
Averch-Johnson). La regulacion con precios tope corrige este sesgo en la medida que la
firma puede apoderase de toda la disminucion en costos hasta que €l factor de productividad

seafijado nuevamente.

En una perspectiva dindmica, la regulacién con precios tope también incentiva la
disminucion de costos. Fijados los precios para e siguiente periodo, una répida

implementacion de una innovacion que minimice costos incrementa los beneficios de la
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firma. La regulacion con precios tope es, en principio, superior para generar eficiencia
productiva porgue bajo este esquema la firma tiene fuertes incentivos para minimizar

costos®,

(i)  Eficienciaenla Asignacion

La regulacion con precios tope a disociar precios de costos temporal mente favorece
la creacion de ineficiencias en la asignacion, 10s que son acentuados en € tiempo s el factor
de productividad no es fijado correctamente. De otro lado, s € esguema funciona
adecuadamente, entonces parte de los beneficios de las innovaciones seran pasados a los

consumidores via menores precios.

La regulacion por tasa de retorno corrige mejor las ineficiencias en la asignacion al
relacionar los ingresos de la firma con los gastos en los que incurre, otorgando un retorno
“razonable’ en las inversiones que se hagan. En e caso de un bien este esquema lograra un
resultado cercano a un segundo mejor. La regulacion por tasa de retorno es, en principio,

superior paradisminuir lasineficiencias en la asignacion.

(iii)  Velocidad y Verosimilitud de Convergencia al Optimo

La determinacion del factor de productividad es un aspecto decisivo en la
performance de la regulacion con precios tope. Existen por lo menos dos problemas
opuestos que se pueden originar de un mangjo inadecuado del factor. Lafijacion en un valor
menor a optimo por un regulador complaciente (captura) generara beneficios
extraordinarios en la firma e ineficiencias en la asignacién en la industria. La fijacion de un
valor més alto que e apropiado (expropiacion) puede desincentivar la inversion en la
industria. En ambos casos existen problemas para lograr la convergencia sea porque este
proceso es excesivamente lento o porque € proceso de innovacion se detiene
prematuramente producto de la desconfianza en los reguladores. La regulacion por tasa de

retorno parece mas confiable en estos dos aspectos aun cuando factores gjenos a los propios

¥ Ver una comparacion de los incentivos para reducir costos en Cabral y Riordan

(1989).
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esquemas de regulacion juegan un rol fundamental (por gemplo las salvaguardas
institucionales™).

(iv)  Subsidios Cruzados

En & contexto de un monopolio multiproducto que es liberalizado en las actividades
en las que e argumento de monopolio natural es més débil, es méas verosimil que la
regulacion por tasa de retorno utilice subsidios cruzados. La firma monopdlica buscara
disminuir la competencia en los mercados liberalizados fijando precios por debgjo de los

costos, protegiendo asi sus potenciales inversiones en esos mercados.

(V) Rentas del Productor

A partir de las discusiones previas se puede determinar que la regulacion con
precios tope puede en la préctica otorgar rentas mas importantes que la regulacion por tasa
de retorno. Los resultados distributivos parecen ser menores en el caso de |0s precios tope
aunque empiricamente es dificil precisar la persistencia de estas rentas, especiamente

porque la experiencia con los esquemas de regul acién basados en precios tope no eslarga.

(vi)  Vulnerabilidad a Influencias Politicas

La regulacion por tasa de retorno involucra el mangjo de mucha informacion y esta
sujeta a la continua revision del esquema. Esto hace a esquema vulnerable a influencias. En
la medida que € esguema ha sido utilizado con una estricta regulacion a la entrada, las
criticas a este enfogque han sido importantes. De otro lado, el esquema de precios tope es mas
transparente y sencillo. Debe sefidarse, sin embargo, que la negociacion del factor de
productividad puede ser también vulnerable ainfluencias por 1o que las diferencias entre los

esguemas son menos importantes que lo sugerido por laliteratura.

(vii)  Reguerimientos de Informacion para el Regulador

La necesidad de conocer los costos, € capital empleado, el costo del capital y la
demanda que enfrenta la firma suponen un esfuerzo significativo por parte de la agencia
reguladora. En general, a pesar de que se ha tendido a sobrestimar la smpleza 'y € poco

requerimiento de informacién con e esguema de regulacion con precios tope se puede

% VerLevyy Spiller (1996).
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establecer que la regulacién por tasa de retorno requiere de méas informacion que la

regulacion con precios tope.

6.4. Disponibilidad de informacion

Usualmente se relaciona a esquema de regulacion por tasa de retorno con una
regulacion de precios més gjustada. La regulacion con precio tope es mas flexible en la
determinacion de precios y ha sido asociada a procesos de liberalizacion de mercados y de
promocion de la competencia. En las siguientes lineas utilizaremos estas diferencias para
comparar a los esguemas en torno a la disponibilidad de informacion a partir de Beesley y
Littlechild (1989).

La efectividad de la regulacién depende cruciadmente en la informacion que sea
disponible para e regulador. Usualmente lainformacion es valida en un momento del tiempo
pero luego se vuelve obsoleta por 10 que es relevante la comparacion entre los procesos de
acumulacién y perdida de informacion. En esta perspectiva, la regulacion con precios tope y
la promocién de la competencia parecen ser méas adecuadas que la regulacién gjustada de
precios cuando existe un proceso de rgpidas innovaciones tecnol égicas o cuando € nimero
de firmas es reducido. En ambos casos la acumulacion de informacién por parte del
regulador disminuye. En cambio cuando €l proceso de cambio tecnoldgico es lento o cuando
el nimero de firmas del cua se puede acceder a informacion es mayor a uno la regulacion
gjustada de precios puede ser mas importante que la promocion de la competencia. Una
implicancia es que los precios tope serian més adecuados para industrias como las
tel ecomuni caciones caracterizada por un rapido cambio tecnoldgico y una alta concentracion
en la industria, mientras que la regulacion por tasa de retorno seria mas adecuada para €
caso de los servicios de agua y acantarillado caracterizada por la existencia de numerosos

monopolios localesy por una tasa de innovacion tecnol ogica baja.
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7. CONCLUSIONES

En este documento se han presentado algunas disyuntivas del gobierno en € contexto
de la teoria normativa de la regulacion. Estas disyuntivas han cubierto aspectos diversos de
la regulacion tanto si se considera a los topicos involucrados (tarifas optimas, esquemas de
regulacion, contratos, etc.), como a las restricciones de la practica regulatoria (por ejemplo,

restricciones informacionales, administrativas o contractuales).

En & enfoque de los temas se ha buscado hacer un balance de las ventgas y
problemas de distintas alternativas, asi como determinar en que contextos estas aternativas
son mas recomendabl es. Esta caracteristica del trabajo puede ser particularmente Util debido

aque las disyuntivas caracterizan la préctica regul atoria.
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