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SINTESIS

En este trabajo se realiza un andlisis tedrico de la regulacién econémica, poniendo
énfasis en las distorsiones (y el costo de sus soluciones) que se gencran por la presencia
de asimetrias en la informacién disponible para la firma regulada, los reguladores, y la
sociedad, remarcando asimismo las dificultades resultantes de la incapacidad de convenir
comportamientos futuros a partir del surgimiento de nueva informacién o de la
posibilidad de comportamientos oportunistas ante decisiones irrcversibles. Estas
consideraciones se ven reflejadas al observar la evolucién paralela que que han seguido
en la Argentina el contralor de las empresas piblicas y el aumento en los requerimientos
informativos.

ABSTRACT

In this paper we offer a theoretical analysis of economic regulation, emphasizing
distortions (and the cost their solutions involve) generated by the presence of
asymmetries in the information available to the regulated firm, regulators and society,
by stressing likewise the difficulties stemming from the lack of ability to agree on future
behavior resulting from either new information or the possibility of opportunistic
behaviors vis & vis irreversible decisions. These considerations are perceivable when
observing the parallel evolution followed in Argentina by the comptroller of public
utility companies and the increase in informational requirements.
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1. INTRODUCCION

La participacién del Estado en la regulacion de la actividad privada es
inevitable, ya sea por "accién" u "omisién”. En el primer caso, el Estado regula
activamente cuando ejerce algin tipo de control directo sobre el funcionamiento
de un determinado mercado, entre ellos la fijacién de un precio mdximo, de una
tasa de retorno que no supere un determinado valor (y a veces que no sea inferior
a otro valor), el establecimiento de barreras a la entrada, la nacionalizacion, etc..
La segunda forma suele confundirse con la ausencia de regulacién.' En este caso
el Estado regula a través de permitir 1a competencia en el mercado y la provisién
de un marco jurfdico y econémico que induzca decisiones privadas consistentes
con el interés general de la poblacién. De esta forma, por ejemplo, el mercado
de artefactos para el hogar est4 (descentralizadamente) regulado por medio de la
competencia y libre acceso al mercado de un mimero ilimitado de firmas
productoras. Aquf el Estado "regula” a través de no crear un monopdlio legal y
de no distorsionar por medio de impuestos y de polfticas macroeconémicas
inconducentes las decisiones de dichas firmas.

La eleccién de una u otra de estas alternativas regulatorias depende, sin duda,
de la disponibilidad de instrumentos en cada caso particular. Partiendo de una
situacién en la que se observa una distorsién (precio mayor que costo marginal),
la eleccién 6ptima requiere de la formulacién de una sucesion de preguntas:

a) ¢Es "naturalmente monopolistico", el mercado que se considera?®

*  Estudios de Economia, publicacién del Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias Econdmicas
y Administrativas de la Universidad de Chile, vol. 20, n°2, diciembre 1993.

! Esta forma de regulacién se conoce por el nombre de "desregulacién®. La terminologia usada en este trabajo
es distinta a la usual para resaltar que por medio de la desregulacidn se pretende en realidad una regulacién
mutua entre empresas, por medio de la competencia.

* Un mercado es "naturalmente monopolistico” si su funcién de produccidn es tal que ¢l costo de satisfacer la
demanda por ese producto es minimo con un solo proveedor.
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b) Si lo es, y por lo tanto considerando formas de regulacién directa, ;se
encuentra el regulador en una posicion desventajosa en cuanto a la
disponibilidad de informacién? ;En cudles de esas formas de regulacion?

¢) Sila informacién es asimétrica, jcudles son las formas y el costo de eliminar
esa asimetrfa?

d) Si la asimetrfa es eliminada (o inexistente), jcudles son las consideraciones
dindmicas que surgen a partir de la regulacion?

Para ejemplificar un caso de monopolio natural, supéngase que se deben
producir 100 unidades de un bien y que la produccién puede llevarse a cabo en
una unica empresa o en dos. Cada empresa origina un costo fijo igual a $100,
cualquiera sea el nivel de produccién. EI cosio medio variable es igual a $1. Si
las 100 unidades se producen en una sola empresa, el costo medio total serd igual
a 2% (costo medio variable de $1 mds costo medio fijo de $1). Si se produce en
dos empresas - en cada una la mitad del total - el costo medio total serd de $3 ($1
de costo medio variable y 2$ de costo medio fijo; éste resulta de $100 por
empresa dividido por 50 unidades de producto). Entonces, es socialmente
deseable tener una sola empresa ya que el costo de produccién es menor. El
problema que se plantea es evitar que la unica empresa “explote”
monopolfsticamente a los consumidores fijando el precio.®

Si la respuesta al interrogante (a) es negativa, la solucién éptima es recurrir
al mercado para que regule el funcionamiento y las rentas del monopolista, ya que
se estarfa en presencia de lo que se llama un "mercado desafiable” (contestable
market) (por la competencia de otras firmas). El caso contrario, es decir cuando
la respuesta es afirmativa, constituye una condicién necesaria - pero no suficiente
- para practicar una regulacién directa.® De lo que se trata es que el efecto neto
de la regulaciéon sea positivo; esto es, que el beneficio de la reduccién en la
distorsidn propia de un monopolio natural no conlleve un costo superior en alguna

* Un caso lo constituye el transporte ¥ la distribucién del gas natural. En el Marco Regulatorio se separan estag
dos actividades y se las considera monopolios naturales sujetos a8 regulacién. Tener dos gasoductos gque
recorran ¢l mismo trayecto tendria costos mis allos que conlar con solamente uno (en tanto mo existan
problemas de capacidad). Pero esa ventaja del lado de los cosios hace necesario evitar que el transportista
aproveche su posicién en el mercado como tlnico comprador de gas en boca de pozo (monopsonista) y como
tinico vendedor al distribuidor (monopolista). La actividad debe ser regulada. Lo mismo ocurre con la
distribucién del gas natural en una cieria localidad; si compiten dos empresas los cosios serian més alios que
si exisie una sola. Pero una sola firma podria cargar precios de monopolio a los consumidores (cuya Gnica
"defensa”, si no hay regulacién, seria utilizar otros combustibles domésticos como kerosene, energia eléctrica,
etc.). MNuevamentie el punio es aprovechar las veniajas de lener una sola empresa (cosios mis bajos) pero
evitando gue ésta 3¢ comporte como monopolista (cargando precioz mds alics que los socialmente dptimos).
El problema también aparece, con variantes, en los casos de encrgia eléctrica, teléfonos, agua ¥ sancamiento
urbano, eic,

' Wéase Demsetz (1968), donde se propone por primera vez reemplazar la regulacién por medio de un
mecanismo de competencia en el otorgamiento del permiso de explotacidn del monopolio.
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otra dimensién. Sin lugar a dudas el grado de asimetrfa de informacién en que
se encuentra el regulador, asf como también algunas consideraciones dindmicas,
son cruciales para determinar la conveniencia de regular activamente dicho
mercado (Cuadro 1).

CUADRO 1
MONOPOLIO NO MONOPOLIO
NATURAL NATURAL
- Es condicion nece- - Lamejor forma de organi-
saria  para la re- zar la produccidnes através
gulacién directa. del mercado. Noserequiere
regulacion directa.
- Solo conviene re-
gular en formadirec-
ta (condicién sufi-
ciente) .
Beneficio de Costo de Ia
la regulacion, regulacién
Distintas formas
- Regulacidn
directa

Las distintas formas implican

distintas asimetrias informativas
{0 sea, desventajas del regula-
dor en cuanto a disponibilidad
de informacidn.

- Si hay asimerrfa in-

formativa. ;Cuél esla

asimetrfa y cudl es el

costo de eliminarla.

- {Qué consideracio-
nes dindmicas surgen
a partir de la regula-
cidn?

Lo hasta aquf sefialado parecerfa ser suficiente como para determinar las
ventajas relativas de distintos tipos de regulacién. Sin embargo, el andlisis
realizado omitié un eslabén: el Estado regula a través de sus reguladores. Esta
omisién equivale a suponer que el regulador tiene el mismo objetivo que los
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representantes de la sociedad (Iéase el Presidente y los miembros del Congreso),
un supuesto como mfnimo sospechoso. Es decir, se debe reconocer que la
estructura jerdrquica real es la siguiente: la sociedad (a través de sus
representantes en el Congreso y el Ejecutivo) delega en un regulador la tarea de
controlar una empresa (monopolista) para que ésta tome decisiones productivas
que maximicen el bienestar general (la funcién de utilidad de la sociedad).

Lograr el bienestar
general.

Lograr el bienestar ~ ~8&————
general.

CUADRO 2
SOCIEDAD
(VOTANTES)
w
PODER :
- o CONGRESQ

Obictivo:
Puede diferir del ob-

jetivo de la sociedad
(por ejemplo: ingre-
sos, poder, prestigio,

ele)

REGULADOR

Maximizar benefi-
cios privados.

EMPRESAS
REGULADAS

La sociedad delega facul-
tades en el poder ejecutivo

yenel congreso, designa y
controla a traves del volo,

38kl volo esel incentivopara

que los politicos hagan lo
que la sociedad desea, en
muchos casos los objeli-
vos pueden ser diferentes
por las particularidades de
los mercado politicos.

Si los objetivos del estado
y del regulador difieren, el
poder ejecutivo y el con-

$agreso deben disefiar meca-

nismos de incentivos y de
control para que el regula-
dor se comporte como lo
desea la sociedad.

Asimetrias informativas
limitan la posibilidad de
controlar fehacientemente
la conducta de las empre-
sas reguladas.

De esta forma, si se acepta que los reguladores tienen objetivos propios, que
difieren de los de la sociedad en su conjunto (supuestamente representados
cabalmente por la resultante de voluntades del Presidente y del Congreso), son
necesarias algunas consideraciones adicionales. En particular, quien disefia el
esquema regulatorio debe prever la forma de incentivar al regulador para que
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éste, a su vez, incentive a la empresa regulada a maximizar el bienestar de la
sociedad. El costo de dicho incentivo debe asimismo contabilizarse para
determinar la conveniencia del esquema regulatorio bajo consideracién (Cuadro
2).

En este trabajo se dard por descontado lo beneficioso de una regulacién
directa, poniendo énfasis en las distorsiones (y el costo de sus soluciones) que se
generan por la presencia de asimetrfas en la informacién disponible para la firma
regulada, los reguladores, y la sociedad, asf como también la incapacidad de
convenir comportamientos futuros a partir del surgimiento de nueva informacion
o de decisiones irreversibles (por ejemplo la expropriacién que surge de
desconocer el derecho a recuperar "costos hundidos™).

A continuacion del andlisis tedrico, se establecerd un paralelo entre la
evolucién que el contralor de las empresas piiblicas ha seguido en la Argentina
y las necesidades informativas (con su consecuente efecto sobre la capacidad de
control) que la generaron. EIl trabajo puede ser de utilidad para el momento
actual en la Argentina, ya que debido al proceso de privatizacién de empresas
piblicas, se enfrenta el problema de organizacién y puesta en funcionamiento de
agencias o entes regulatorios.

2. EL MODELO

En un planteo general, considérese un mercado provisto por una firma
naturalmente monopdlica sujeta a controles de un regulador. Tanto el
monopolista como el regulador tienen como objetivo maximizar sus respectivos
beneficios. La decisién de regular dicho mercado es tomada por la sociedad, a
través de sus representantes (a partir de ahora denominada el Estado), quien
quiere maximizar el "bienestar general”". Se supone que dadas las restricciones
operantes en la economfa, "maximizar el bienestar general" significa que la firma
monopolista pueda recuperar todos los costos de produccién que resulten de la
operacién "en forma econdmica y prudente” y obtener una "tasa de retorno
razonable sobre la inversién".> El Estado debe determinar cuédnta discrecién
quedard en manos del regulador, ya que hay dos tipos de asimetrfas: el
monopolista estd mejor informado que el regulador respecto de sus caracterfsticas,
las del mercado, y sus decisiones; a su vez, el regulador estd mejor informado

3 Esa interpretacién del "bienestar general” es la incorporada en los marcos regulatorios para las industrias del
gas natural y la energia eléctrica. En un planteo tedrico alternativo puede interpretarse como la maximizacién
de una suma ponderada del excedente del consumidor y de los beneficios del monopolista. Esta ponderacidn
(lldmese &) tiene dos casos extremos: si sdlo interesa la utilidad de los consumidores, es equivalente a
maximizar ¢l excedente del consumidor sujeto a beneficios no negativos del monopolista; por otro lado, si sélo
interesa el beneficio del monopolista la decisién de precio y cantidades es la misma, pero el beneficio de
aprovechar todo el excedente del consumidor es otorgado al monopolista; es decir, el Estado le permite al
monopolista discriminar precios. Para mantener la generalidad del planieo se dejard que dicha ponderacién
sea por el momento indeterminada (aungue conocida por lodos los participantes).
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que el Estado respecto del esfuerzo que pone en regular al monopolista.®
Finalmente, esta relacion se repite un perfodo tras otro.

A continuacién se describe con algiin detalle un modelo de regulacién muy
simple. Mds adelante, se presenta en un grado de complejidad creciente, el efecto
de incorporar al modelo bdsico cada una de las consideraciones hechas en este
trabajo.

3. ELMODELO CON INFORMACION COMPLETA Y SIN CONSIDERACIONES
DINAMICAS

Considérese una situacion en la que el Estado, el regulador y el monopolista
tienen total conocimiento de las condiciones de demanda, de la estructura de
costos y de las acciones llevadas a cabo por cada uno de ellos.

En este caso, un primer elemento simplificador del esquema general es que la
discrepancia de objetivos entre el Estado y el regulador desaparece; por ejemplo,
el Estado amenaza con publicitar la deslealtad en la que pueda incurrir el
regulador y enviarlo a la justicia. Ante tal amenaza, el regulador elige regular
correctamente, es decir, fijar el precio que cubra los costos de produccién
operando eficientemente, permitiendo ademds obtener la tasa razonable de
retorno.” De esta forma, se puede concentrar la atencién en la relacién entre el
regulador y el monopolista como si fuese el mismo Estado quien est4 regulando.

Adicionalmente, y dado que el regulador y el monopolista tienen la misma
informacién sobre costos y demanda, el regulador puede "incentivar" al
monopolista a que maximice el bienestar de la sociedad a través del siguiente

planteo:
"Elija precio igual al costo medio (eficiente) mds la tasa razonable de

beneficio; si no lo hace, le expropio la empresa”.

Suponiendo que P(Q)=a-bQ y C(Q)=F+dQ (con a,b,F yd >0) son las
funciones de demanda (inversa) y de costo respectivamente, el Grafico 1 muestra
los beneficios de la regulacion.

® El esfuerzo del regulador tiene dos partes. Por un lado, debe esforzarse para eliminar, o al menos disminuir,
la asimetria de informacién en que se encuentra con respecio al monopolista (en el caso planteado en el textio,
reconociendo "costos eficientes” y la "tasa razonable de retorno sobre el capital"); por otro lado, el regulador
tiene que regular de la forma en que el Estado quiere (en el caso de la nota al pie 5 anterior, respetando la
ponderacién que el Estado tiene sobre la utilidad de los consumidores y del monopolista). Esta segunda
actividad constituye un esfuerzo porque se supone que el regulador esté sujeto a presiones (o “premios”) de
parte del monopolista (pero no de los consumidores) para que regule en su favor, es decir, para que no regule.

' En ¢l modelo mis general de la nota 5, regular correctamente significa respetar la ponderacidn a del Estado.

* A pesar de que el costo marginal es constante, esie mercado es naturalmente monopdlico debido a que una
parte del costo fijo F es irrecuperable o *hundido”; esta parte hundida es la que le da a la firma ya instalada
una ventaja sobre sus potenciales competidores, dado que su incidencia es solamente considerada por estos
ltimos (constituyéndose ¢n una barrera a la entrada), Véase nota de pic 2, anterior.
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GRAFICO 1
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Si el monopolio actuara sin regulacién producirfa la cantidad 0q_, vendiéndola
al precio Op,, ya que es el par precio-cantidad que maximiza el beneficio. La
solucién eficiente es fijar la cantidad y el precio de competencia (0q.-Op_); en ese
caso la firma no cubrirfa el costo fijo. Las pérdidas financieras son incompatibles
con los mercados de la vida real; por consiguiente, si el Estado le obliga a fijar
el precio eficiente Op,_, le deberfa entregar un subsidio equivalente al monto del
costo fijo (probablemente m4s una tasa de retorno sobre la inversién). El Estado
permite que el costo fijo se recupere con el precio. El precio regulado serd Op,
(menor que el de monopolio, pero mayor que el eficiente o de competencia) y la
cantidad resultante Oq, (mayor que la de monopolio, pero menor que la de
competencia).” La “ganancia" debida a la regulacién estd representada por el
drea ADEB.

En una situacién como la descripta, la regulaciéon del monopolio via precio
médximo P, es eficiente: no se produce ninguna distorsién en las decisiones de
produccion del monopolista y el nivel de esfuerzo serd 6ptimo, ya que es el

* P, enel Grifico | permite obtener beneficios exiraordinarios, ya que es mayor que el costo medio (que incluye
el costo de oportunidad del capital de la firma). Esto es asi con el fin de contemplar ¢l caso de regulacida
por tasa de retorno, donde la tasa regulada (s) se ha considerado tradicionalmente mayor al costo de

oportunidad del capital (r). Vase nota de pie 12.
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monopolista quien sufre las consecuencias de sus actos.'®''? Al no haber
efectos dindmicos, es decir, suponiendo que el nivel de inversién no es afectado
por el grado de apropiacion de los beneficios por parte del monopolista, la
conveniencia de la regulacién directa estd dada por la comparacion del drea
ADEB con los costos administrativos de operar el aparato regulatorio. Dado que
la informacién con la que cuenta el regulador es completa desde el inicio, lo que
supone que no debe realizarse ningiin esfuerzo para obtenerla, la regulacién
directa es 6ptima.

4. INFORMACION ASIMETRICA ENTRE EL REGULADOR Y EL
MONOPOLISTA

La seccién anterior supuso que el regulador contaba con toda la informacién
referida a demanda, costos y esfuerzo realizado por el monopolista para producir
eficientemente. Sin embargo, esa situacién no es muy realista, ya que en la gran
mayorfa de los casos el regulador carece de informacién respecto de alguna de las

variables arriba mencionadas.

En esta seccién se considerardn, caso por caso, los problemas que debe
afrontar el regulador y el sistema regulatorio que éste debe aplicar para obtener
del monopolista” la informacién necesaria, cuando una auditorfa es
impracticable, manteniendo los supuestos de que coinciden los objetivos del

regulador y del Estado y que la relacién entre el regulador y el monopolista es

'* Nétese que este no seria el caso si la regulacidn que permite cubrir todos los costos de produccién y obtener
una tasa razonable de retorno se practicara en una sifuacidn de informacidn incompleta (sobre tecnologia,
costos, esfuerzo del monopolio, etc.). Debido a que el regulador le permite cubrir "todos los costos™ y no
tiene informacion sobre los costos eficientes ni sobre el esfuerzo del monopolio, la firma regulada podria no
lener incentivos para operar eficientemente.

"' La regulacidn via "tasa razonable de retorno” establece que el beneficio del monopolista serd cero cuando éste
se contabiliza considerando una tasa de retorno sobre ¢l capital (8) mayor que ¢l costo de uso (r) de dicho
capital (K). De esta manera, el beneficio obtenido por ¢l monopolista es positivo pero menor que el gue
resuliaria en la ausencia del esquema regulatorio. El sistema es ineficiente ya que induce al monopolista a
usar K mds alld de su costo econdmico con el fin de recibir la tasa s> r, linico medio de incrementar su
beneficio. Esto es conocidocomo el efecto "Averch-Johnson" de sobrecapitalizacién. Si el regulador cuenta
con informacién completa sobre leconologia, éste efecto puede ser eliminado.

2 La regulacién que fija el precio eficiente Op, y le otorga a la firma un subsidio igual al costo fijo (més la tasa
de beneficio) es una ficcidén tedrica. El supuesio implicito es que la recaudacién impositiva para costear el
subsidio otorgado a la firma no es distorsionante, Este supuesio es muy fuerte y provee un justificativo para
Ila regulacidn via tasa de retorno.

** Limitar la informacién sobre el costo de produccion que posee el regulador a aquella que éste adquiere del
monopolista no conlleva ninguna pérdida de generalidad en el planteo (es decir, no restringe artificialmente
las posibilidades regulatorias al alcance del ente regulador). Esio esti demosirado por un resultado
importantisimo en la teoria de Mecanismos de Implementacién llamado "El Principio de la Revelacién”
(Myerson, 1979), por el cual toda asignacion a la que se arribe por medio de un mecanismo en ¢l que el
monopolista miente respecto de su verdadero costo pusde implementarse por otro mecanismo en el cual el
monopolista no tiene incentivos a mentir. Por lo tanto, no se pierde ninguna generalidad al concentrarse en
esquemas regulatorios en los cuales el monopolista no tiene incentivos para mentir, es decir, a esquemas que
son "incentivo-compatibles”. Sin lugar a dudas la regulacidn seria llevada a cabo en forma més eficiente s
esla asimetria no existiese, pero dado que existe, no se incurre en ninguna ineficiencia adicional al limitarse
a considerar esquemas en los cuales el monopolista revela su informacién privada correctamente.
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estdtica (gréfico 2). Adicionalmente, se considerar4n las ventajas que proporciona

una auditorfa.

GRAFICO 2

ASIMETRIAS DE INFORMACION ENTRE EL REGULADOR

Y LA EMPRESA REGULADA

¥
PLANTEOQ ESTATICO
(SECCION 4.
DEL TRABAJD)
ASIMETRIA INFORMATI- ASIMETRIA INFORMATI-
VA SOBRE LA FUNCION VA SOBRE LAFUNCION
DE COSTOS DE DEMANDA
(SUB-SECCION 4.1) (SUB-SECCION 4.2)
Planies problemas para la regula- Aun con informacida perfects go-
cifn directs; ¢l precio pucde ser bre costos, ¢l mgulador oo eoe
muy alio o muoy bajo, informacidn sobre lo demands. El
{i}y Regulacifn por precio monopolio puede aprovechar su
(Punio 4.1.1) veniaja informauva pars cscapar a
(Céim ge fija 5i nose conocen la regulecitin,
los cosins?
(s) Costos standard exiemos a la
firma (diffciles de oblener)

{b) Subsidio 2l monopolio
(objeuble por rizooes de efi-
cacis, equidad informeciéo ¥
vizlidad politica).

(i) Regulacién por tasa de retor-
no. (Punio 4.1.2)

{a) Es ineficiente: alients la
sobmecapilalizacifnexpansidn
ineficiente; etc.

(b)) yCémo se valia el capital?
[ Cifmoo se distribuyen los cos-
108 comnes?

(iii) Distribucitn de cosios comu-
ncs. (Puntos 4.1.3)
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WA SOBRE EL ESFUERZOD
PRODUCTIVO DEL
MONOPOLIO REGULADO
(SUB-SECCION 4.3.)

Aun con informacién perfecta go-
bre coslos y demanda, puede ser que
&l regulador o cusple con informa-
ciéncampleta sobre el esfuerzo pro-
ductive del monopolio mgulado.
Esta ventaja informativa ke permil-
ri &l monopolio wener costos y pre-
cios mas alioe que los eficieniss.

_

PLANTED ESTATICO
(SECCION 5.
DEL TRABAJO)

i 4

- En el primer perdodo el regulador
obtiene informacito, L firma ant-
cipa que ¢l regulador ubilizari csa
inf ormacién en los pedodos i guaen-
5 ¥ ot estraldgicamente (faleea
la informacida ea su favor),

= Grado de compromiss que Asume
el mgdlador co cuanto &l w0 de 13
informacifn (no “expropiar” no
‘mmgociar”, ek, ), de modo deevi-
tar comporiamicolo estrai gicos de
La firma.



4.1. Informacién asimétrica sobre la funcién de costo

Supdngase que el monopolista tiene informacién privada sobre su funcién de
costos (los valores de F y d) y que el regulador no puede obtenerla (debido a su
alto costo o a carencias técnicas) a través de una auditorfa que lo informe
correctamente. Esto presenta un serio problema ya que si se persiste en la idea
de regular directamente, el precio (o tasa de retorno resultante) puede ser muy
alto o muy bajo. Por otro lado, el monopolista tiene un incentivo para convencer
al regulador de que su costo (fijo y/o variable) de producci6n es alto, de forma
tal que P, sea alto y logre asf maximizar su beneficio.™

4.1.1. Efecto sobre regulacién del precio

Como se expresé antes, cuando el regulador tiene informacién imperfecta
sobre los costos del monopolista, la fijacién de un precio Op, puede resultar en un
beneficio muy alto para el monopolio (por ejemplo, con referencia al Grifico 1,
si el regulador cree que el costo es tal que el precio regulado debe ser P_
mientras que el costo verdadero es el allf graficado), o bien puede llevar al
monopolista a la quiebra e interrumpir la provisién del bien (si P, es inferior a
q'G en el gréfico 1).

Una posibilidad es que el regulador use costos estdndares externos a la firma
regulada, de modo que no esté influido por decisiones de la firma.'

Loeb y Magat (1979) proponen un mecanismo por el cual se le otorga al
monopolista todo el excedente del consumidor (el 4rea debajo de la curva de
demanda) en forma de subsidio. De esta forma el monopolista tiene el incentivo
correcto para producir hasta donde el costo marginal es igual al precio. Nétese
Que este esquema es "incentivo-compatible”, ya que si se le pregunta al
monopolista por su verdadero costo, éste no tiene ninguna reserva en contestar
con la verdad puesto que igualmente logra capturar el excedente del consumidor
(que es independiente de su anuncio). El sistema de Loeb y Magat implica una
redistribucién a favor del monopolista diffcil de justificar polfticamente.
Inclusive, aunque se estableciera un impuesto de suma fija (y por lo tanto no
distorsionante) al monopolista, el nivel del mismo estarfa acompanado por los
mismos riesgos que la fijacién del precio por parte del regulador.'™" Las

' En consecuencia, el Principio de la Revelacién a que se hizo referencia en la nota 13 asegura que la mejor
regulacion posible dada la asimetria de informacién consiste en premiar (lo minimo posible) al monopolista
con ua bajo costo de produccién para que revele su parémetro tecnolégico.

'* El sistema de costos esténdar requeriria informacion de costos de otras firmas (Sherman, 1989),

' Nétese que el monopolista toma el nivel de esfuerzo socialmente Oplimo para aprovechar su tecnologia, ya
que es capaz de capturar todos los beneficios que de €l se derivan.
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dificultades, por un lado, de contar con un sistema de costos estindar, externo a
la firma; y, por otro lado, de justificar un sistema que otorgue un subsidio al
monopolista, incluyendo la dudosa neutralidad del impuesto recaudado con ese
fin, hace que la regulacién vfa tasa de retorno haya sido considerada como una
alternativa vdlida.

4.1.2. Efecto sobre regulacion de la tasa de retorno al capital

La regulacién vfa tasa de retorno produce una asignacién de recursos eficiente
s6lo si el regulador tiene informacién completa sobre la tecnologfa del
monopolista. En caso de que la informacién sea imperfecta, surgen varios
problemas. Por un lado, el efecto de "sobre-capitalizacién” descripto en la nota
11: el monopolio selecciona una técnica mds intensiva en capital que la
socialmente 6ptima. Surgen ademds problemas adicionales. En primer lugar, se
plantea un problema similar al existente bajo regulacién via precio, ya que la tasa
s puede resultar excesiva si el monopolista puede manipular ante el regulador el
valor (r.K) de K. Es particularmente complejo determinar el inventario fisico de
bienes de capital y su valuacién: ;Cudl es el valor de un bien de capital? jEI
costo histdérico? ¢El costo histérico corregido por un fndice general de precios?
¢{El costo de reposicién del mismo bien? ;El costo de reposicién de un bien que
preste el mismo servicio? Axin con informacion sobre 1 por parte del regulador,
el monopolio puede "manipular” K de modo de escapar, por ejemplo, del tramo

' Baron y Myerson (1982) obiuvieron el esquema propuesio por Loeb y Magat como un caso particular cuando

el regulador disefia un esquema regulatorio en el cual fija un precio, un subsidio ¥y una probabilidad de
permitir la provisién del mercado en base a la informacién que el monopolista provee de sus cosios. Esie
esquema consiste en ofrecer al monopolista una combinacién de precio, subsidio y probabilidad de permiso
de servir el mercado que lo inducen a la revelacién de su verdadero costo. Dicho caso particular cmerge
cuando el regulador pondera igualmentie ¢l excedente del consumidor y los beneficios obienidos por el
monopolista. En caso de que la ponderacidn favorezca a los consumidores, ¢l esquema regulatorio dptimo
(¢ incentivo-compaltible) requiere introducir una distorsidn (hacia arriba) en el precio establecido cuando el
monopolista declara ser relativamenie ineficiente. De esta forma, se logra reducir el beneficio olorgade al
monopolista para que, en caso de ser eficiente, encuentre provechoso asi declararlo. Como esta reduccién
en el beneficio del monopolista eficiente va a los consumidores, cuya ganancia liene una mayor ponderacidn,
la redistribucién, a pesar de implicar una pérdida respecto del precio Sptimo bajo informacién complets, ¢s
socialmenie beneficiosa.
Baron y Besanko (1984) consideran la posibilidad de introducir una auditoria en ¢l modelo de Baron y
Myerson. Esta auditorfa es impulsada por una informacién de alic costo emitida por el monopolista, y su
prictlica permite observar el costo y determinar (probabilisticamente) si ¢l monopolista brindé informacidn
incorrecta en forma deliberada. La falta de seguridad de que asi sea se debe a que el monopolista mismo ticne
informacién incompleta - aunque mejor que la del regulador - acerca del costo final de produccién. En caso
de que se "demuestre” que el monopolista sobreestimé sus costos deliberadamente se le impone una
"devolucién” para los consumidores. En términos generales, esta préctica mejora el bicnestar general ya que
la distorsién requerida para obtener la informacidn del monopolista (que hicimos referencia en el pédrrafo
anterior al comentar el modelo de Baron y Myerson) disminuye. Debe notarse que esta auditoria "gatillada®
por reportes de alto costo requiere que el regulador sea capaz de comprometerse a llevarla a cabo mismo luego
de que la informacién correcta ha sido transmitida por el monopolista, cosa que ocurre cuando el mecanismo
es "incentivo-compatible”, Si asi no fuera, sin embargo, se romperia ¢l sistema de incentivos y pasaria a ser
"incentivo-incompatible”, elemento que hay que tener en cuenta al valorar su mérito.

315



ineldstico de la curva de demanda. En segundo lugar, bajo el supuesto de que
s >r, se produce un incentivo a minimizar el esfuerzo por mejorar la tecnologfa
y reducir costos en el uso del capital. Ademads, en caso de que la firma regulada
participe en otro mercado competitivo - cuyo capital forma parte de la base sobre
la cual se fija la tasa de retorno s - puede generar un incentivo para fijar un
precio por debajo del costo marginal de largo plazo en este mercado.

Braeutigam and Panzar (1989) consideran las ineficiencias de la regulacién via
tasa de retorno cuando el monopolista produce a la vez en otro mercado
competitivo, cuando existen costos comunes cuya asignacion es arbitraria, e
incluso si s=r. Estos autores, estiman que la "regulacién via tasa de retorno
incentiva al monopolista a informar incorrectamente sobre la asignacidn de costos,
a elegir una tecnologfa ineficiente, a lievar a cabo esfuerzos para reducir el costo
de produccion de una manera ineficiente, a producir menos de lo eficiente en el
mercado no-regulado (si el capital usado en €l no forma parte de la base para
aplicar s), a elegir un precio menor que el costo marginal en un mercado
competitivo, cuando éste sea incluido en el conjunto de mercados regulados por
una tasa agregada de retorno, y a llevar a cabo diversificaciones
ineficientemente”. A continuacién se presenta un ejemplo de los problemas
relacionados con la asignacién de costos comunes.

4.1.3. Efecto sobre asignaciéon de costos comunes ("overhead")

La regulacién via precio puede ser visualizada como regulacién via tasa de
retorno sobre costos totales, suponiendo que la determinacién del precio se ajusta
a los "costos contables” de la firma.'* Un problema es la determinacién de los
costos totales. En esta subsecciéon se demuestra que, aun pudiendo verificar (a
través de una auditorfa) que los costos informados por la firma regulada son los
reales, la asignacién de costos comunes de una firma regulada que también
participa en otro mercado competitivo, genera un incentivo a despilfarrar recursos
para aumentar la asignacién de costos comunes al mercado regulado y maximizar
asf sus beneficios. Para ello se presenta un ejemplo elaborado por Rogerson
(1991).

Supdngase que una firma produce en un mercado regulado y en otro
competitivo, para lo cual utiliza trabajo (atribuible a cada mercado) y capital (no
atribuible a un mercado en particular). EI costo de capital se denomina costo
comiin y la incapacidad de su asignacion es resuelta por el regulador considerando
la cantidad de trabajo empleado en cada sector. El precio en el mercado regulado
es igual al costo de producciéon, mientras que el precio en el mercado competitivo
es ex0genamente determinado. Entonces, el aumento en el costo que resulta de

* Se usa el término "costo contable” para diferenciarlo del costo técnica y econdmicamente eficiente.
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un aumento en el uso de mano de obra en el mercado regulado, es cubierto por
un aumento del precio. Esto de por sf solo no inducirfa a ningiin despilfarro,™
ya que los beneficios continuarfan siendo cero. Sin embargo, al aumentar el
mimero de trabajadores en el mercado regulado se consigue traspasar parte de los
costos comunes del sector competitivo al sector regulado, provocando un aumento
adicional en el precio fijado en este mercado. De esta forma, la existencia de
costos comunes en firmas que estdn sujetas a regulacién basada en el costo de
produccién, conlleva la creacién de distorsiones en la asignacién de recursos y
despilfarro.® Ndtese que la auditorfa de tipo puramente contable es initil en
este caso, dado que la firma no estd mintiendo respecto de sus costos de
produccion, sino que simplemente no estd produciendo eficientemente.

La asignacion de costos comunes enfrenta al regulador con los problemas de
los subsidios cruzados (entre consumidores) y los precios anticompetitivos (entre
productores). La relevancia de este punto puede ejemplificarse con el caso de la
industria del Gas Natural, cuyo marco regulatorio ha sido recientemente aprobado
por ambas cdmaras del Congreso de la Nacién. El costo de transporte del gas,
que en gran parte es un costo comin, equivale a alrededor del 60 por ciento del
costo marginal total de provisién al consumidor. EI ente regulador deberd
calcular c6mo se distribuye ese costo comin entre las diferentes categorfas de
usuarios (industriales, domésticos, etc.).

4.2. Informacién asimétrica sobre la funcién de demanda

Otro aspecto relevante para la regulacién directa, sobre el cual es posible que
la firma regulada esté mejor informada que el regulador, es la posicién y forma
de la funcién de demanda. Por ejemplo, aun suponiendo que el regulador tiene
informacién completa sobre costos, si no conoce la posicién de la curva de
demanda puede terminar convalidando el precio de monopolio Op,, en el gréfico

' Excepto por la posibilidad de que existan "ineficiencias X* de la firma, es decir, que el aumento en ¢l uso
de la mano de obra permita reducir el esfuerzo del monopolista en el mercado regulado. Sin embargo, en
ests seccidn alin se considera que el esfuerzo del monopolista es observado por el regulador, por lo que este
efecto no puede emerger.

El ejemplo numérico presentado por Rogerson es el siguiente:

- Una firma produce dos productos: uno regulado (R) y otro no regulado (IN);

- El costo laboral en R (CLy) es de $ 100; el costo laboral en N (CL,) es de § 100; el costo comiin (G) para
la produccién de ambos bienes es de § 300;

- El esquema regulatorio es tal que el costo comiin se asigna proporcionalmente al costo laboral. Entonces,
¢l cosio total de R (CT,) es $ 250, mientras que el costo total de N (CT,) es de § 250,

- Por lo tanto, los precios son: Py = p~ (dado por el mercado), y Py = § 250;

- Supéngase ahora que la firma despilfarra 100 pesos y declara que son parte del costo laboral de R.
Entonces, CT, = $ 100 + $ 100 = $ 200, y CT, = $ 200 + $ 200 = $ 400, y los precios son B, = p°
{(como antes) y Pp = $ 400,

- En consecuencia, la firma tiene incentivos para usar mds trabajo que ¢l necesario en la produccidn del bien
regulado, puesto que ¢l aumento de ingresos por dicha prictica es de $ 150, mientras que el aumento de costos
es de solamente § 100.
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1. EIl regulador fijarfa Op, si conociera la curva de demanda; el monopolio puede
"escapar” del punto B convenciendo al regulador de que la curva de demanda
tiene, por ejemplo, una menor ordenada al origen que la real.? En la
subseccion siguiente se considera una situacién en la que el regulador observa
la demanda y el costo, pero no sabe cudnto esfuerzo puso la firma para
reducir este iltimo.

4.3. Informacién asimétrica sobre el esfuerzo productivo

Laffont y Tirole (1986) presentan un modelo en el que la firma tiene
informacién superior tanto respecto de la composicién del costo (contablemente
observado por el regulador)® como de la inversién en reduccién del costo
(asimilable con el esfuerzo productivo, que significa al monopolista cierta
desutilidad). En ausencia de esta segunda caracterfstica, el esquema regulatorio
serfa el considerado bajo informacién completa en la seccién 3 de este trabajo.
Sin embargo, si ante esta asimetrfa, todo lo que gaste la firma (es decir, el costo
contable) le es devuelto por el regulador vfa fijacion de un precio p, mayor, ésta
no invertird en la reduccién del costo, es decir, minimizar4 el nivel de esfuerzo.

# El esquema regulatorio dptimo descrito en las notas 5 y 7 anteriores es sensible a la forma de la funcién de

coslos. En caso de que el costo marginal -supuestamente conocido por el regulador- sea constante, esla
desventaja informativa no produce ningiin problema. El regulador coloca precio = costo marginal y subsidio
= costo fijo, dejando a la firma que provea al mercado descentralizadamente. Lewis y Sappington (1988a)
¥ Riordan (1984) demuestran que en caso de que el costo marginal sea creciente y cuando hay una restriccidn
de capacidad, respectivamente, el regulador puede delegar la eleccidn de precio a la firma ofreciéndole un
meni con combinaciones de subsidio y precio que induce uns revelacidén verdadera (como en el modelo de
Baron y Myerson (1982) para el caso de asimetria de informacién respecto del costo de produccidn), donde
el resultado se caracteriza por la eficiencia del esquema regulatorio, es decir, la asimetria de informacién se
resucive sin la introduccidn de distorsiones para extraer rentas informativas. La situacion es la opuesta cuando
el costo marginal es decreciente. Lewis y Sappington (1988a) muestran gue en esie caso ¢s ¢l regulador quien
debe fijar el precio tomando solamenle en cuenta sus expectativas respecto de la posicidn de la demanda,
puesto que la delegacion de autoridad sobre ¢l precio a la firma conlleva un aumento en las rentas oblenidas
por ésta que supera la polencial ganancia en superdvit del consumidor. Lewis y Sappington (1988b)
consideran una situacién en la que la firma tiene informacidn superior a la del regulador respecto de la funcién
de costos y la posicidn de la demanda que enfrenta, Hasta cieno punto el esquema regulatorio Sptimo €8 una
combinacién de los correspondientes a asimetrias respecto del costo (Baron y Myerson, 1982) v respecio de
la demanda (Lewis y Sappingion, 1988a) exclusivamente. Sin embargo, la flexibilidad otorgada a la firma
para elegir el precio se ve hasta cierto punio limitada.
Hasta aqui se han considerado situaciones que se encuadran dentro de lo que se conoce como problemas de
"adverse selection”, e¢s decir, la asimetria de informacién es respecto de alguna caracteristica previa al
establecimiento del esquema regulatorio exdgenamente determinada. Adicionalmente, si el nivel de esfuerzo
del monopolista no ¢s observado, estariamos en presencia de una asimetria informativa adicional que da lugar
a problemas conocidos como "moral hazard®. Cabe sefialar que, puesto que en los esquemas hasta agqui
discutidos (excepto el de Baron y Besanko, 1984) el beneficio de la firma no depende de la observacin del
costo 0 de la demanda, el problema de "moral hazard”, si existiese, estd solucionado: la firma recibe iodo el
beneficio derivado de un mayor esfuerzo que contribuya a disminuir el costo realizado. En Baron y Besanko
(1984) no hay "moral hazard”, es decir, la firma no debe decidir sobre el nivel de esfuerzo que corresponde
para producir eficientemente (o bien, este nivel de esfuerzo no le acarrea ninguna desutilidad).

2 La funcién de costo es C=(f-e)q+¢, donde q es la cantidad producida, § es el pardmetro de eficiencia
“intrinseca”, e es ¢l nivel de esfuerzo que reduce el costo y € e8 un error aleaidrio de prediccién del costo.
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Para que ello no ocurra, el esquema 6ptimo consiste en reembolsar a la firma sélo
parte de sus costos y permitir que ésta obtenga parte del beneficio de su esfuerzo,
es decir, que el precio regulado sea mayor que el costo contable cuando éste sea
relativamente bajo.? Como resultado, y puesto que no es Optimo permitir a la
firma apropiarse de todos los beneficios de su esfuerzo (fijando un precio p,
inico), el nivel de esfuerzo implementado es subéSptimo y el precio del producto
es muy alto comparado con el caso de informacién completa.

5. CONSIDERACIONES DINAMICAS

Esta seccidn se refiere a lo que ocurre cuando la relacién entre la firma y el
regulador se repite en un segundo perfodo. En ese caso hay dos aspectos
vinculados entre sf y que deben ser considerados. Primero, luego del primer
perfodo, el regulador obtiene cierta informacién, cuyo uso en el segundo perfodo
- al ser anticipado por la firma - puede afectar la conducta estratégica de ésta;*
segundo, es crucial establecer el grado de compromiso que el regulador asume
ante la firma respecto del uso que hard de esa informacién. A continuacién se
describirdn algunos resultados referidos a estas consideraciones.

5.1. Costos hundidos: efectos sobre el nivel de inversion

El problema del compromiso en el uso de la informacién puede obervarse aun
en una situacién estdtica, en la que parte de la inversién realizada por una firma
se "hunde” (es decir, no puede ser recuperada; por ejemplo, las cafierfas para la
red de distribucién de gas natural, o los gasoductos para el transporte). Al
respecto, Besanko y Spulber (1989) estudian una situacién en la que la firma
regulada tiene informacidn privada sobre su funcién de costo (cada tipo de firma
puede ordenarse de acuerdo a su eficiencia) y donde parte de la inversién
necesaria para proveer el mercado debe hundirse, es decir, el valor de recupero
es menor que el costo de la inversion. Esta asimetrfa informativa serd develada
cuando la firma elija el nivel de inversién 6ptimo en respuesta a un determinado
esquema regulatorio 0 a un meni de precios y subsidios ofrecidos por el
regulador, como en Baron y Myerson (1982).

Considerando que el regulador puede no respetar su palabra una vez que la
firma realizé la inversidn, el unico esquema regulatorio (o memi) crefble es aquél
gue el regulador no desea cambiar una vez solicitada la informacién. La
incapacidad de respetar lo acordado por parte del regulador lleva a que el nivel

B La fraccién del costo devuelto a la firma decrece con el nivel producido (o aumenta con el costo anunciado
por la firma) con el fin de incentivar a las firmas intrinsecamente mds ineficientes (con B alio) a que pongan
méis esfuerzo en la reduccién de costos.

M Esta situacién también puede darse si se trata solamente de un periodo, pero el regulador puede no atenerse
al contrato ofrecido.
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de inversion sea inferior al 6ptimo, puesto que el precio final contabiliza como
costo de capital solamente la porcién recuperable de la inversién (y la
subinversion es la respuesta para aliviar esta expropiacion). Considerando una
demanda inel4stica, las firmas mds ineficientes deben elegir un ivel de inversién
mayor al que serfa 6ptimo bajo informacién completa, ya que solamente de esta
forma consiguen convencer al regulador de que son ineficientes y que, por lo
tanto, debe fijar un precio més alto. De esta forma, la subinversién debida a la
falta de compromiso del regulador es aliviada por la presencia de una asimetrfa
en la informacidn (y hasta puede resultar en sobreinversion para las firmas mss
ineficientes). Sin embargo, los efectos sobre el nivel de inversién que ejercen la
falta de compromiso del regulador y la informacién asimétrica, no necesariamente
van en sentido opuesto. Urbiztondo (1992) demuestra que esta asimetrfa en la
informacién cuando la demanda del mercado tiene una elasticidad mayor que uno,
acentia la subinversién debido a que las firmas mds ineficientes ahora deben
reducir el nivel de capital elegido para sefialar al regulador su tipo (ineficiente)
y conseguir que el precio regulado sea m4s alto.

5.2. Revelacién de informacién y compromiso en su uso

Considérense ahora las alternativas que surgen al repetirse el acto regulatorio
en un segundo perfodo. En este caso hay que tener presente dos aspectos.
Primero, se debe establecer si el pardmetro tecnoldgico que caracteriza a la firma
(es decir, su eficiencia intrfnseca) estd correlacionado en ambos perfodos, y
segundo, determinar cudl es el compromiso que el regulador puede asumir en el
primer perfodo de no usar la informacién revelada en contra de la firma en el
segundo perfodo, es decir, de no modificar el contrato inicial.® Ahora, véanse
por partes las posibles combinaciones. Sup6ngase primero que no hay correlacién
del pardmetro tecnolégico entre perfodos, es decir, que la informacién revelada
en el primer perfodo no es relevante en el segundo. Como resultado se
implementa en ambos perfodos el mismo esquema que surgirfa sin repeticion,
independientemente de la capacidad que tenga el regulador de no usar la
informacién revelada por la firma en el primer perfodo en su contra en el
segundo.? Por otro lado, en caso de que haya correlacién (supdngase perfecta)
entre los pardmetros tecnoldgicos de la firma entre perfodos, resulta crucial
determinar el grado de compromiso del regulador. Si puede comprometerse a no
usar la informacién revelada en el primer perfodo contra la firma en el segundo,

* Esto se debe a que en esquemas regulatorios como el de Baron y Myerson (1982) la firma revela su tipo
(tecnolégico) al elegir una combinacidn precio-subsidio del menii ofrecido por el regulador. Entonces, si esa
informacidn es relevanie en el segundo periodo, el regulador no necesita incentivar a la firma a que haga
publica su informacién y, por lo tanto, le surgen incentivos a elegir precio igual a costo marginal y subsidio
igual al costo fijo, dejando a la firma con beneficio cero.

* Si, adicionalmente, la firma puede comprometerse a no abandonar el mercado si la realizacién de su
productividad en el segundo periodo es més baja de lo esperado, el contrato del primer periodo seria el Gptimo
estdtico (por ejemplo como en Baron y Myerson, 1982) y se dejaria a la firma con ganancias esperadas iguales
a cero en el segundo periodo.
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el esquema de Baron y Myerson (1982) se implementa dos veces; si el regulador
no puede comprometerse a no usar estratégicamente dicha informacion, Laffont
y Tirole (1988a) demuestran que es imposible disefiar un esquema en el que se
consiga extraer alguna informacién de la firma en el primer perfodo (el equilibrio
serd "pooling").” Sin lugar a dudas, la imposibilidad de permitir que las firmas
respondan en sus decisiones de produccién a sus pardmetros productivos con el
fin de no ser detectadas por el regulador impone una pérdida de eficiencia
motivada por la regulacién que debe ser considerada al evaluar los beneficios de
la misma.*

6. INFORMACION ASIMETRICA ENTRE EL ESTADO Y EL REGULADOR

En esta secci6n se analiza la situacion en la que el regulador no
necesariamente tiene los mismos objetivos regulatorios que el Estado. En
particular, puede ocurrir que el acto regulatorio conlleve la realizacién de cierto
esfuerzo del regulador que resulte inobservable al Estado (y, por lo tanto, sobre
el cual no se puede contratar). Al respecto surgen dos posturas extremas en la
literatura americana. Por un lado, hay quienes sostienen que el escaso y
esporddico monitoreo por parte del Congreso de la actividad de la burocracia
(incluyendo en ésta a las agencias reguladoras) es una sefial de que los burdcratas
se comportan independientemente de los deseos de su principal politico (el
Congreso) y responden a sus propios intereses. Por otro lado, Weingast (1984)
presenta una vision opuesta describiendo los instrumentos que el Congreso tiene
a su disposicién (y utiliza) para transmitir sus objetivos a los bur6cratas (entre
ellos se encuentran autorizaciones de incrementos presupuestarios y su
contrapartida en penalizaciones, influencias en las designaciones, especializacion
en los sub-comités, etc.). Ademds, el Estado debe considerar que hay otros
agentes econémicos que también estdn interesados en el resultado de la regulacion
y que, por lo tanto, intentardn trasladar sus objetivos al regulador® (Gréfico 3).
En cualquier caso, debe reconocerse que la posibilidad de que los burécratas de
las agencias reguladoras persigan intereses propios (0 transmitidos por grupos de
interés) requiere contar con monitores (independientes de los intereses a controlar)

7 La razén por la cual se torna imposible "separar” distintos lipos de firmas es que la compensacién que debe
dirsele a una firma eficiente en ¢l primer pericdo para que revele su lecnologia superior (dado que el
regulador fijard precio igual al costo marginal revelado en el segundo periodo) debe ser tan alta que firmas
més ineficientes encuentran Gptimo hacerse pasar por eficientes en el primer periodo (capturando la renta
informativa de las firmas més eficientes) y dejar el mercado en el segundo (cuando el regulador fija precio
igual al costo marginal de la firma eficiente).

3 Al respecto, Baron y Besanko (1987) proponen un arreglo "justo” en el cual la firma debe comprometerse a
participar en el segundo periodo si el regulador no achia en forma expropiatoria.

 Spiller (1990), teniendo en cuenta explicitamente la competencia entre grupos de interés y el Congreso sobre
el accionar de las agencias regulatorias, desarrolla un modelo en donde estos dos punios de vista surgen como
CABDE CXIrCMOs.
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de la agencia reguladora, o bien establecer un sistema de incentivos que alivie la
tendencia a desviarse de la burocracia.®

GRAFICO 3

EL ESTADO, LOS GRUPOS DE PRESION Y ELL REGULADOR

GRUPOS DE
ESTADO PRESION

1. Distintos objetivos del

FERY estado y del regulador.

f_ 2. Distints informacién de! e
estado y del regulador. o ;i

REGULADOR

f — — — —— —— —

R e —

T T — . S e e S — — ——

| |
+ v 5
EMPRESA
Debido & la actividad de los grupos de presidn, 2 los REGULADA
objetivos propics delregulador y 1 la asimetria informa-
tivaentreel estadoy el regulador, es necesario implantar
esquernas de incentivos y control del regulador..

* Spiller (1990) observa que la competencia entre ¢l Congreso y los grupos de presién por capturar a los
reguladores otorga a éstos ultimos una renta que puede ser capitalizada por los miembros del Congreso por
medio del cobro en servicios previos a los agentes que nombre al frente de las agencias reguladoras (por
sjemplo, requerir que los reguladores se hayan desempeiiado anteriorments como sus asesores con un salario
menor al del mercado).
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7. EVOLUCION DEL CONTRALOR DE LAS EMPRESAS PUBLICAS EN LA
ARGENTINA

En esta seccién se describe brevemente el surgimiento y evolucién en el
tiempo del contralor de las empresas piiblicas en la Argentina.”® Las distintas
etapas reflejan claramente (aunque en general en forma implfcita) la importancia
de las asimetrfas de informacién y de las relaciones principal-agente. Esta
evolucién es de utilidad para la etapa actual de regulacién de empresas privadas.

Hasta 1949 no habfa separacién entre la Administracién Piblica (el "Gobierno
General") y las haciendas productivas (las "Empresas Publicas"), estando toda la
actividad bajo el control formal (auditorfa contable) de la Contadurfa General de
la Nacién (CGN) (Cuadro 3.a3).

CUADRO 3.a
Gobierno Control formal Control parlamentario de Ia cuenta de
L . i —_— mversin.
(Administracifn pdblica y Por ls CGN. (Art. 67, Inc. 7 de la Constitucién
enies productives) Nacional),

A partir de 1949 la diferencia entre 1a Administracién Publica y los entes
productivos fue reconocida (Ley 13.653) y con ella surgié la necesidad, al tener
patrimonio propio, de confeccionar balances generales de las "nuevas” Empresas
Publicas (EP), cuyo control (aun de tipo contable) pasa de la CGN al Tribunal de
Cuentas de la Nacién (TCN), organismo en la érbita del Poder Ejecutivo. Cabe
sefialar que este primer paso no debe considerarse casual. La década del 40 vio
un gran desarrollo industrial y un incremento en la demanda de servicios publicos
que hizo imperiosa la necesidad de descentralizar el funcionamiento de las EP
para atender esas demandas. Al mismo tiempo, la creacién de un ente de
contralor (el TCN) refleja la preocupacién por la potencial desviacion de la
conducta de los directores de las EP y la existencia de asimetrfas de informacién
entre éstos y los representantes del Estado.” (cuadro 3.b).

CUADRO 3.b
Empresas
Priblicas Control formal 2
Gobierno —»  (diferenciado) = ————8 E"m’ Fﬁ?vii?ﬁ:d‘
Administracién de tipo legal y contable W
Piblica

3 | o referencia sobre el material que aqui resumimos es de Sigep (1983).

B Es de esperar entonces que si los directores de las EP tienen intereses propios, méds sun los lienen los
directores de empresas privadas, quienen no deben su posicién al gobernante de tumo y no obtienen su
recompensa en retribucién a "lealtades” pactadas dentro del sistema politico.
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Diez afios mds tarde, y ante la expansién de estas empresas, la Ley 15.023
introdujo la figura de Sindicos de la Secretarfa de Hacienda, quienes tenfan
participacién activa a través de su asesoramiento a dicha Secretarfa y el
impedimento a las EP para que lleven a cabo programas cuestionados por los
respectivos Sfndicos. Esta modificacién, que introdujo la evaluacién de los actos
de gestién, tampoco debe ser considerada fortuita. Fue la respuesta al
descubrimiento de que el control de tipo contable-financiero no era suficiente para
restringir la desviacién que los directores de las EP segufan hacia sus propios
objetivos. Si bien la Ley 15.023 no llegé a aplicarse por mds de un par de aiios
a partir de 1964, su espfritu no deja lugar a dudas sobre la creciente preocupacion
del Estado por controlar el funcionamiento de las EP* (Cuadro 3.c).

CUADRO 3.c
Smdice
representante del
F_ gobiemo
Inl'wruacl.{an
L’“P"’““" B Control formal
v Piblicas (diferenciado) p. Conirol pariamentario
Gobierno de tipo legal y de ia cuenta de inversion,
:ﬁd;“ui;“mié” > WEcnico

A partir de 1973 la conduccién superior de todas las EP fue ejercida por la
Corporacién de Empresas Nacionales (CEN), la que atendfa, mediante una
Sindicatura General, el control legal, contable y de gestién, ademds de centralizar
toda la informacién, quedando fuera de su 6rbita solamente la fijacién de polfticas
y objetivos sectoriales y el ejercicio del poder de policfa.

Si bien este esquema regulatorio fue objetado por las EP, alegando que
obstaculizaba su funcionamiento, el mismo introdujo un elemento llamativo y
unico: el control de gestién de la CEN por una Comisién Parlamentaria Mixta
Revisora de Cuentas de la Administracion (Ley 14.179). Esta particularidad tiene
dos aspectos salientes. Primero, que reconoce la necesidad de regular al
regulador, y segundo, que, por primera vez, se reconoce formalmente al
Congreso™ como encargado de realizar dicho monitoreo (tal como debe ser en
un sistema de separacion de poderes donde los direciores de las EP y los
reguladores mismos son nombrados por el Poder Ejecutivo). La implementacién
de este control parlamentario, sin embargo, no previd la creacion de un ente que
entregue a dicha comisién mixta la informacién relevante para evaluar la gestién
de la CEN (Cuadro 3.d).

3 Excepto entre 1964 y 1966, el sistema anterior permanecid vigente en la prictica hasta 1967, cuando la Ley
17.130/67 autorizd al Ministerio de Economia a designar representantes en las EP, sungue éstos no contaban
con las facultades que la Ley 15.023 acordaba expresamente a los Sindicos.

* El control parlamentario de las cuentas publicas es funcidn constitucional - Art. 67 de la Constitucidn.
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CUADRO 3.d

= Cooduccién
[ Spaic )
| I
‘ ¥
| , Control parlamentario Ley 14.179.
‘ s Sepei s (R
Gobiermo
‘ Administracién Control perlamentario (Ast. 67,
Péblica ——® Comwlformal - .7 de Iy constitucién nacional)
Poder jecutivo
Poder legislativo

Desde 1976, el control de las EP fue retomado por el Poder Ejecutivo (por el
Ministerio de Economfa o el de Planeamiento), disolviendo la CEN y creando la
Sindicatura General de Empresas Piblicas (Sigep, Ley 21.801) dentro de su
dmbito, situacién que se mantiene hasta el presente (cuadro 3.e).

CUADRO 3.e
Empresss Sigep legal conuable Control formal por sun sindico del
Piblicas P ydegestiln  —— 5 et e o
Hmm acibn C 1 formal ——— C@d?rh:m:md:hm
Poder ejecutive
Poder legislativo

En sfntesis, la evolucién del contralor de las EP en la Argentina se ha
caracterizado por la imposicién de controles inicialmente de tipo financiero-legal
(Tribunal de Cuentas de la Nacidn) y luego volcados a evaluacion de gestion,
reflejando que la necesidad de delegacién y descentralizacién de la actividad del
Estado provocd la necesidad de adquirir informacién que permitiese controlar la
conducta de sus partes. Asimismo, salvo entre 1973 y 1976, las agencias
encargadas del control de las Empresas Piblicas tenfan una vinculacién directa
con el Poder Ejecutivo y no con el Legislativo.

Aungue en este trabajo se considerd al Poder Ejecutivo y al Poder Legislativo
como una misma unidad (el "Estado"), una descripcién mds precisa de la realidad
Argentina requiere distinguir los distintos objetivos e instrumentos que persiguen
sus miembros. [Esta tarea se estd llevando a cabo en la actualidad,
fundamentalmente sobre la base de una serie de trabajos de Spiller y
Urbiztondo.*

¥ Wéanse, Spiller (1990), Spiller y Urbiztondo (1991a, 1991b) y Urbiztondo (1991a, 1991b).
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