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Teor as de la regulaci n

en la perspectiva
de las pol ticas p blicas’

El objetivo del presente art culo es revisar el an lisis econ mico que sirvi para justificar
la modalidad tradicional de regulaci n econ mica, los desarrollos te ricos que fundamen-
taron su cuestionamiento, las | neas de pensamiento que sustentaron las nuevas modalida-
des que adopt la regulaci n, la apuesta por la promoci n de la competencia y las nuevas
proposiciones en favor de una completa desregulaci n.

Palabras clave: reforma econ mica; desregulaci ny competencia.

Regulation’s Theories: A Public Policy Analisys

This article peruse the different economics views that lay down the main theoretical pro-
positions on regulation. On the first hand, the traditional theory, that based in a naive com-
prehension of the state promoted a regulatory mechanism that neither secure a cost mi-
nimization nor hindered the extraction of extraordinary rents. After, it reviews the
economic theory of regulation that, in spite of a more realistic vision of the motivations of
politicians and civil servants, idealising the market, proposed a radical deregulation. The
New Institutional Economics makes a new formulation of the debate between State and
Market, and it emphasizes the role played by institutions on the economic perfomance and
the regulation. Finally, after a review of the incentive regulation, it discusses the actual de-
bate between those that are proposing deregulation and those that assign essential impor-

* Enrique Rivera Urrutia es doctor en Ciencias Econ micas y Sociales. Actualmente se desempe a como
profesor visitante del Centro de Investigaciones y Docencia Econ micas, cipE. Correo electr nico: eugenio.
rivera@cide.edu.

! Art culo recibido el 24 de julio de 2003 y aceptado el 13 de octubre de 2003.
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tance to the promotion of competition linked to an adequate regulation as the way to a
competitive and efficient economy.
Keywords: economic reform; desregulation and competence.

INTRODUCCION?

En la Itima d cada, por sobre las diferencias nacionales, ha venido teniendo lu-
gar un dr stico proceso de privatizaci n de empresas y entidades p blicas. Inicia-
do primero con la venta de prestadores de servicios de infraestructura p blica
(energael ctricay telecomunicaciones) y de instituciones financieras, entre otras,
se extiende en la actualidad hacia servicios sociales como los de salud y educaci n.
En este contexto, queda en evidencia que las modalidades hist ricas del interven-
cionismo estatal est n dando paso a la pol tica reguladora y de promoci n de la
competencia del estado como las modalidades principales que asume la intervenci n
p blica en la econom a. Incluso cuando se rechaza la privatizaci n, se buscan f r-
mulas orientadas a entregar autonom a a los entes que permanecen p blicos, como
hospitales, escuelas y otras entidades, reserv ndose el estado central el papel de re-
gulador, para lo cual, se crean nuevas instituciones encargadas de supervisar el de-
sempe o tanto de las empresas privadas como de las unidades operativas de diver-
sas reas del sector p blico que act an de manera aut noma.

El objetivo del presente art culo es revisar el an lisis econ mico que sirvi  para
justificar la modalidad tradicional de regulaci n econ mica, los desarrollos te ricos
que fundamentaron su cuestionamiento, las [ neas de pensamiento que sustentaron
las nuevas modalidades que adopt la regulaci n, la apuesta por la promoci n de la
competencia y las nuevas proposiciones en favor de una completa desregulaci n.
Esta discusi n ha venido reflejando la manera como se ha ido transformando la na-
turaleza de la regulaci ny su relaci n con la pol tica de competencia, asociada a la
erosi n que sufren los monopolios naturales como efecto de los cambios tecnol -
gicos, del incremento de la demanda y de los cambios en la pol tica p blica.

% Agradezco los comentarios de un evaluador an nimo de la revista de Gesti ny Pol tica P blica por sus
atinadas sugerencias y recomendaciones para el mejoramiento del art culo, incluida una idea de reestructura-
ci n del orden de exposici ny proposiciones de literatura adicional. Tambi n quisiera agradecer a la doctora
Judith Mariscal por sus comentarios.
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Con tal objeto, en la pr xima secci n se ubica hist ricamente el desarrollo del
estado empresario y su contrapartida en Estados Unidos: la regulaci n. Se describe
brevemente la teor a de los fallos de mercado como el fundamento econ mico de
la regulaci n tradicional, se caracteriza el concepto predominante de regulaci n'y
se analizan los procesos que pusieron en cuesti n esta modalidad de intervenci n
p blica. En la tercera secci n, se analiza la llamada teor a econ mica de la regula-
ci nque pone en cuesti n el supuesto del estado benefactor, que fundaba la posi-
bilidad de la regulaci n y reivindica el mercado como mecanismo regulador, todo
lo cual conduce a la desregulaci n como propuesta b sica de pol tica. En la cuarta
secci n, se estudia la regulaci n desde la perspectiva de la nueva econom a institu-
cional. En la quinta secci n, se revisa cr ticamente la nueva econom a de la regula-
ci n denominada tambi n regulaci n por incentivos. En la sexta secci n, se anali-
zan las alternativas que se esbozan en la literatura econ mica actual como las
opciones disponibles para la pol tica p blica orientada a mejorar el desempe o de
la econom a. El trabajo finaliza con algunas conclusiones, entre las que destaca la
idea de que, de manera creciente, el desaf o principal que enfrenta el estado es el
de la promoci n de la competencia, plante ndose el problema de definir en qu
modalidades se articula con la regulaci n. El cuadro 1 presenta una visi n sint tica
del recorrido te rico que realiza el art culo.

EL CONTEXTO HISTORICO Y LOS FUNDAMENTOS ECONOMICOS
DE LA TEORIA TRADICIONAL DE LA REGULACION

La grave crisis que atraves el capitalismo desde fines de la d cada de 1920 y du-
rante la de 1930 gener un ambiente intelectual fuertemente contrario a las pol ti-
cas de “laissez faire”. Los objetivos de asegurar el pleno empleo y reducir las fluc-
tuaciones econ micas se pusieron en el centro de las agendas de la pol tica p blica.
El keynesianismo entreg el fundamento conceptual a una activa pol tica macroe-
con mica. Estados Unidos impuls desde muy temprano una pol tica que romp a
radicalmente con el modelo anterior. Una fuerte coalici n de grupos reformistas
instal ;yaenlosa osdelad cada de 1930, un amplio r gimen de regulaci n de
los monopolios naturales que inclu a los servicios de utilidad p blica (utilities) ta-
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les como telecomunicaciones, agua, electricidad, gas, petr leo; transporte (carrete-
ro, aviaci n, ferrocarriles); la distribuci n mayorista y minorista y las finanzas. Estas
regulaciones estaban orientadas a mejorar la eficiencia asignativa, como respuesta
a las econom as de escala, y la eficiencia productiva, a compensar la ausencia de
“presiones competitivas”, a prevenir la competencia excesiva que a menudo hab a
llevado a “guerras de precios” desestabilizadoras y para asegurar el acceso univer-
sal a los servicios (Ha-Joon Chang, 1995).°

Como contrapartida, los pa ses desarrollados de Europa Occidental y Jap n si-
guieron un camino diferente. Las industrias caracterizadas como monopolios natu-
rales fueron asumidas por empresas estatales, lo cual implic que se pusiera muy
poca o ninguna atenci n a la pol tica antimonop lica. La preocupaci n por los ob-
jetivos de desarrollo constituy una diferencia crucial entre ambos modelos.* No
obstante, ser a en los pa ses subdesarrollados donde los objetivos de desarrollo de-
sempe ar an el papel m s importante. Por las graves deficiencias que caracteriza-
ban sus mercados, el logro de la industrializaci n seras lo posible de alcanzar a
trav s de las iniciativas gubernamentales (Ha-Joon Chang, 1995). Fue as como el
estado intent emular el motor schumpeteriano de crecimiento, movilizando re-
cursos para invertir directamente en actividades productivas o conduciendo dichos
recursos a sectores espec ficos. Un complejo sistema de pol ticas proteccionistas,
instrumentos de promoci ny controles regulatorios llev al surgimiento de industrias
y completos segmentos sociales de empresarios y rentistas. La b squeda de la in-
dustrializaci n le dio fuerza pol tica a este modelo de acci n p blica, el predomi-
nio de los modelos de industrializaci n por medio de la sustituci n de importacio-
nes entreg el sustento intelectual y la racionalidad econ mica al estado activista

3 Ha-Joon Chang (1995) se ala que, en contraste con Estados Unidos, la mayor a del resto de los pa ses de-
sarrollados mantuvo su adhesi n a las pol ticas de “laissez faire”. Esta afirmaci n resulta discutible si se tiene
en cuenta el “activismo estatal” de la Alemania nazi o de los pa ses como Suecia, que dieron un gran impulso
al estado de bienestar asociado con el estado fuertemente intervencionista.

4 Para algunos, la diferencia m s importante entre la regulaci n estadounidense y los pa ses europeos y Ja-
p nradic en sus objetivos. Mientras que en estos ltimos, primaban los objetivos desarrollistas que pon an

nfasis en consideraciones din micas —mejorar la productividad, lograr un cambio estructural eficiente— con
el objeto, primero, de reconstruir sus econom as despu s de la guerra y despu s alcanzar a Estados Unidos; en
este ltimopaselr gimen regulatorio estaba determinado por preocupaciones est ticas respecto de la eficien-
cia asignativa y productiva. Esta diferencia fue conceptualizada por Johnson en 1982 al referirse al estado regu-
lador en contraposici n con el estado desarrollista (Ha-Joon Chang, 1995).
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(Claudio R. Frischtak, 1995). En el contexto de las empresas p blicas, la pol tica regu-
ladora desempe  un papel secundario, aun cuando su aplicaci n alcanz formas
extremas, al generar un complejo sistema de restricciones a la entrada y un enma-
ra ado sistema de fijaci n de precios por parte de las entidades gubernamentales.
En un ambiente de amplia intervenci n p blica en la econom a, el an lisis eco-

n mico se plante el tema de ¢ mo era posible transitar de las preferencias indivi-
duales a las preferencias sociales de manera de fundar una pol tica estatal. En su li-
bro Social Choice and Individual Values, Kenneth Arrow (1963, 59) concluye que,
al excluir la posibilidad de comparaciones interpersonales de utilidad, la nica ma-
nera de obtener una preferencia social que sea satisfactoria y que pueda estar bien
definida para un amplio espectro de conjuntos de ordenamientos individuales es
que sea impuesta o dictatorial. No obstante, sostiene Arrow, es posible construir
funciones de bienestar social adecuadas si es factible sostener que las preferencias
individuales caen dentro de mbitos similares. Aun cuando el autor reconoce la di-
ficultad de esta posibilidad, sostiene que sobre esa afirmaci n est construida bue-
na parte de la tradici n de la filosof a pol tica, en particular de autores como Rous-
seau y Kant (Cfr. Arrow, 1963, 83-84). En tal sentido, es suficiente que exista un
cierto consenso sobre los fines de la sociedad, basado en las normas ticas y socia-
les de una cultura particular, para que se forme una funci n de bienestar social. So-
bre esta base, se plantea el problema de elegir el mecanismo para determinar el
sustrato moral com n a todos. El sistema democr tico, y espec ficamente la votaci n,
aparece como un mecanismo donde cada individuo entrega su opini n sobre la vo-
luntad general (Cfr. Arrow, 1963, 85). As es como el autor formula la tesis de que,
en contraposici n al sistema democr tico, el mecanismo de mercado no puede ser
tomado como la funci n de bienestar social, ya que dicho mecanismo no da cuen-
ta de los motivos altruistas que deben estar presentes para construir el consenso. Es-
to no niega la posibilidad de un uso limitado del mercado para alcanzar partes del
ptimo social, especialmente si es manipulado deliberadamente para hacer que la
conducta orientada por imperativos pragm ticos coincida con la que existir a bajo
consideraciones morales (Cfr. Arrow, 1963, 86). En este contexto, el autor, citando
la lectura de Bergson sobre las proposiciones del propio Arrow, da un paso adicio-
nal que va a estar en el centro de la cr tica de la llamada teor a econ mica de la re-
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gulaci n: se supone que el funcionario p blico opera de una manera ticamente
neutral y que su empe o en la vida es implementar los valores de los otros ciudada-
nos dados por alguna regla de toma de decisiones colectiva (Cfr. Arrow, 1963, 107).

En este contexto de estado benefactor, el concepto desarrollado por Pigou de
fallas de mercado ser a la principal justificaci n en la econom a neocl sica de la in-
tervenci np blicaen laeconoma.’Seg n Pigou “en cualquier industria, donde ha-
yaraz n para creer que el juego libre de los propios intereses har que una cantidad
de los recursos sean invertidos de manera distinta de lo que ser a necesario pa-
ra favorecer los intereses del bienestar nacional, hay, prima facie, una ocasi n para
una intervenci n p blica” (citado por Coase, 1994, 23).

Pueden identificarse cuatro fuentes o clases de deficiencia o fallas de mercado.®
La primera se refiere a las externalidades y los bienes p blicos. Cuando las activida-
des econ micas producen efectos externos, ya sea costos o beneficios que no pueden
ser atribuidos o cobrados a su productor, los resultados del mercado no ser n efi-
cientes. Ello es resultado de que dichas externalidades no son consideradas en los
¢ lculos que sustentan las decisiones de producci ny, en consecuencia, se tende-
r a producir demasiado poco en el caso de las externalidades positivas y demasia-
do en el caso de las negativas en comparaci n con los niveles de producto social-
mente eficientes.” Un caso especial de las externalidades son los bienes p blicos;
esto, es bienes cuyos beneficios no son apropiables por individuos espec ficos.®
Correspondi a Samuelson sistematizar la teor a de los bienes p blicos, donde la

> Una primera pregunta surge en relaci n con los criterios para juzgar el xito o fracaso de los mercados.
Los resultados del mercado pueden ser considerados eficientes cuando puede obtenerse el mismo nivel de be-
neficios totales a un costo menor o, dicho de otra manera, si no pueden lograrse beneficios mayores con un mis-
mo nivel de costos. Desde un punto de vista din mico, en el an lisis de Schumpeter, por ejemplo, la eficiencia
se refiere a la capacidad de los mercados libres o de otros arreglos institucionales para promover una nueva
tecnolog a que reduzca los costos, mejore la calidad del producto o cree productos nuevos y comercializables,
as como fomentar todo esto a un costo m s reducido que el de otras maneras de hacerlo. Una perspectiva dis-
tinta es la que eval ala falla de los mercados a partir de su impacto en la equidad distributiva (Wolf, 1995, 31-32).

% En su I nea general, el argumento que se desarrolla sigue la presentaci n de Wolf (1995), “Mercados o
gobiernos. Elegir entre alternativas imperfectas”. Wolf, citando a Arrow, sostiene que no es f cil llegar a una
perspectiva consensual respecto del significado del concepto de fallas de mercado. Ello implicar a un largo pro-
ceso hist rico que a n no ha concluido. Sin duda que esa afirmaci nest a n hoy vigente. No obstante, la s n-
tesis que hace dicho autor sobre el concepto representa un buen punto de partida para el an lisis.

7 Scitovsky desarroll - de manera sistem tica el an lisis de las externalidades (Ha-Joon Chang, 1995).

8 Esta noci n puede considerarse un caso particular de bien privado con externalidades importantes.
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dificultad de excluir a quienes no pagan (condici n de no exclusi n) y la ausencia de
efectos adversos al sumar consumidores adicionales (la condici n de no rivalidad
en el consumo) genera incentivos de comportamiento oportunista. En consecuen-
cia, los bienes p blicos no se producir an en niveles ptimos sin contribuciones
obligatorias (Ha-Joon Chang, 1995).

La segunda falla de mercado es la que deriva de los rendimientos crecientes. Al
estar algunas actividades econ micas sujetas a rendimientos crecientes y costos
marginales decrecientes, no es posible alcanzar resultados eficientes. Por consi-
guiente, la existencia de un solo productor permite minimizar los costos de pro-
ducci n. Esta situaci n resulta ineficiente en t rminos est ticos, pues la cantidad
producida ser menor y el precio maximizador del beneficio establecido por el mo-
nopolista ser m s elevado que el justificado por los costos de producci n, pero
tambi n en t rminos din micos, pues los incentivos para innovar por parte de un
monopolistaser nm sd biles que los existentes en un mercado competitivo.’ For-
mulado de manera general, un monopolio natural existe cuando en un nivel Q de-
terminado, el costo de producir dicho nivel de producto se minimiza haciendo que
lo produzca s lo una firma. De darse esta condici n, se dice que esta funci n de
costo C(Q) es subaditiva. Si el nivel de producci n indicado maximiza el bienestar
social, entonces la estructura de mercado eficiente es tener una sola firma (W. Kip
Viscusi, John Vernon y Joseph E. Harrington, Jr., 2000). Dentro de la perspectiva
tradicional, las fuentes b sicas de transformaci n del monopolio natural en un mer-
cado competitivo son el cambio tecnol gico y el crecimiento del ingreso y la de-
manda, todas las cuales permiten reducir el tama o eficiente de la firma en relaci n
con la demanda de mercado al precio social ptimo.

La tercera falla de mercado se presenta cuando los precios y los tipos de inter s no
indican la escasez relativa y los costos de oportunidad, cuando los consumidores
no tienen un acceso igual a la informaci n sobre productos y mercados, cuando la
informaci n sobre las oportunidades del mercado y la tecnolog a de la producci n
no est disponible por igual a todos los productores o cuando los factores de pro-

?Wolf introduce aqu el tema de los tipos de intervenci n p blica orientadas a mejorar el resultado del mer-
cado: 7) la acci n directa o regulaci n del monopolio natural, estableciendo precios o tasas de rendimiento ad-
misibles para su capital a niveles pr ximos a los que imperar an en un entorno competitivo; i) la protecci n ju-
r dica que evita la absorci n de las competidoras por parte de una empresa y el fomento de la competencia.
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ducci n presentan limitaciones de movilidad, la asignaci n de recursos no ser  efi-
ciente y, en consecuencia, la econom a producir por debajo de su capacidad. La
cuarta falla de mercado escapa del an lisis de las desviaciones del equilibrio com-
petitivo y de la eficiencia y, en consecuencia, no es tenido en cuenta en muchos
an lisis econ micos. Se trata de las desviaciones respecto de la justicia distributiva.

{Cu les en este contexto, el contenido del concepto tradicional de regulaci n?
A. E. Kahn en su libro The Economics of Regulation: Principles and Institutions
(1993) se ala que “la esencia de la regulaci n es el reemplazo expl cito de la com-
petencia por las rdenes gubernamentales como el mecanismo principal que ase-
gura un buen desempe 0”. Kahn define la regulaci n de las empresas de utilidad
p blica por laacci n de los reguladores se alando “la prescripci n gubernamental
directa de los principales aspectos de su estructura y desempe 0 econ mico |...]
control de la entrada, fijaci n de precios, prescripci n de la calidad y condiciones
de servicio y la imposici n de la obligaci n de servicio en condiciones razonables”.

El objetivo de tales regulaciones era, expl citamente, mejorar la eficiencia en la
asignaci n de los recursos, dadas las significativas econom as de escala y la eficien-
cia productiva en el contexto de la ausencia de presiones competitivas y prevenir
la “competencia excesiva”, que llevaba a menudo a guerras de precios, y asegurar
el acceso universal a los subsidios (Spulber, 1989). La cr tica de Spulber, en cuanto
aque lavisi n de Kahn dejaba fuera la existencia de instituciones gubernamentales
que entregan el contexto para el mercado competitivo, no deja de llamar la aten-
ci n, pues el convencimiento generalizado en el “establishment” de la poca era

1 Otros autores, enmarc ndose en la ptica tradicional y en el contexto caracterizado por la entrada de
competidores en industrias que tradicionalmente hab an aparecido como monopolios naturales, presentan ma-
tices al subrayar la existencia de poder monop lico como fundamento de la regulaci n p blica. En tal sentido,
sostienen que, en los mercados competitivos, el inter s de las empresas suele coincidir con el de la sociedad,;
no obstante, los mercados pueden presentar fallas que hacen necesaria su regulaci n. En el caso de la existen-
cia de poder monop lico, y en su versi n extrema, ante la presencia de un solo proveedor del servicio, existen
barreras que limitan la entrada de competidores y la empresa no enfrenta otro tope a sus precios que la dispo-
sici n a pagar de los consumidores. En el caso de los servicios p blicos, la elasticidad de la demanda es muy
baja, por lo que el monopolio no regulado podr a fijar precios altos, lo que derivar a en una p rdida de bienes-
tar y en consecuencia en una ineficiente asignaci n de los recursos. Adem s, los monopolios carecen de incen-
tivos para reducir sus costos e introducir nuevos productos, como s los tienen las empresas competitivas, lo
cual deriva en una ineficiencia productiva (Armstrong, Cowan y Vickers, 1994).
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que las fallas de mercado hac an necesario sustituir el mecanismo de mercado por
la regulaci n para mejorar la asignaci n de los recursos y la eficiencia productiva.!!

La propuesta de pol tica fundamental fue la de regulaci n por tasa de retorno.
Esta modalidad regulatoria consiste b sicamente en fijar precios que garanticen a
la empresa ingresos suficientes para cubrir los costos de operaci n observados y la
depreciaci n,yadem s obtener un retorno sobre sus inversiones. La tasa de retorno
se determina en un nivel “razonable”, teniendo en cuenta el costo del capital. Para
determinar los precios, se calculan primero los ingresos necesarios para cubrir los
costos, determinados a su vez sobre la base de informaci n hist rica en un perio-
do determinado. En t rminos pr cticos, este proceso se realiza mediante discusio-
nes entre el regulador y la empresa respecto de los costos efectivos y respecto de
la manera de medir el stock de capital que ser la base sobre la cual se calcular el
retorno. Sobre esta base, se determina el nivel de los precios que asegura los ingre-
so0s necesarios para obtener la tasa de retorno definida y los precios de los distintos
servicios regulados (Bustos y Galetovic, 2002).

La “Era de la regulaci n” que Chang (1995) ubica entre 1945 y 1970 se caractiz
por un crecimiento acelerado y alta prosperidad en los pa ses desarrollados. Duran-
te buena parte del periodo, el sistema regulatorio trabaj bastante bien en Estados
Unidos v la propiedad p blica sobre importantes industrias en Europa gener tam-
bi n resultados positivos. La situaci n empez a cambiar desde fines de la d cada
de 1960, cuando los pa ses industrializados enfrentaron importantes crisis. El forta-
lecimiento de la capacidad de negociaci n de los trabajadores en un contexto de
pleno empleo, el deterioro del desempe o econ mico global y los problemas fis-
cales llevaron al colapso de los arreglos corporativistas establecidos luego de la guerra.
El cambio en el clima pol tico se expres en el fin del gobierno socialdem crata
sueco en 1976, luego de 50 a os de gobierno ininterrumpido, el inicio de un proce-
so desregulador masivo en el gobierno de Carter en Estados Unidos y en la pol tica
de privatizaciones de la administraci n Thatcher en Gran Breta a (Chang, 1995).

En el caso de los pa ses subdesarrollados, seg n el Banco Mundial, dos razones
principales pusieron en cuesti n este modelo: ) El crecimiento de una clase em-

I'En contraste con el caso de Estados Unidos, en Europa el mayor activismo estatal se tradujo en la gran
importancia que adquirieron las empresas p blicas.
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presarial,*? la ampliaci n de los mercados y la reducci n de los costos de transac-
ci n, resultados todos de la propia pol tica p blica, disminuyeron la necesidad de
un involucramiento productivo directo e indirecto por parte del estado. M s a n,
y en contraste con la antigua pol tica estatal de inducir la entrada y, con ello, el di-
namismo del mercado, el activismo regulatorio y de pol tica empez  a ser asociado
en muchos pa ses con la protecci n de las empresas dominantes, frente a los desa-
f os de los nuevos entrantes. El comportamiento rentista empez a ser estimulado
por los instrumentos de protecci n, promoci n y regulaci n. El estado aparec a
capturado por sus propias creaciones. #) El r pido progreso tecnol gico, la globa-
lizaci n de la econom a y el aumento del valor de la informaci n implicaron que la
situaci n competitiva de las firmas y pa ses empezara a estar determinada por su
habilidad para responder con rapidez a las tendencias tecnol gicas y de los merca-
dos. Sistemas regulatorios intrusos, agencias gubernamentales y regulaciones y
normas opacas son fundamentalmente incompatibles con ambientes de mercado
competitivos y abiertos (Claudio R. Frischtak, 1995). Como elementos relevantes
en este giro en el caso de Am rica Latina, cabe tambi n mencionar que el grave en-
deudamiento externo que afectaba a la mayor a de las econom as de la regi n hizo
aparecer a la privatizaci n como una fuente importante de recursos para hacer
frente a dichas obligaciones. Los graves problemas en las finanzas p blicas empuja-
ron en la misma direcci n. Un importante papel desempe  tambi n la creciente
cr tica a los problemas del intervencionismo estatal. No menos importante fue tam-
bi nla percepci n creciente de que las deficiencias en la operaci n de las empre-
sas p blicas de infraestructura afectaban gravemente la competitividad internacio-
nal de las econom as, fundamento del modelo exportador.®

El clima adverso al intervencionismo estatal, en general, y a la regulaci n, en
particular, se vio acentuado por la evoluci n de tres procesos importantes. El gran
crecimiento econ mico que experimentaron las econom as desarrolladas trajo con-
sigo: 7) un fuerte incremento de la demanda por los servicios de infraestructurap -

12 En el caso de Chile, es quiz s m s preciso decir que la nueva clase empresarial surgi  como efecto de
las reformas y de las privatizaciones impulsadas por la dictadura militar de Pinochet. Buena parte del nuevo em-
presariado form parte de dicho r gimen para luego aparecer dirigiendo las empresas de cuya venta hab an si-
do responsables.

13 Para el caso de la privatizaci n de las telecomunicaciones en M xico, v ase Mariscal (2002).
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blica. Del mismo modo, el acelerado cambio tecnol gico i) gener una fuerte ca da
de los costos en estas industrias. Ambos fen menos indujeron un cambio significa-
tivo en la operaci n de las industrias hasta entonces consideradas monopolio natu-
ral. En este contexto, empezaron a fructificar los esfuerzos de distintas empresas
que, desde hac a ya tiempo, pugnaban por ingresar en los diferentes mercados re-
gulados. La posibilidad pr ctica de que m ltiples empresas empezaran a operar en
estos mercados, la promesa fundada de prestar servicios a costos m s bajos que las
empresas dominantes,'* conjuntamente con la insatisfacci n entre los consumi-
dores estadounidenses respecto de la evoluci n de precios y crecientes problemas en
la calidad de los servicios, contribuy a la creaci n de un ambiente favorable a un
cuestionamiento global del sistema regulatorio en Estados Unidos. Paralelo a ello, au-
mentaba la cr tica al estado empresario en los pa ses de Europa y de Am rica Latina.

LA TEORIA ECONOMICA DE LA REGULACION

En un contexto caracterizado por el fin de la  poca de oro del capitalismo, un creci-
miento de las tendencias conservadoras, un aumento de la capacidad de negociaci n
de los trabajadores, la ampliaci n de la regulaci na reas sociales en los pa ses desa-
rrollados y la crisis de los modelos desarrollistas en los pa ses subdesarrollados, apare-
cen diversas cr ticas a la intervenci n p blica en la econom a, en general, y a la regula-
cl n, en particular. El concepto fundamental es el de falla de gobierno desarrollado
durantelad cada de 1970.5 Protagonistas de esta cr tica son una serie de autores agru-
pados bajo lo que Posner llam  la teor a econ mica de la regulaci n (Peltzman, 1998c,
2806). Seg n Peltzman, el elemento m s importante de esta teor a fue la integraci n del

Y El caso paradigm tico fue sin duda el de mc1, empresa que desde principios de la d cada de 1970 ven a
prestando servicios privados de larga distancia a precios competitivos con AT&T.

5Ya en un art culo de 1964, Coase hab a llamado la atenci n respecto de la necesidad de una teor a de la
falla del gobierno en el contexto de una cr tica a la econom a neocl sica: “La consideraci n de un sistema pti-
mo puede ofrecer t cnicas de an lisis que de otro modo habr an pasado inadvertidas y, en ciertos casos especia-
les, puede avanzar mucho hacia el encuentro de una soluci n. Pero en general su influencia ha sido perniciosa.
Ha alejado la atenci n de los economistas de la cuesti n principal, que es la manera como los arreglos alterna-
tivos funcionar n efectivamente en la pr ctica. Ha llevado a los economistas a obtener conclusiones para la po-
I tica econ mica a partir de un estudio de un extracto de una situaci n de mercado. No es por accidente que en
la literatura [...] encontramos una categor a de ‘falla de mercado’, pero no una categor a de ‘falla de gobierno’.
Mientras no se advierta que estamos escogiendo entre arreglos sociales que son todos m s o menos fracasos,
no es probable que avancemos mucho”. Citado en Williamson (1989).
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an lisis del comportamiento pol tico en el contexto del cuerpo m s amplio del an lisis
econ mico. As, en contraposici n a lo sostenido por Arrow que hemos se alado m s
arriba, los pol ticos se presuponen ser maximizadores de sus propios intereses, lo que
significa que los grupos de inter s pueden influir en el resultado del proceso regula-
dor, proporcionando el apoyo financiero a pol ticos y reguladores.

REGULACION Y GRUPOS DE INTERES

La crtica de la regulaci n tradicional fue, en primer lugar, pol tica. Stigler denunci la
regulaci n como el uso en su propio beneficio, por parte de la industria, del poder
de coerci n del estado. Stigler puso en cuesti n la naturaleza as ptica, t cnica de la
regulaci n, subrayando la percepci n cada vez m s generalizada de que los regulado-
res estaban siendo capturados por los regulados y que la regulaci n en los t rminos
de Kahn, al sustituir el mecanismo de mercado, en un momento en que el desarrollo
tecnol gico erosionaba los monopolios naturales, se transformaba en el mecanismo
protector de los monopolios.

La esencia del argumento sostiene que el gobierno no es el agente benevolen-
te, todopoderoso y con conocimiento perfecto que supon a la econom a del bie-
nestar. En tal sentido, se argumenta: 7) el gobierno es una organizaci n dirigida por
individuos que persiguen su inter s personal (pol ticos que buscan su reelecci ny
bur cratas que persiguen mayor poder y salarios); i) que es influido (capturado)
por grupos de inter s, lo que tiene como consecuencia que las pol ticas que se im-
plementan sirven a dichos grupos y no al inter s p blico; #i7) aun cuando se supon-
ga que los gobiernos buscan efectivamente el inter s p blico, ellos no tienen la ca-
pacidad para hacerlo, pues el dise o de pol tica y su implementaci n son costosos
y pueden traer consecuencias da inas no esperadas, como la utilizaci n de recur-
sos en actividades improductivas de Jobby Ha-Joon Chang, 1995, 8-9).

En este contexto intelectual, el trabajo de George Stigler, “La teor a de la regu-
laci n econ mica”,' parte afirmando que el estado —la maquinaria y el poder del
estado— puede ser un recurso 0 una amenaza para cualquier industria; con su po-

16 Publicado originalmente en Bell Journal of Economics and Management Sciencie, vol. 2, n m. 1, pri-
mavera, 1971. Nuestras citas proviene de la versi n publicada en Germa Bel i Queralt, ed., 1996, 35-60.
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der para prohibir u obligar, para tomar o dar dinero, el estado puede ayudar o da-

ar selectivamente a gran n mero de industrias. Sobre la base de esta constataci n
(o presunci n), sostiene el autor que las tareas centrales de la teor a de la regula-
ci necon mica son explicar qui n recibir los beneficios o cargas de la regulaci n,
qu manera adoptar la regulaci n y los efectos de sta sobre la asignaci n de los
recursos. En consecuencia, la regulaci n puede ser perseguida activamente por
una industria o puede ser impuesta sobre sta. Sobre la base indicada, Stigler sos-
tiene la tesis central de su trabajo: la regulaci n es conseguida por la industria y di-
se ada y operada, b sicamente, para su propio beneficio.

El autor identifica dos grandes visiones alternativas de la regulaci n: la primera
seg n la cual la regulaci n se instituye b sicamente para la protecci n y beneficio
del p blico en general;" la segunda se centra en que el proceso pol tico desaf a la
explicaci n racional: “lo pol tico” es un imponderable, una mezcla constante y cam-
biante de fuerzas de naturaleza muy diversa, con actos de gran virtud moral y de la
m s vulgar venalidad. En este contexto, se supone que los sistemas pol ticos son di-
se ados y empleados racionalmente, es decir, son instrumentos apropiados para la
consecuci n de los deseos de los miembros de la sociedad. Pero, ¢qu beneficios
puede otorgar el estado a una industria?, se pregunta Stigler. El estado tiene un re-
curso b sico y exclusivo: el poder coercitivo. Puede obtener dinero a trav s del sis-
tema impositivo y ordenar los movimientos f sicos de recursos v las decisiones eco-
n micas de los hogares y empresas sin su consentimiento. Estos poderes hacen
posible que el estado sea utilizado por parte de la industria para aumentar su ren-
tabilidad. Cuatro son las principales pol ticas que una industria puede perseguir del
estado: 7) subsidios directos en dinero; i) el control sobre la entrada de los nuevos
rivales; #i7) el control sobre los bienes sustitutivos y complementarios; y iv) la fija-
ci nde precios. Sobre esta base, el autor sostiene que los beneficios que consigue
una industria son siempre menores que el perjuicio causado al resto de la sociedad,
todo lo cual es posible s 1o por la naturaleza del proceso pol tico' en democracia.

7 Seg n Stigler, en esta visi n, las regulaciones que perjudican al p blico son costos de alg n objetivo so-
cial o perversiones de la filosof a reguladora (1996, 36).

18 No interesa aqu entrar en detalle en este aspecto. Baste s lo se alar que, para el autor, el sistema demo-
cr ticoest dise ado paraimplementar las preferencias fuertemente sentidas por las minor as y para despreciar
todas las preferencias menores de las mayor as y minor as (1996, 44-50).
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Llama la atenci n que el trabajo no analice con mayor profundidad los funda-
mentos econ micos neocl sicos de la intervenci n p blica y no distinga entre el
concepto gen rico de intervenci n del estado y el de regulaci n. Cabe destacar,
igualmente, que no problematice la tesis central de que la regulaci n siempre favo-
rece a la empresa monop lica.” En efecto, seg n Peltzman, aun cuando existen al-
gunos antecedentes, el art culo de Stigler es muy importante por la pregunta que
plantea respecto del porqu  del comportamiento regulatorio y la respuesta de que los
reguladores son maximizadores de su propio inter s privado. No obstante, su an -
lisis no dio cuenta suficiente del hecho de que las autoridades reguladoras no apa-
rec an como capturadas por un inter s econ mico espec fico. ste es el elemento
crucial que desarrolla Peltzman en su influyente art culo de 1976, “Toward a More
General Theory of Regulation” (Cfr. Peltzman, 1998b).

En efecto, Peltzman deriva un equilibrio en el que el pol tico maximizador dis-
tribuye ptimamente beneficios entre grupos conforme a las condiciones margina-
les. Espec ficamente, respecto del comportamiento del regulador, mientras algunos
consumidores puedan ofrecer votos o dinero a cambio de apartarse ligeramente
del equilibrio del cartel, la mera protecci n del productor no ser , en general, la es-
trategia pol tica dominante. En tal sentido, Peltzman desarrolla un modelo tendiente
a generalizar el resultado para el problema del pol tico. Los beneficios econ micos
para cualquier grupo son rec procos de acuerdo con un enfoque de rendimientos
decrecientes. Como resultado, los pol ticos contratan los servicios de todos los gru-
pos, asignando beneficios a manera de maximizar la utilidad pol tica (1998c). El tra-

1 El desarrollo ulterior matiz la perspectiva del autor. Como sostienen algunos autores, la teor a tradicio-
nal de la captura de las agencias ampli la funci n objetivo con la que se modela el comportamiento de los re-
guladores, en especial respecto a la visi n seg n la cual el regulador es “benevolente” y maximiza el bienestar
agregado de consumidores y productores, incorporando una perspectiva nueva: sus acciones y decisiones son
ahora determinadas por la influencia de los grupos de inter s involucrados. M s tarde, se incorpor el an lisis
del proceso de toma de decisiones y los problemas de asimetr a informativa, que permiten modelizar el com-
portamiento a trav s de las teor as de agencia. De acuerdo con esta visi n, las decisiones no dependen de un

nico agente con una nica funci n objetivo, sino que existen varios actores, desde los legisladores que inter-
vienen en el dise o de los marcos regulatorios y en la selecci n de las autoridades de las agencias, hasta los fun-
cionarios del poder ejecutivo, en cuyas reas jurisdiccionales funcionan. Estos factores han sido utilizados para
explicar el comportamiento de los reguladores, ya sea cuando sus decisiones han evidenciado signos de captura
del ente regulador por parte de la empresa regulada, o cuando —sim  tricamente— se han tomado decisiones
que impidieron a las firmas la recuperaci n de los costos hundidos (oportunismo ex post) Pablo Gerchunoff,
Esteban Greco y Diego Bondorevsky (2003).
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bajo de Gary Becker (1996), publicado originalmente en 1985, retoma el problema,
centrando su atenci n en el modelamiento riguroso de la competencia entre gru-
pos de presi n para conseguir influencia pol tica. Seg n el modelo propuesto, el
miembro t pico de un grupo de inter s maximiza su utilidad mediante el gasto en
actividades pol ticas para crear una presi n que modifique la cantidad de impues-
tos pagados y/o de subsidios recibidos. Dichos gastos compiten con los de otros
grupos de presi n, dada una restricci n presupuestaria seg n la cual los ingresos
impositivos totales deben ser iguales al gasto de gobierno. La presi n  ptima, por
su parte, es funci n del efecto de sus gastos pol ticos sobre la utilidad de sus miem-
bros, lo que a su vez est estrechamente relacionado con los costos sociales y los
beneficios de los impuestos y subsidios. Aun cuando an lisis ulteriores refinaron es-
tos desarrollos, estos trabajos terminaron con la idea del estado benefactor que ha-
b a caracterizado el trabajo anterior.

LA REIVINDICACION DEL MECANISMO DE MERCADO

Junto con la cr tica del supuesto de estado benefactor, la teor a econ mica de la re-
gulaci n desarroll un an lisis que sosten a que la operaci n del mercado, pese a
sus presuntas fallas, pod a operar con menores costos que los monopolios regula-
dos. Incluso aceptando la existencia (discutible) de monopolio natural, no cab a
sostener la necesidad de regulaci n, pues era posible hacer competir a los intere-
sados en prestar el servicio “por el mercado” mediante el mecanismo de subastas.
M sa n, con la teor a de los mercados desafiables de Baumol, un autor no asimi-
lable a la misma corriente, se levanta la proposici n de que, existiendo una empre-
sa en una industria determinada, sin barreras legales, bastaba la simple existencia
de laamenaza de entrada para que se alcanzara el resultado competitivo, la cual ha-
c a innecesaria la regulaci n.

En ese sentido, otra | nea de argumentaci n en contra de la regulaci n es la de-
sarrollada por Richard A. Posner en su trabajo “Los costos sociales del monopolio
y de la regulaci n”.* El trabajo se estructura sobre la base de la larga tradici n de

2 Publicado originalmente en 1975 en Journal of Political Economy, vol. 83, n m. 4, 807-827, The Univer-
sity of Chicago Press. Nuestras citas provienen de la versi n publicada en Germa Bel i Queral, ed., 1996, 61-88.

VOLUMEN XIIl « NUMERO 2 « Il SEMESTRE DE 2004 Gestion y Politica Publica 325



GESTION Y POLITICA PUBLICA

estudios sobre los costos sociales del monopolio. El autor sostiene que, cuando el pre-
cio de mercado crece por encima del nivel de competencia, los consumidores que
siguen comprando el producto al nuevo precio sufren una p rdida compensada to-
talmente por el ingreso adicional, obtenida por los vendedores con el nuevo pre-
cio. Sin embargo, quienes dejan de comprar sufren una p rdida no compensada
por ganancia alguna de los vendedores. ste es el “exceso de carga” soportado cuan-
do los precios se fijan por encima de los niveles competitivos. La primera p rdida
constituye una transferencia desde los consumidores a los productores; la segunda
representar a los costos sociales del monopolio. Sin embargo, sostiene Posner, esta
segunda dimensi n subestima los costos, al no contemplar los recursos utilizados
para obtener rentas monop licas y los costos de oportunidad de esos recursos.

El modelo anal tico de Posner se basa en tres supuestos b sicos: 7) la obtenci n
de monopolios es en s una actividad competitiva, por lo que, en el I mite, el costo de
obtener un monopolio es igual al beneficio esperado del mismo; 77) la oferta de lar-
go plazo de todos los insumos empleados en la obtenci n de monopolios es per-
fectamente el stica y, por tanto, el precio de oferta total de esos insumos no incluye
rentas;* 7i7) los costos implicados en la obtenci n de un monopolio no tienen efec-
tos sociales colaterales de valor.

Posner reconoce que el monopolio que se alcanza por recortes de costos o pre-
cios o por innovaci n puede originar beneficios sociales mayores que los recursos em-
pleados. No obstante, lo deja fuera de su modelo. La conclusi n'b sica es que cuanto
mayor sea el ingreso por ventas de la industria al nivel competitivo de precios y mayor
sea el aumento porcentual del precio sobre el nivel de competencia, m s altos tende-
r naser los costos sociales del monopolio. Y ser n siempre mayores, mientras menos
el stica sea la demanda del producto al precio de competencia. El costo m ximo se
dar cuando la demanda sea totalmente inel stica al precio de competencia.

Al revisar los estudios sobre los costos de los monopolios, Posner constata que
ellos se han referido principalmente al sector manufacturero de Estados Unidos. En
ese sentido, precisa que la capacidad de las empresas para mantener precios supe-
riores a los competitivos en industrias, donde la entrada y la competencia de pre-

! Para el autor, este supuesto puede perder validez para un input que es ajeno al an lisis econ mico con-
vencional, como es el poder pol tico (Posner, 1996, 66).
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cios esta regulada, debe ser superior a la industria manufacturera, pues la Ley Sher-
man tiene prohibida la colusi n. Ello permite, en consecuencia, suponer que los
costos de la regulaci n superan los del monopolio privado.

Por su parte, Harold Demsetz (1968), en “Why Regulate Utilities”, busca desa-
rrollar una cr tica global de la posibilidad de regulaci n. Para ello, argumenta que
la teor a econ mica corriente sosten a que exist a una relaci n b sica entre el n -
mero de firmas que producen en un mercado determinado y el grado en el que
prevalecer un resultado competitivo. En tal sentido, dicho m s 0 menos expl cita-
mente, se sosten a que, mientras menos firmas produzcan en un mercado determina-
do, m s divergir n el precio y el producto de los niveles competitivos. Esta relaci n,
seg n el autor, proporcion el fundamento para buena parte de la investigaci n
sobre concentraci ny entrega y dio un apoyo considerable a la regulaci n de ser-
vicios p blicos.

Demsetz toma una afirmaci n de Samuelson en su famoso texto de econom a,*
la referida a que cuando existen costos decrecientes en una industria se llegar a
una situaci n en la que: #) un monopolista individual la controla; i7) pocos vende-
dores que conjuntamente controlan la industria; o #/7) con alguna imperfecci n de
la competencia, ya sea en una situaci n estable o con guerras de precios intermi-
tentes, se llega a una situaci n que difiere significativamente del modelo de com-
petencia perfecta, donde ning n productor tiene control sobre los precios de la in-
dustria. Como consecuencia de ello, si la firma no se regula, ella fijar los precios y
el producto a niveles monop licos s lo sujeta a las restricciones de la demanda de
mercado del bien de que se trate.

Para Demsetz, la teor a del monopolio natural es deficiente, pues no explica los
pasos 1 gicos que llevan desde las econom as de escala en la producci n alos precios
de monopolio en el mercado. Para analizar el problema, Demsetz analiza el proceso de
contrataci ny se pregunta, ¢por qu deben los rivales compartir un mercado? Su res-
puesta es que en una licitaci n, el participante que hace la mejor oferta la gana y no
existe unaraz n clara o necesaria para que los rivales en la licitaci n compartan la pro-
ducci n de los bienes y, en consecuencia, no hay una raz n clara para que la compe-
tencia en una licitaci n resulte en un aumento de los costos unitarios de producci n.

2 Demsetz utiliza Economics, 6a. ed. (1964).

VOLUMEN XIil « NUMERO 2 « Il SEMESTRE DE 2004 Gestion y Politica Publica 327



GESTION Y POLITICA PUBLICA

Sobre esa base, concluye que la existencia de econom as de escala no implica de ma-
nera alguna que existir un solo licitante. Por el contrario, es probable que existan
numerosos competidores y la oferta que gane ser la menor. Si el n mero de compe-
tidores es grande o, si por otras razones, la colusi n entre ellos es poco pr ctica, €l
precio contratado puede estar muy cerca del costo unitario.?

Por consiguiente, los determinantes de la competencia son distintos y no deben
ser confundidos con los determinantes del n mero de firmas que producir n una
vez que las negociaciones contractuales hayan sido completadas. Las econom as de
escala implican que las ofertas ofrecer n cantidades crecientes a costos unitarios
menores, pero ello no implica cosa alguna respecto de qu tan competitivos ser n
los precios. Al competidor que ofrezca el menor precio se le adjudicar el contra-
to, ya sea que el bien o servicio producido sea cemento o electricidad. M s adelante,
sostiene el autor, en este contexto donde no hay precio monop lico, no hay regu-
laci n de la industria y el precio queda determinado por el mercado de ofertas.* El

nico papel desempe ado por el gobierno o por los consumidores es elegir un me-

% Para que esta afirmaci n sea correcta, seg n Demsetz, s lo son importantes dos supuestos: #) los insu-
mos requeridos para el proceso de producci n deben estar disponibles para todos los potenciales licitantes a
precios determinados en el mercado, y #) el costo de colusi n para los licitantes rivales debe ser prohibitiva-
mente alto. Se trata de los mismos requerimientos para evitar precios monop licos en cualquier mercado, exis-
tan o no econom as de escala (58). Demsetz se pregunta si es posible que no existan suficientes interesados y
concluye que el n mero de potenciales licitantes y los costos de colusi n en las “utilities” son seguramente tan
grandes como en cualquier otra de las muchas industrias no reguladas en la que es posible observar que los
mercados trabajan relativamente bien (1968). El mecanismo de concesi n por el cual se opt —competencia
por un mercado en el cual se procura trasladar ex ante la renta de los oferentes hacia los consumidores, sien-
do la tarifa la variable de selecci n— ha sido objetado en la literatura sobre el tema. Se argumenta que la prin-
cipal ventaja de este mecanismo —reducir las rentas monop licas a su m nimo nivel, a la vez que promover una
soluci n al financiamento— queda totalmente desvirtuada por el incentivo a las reiteradas renegociaciones de
los contratos ya firmados. Esta tendencia a la renegociaci n o revisi n de los contratos es una cuesti n repeti-
da en apreciable cantidad de casos de privatizaciones en Argentina (Pablo Gerchunoff, Esteban Greco y Diego
Bondorevsky (2003, 26). Para una cr tica a Demsetz, v ase Oliver Williamson (1989, cap tulo XIII).

 Para Demsetz, en tales circunstancias, “el tema del precio monop lico est relacionado con el tema de
la negociaci n o de los costos de contrataci n. Un mundo donde los costos de negociaci n son cero, es un
mundo donde no estar n presentes las ineficiencias monop licas. En este mundo ser n las capacidades de ne-
gociaci n, y no las estructuras de mercado, las que determinen la distribuci n de la riqueza. Si una estructura
monopolista existe en un lado del mercado, el otro lado se organizar para eliminar cualquier poder derivado
de la estructura monop lica. La coexistencia de poder monop lico y de estructura monop lica es posible s lo
silos costos de negociaci n son positivamente diferentes [...] si un grupo de vendedores (o compradores) pue-
den organizar los que est n en el otro lado del mercado de manera m s econ mica que sus rivales, entonces
el precio podr ser aumentado (o reducido) hasta el punto donde iguale la ventaja en los costos de negocia-
ci n. Desde el punto de vista de la pol tica p blica, el problema es si alg n grupo debe recibir ventajas o des-
ventajas y no s lo subsidios o impuestos, para el desarrollo de la negociaci n”.
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canismo de selecci n de las ofertas ganadoras. En la medida en la que la regulaci n
de servicios p blicos se base en el miedo al precio monop lico, porque una sola
empresa sirva el mercado, ello no se deduce de ning n teorema econ mico.

Demsetz reconoce, sin embargo, que la regulaci n se ha considerado necesaria
por los inconvenientes de la competencia, en particular la duplicaci n de instalacio-
nes y los problemas de “windfall gains”. En relaci n con el primer aspecto, el autor
sostiene que la regulaci n puede ser explicada por no haberse asignado un precio
correcto al uso de recursos escasos. La nica justificaci n de la regulaci n en este
aspecto puede ser que el uso del sistema de mercado pueda resultar m s caro que
laregulaci n. No obstante, la subasta de una franquicia resolver a el problema. Nue-
vamente el mercado sustituye a la comisi n reguladora.

En relaci n con el segundo aspecto, esto es, los cambios inesperados de ingre-
so (windfall gains), se refiere a que pueden tener lugar cambios en tecnolog as y
precios que hacen obsoleto el precio acordado. El argumento tradicional es que di-
chos precios deben ser cambiados sobre la base de los nuevos costos, para lo cual se
requieren las agencias reguladoras, pues, por la larga vida til de las instalaciones
que caracterizan a los servicios p blicos, no es posible llamar a una nueva subasta.
En consecuencia, se argumenta que, en el caso en el que los contratos de largo plazo
son deseables, es mejor utilizar un esquema regulatorio de cost-plus o disponer de
una cl usula de renegociaci n. Esta posici n no da cuenta, dice Demsetz, de que en
la econom a no regulada se establecen permanentemente contratos de largo plazo
sujetos tambi n ala incertidumbre y no se generan malos resultados. La manera co-
rrecta de analizar este problema es, en consecuencia, la de identificar el tipo de
contrato m s adecuado. Por otra parte, argumenta Demsetz, la regulaci n tiene
tambi n problemas de incertidumbre: éser efectiva la agencia reguladora?, écrea el
mecanismo de fijaci n de precios un adecuado sistema de incentivos para la em-
presa? En suma, concluye el autor, no sabemos a ciencia cierta si la regulaci n tra-
ta el problema de la incertidumbre mejor o peor que el mercado.

El desarrollo te rico de Baumol y asociados constituye un esfuerzo por rescatar
la validez de la teor a neocl sica frente a los distintos ataques de que ven a siendo
objeto y terminar con cierta esquizofrenia que caracterizaba al an lisis neocl sico. Su
preocupaci n principal era reflexionar respecto de la posibilidad de operaci n com-
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petitiva de los mercados, en una poca en la que las principales industrias eran
controladas por un peque on mero de empresas. La condici n cl sica de opera-
ci n competitiva de los mercados, esto es, la existencia de un gran n mero de pro-
ductores que hiciese imposible que cualquiera de ellos pudiera controlar unilate-
ralmente los precios, parec a puesta en cuesti n, definitivamente, por los procesos
de creciente concentraci n que estaban en marcha en la econom a estadouniden-
se. El sugestivo t tulo del discurso de Baumol ante la Asociaci n Americana de Eco-
nom a revela la convicci n del autor de que se estaba introduciendo un cambio de
proporciones en el an lisis econ mico, en general, y de la organizaci n industrial
en particular. La existencia de pocas empresas no pona en cuesti n el resultado
competitivo y, en consecuencia, la regulaci n p blica dejaba de ser necesaria como
lo hab an venido afirmando los te ricos de las fallas del mercado.

Al analizar los resultados de la teor a, destacaba que la visi n tradicional del an -
lisis de competencia perfecta serva como est ndar para determinar la estructura y
la conducta que maximizaban el bienestar. La teor a de los mercados contestables
rompe con esa tradici n, al sostener que la eficiencia no depende de la existencia
de un amplio n mero de empresas que operan en el mercado, sino que basta un
n mero limitado de firmas. En este sentido, esta teor a, denominada de mercado
perfectamente contestable, se concibe como una generalizaci n de la de mercados
de competencia perfecta, pues el comportamiento ptimo es posible en un amplio
espectro de estructuras industriales, incluidos el monopolio y el oligopolio. Como el
modelo de competencia perfecta, sostiene Baumol, la desafiabilidad perfecta no
existe en la realidad, es una referencia de una organizaci n industrial deseable, m s
flexible y de mayor aplicabilidad. En el an lisis est ndar, las propiedades de los mo-
delos oligop licos dependen fuertemente de las expectativas y de los patrones de
reactividad que caracterizan a las firmas involucradas. Al existir un cambio en las
presunciones respecto de la naturaleza de las expectativas y reacciones, la conducta
que ellas implican para la industria oligop lica puede cambiar dr sticamente. La
nueva teor a, en el caso | mite de la desafiabilidad perfecta, la estructura oligop lica
y el comportamiento, est libre enteramente de las variaciones coyunturales de las
empresas dominantes; por el contrario, stasest ndeterminadas nicamente, y de una
manera manejable anal ticamente, por las presiones de la competencia potencial.

330 Gestion y Politica Pablica VOLUMEN XIIl « NUMERO 2 « Il SEMESTRE DE 2004



GESTION Y POLITICA PUBLICA

Elan lisis est ndar, se ala Baumol, deja la impresi n de que existe una continui-
dad en relaci n con el desempe o industrial deseable que va desde el monopolio
puro no regulado, como el peor arreglo, hasta la competencia perfecta como el ideal,
cuya eficiencia relativa en la asignaci n de recursos mejora, mon tonamente, a me-
dida que el n mero de firmas aumenta. En el an lisis de los mercados perfectamen-
te contestables, por el contrario, el comportamiento es fuertemente discontinuo
en sus caracter sticas de bienestar. Un monopolio contestable ofrece la presunci n,
pero no lo garantiza, de un comportamiento consistente con el segundo mejor, su-
jeto a la restricci n de que la firma es financieramente viable, a pesar de la existencia
de econom as de escala, lo que hace inviable la tarificaci n a costo marginal. Esto
es, un monopolio contestable tiene alguna raz n de adoptar el vector precio-pro-
ducto ptimo de Ramsey, pero puede tener otras opciones. Sin embargo, cuando
existe un segundo productor, esto es, cuando el oligopolio que alcanza un equili-
brio que lo inmuniza a la entrada tiene s lo una opci n de precio, es decir un pre-
cio igual al costo marginal, debe hacer todo lo necesario para alcanzar el primero
mejor. Dos firmas son suficientes para garantizar optimalidad.

De esta manera, el an lisis extiende enormemente el dominio en el que la ma-
no invisible es eficiente. En este sentido, el an lisis tradicional consider a la mano
invisible como un d bil asignador intertemporal de recursos; la sola presencia de
monopolios no regulados o de oligopolios implicaba que los recursos ser an mal
asignados dentro de un periodo dado. Pero, cuando la estructura del mercado es
tal, que genera una asignaci n satisfactoria de recursos en el periodo, puede, al me-
nos te ricamente, generar una buena asignaci n intertemporal de los recursos,
siempre y cuando no existan externalidades, gaps de informaci nasim  tricos y per-
sistentes e interferencias en la operaci n de los mercados de capital. Finalmente,
en la teor a tradicional, la naturaleza de la estructura industrial no estaba normal-
mente explicada por el an lisis, aparec a como dada ex gena y caprichosamente.
En el nuevo an lisis, la estructura de la industria est determinada expl cita, end -
gena y simult neamente con la tarificaci n, el producto, el marketing y otras deci-
siones de la empresa. sta es la principal contribuci n del an lisis te rico.

En este contexto, el autor define un mercado desafiable, como aqu 1 en el que
la entrada es absolutamente libre y la salida es absolutamente no costosa, esto sig-
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nifica que el entrante no experimenta desventajas en t rminos dela t cnica de pro-
ducci node la calidad percibida del producto en relaci n con el incumbente y que
los entrantes potenciales consideran apropiado evaluar la rentabilidad de la entrada
en t rminos de los precios de la empresa dominante antes de la entrada. Al mismo
tiempo que en la salida es posible recuperar los costos incurridos en la entrada. Si
el capital es reutilizable, sin p rdidas distintas a los costos normales de uso y depre-
ciaci n, entonces se elimina cualquier riesgo de entrada.

La caracter stica crucial del mercado desafiable es su vulnerabilidad a la entrada
“hit and run”. Incluso una oportunidad transitoria de ganancia no necesita ser ig-
norada por un entrante potencial, ya que puede entrar, antes que los precios cam-
bien, recolectar las ganancias y partir sin costo, si el clima se vuelve hostil. Analiza-
do desde el punto de vista de sus propiedades en materia de bienestar, el mercado
contestable nunca ofrece un tasa de ganancia mayor a la normal, incluso si es mo-
nop lico u oligop lico, debido a que cualquier ganancia positiva significa que un
entrante transitorio se puede apropiar del negocio replicando el producto de la
empresa dominante al mismo costo, recortando levemente su precio y obteniendo
la ganancia. En consecuencia, los mercados desafiables, las rentas igual a 0, caracteri-
zan la situaci n de equilibrio, incluso bajo el monopolio o el oligopolio. La segunda
caracter stica es que, en equilibrio, no existe ning n tipo de ineficiencia, esto es, no
existe ineficiencia en la asignaci n de los recursos, ineficiencia X ni operaci n inefi-
ciente de la firma, ya que cualquier costo innecesario es una invitaci n a la entrada.

Un tercer atributo en el equilibrio de largo plazo del mercado desafiable es que
ning n producto puede ser vendido a un precio P, menor que su costo marginal.
Esto deriva de que si una empresa estuviera operando en condiciones de P < CM,
una nueva empresa podr a entrar con ventajas, al producir un poco menos que la
otra empresa y quitarle el negocio bajando su precio de manera infinitesimal. La es-
trategia ser a rentable, porque el ingreso marginal perdido al reducir la producci n,
que es aproximadamente igual a P, es menor que el ahorro de CM (Vickers y Ya-
rrow, 1991). Para Baumol, este resultado es muy importante para la econom a de la
competencia y la regulaci n, ya que implica que, en un mercado perfectamente de-
safiable, ning n subsidio cruzado es posible, esto es, los precios predatorios no
pueden ser usados como arma de la competencia desleal. M s importante a n, es-
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ta conclusi n es parte del argumento que muestra que cuando existen dos o m s
proveedores de cualquier producto, su precio, en equilibrio, debe ser exactamen-
te igual al costo marginal y, por tanto, la asignaci n de recursos debe satisfacer to-
dos los requerimientos de la optimizaci n del primero mejor.

En relaci n con la determinaci n de la estructura de la industria, el punto de
partida es la segunda propiedad del equilibrio desafiable: su incompatibilidad con
cualquier forma de ineficiencia, en particular con la ineficiencia en la organizaci n
de la industria. El an lisis permite determinar la estructura de la industria. Primero
se determina qu  estructura es la m s eficiente para la producci n de un vector de
producci n para una industria determinada. Dada la funci n de costo de una em-
presa t pica, es problema de ¢ Iculo determinar cu ntas empresas producir n de
manera m s eficiente el producto dado. Hasta ahora la discusi n es m s de tipo
normativa, ya que expresa cu | es la estructura m s eficiente y no qu estructura
surgir como efecto de las presiones del mecanismo de mercado. La estructura p-
tima de una industria depende del vector de producto, mientras que dicho vector,
a su vez, depende de los precios cobrados por las firmas. Pero en la medida en la
que los precios dependen de la estructura de la industria, se concluye que la fija-
ci nde precios y la estructura de la industria deben estar determinadas, en Itimo
t rmino, simult neay end genamente.

En un mercado perfectamente contestable, las propiedades de la contestabilidad
perfecta nos dictan los precios de equilibrio, el producto y la estructura de la indus-
tria, de una vez. Cuando m s de una firma provee un producto, cada precio de equi-
librio ser igual al costo marginal. Lo que es nuevo es el formato del an lisis de la de-
terminaci n de la estructura de la industria. En efecto, la estructura es determinada
por los requerimientos de eficiencia del equilibrio. En la medida en la que ning n
equilibrio es compatible con fallas en la minimizaci n de costos, se sigue que las
fuerzas de mercado en un contexto de perfecta contestabilidad generar n resultados
consistentes con los del an lisis normativo. Cualquier estructura industrial, identifi-
cada por la parte normativa del an lisis como la menos costosa, debe aparecer como
la estructura de la industria seleccionada por la operaci n de las fuerzas del mercado.

¢Cu les son las conclusiones de pol tica de Baumol y asociados? Al menos en el
an lisis intratemporal, los entrantes potenciales disciplinan a las empresas domi-
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nantes, m s efectivamente cuando la entrada es libre. Al I mite, cuando la entrada
y la salida son totalmente libres, el monopolista o los oligopolistas eficientes pue-
den evitar la entrada, pero s lo si operan virtuosamente, esto es, ofreciendo a los
consumidores los beneficios que igual ofrecer a la competencia. Esto implica rein-
terpretar la ausencia de entrada en una industria altamente concentrada; es decir,
puede ser se al de virtud y no de vicio, siempre y cuando los costos de entrada
sean insignificantes. Y por consiguiente, los esfuerzos para cambiar la estructura del
mercado deben ser vistos como da inos y de efectos antisociales. La segunda con-
clusi n es que las barreras regulatorias a la entrada no son recomendables.

LA TEORIA ECONOMICA DE LA REGULACION: UN BALANCE

¢C mo recapitular el an lisis realizado de las potentes cr ticas de que es objeto la
teor a tradicional de la regulaci ny ¢ mo se replantea el debate? Las cr ticas abor-
dan cada uno de los supuestos, la mayor a de las veces impl citos y los argumentos
de la teor a de la regulaci n. Stigler pone en cuesti n la idea b sica de que la regu-
laci ny, m sen general, el intervencionismo estatal, est n orientados necesariamen-
te por la consecuci n delinter scom n. Peltzman y Becker proponen modelos que
permiten analizar los determinantes del comportamiento de los reguladores y de los
grupos de inter s. Posner deja en evidencia que la lucha por el monopolio y los gas-
tos en los que deben incurrir los aspirantes a las franquicias p blicas pueden derivar
en que el monopolio regulado presente mayores costos sociales que el monopolio
desregulado. Demsetz prueba, de manera convincente, que existen alternativas a la
regulaci n; en particular, en condiciones de econom as de escala en las que resulta
m s eficiente que exista un solo productor; la opci n de la competencia por el mer-
cado puede derivar en un desempe o m s eficiente de esos mercados. Finalmente,
Baumol destaca la posibilidad de que los mercados puedan funcionar eficientemente
aun en contexto de alta concentraci n, releva el papel de la pol tica p blica en la eli-
minaci n de las barreras de entrada y plantea requisitos m s exigentes para que la
pol tica p blica reemplace de manera m s eficiente a la operaci n de los mercados.

Resulta dif cil eludir la tentaci n de preguntar por las causas que explican ¢ mo
no desapareci la regulaci n, luego de la contundencia de las cr ticas y los proble-
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mas y dificultades que enfrent en la pr ctica. En efecto, las comisiones regulado-
ras, objeto central del criticismo, no s lo han seguido existiendo, sino que adem s
se han multiplicado como efecto de los procesos de privatizaci n en Europa, en
Am rica Latina, en los antiguos pa ses comunistas, en Asia y en frica. En la pr cti-
ca, la amenaza de los entrantes ha resultado mucho menos efectiva de lo que espe-
raban los an lisis de los mercados desafiables. Al mismo tiempo, las empresas do-
minantes han resultado m s agresivas y reticentes a desaprovechar su poder de
mercado para afianzar su posici n competitiva. La amenaza de entrada, en muchas
oportunidades, no parece resultar cre ble para los operadores dominantes. En su-
ma, el mundo de la competencia, m s que una realidad que disciplina a las empre-
sas, parece ser un objetivo complejo de alcanzar y, en tal sentido, la regulaci n, pe-
se a sus imperfecciones, pasa a ser, en algunos casos, una alternativa necesaria y
viable. M s a n, el desarrollo de la competencia plantea nuevos temas que derivan
justamente de la presencia de varios actores en los mercados, entre los que desta-
can la regulaci n de las interconexiones, de los cargos de acceso, de las facilidades
esenciales, entre otros, todos los cuales parecen no encontrar soluciones satisfac-
torias en el desarrollo del mercado.”

Al mismo tiempo, pese a la agudeza de las cr ticas rese adas a la teor a tradicio-
nal de la regulaci n, m s que derivar en la formulaci n de opciones alternativas ab-
solutas, ellas han generado escuelas anal ticas que han permitido profundizar en el
conocimiento de la manera como operan el gobierno y los mercados y en el an li-
sis de las posibilidades de trabajar en lograr una mejor operaci n de ambas institu-
ciones y de la interacci n entre ellas. En relaci n con el an lisis de Stigler, la inves-
tigaci nempricay te rica ha podido dejar en evidencia que los determinantes de
la pol tica p blica y de las decisiones de los funcionarios p blicos son mucho m s
complejos. La posibilidad de captura en sus diversas posibilidades es, sin duda, un
elemento al cual es necesario prestar central atenci n. No obstante, inciden tam-
bi n otros actores, pero lo que es m s importante, el dise o institucional, la soli-
dez de las instituciones democr ticas, la transparencia de los procesos reguladores
y la “accountability”, ala que est n sujetas las autoridades regulatorias, son decisi-
vos para la suerte de la regulaci n.

¥ Volveremos sobre este tema en la quinta secci n.
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La apuesta de Demsetz a favor de que el mecanismo de subastas reemplazara la
regulaci n se encontr r pidamente con dificultades. Como se al Williamson,
Demsetz era de la opini n de que era posible otorgar franquicias de largo plazo, de-
jando abierta la posibilidad de adaptarse a eventos no previsibles que permitieran la
renegociaci n de los contratos. Naturalmente, tal renegociaci n ser a innecesaria si
las partes pudieran resolver, desde el principio, ¢ mo tratar los eventos imprevistos
y resolver los conflictos mediante el empleo de alguna regla de decisi n que per-
mitiera maximizar el beneficio conjunto, para luego compartir las ganancias de la
adaptaci n resultante. Pero dichos acuerdos generales no tienen una ejecuci n auto-
m tica, a menos que ambas partes puedan recurrir a bajo costo, aun  rbitro impar-
cial. En ausencia de 1, cada parte se inclinar a manipular los datos de una manera
favorable a sus intereses. En el caso de los servicios p blicos, su operaci n requiere
lainstalaci n de plantas y equipos especializados y, en consecuencia, la construcci n
de sistemas paralelos costosos probablemente colocar a en desventaja a los licitantes
externos en los momentos en los que fuera necesario renovar el contrato. La posi-
bilidad de encontrar un m todo para la transferencia de los activos abre problemas
adicionales. Sobre esta base, Williamson (1989) profundiza en la posibilidad de una
aplicaci n generalizada de la subasta a la regulaci n de servicios p blicos, para con-
cluir que, cuando se requieren grandes inversiones en activos espec ficos durables
y los contratos est n sujetos a incertidumbres tecnol gicas y de mercado, la subas-
ta de franquicias requiere, en la pr ctica, la elaboraci n progresiva de un sistema de
administraci n que difiere, principalmente, en el nombre y no en la clase del apa-
rato asociado a la regulaci n que trata de sustituir. Aun cuando la cr tica es contun-
dente, es indispensable recalcar que el an lisis de Demsetz abri un campo muy
importante de investigaci n en torno a la posibilidad de utilizar la subasta como
instrumento de pol tica p blica, en reas tan dis miles como las compras de gobier-
no, el desarrollo de las concesiones de obras de infraestructura p blica e, incluso,
en la asignaci n de espectro radioel ctrico para las telecomunicaciones.

La contribuci n de Baumol permiti afinar los instrumentos para analizar el
comportamiento de los mercados. Al analizar la ola de privatizaciones que empez
a tener lugar a partir de la d cada de 1980, se plante la pregunta respecto de si
operaban las fuerzas de la competencia potencial con la eficacia requerida para que
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eliminaran o redujeran la necesidad de regulaci n o, planteado de otra manera, si
las pol ticas de liberalizaci n requer an la regulaci n para asegurar que la compe-
tencia potencial fuese eficaz (Vickers y Yarrow, 1991).

La propuesta de pol tica de esta corriente es simple: de lo que se trata es de aca-
bar con laintervenci n p blica que genera la mayor parte de las presuntas fallas del
mercado. Corresponde al sector p blico una pol tica activa tendiente a eliminar las
barreras de entrada, principalmente legales, a las distintas industrias y a la desregu-
laci n, la eliminaci n de las regulaciones estatales que pesan sobre la econom a,
con lo cual se restituye al mercado su papel de mecanismo de asignaci n de recur-
sos. En el caso de las econom as donde predomin la empresa p blica, la recomen-
daci n fue la privatizaci n, que provocar a una autom tica elevaci n de la produc-
tividad general de la econom a. No es de extra ar, as , que estas propuestas de gran
influencia en Am rica Latina hayan descuidado la necesidad de la promoci n de la
competencia para construir mercados competitivos. Sobre este aspecto volvere-
mos m s adelante.

Elan lisis de la teor a econ mica de la regulaci n debe ser analizado desde dos
puntos de vista. En primer lugar, ella represent un esfuerzo orientado a terminar
con la regulaci n p blica de la econom a. Al mismo tiempo, la 1 gica de sus argu-
mentos tuvo un efecto dinamizador respecto del an lisis econ mico, que se vio
obligado a afinar los fundamentos de la regulaci n. Pero m s importante a n fue
que algunas de esas cr ticas llamaron la atenci n sobre aspectos poco desarrollados
de la toma de decisiones dentro del gobierno y sobre la necesidad de indagar respec-
to a nuevos mecanismos para el impulso de las pol ticas p blicas. La posibilidad de
emplear entidades privadas para el desarrollo de sus pol ticas, manteniendo la res-
ponsabilidad p blica mediante el uso de las subastas, abrir a un camino de gran in-
ter s. No obstante, lom s importante de destacar es que se estaba asistiendo a una
nueva era caracterizada por la mejor operaci n de los mercados y, quiz s m s rele-
vante a n, una confianza en la capacidad de los mercados para generar resultados
eficientes como nunca antes se hab an visto.
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EL NUEVO INSTITUCIONALISMO ECONOMICO Y LA REGULACION

Probablemente es dif cil encontrar un art culo en la historia del an lisis econ mico
que haya tenido tanta influencia como “La naturaleza de la empresa”, de R. H. Coa-
se, publicado en 1937.% La insatisfacci n con la manera corriente de entender la
empresa permiti  a Coase desarrollar una profunda cr tica a la econom a neocl si-
ca”’y, con ello, transformar la manera como se enfrentaba la reforma econ micay
la teor a de la regulaci n. En el art culo, Coase (1994) sostiene que la se al distin-
tiva de la empresa es el desplazamiento del sistema de precios, esto es, el empre-
sario asume la funci n coordinadora que desempe a normalmente el mecanismo de
mercado. El problema es, sin embargo, determinar las causas por las que una vez
es el empresario y otra los precios quienes cumplen dicha funci n. La principal ra-
z n por la que resulta provechoso establecer una empresa es el costo de utilizar el
mecanismo de precios; en particular, descubrir cu les son los precios relevantes.
M sa n, el funcionamiento del mercado cuesta y la formaci n de una organizaci n
dirigida por una autoridad ahorra costos significativos para operar en ese mercado.
Los problemas que pueden surgir en el cumplimiento de los contratos es uno de
ellos (34-40).

Sobre esta base, Williamson (1996) se ala que una de las ideas claves de Coase
era que los mercados y las jerarqu as constitu an instrumentos alternativos para lo-
grar lo mismo, m s que prop sitos econ micos distintos (364). De este modo, se
replanteaba profundamente la manera como se hab a desarrollado el debate sobre

% Publicado bajo el t tulo “The Nature of the Firm”, Economica, n.s.,n m. 4, 386-405. De hecho, se ha lle-
gado a se alar que Coase recibi el premio Nobel de econom a por este art culo y por “El problema del costo
social”, publicado en 1960 (v ase Coase, 1994, 121-164).

7 El autor parte se alando que la econom a neocl sica es, fundamentalmente, un an lisis de las eleccio-
nes en entidades que no llegan a convertirse en sujetos de estudio, lo que distancia la teor a de su materia de
estudio. “El consumidor no es un ser humano, sino un conjunto consistente de preferencias [...] la empresa,
como dijo Slater, es definida, en efecto, como una curva de costo y una curva de demanda y la teor a es sim-
plemente la | gica de aplicar precios y combinaciones de insumos  ptimos. El intercambio tiene lugar sin que
se especifique el marco institucional. Tenemos as consumidores sin humanidad, empresas sin organizaci ny
hasta intercambios sin mercados” (Coase, 1994, 11). Para Coase, la econom a neocl sica supone que no exis-
ten costos de transacci n, lo cual, para 1, no puede sino resultar parad jico, pues si ellos no existieran, los
mercados no cumplir an funci n alguna. En el an lisis econ mico, no deja de ser significativo que las bolsas
sean los ejemplos m s citados de mercados competitivos perfectos, siendo que, en estos mercados, es donde

las transacciones est n m s fuertemente reguladas con un objetivo preciso; reducir los costos de transacci ny
permitir el crecimiento del volumen comercializado (Coase, 1994, 15).
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el estado y la regulaci n hasta ese momento en el que se contrapon an, en una es-
pecie de juego de suma cero, el mecanismo de mercado y la regulaci n p blica.

Coase desarrolla un instrumento conceptual, los costos de transacci n, es decir,
los costos de b squeda de informaci n, costos de arreglos y decisiones, concepto
que considera clave para entender el funcionamiento del sistema econ mico. Apli-
cado a la empresa, implica que el I mite al tama o de la empresa “est definido por
la situaci n en la que los costos de organizar una transacci n igualan a los costos
de llevarla a cabo a trav s del mercado” (Coase, 1994, 14). Aplicado a los mercados,
Coase concluye que ellos son “instituciones que existen para facilitar el intercam-
bio, es decir, existen para reducir los costos que implica la realizaci n de las tran-
sacciones” (Coase, 1994, 14).

Con estas consideraciones, Coase pasa a criticar el coraz n de la Teor a Margi-
nalista que fundamenta la intervenci n reguladora del estado. Toma como punto
de referencia la formulaci n de Samuelson respecto de la funci n de optimizaci n de
los costos marginales: “S lo cuando los precios de los bienes igualan a los costos
marginales, la econom a obtiene, a partir de sus escasos recursos y limitada tecnolo-
ga,lam xima producci n. El costo marginal tiene esta propiedad maximizadora y
puede, con cierto cuidado, ser utilizado para detectar ineficiencias en cualquier
montaje inicial” (citado en Coase, 1994, 26). En efecto, un precio igual al costo mar-
ginal producir ingresos suficientes para cubrir los costos totales si los costos medios
aumentan con el crecimiento de la producci n; para ello, en estas circunstancias,
basta la competencia. Sin embargo, en la presencia de costos marginales decrecien-
tes, el precio medio no permite el autofinanciamiento y har a necesario, seg n Sa-
muelson, la intervenci n gubernamental, la que, a trav s de un subsidio cubra los
costos totales. Esta pol tica lleva, seg n Coase, a “un derroche en gran escala”, pero
lo que es peor a su juicio es que, “si se paga un subsidio, al gobierno le interesar
reducir su valor y, por tanto, querr ejercer influencia sobre la administraci n del
servicio subsidiado, lo que tender a la sustituci n de la empresa privada por la es-
tatal”.”® Toma el famoso texto de Pigou “The Economics of Welfare”, en particular,

# Elan lisis de Coase llama la atenci n sobre un elemento que va ser especialmente relevado por las cr ti-
cas m s ideol gicas contra el intervencionismo y la regulaci n p blica de la econom a, esto es, que el proble-
ma principal de que el estado regule o asigne un subsidio es que genera incentivos para sustituir, definitivamen-
te, laacci n privada por la acci np blica.
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el texto que sostiene, y que citamos m s arriba, que “en cualquier industria, donde
hay raz n para creer que el juego libre de los propios intereses har que una can-
tidad de los recursos sean invertidos de manera distinta de la que ser a necesaria
para favorecer los intereses del bienestar nacional, hay, prima facie, una ocasi n pa-
ra una intervenci n p blica” (citado en Coase, 1994, 26).

Samuelson, en la perspectiva de Coase, retoma el an lisis de Pigou y afirma que
la doctrina de este  Itimo “sostiene que el equilibrio de una econom a bajo compe-
tencia es correcto, salvo donde existen econom as tecnol gicas externas o deseco-
nom as” (1994, 26), reemplazando estos Itimos conceptos por el t rmino “exter-
nalidades”, que constituyen, prima facie, un caso de intervenci n gubernamental.
Para Coase, este an lisis es incapaz de descubrir los factores que determinan si la
acci n gubernamental es deseable y de qu  tipo, e ignora otros cursos posibles de
acci n. En efecto, el concepto de externalidad impone una intervenci n guberna-
mental (impuesto y regulaci n), antes de que puedan considerarse otras opciones
entre las que destacan la no acci n, el abandono de una acci n gubernamental an-
terior o, simplemente, la facilitaci n de las transacciones mercantiles.

Por otra parte, sigue se alando Coase, si se considera que la acci n estatal tam-
bi n tiene costos, es posible “que a la mayor a de las ‘externalidades’ se les deba
permitir existir si se quiere maximizar el valor de la producci n”. M sa n, se alael
autor, si “suponemos que el gobierno no corresponde a los ideales de Pigou, sino
que, sencillamente, es una autoridad p blica corriente, sujeta a presiones y corrup-
ta” (Coase, 1994, 28). Sobre esta base, Coase sostiene que el concepto “externali-
dad” es innecesario y que es m s til el de “efectos perjudiciales”, los cuales pue-
den ser tratados como cualquier otro factor de producci n a los que a veces es
preferible eliminar y otras veces no. En ese sentido, el prop sito de la pol tica eco-
n mica, seg n Coase, es el de asegurar que las personas, cuando decidan qu cur-
sodeacci n tomar, elijan lo que aporte el mejor resultado al sistema en su conjun-
to, lo que para el autor equivale a maximizar el valor de la producci n total. Y
concluye “en la medida en la que las personas eligen realizar aquellas actividades
que piensan que promover n sus propios intereses, la manera de modificar su
comportamiento en el campo econ mico es mostrarles los beneficios que ello les
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reportar . El nico medio de que dispone el gobierno para concretar esto es la mo-
dificaci n de la ley o su administraci n” (Coase, 1994, 29).”

En el art culo de 1960, “El problema del costo social”, Coase reformula el pro-
blema de la oposici n entre mercado y regulaciones p blicas e introduce expl cita-
mente la importancia de las instituciones. En efecto, dice:

el gobierno tiene poderes que le permiten realizar acciones a un costo menor
que una organizaci n privada [...] Pero la maquinaria administrativa guberna-
mental tambi n incluye costos. En realidad, en ocasiones puede resultar ex-
traordinariamente costosa. Por otra parte, no hay raz n para suponer que las re-
gulaciones restrictivas y zonificadoras, elaboradas por unos sujetos falibles
pertenecientes a la administraci n, sujetos a presiones pol ticas y que operan
sin ning n control de la competencia, sean necesariamente las que aumentar n
la eficiencia con la que opera el sistema econ mico. Adem s, dichas regulacio-
nes generales, que son de aplicaci n en una amplia gama de casos, se impondr n
en algunos otros en los que son claramente inapropiadas. De estas consideracio-
nes surge que una regulaci n gubernamental directa no permitir obtener mejo-
res resultados que si se permite que los resuelva el mercado o la empresa. Pero
tampoco existe una raz n para pensar que, en ocasiones, dichas regulaciones ad-
ministrativas gubernamentales no puedan producir una mejora de la eficiencia
econ mica [...] la cuesti n consiste en elegir el acuerdo social apropiado [...] to-
das las soluciones implican costos y no existe ninguna raz n para suponer que una
regulaci n gubernamental es necesaria, sencillamente porque el problema no es
bien tratado por el mercado o la empresa. Opiniones satisfactorias sobre las pol -
ticas s lo pueden resultar de un estudio profundo de ¢ mo, en la pr ctica, el mer-
cado, las empresas y los gobiernos tratan el problema (Coase, 1994, 137).
P Wolf (1995) sintetiza la perspectiva de Coase al se alar que este autor sostendr a simplemente que quie-
nes son v ctimas de costos externos pueden convertir dichos costos en costos tangibles para sus fuentes, ofrecien-
do pagar a los causantes para que desistan de las actividades culpables o las reduzcan. En tal sentido, para Wolf,
la afirmaci nb sica de Coase ser a que las externalidades no conducen necesariamente al fracaso del mercado
“siempre que pueda llegarse a una negociaci n o a un contrato entre el causante de las externalidades y sus re-
ceptores” (Wolf, 1995, 35). Desgraciadamente, sostiene Wolf, la convincente argumentaci n te rica de Coase se
topa con un grave problema de aplicabilidad, “en la pr ctica, la dificultad de llevar a cabo tales negociaciones

entre responsables y v ctimas o entre benefactores y beneficiarios puede ser tanta como para impedir cualquier
tipo de acuerdo” (Wolf, 1995, 36).
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Oliver Williamson (1989), en su art culo “La b squeda de franquicias en el mo-
nopolio natural”, retoma las afirmaciones finales de Coase en el an lisis cr tico de
las propuestas de Demsetz (1968) de aplicar la subasta en sustituci n de la regula-
ci n. Desarrolla una argumentaci n similar a la expuesta por Coase para criticar la
teor a tradicional de la regulaci n, pero las utiliza para criticar la teor a econ mica
de la regulaci n que vimos en la secci n tercera. En efecto, Williamson sostiene
que, aunque los I mites de la regulaci n son numerosos, la mera demostraci n de que
la regulaci n tiene fallas no establece que la regulaci n sea un modo inferior de la
organizaci n econ mica; sus fallas var an con el tipo de actividad regulada y con la
forma de la regulaci nintentada. El problemab sico, es analizar las propiedades de
la alternativa propuesta... si sta falla, es posible que sean ilusorias la supuestas ven-
tajas de la eliminaci n de las regulaciones (Williamson, 1989, 330). En este contexto,
Williamson propone conceptualizar la regulaci n como una forma muy incompleta
de contrataci n de largo plazo en la que se asegura #) al regulado una tasa de ren-
dimiento justa, en general, a cambio de la cual i) se introducen ciertas adaptacio-
nes a las circunstancias cambiantes sin el costoso regateo que acompa a a tales
cambios cuando las partes del contrato disfrutan de una autonom a mayor. De tal
modo, la obtenci n de ganancias netas depender de que los efectos negativos de lo
primero sean contrarrestados por las ganancias de lo Itimo, lo que estar condi-
cionado por el grado en que la industria est sujeta a las incertidumbres del mer-
cado y a la tecnolog a (Williamson, 1989, 349).

Toda la reflexi n desarrollada va a llevar a Coase a una reformulaci n m s pro-
funda del impacto de las reglas en la operaci n del sistema econ mico y el papel
de la pol tica econ mica: la pol tica econ mica implica una elecci n entre institu-
ciones sociales alternativas, la cuales son creadas por la ley o dependen de ella; en
consecuencia, la pol tica econ mica, y por tanto la regulaci n, consiste en elegir
aquellas reglas legales, procedimientos y estructuras administrativas que maximi-
cen el valor de la producci n (Coase, 1994, 29).

La reflexi n del Nuevo Institucionalismo Econ mico va a ganar en relevancia,
no s lo porque sus dos principales exponentes obtienen el Premio Nobel de Eco-
nom a,”’ sino por dos elementos hist ricos de crucial importancia: 7) la ca da del

3 Coase en 1991 y Douglas North en 1993.
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muro de Berl n y el colapso del socialismo realmente existente que dio inicio a la
transici n a la econom a de mercado en todo el antiguo bloque sovi tico, y #) las
dificultades que enfrentaban las propuestas de reforma estructural de las entidades
financieras internacionales en Am rica Latina. En el primero, quedaron r pidamen-
te en evidencia los problemas que pod an surgir al aplicar sin m s la receta privati-
zadora sin contar esos pa ses con las principales instituciones del capitalismo desa-
rrollado. En el segundo, las propuestas de “get the prices right”, propias de las
pol ticas de estabilizaci n, parec an acentuar los problemas; las de “get the property
rights right” eran insuficientes y s lo las de “get the institutions right” abrieron un
camino promisorio para la reforma econ mica.’!

LA TEORIA DE LOS INCENTIVOS Y LA REGULACION32

Aunque existieron cruces con el debate descrito en la secci n anterior, la teor a de
los incentivos en general y su aplicaci n a la teor a de la regulaci n se desarrolla con
relativa independencia. Los antecedentes de la teor a se encuentran en la escuela de
tarificaci n a costo marginal originada por J. Dupuit, que midi las p rdidas de bie-
nestar generadas cuando el precio se desv a del costo marginal. No obstante, el
renacimiento del entusiasmo por la tarificaci n a costo marginal surgi con la pu-
blicaci n, en 1938, del art culo de Hotelling, “The General Welfare in Relation to
Problems of Taxation and of Railway and Utility Rates” y la aplicaci n realizada por
Boiteux para el peak load pricing. Pese al alto consenso existente en torno de la
metodolog a, surgieron una serie de cr ticas. Entre ellas la de Meade, en 1944, que
fue el primero en se alar que en ausencia de transferencias de sumas globales
(“lum-sum transfers”), el gobierno deba recurrir a impuestos distorsionadores

' En el libro de Levy y Spiller (1996, xi), se reconoce abiertamente este problema al se alarse que: “Ena os
recientes el Banco [Mundial] ha estado apoyando activamente los esfuerzos de privatizaci n de los pa ses en
desarrollo. Para los servicios p blicos, en particular, ha quedado claro que el marco regulatorio era un determi-
nante importante del xito o fracaso de esos esfuerzos”.

32 Es importante se alar que la principal modalidad pr ctica de regulaci n por incentivos es la de “price-
cap”. No obstante, al contrario de la regulaci n por incentivos te rica, que plantea altos requerimiento de in-
formaci n, el m todo de “price-cap” buscaba la simplicidad, delegando en los operadores importantes decisio-
nes y concentr ndose en la determinaci n de X, esto es, la reducci n real de precios que defin a la exigencia
impuesta a la empresa en materia de aumento de la productividad.
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que generaran costos superiores; de Coase, que sostuvo que al menos que la acti-
vidad en cuesti n se autofinanciara, la tarificaci n a costo marginal no dilucidaba si
era til para la sociedad incurrir en los costos fijos del servicio. Un tercer tipo de cr -
ticas, formuladas por economistas que apoyaban el m todo desde el punto de vista
te rico, pero ten an dudas respecto de su aplicaci n, pues la inexistencia de una
restricci n presupuestaria clara, pod a generar incentivos inapropiados para la re-
ducci n de costos. Fue crucial lo que se lleg  a llamar el “Ramsey-Boiteux model
of cost-of-service regulation”, que sosten a que, en la medida en la que la tarifica-
ci n a costo marginal creaba un d ficit cuando la empresa operaba con retornos
crecientes a escala, los contribuyentes deb an ser forzados a absorber el d ficit. Fi-
nalmente, Averch y Jonson, en 1962, mostraron ¢ mo, cuando el regulador no ejer-
ce control sobre la elecci n de insumos, la empresa regulada elige estos insumos,
seleccionando una relaci n excesiva de capital respecto de trabajo, lo cual ampl a
el retorno. Este trabajo ser a de crucial importancia para la cr tica de la regulaci n
tarifaria tradicional (Jean-Jacques Laffont y Jean Tirole, 1993).

En este punto, surge lo que Laffont y Tirole han denominado la nueva econom a
regulatoria. Centrando su atenci n en el tema de los incentivos como instrumento
para superar los problemas que los desarrollos tradicionales hab an enfrentado, se
proponen reformular la teor a tradicional de la regulaci n sobre la base de la teo-
ra del agente-principal, de manera de incluir en los modelos la descripci n com-
pleta de los objetivos del regulador y de la empresa regulada, las estructuras de in-
formaci n, los instrumentos y las restricciones. Las dificultades del an lisis surgen,
por una parte, de que, al analizar las estructuras de informaci ny el set de esquemas
regulatorios posibles, ellos deben poder reflejar las observaciones del mundo real y
los costos de contrataci n. Al mismo tiempo, los instrumentos y restricciones deben
poder adecuarse a las leyes y derechos de propiedad; m sa n, dichos aspectos de-
ben poder ser determinados end genamente por el an lisis. En este contexto, para
los autores indicados, existen tres razones por las cuales la regulaci n no es un ejer-
cicio simple en la teora ptima del segundo mejor: ) la presencia de informaci n
asim trica toma la forma de riesgo moral y selecci n adversa y, por tanto, limita el
control que el regulador ejerce sobre la empresa regulada; i) razones legales y con-
tractuales dificultan al regulador comprometerse con los esquemas de incentivos,

344 Gestion y Politica Pablica VOLUMEN XIll « NUMERO 2 « Il SEMESTRE DE 2004



GESTION Y POLITICA PUBLICA

lo que reduce la eficiencia de la regulaci n, ya que un regulador benefactor puede
querer actuar en el futuro de maneras que hoy se quieren evitar, y i) los regula-
dores y pol ticos pueden ser incompetentes, tener sus propias agendas o ser captu-
rados por los grupos de inter sy, por tanto, no optimizar el bienestar social (1993).%

LA TEORIA DEL AGENTE-PRINCIPAL

El t rmino agente-principal fue formulado originalmente por Stephen Ross en su
art culo “The Economic Theory of Agency: the Principal’s Problem”; publicado en
1973. La relaci n de agencia entre dos partes surge, seg n el autor mencionado,
cuando una de ellas, designada como el agente, act a para, o en nombre de, o co-
mo representante de la otra, designada como el principal, en un campo particular
de problemas de decisi n (Ross, 1993).> Espec ficamente, aplicada a la regulaci n,
la teor a del agente-principal se preocupa de la manera como un regulador, el prin-
cipal, puede dise ar un sistema de compensaciones que incentiva a la empresa regu-
lada, el agente, a actuar de acuerdo con los intereses del principal (el regulador en
este caso). Laaplicaci nde la teor a agente-principal a la regulaci n proviene de la ob-
servaci n reiterada de que el regulador dispone de informaci n imperfecta respecto
de las acciones emprendidas por el agente o respecto de las que deber a emprender.
En la medida en la que las acciones de la empresa regulada no son f cilmente obser-
vables para el regulador, el esquema de compensaciones, esto es, el mecanismo tari-
fario, no puede estar basado en dichas acciones. El regulador enfrentar a un proble-
ma relativamente sencillo si, aun cuando el esfuerzo de la empresa regulada no fuese

3 Es dif cil evitar mencionar el impacto que pudieron haber tenido en la teor a de la regulaci n por incen-
tivos los desarrollos de Baumol y asociados respecto de los mercados desafiables. Como se vio anteriormente,
Baumol sosten a que la estructura  ptima de una industria depende del vector producto, mientras que dicho
vector, a su vez, depende de los precios cobrados por las firmas. Pero en la medida en la que los precios depen-
den de la estructura de la industria, se concluye que la fijaci n de precios y la estructura de la industria deben
estar determinadas, en ltimo t rmino, simult neayend genamente; m sa n, en un mercado contestable, sus
propiedades nos dictan los precios de equilibrio, el producto y la estructura de la industria, de una vez. En un
contexto donde no estaban dadas las condiciones de desafiabilidad, la intervenci n regulatoria que resolviera
ciertos problemas de informaci n pod a dise ar el programa de incentivos sobre la base de la determinaci n
end gena de la estructura de la industria, el producto y los precios.

¥ Paraunan lisis de las potencialidades de la teor a agente-principal para el estudio de la organizaci n,v a-
se Moe (1984, 768 y ss).
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observable, el producto v la relaci n entre el esfuerzo y el producto fuesen conoci-
dos. Ello permitir a inferir con precisi n el esfuerzo (Stiglitz, 1989).

El problema que enfrenta el regulador es que, en la mayor parte de los casos,
las acciones de las empresas reguladas no pueden ser ni observadas ni inferidas.
M s a n, el regulador tiene como objetivo que el regulado decida sus acciones y
desarrolle sus esfuerzos sobre la base de la informaci n que est disponible para el
agente y no as para el regulador. En este contexto te rico, el fundamento t cnico
de la privatizaci n radica, en buena medida, en el convencimiento de que las em-
presas p blicas pueden ser gestionadas m s eficientemente por propietarios priva-
dos, siempre y cuando existan las estructuras de incentivos adecuadas. En t rminos
generales, en la medida en la que los objetivos y, por tanto, las recompensas, sean
distintas para el principal y el agente, es esperable que la empresa regulada no im-
pulse las acciones que el regulador quisiera que tomase, 0 que exigir a que tomase
en caso de que existiese informaci n perfecta. La teor a tradicional se basaba en el
supuesto de que la acci n que el regulador deseaba que la empresa regulada em-
prendiese era perfectamente conocida y, adem s, que pod a ser monitoreada per-
fectamente y sin costos (Stiglitz, 1989).

Por consiguiente, en t rminos gen ricos, un problema de incentivos surge cuan-
do un principal quiere delegar una tarea en un agente. Tres pueden ser las causas de
esta delegaci n: la posibilidad de obtener un beneficio asociado a la divisi n del
trabajo, la falta de tiempo o la habilidad del principal para desempe ar por s mis-
mo una tarea, o por otra raz n que lo induce a enfrentar un problema complejo. Co-
mo resultado directo de la delegaci n, el agente puede acceder a informaci n que no
est disponible para el principal. Espec ficamente, puede pasar a ser conocimiento
privado del agente el costo de oportunidad exacto de la tarea, la tecnolog a precisa
que se utiliza, el grado en el que las habilidades propias del agente se adecuan con la
tecnolog a, entre otras. En estos casos se est frente a una situaci n de selecci n ad-
versa o “hidden knowledge” > El aspecto clave, en un contexto de intereses divergen-
tes, es que el desfase informacional entre el principal y el agente tiene implicacio-
nes fundamentales para el dise o de los contratos que acuerdan. En tal sentido,

% Para un an lisis introductorio y detallado de los conceptos de “riesgo moral” y de “selecci n adversa”,
v ase Rasmusen (1996, cap tulos 7 a 9).
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para lograr un uso eficiente de los recursos, el contrato debe obviar (eficit) la infor-
maci n privada del agente, lo cual s lo se puede hacer entregando al agente una
renta por su informaci n, lo que resulta costoso para el principal. Los costos de in-
formaci n se suman a los costos de ejecutar la acci n sobre la base de la tecnolo-
g a disponible y justifican las distorsiones en materia de eficiencia, generando un
trade-off entre lab squeda de la eficiencia y la cesi n de renta para inducir la reve-
laci n de informaci n (Laffont y Martimort, 2002).

Un segundo problema de informaci n proviene del “moral hazard’, denomi-
nada tambi n como “hidden action”,y se refiere a la posibilidad de que agentes que
han recibido un encargo por parte del principal puedan elegir acciones que afec-
ten el desempe o del agente. Como efecto de la delegaci n, el principal pierde la
habilidad para controlar las acciones, que dejan de ser observables. De particular
importancia, en este contexto, son los esfuerzos que pueden afectar positivamen-
te a los niveles de producci n del agente, pero que le crean, al mismo tiempo, p 1-
didas de utilidad. Como en el caso de la selecci n adversa, el riesgo moral resulta
problem tico, pues el principal y el agente no comparten la misma funci n objeti-
vo. Un aspecto crucial que eleva los costos proviene del conflicto entre el principal
y el agente respecto del tipo de acciones que deben ser llevadas a cabo. La imposi-
bilidad de monitorear las acciones del agente dificulta la resoluci n eficiente de es-
te conflicto de inter s, pues ning n contrato puede definir qu acci n debe ser im-
pulsada por el agente. La informaci n asim trica desempe a un papel crucial en el
dise o de un contrato ptimo de incentivos en condiciones de riesgo moral, pero,
a diferencia del caso anterior, donde la incertidumbre est determinada ex gena-
mente, en este caso es end gena para el principal, ya que las probabilidades de los
distintos estados de la naturaleza y, por tanto, el volumen del producto dependen
expl citamente del esfuerzo del agente. En un contexto de riesgo moral, el produc-
to resulta del esfuerzo del agente y de elementos azarosos; sin embargo, el princi-
pal puede dise ar el contrato basado solamente en el desempe o observado del
agente. A trav s de este contrato, el principal se plantea como objetivo inducir a ba-
jo costo el esfuerzo m ximo del agente, a pesar de la imposibilidad de condicionar
directamente la recompensa del agente. La imposibilidad de observar el esfuerzo
del agente afecta a los costos de implementar una acci n determinada. Un esque-
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ma de incentivos, orientado a inducir un esfuerzo positivo y costoso, tiene que sa-
tisfacer una restricci n de incentivos (“incentive constraint™) y una restricci n es-
t ndar de participaci n (“standard participation constraint™); aquellos contratos
que satisfacen ambas restricciones se denominan contratos de incentivos viables.
Entre estos esquemas, el principal elegir el que le asegure un nivel positivo de es-
fuerzos al m nimo costo (Laffont y Martimort, 2002).

PROBLEMAS FUNDAMENTALES DE LA REGULACION POR INCENTIVOS3®

Armstrong y Sappington (2003) realizan una revisi n de los avances recientes expe-
rimentados por la teor a de la regulaci n por incentivos.’” El punto focal de aten-
ci nson las industrias donde la competencia es considerada inapropiada, espec fi-
camente, en las complicaciones que surgen como efecto del conocimiento limitado
que los reguladores tienen respecto de la demanda de los consumidores y de las
capacidades de los productores de la industria que regulan. El tema cr tico es, en con-
secuencia, ¢ mo puede el regulador inducir a la empresa regulada a emplear su in-
formaci n privilegiada a favor de los intereses de la sociedad, en lugar de perseguir
s lo sus intereses privados.

El punto de partida del an lisis es la constataci n de que las empresas reguladas
tienen mejor informaci n acerca de su ambiente de operaci n que los reguladores.
Debido a sus mayores recursos, el manejo directo de la producci n y su contacto
frecuente con los consumidores, las empresas reguladas est n mejor informadas
que el regulador respecto de la tecnolog a y la demanda de los consumidores. El
primer problema que se analiza es ¢ mo se formula la pol tica de regulaci n en un
contexto caracterizado por la existencia de problemas de selecci n adversa. Para
analizar este problema, la literatura analizada ha identificado dos escenarios b sicos.

% Ingo Vogelsang (2002) ha definido el concepto como la delegaci n que hace el regulador a la empresa
de ciertas decisiones en materia de precios y que la empresa puede lograr aumentos de rentabilidad mediante
reducciones de costo. En tal sentido, la regulaci n por incentivos utiliza las ventajas de informaci n de la firma
y de sus motivaciones en materia de ganancia. El regulador controla menos la conducta, pero recompensa el
resultado.

37 En lo que sigue, evitamos el tratamiento matem tico de los temas, pues para nuestros objetivos, no agre-
ga nada al desarrollo de la presentaci n. Para un an lisis formalizado de los temas, remitimos al art culo de los
autores se alados.
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En el primero, la empresa est mejor informada que el regulador acerca de los cos-
tos de operaci n'y, en el segundo, la empresa tiene informaci n privilegiada acerca
de la demanda. En ambos escenarios, los objetivos del regulador son limitar las
transferencias desde los consumidores o los contribuyentes a la empresa.

Como punto de referencia, los autores presentan el caso en el que los regula-
dores son omniscientes y cuentan con informaci n completa. En este escenario, el
regulador fijar a un precio al producto de la empresa que fuera igual a los costos
marginales de producci n, minimizando la transferencia que asegura que la firma
opere. Este resultado se denomina el resultado de informaci n completa. Para ana-
lizar los escenarios indicados anteriormente, se supone, primero, que existe un
monopolio regulado que vende un solo producto, cuya demanda es conocida por
todas las partes y la asimetr a de informaci n radica s lo en los costos de produc-
ci nde la firma. Tres variantes son posibles: 7) la empresa tiene informaci n privada
s lo acerca de sus costos marginales y ellos son ex genos y no observables para el
regulador; %) la empresa est  informada acerca de sus costos fijos y marginales y el re-
gulador conoce la relaci n entre los costos marginales ex genos y los costos fijos,
pero no puede observar su ejecuci n; y #ii) la empresa puede controlar su costo
marginal y el regulador puede observar el costo marginal logrado, pero no est in-
formado acerca del nivel de costos fijos en que la firma debe incurrir en cada nivel
espec fico de costos marginales. En los tres casos, el regulador fija un precio unita-
rio y una transferencia. En el primer caso, el resultado de informaci n completa no
es posible, ya que la firma tiene incentivos para exagerar sus costos marginales y ob-
tener una transferencia mayor por parte del regulador. Este incentivo puede ser
parcialmente contrarrestado con un incentivo para minimizar los costos que pue-
de plantearse en la segunda variante mencionada. Al conocerse la relaci n entre los
costos marginales y fijos, esto es, al exagerarse los primeros, disminuyen los segun-
dos, la firma carece de incentivos para exagerarlos y, por tanto, el resultado de in-
formaci n completa es posible. No obstante, si las variaciones de los costos fijos
son m s 0 menos pronunciadas, entonces, dicho resultado deja de ser viable.
Elan lisis, en todo caso, sugiere que el regulador puede mejorar su posici n gene-
rando incentivos contrapuestos, como por ejemplo, haciendo obligatorio el uso
de tecnolog as en las que los costos fijos var an en sentido contrario a los costos va-
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riables.*® En la tercera variante, la informaci n limitada del regulador permite a la
empresa regulada obtener una renta positiva cuando resulta f cil reducir el costo
marginal. Para evaluar la posibilidad de limitar esta renta, se supone el caso en el
que existen dos tipos de empresas: una, que con bajo incremento de los costos fijos
puede reducir significativamente los costos variables y otra, que requiere incrementar
fuertemente los primeros para lograr el objetivo. En la medida en la que los costos
marginales son observables para el regulador, ste puede especificar un precio uni-
tario, una transferencia desde los consumidores y un nivel de costo marginal. En
este contexto de disponibilidad de tres instrumentos, se puede inducir al primer ti-
po de firma a operar con una tecnolog a minimizadora de costos, el segundo tipo
operar a con costos marginales altos. Los altos costos marginales limitan la renta de la
primera empresa como efecto de la relaci n inversa que presentan con los costos fi-
jos. Los costos marginales de la primera empresa no son distorsionados, pues la em-
presa de altos costos no est incentivada para representar falsamente los propios.

En el caso en el que los costos son conocidos tanto por la empresa como por
el regulador y s lo la empresa conoce la funci n de demanda, el regulador puede
instruir a la empresa para vender a un precio igual al costo marginal y definir una
transferencia que alcance el resultado de informaci n completa, ya que el costo
marginal es constante y, por tanto, la pol tica de precios no depende del conoci-
miento privado.

Como conclusi n, los autores destacan que las caracter sticas de las pol ticas re-
guladoras ptimas var an, sustancialmente, de acuerdo con la naturaleza de la in-
formaci n privada de las empresas y su tecnolog a. Los precios regulados ptimos
pueden ser establecidos por arriba o por debajo de los costos marginales y el resul-

3 Varias reflexiones sugieren esta conclusi n. En t rminos generales, resulta extra o que se considere la
posibilidad de que el regulador determine la tecnolog a, pues ello plantea problemas t cnicos complejos que
normalmente est n fuera de las capacidades de los reguladores. M s a n, en el momento actual, cuando la
tecnolog a est cambiando con rapidez y, producto de la competencia, siempre est n disponibles m ltiples tec-
nolog as. No obstante, m s importante a n, llama la atenci n que se plantee la posibilidad de imponer una
tecnolog a en el marco de una teor a que justamente se plantea como objetivo abandonar una relaci n de co-
mando entre el regulador y el regulado a favor de una regulaci n que busca establecer incentivos para que,
dentro del marco institucional definido, cada empresa tome sus propias decisiones. Resulta tambi n extra o
pretender que una empresa deba elegir una tecnolog a, privilegiando el objetivo de superar los problemas de
asimetr a de la informaci n del regulador, en lugar de los criterios de maximizaci n de las ventajas competiti-
vas en el largo plazo.
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tado propio del conocimiento completo puede ser viable, dependiendo de si la em-
presaest informada acerca de la funci n de demanda y de sus costos de producci n
variables v fijos.

En el an lisis desarrollado, el regulador no ten a la oportunidad de obtener una
mejor informaci n sobre el estado de la situaci n y estaba desinformado s lo sobre
un aspecto de sta. Para profundizar el an lisis, los autores permiten al regulador
obtener informaci n a trav s de una auditor a distinguiendo dos escenarios: 7) el
primero, donde el regulador act a siempre de acuerdo con el inter s de la socie-
dad, y ) donde la empresa puede “capturar” al regulador. Por otra parte, el modelo
se extiende para permitir que la empresa disponga de mayor informaci n, esto es,
sobre m s de un aspecto de su entorno. Un primer caso donde la firma dispone de
informaci n privada sobre sus costos y se supone que hay informaci n disponible
sobre dichos costos como resultado de una auditor a 0 mediante un mecanismo
que permite comparar los costos de la empresa con los de otra que opera en con-
diciones similares (yardstick competition). En este contexto, y sin limitaciones en
materia de la capacidad de imponer premios y castigos, el regulador puede asegu-
rar precios a costo marginal sin necesidad de ceder rentas. El segundo escenario re-
sulta de suponer que el objetivo del regulador no es el inter s social, sino la maxi-
mizaci n de su ingreso personal. El mayor ingreso puede ser resultado de que el
regulador esconda informaci n que perjudica a la empresa o de un esquema de in-
centivos dise ado, por ejemplo, por un “principal pol tico” —un gobierno central
benefactor— para que, en respuesta a la amenaza de corrupci n, se premie al re-
gulador cuando revele la informaci n indicada. El an lisis desarrollado permite
concluir que, cuando el regulador no est informado, no hay margen para la colu-
si ny que el peligro de captura no tiene efectos en los precios ptimos, cuando los
pagos al regulador no tienen costos sociales o cuando es muy costoso sobornar al
regulador.

Un paso adicional en el an lisis de la literatura revisada por Armstrong y Sap-
pington es el estudio de la manera en que la pol tica ptima cambia cuando la inte-
racci n entre el regulador y la empresa regulada se repite. Para facilitar el an lisis,
se supone que la interacci n se repite s lo una vez. Como antes, la firma dispone
de informaci n privada sobre los costos marginales y la informaci n sobre la de-
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manda es com n. En una primera variante, donde el regulador se puede compro-
meter con una pol tica para los dos periodos, la pol tica regulatoria consiste en la
proposici n de un par de opciones de precios y transferencia que la empresa pue-
de elegir. En la medida en la que no existan diferencias de costos en los dos perio-
dos, las opciones no deber an variar y, en consecuencia, la pol tica din mica no
cambia el resultado de la pol tica para un periodo, analizado anteriormente. Una se-
gunda variante puede ser aqu lla en la que el regulador tiene poderes de compro-
miso moderados y donde, por tanto, es posible concordar en contratos de largo
plazo, pero el regulador no se puede comprometer a no renegociar en caso de que
ambas partes est n de acuerdo en que es necesario hacerlo. As , el regulador no
puede prometer de manera cre ble que dejar  sin tocar una pol tica que a todas lu-
ces es ineficiente, pero s que no usar la informaci n obtenida para eliminar las
rentas de la firma.

Formalmente, en el escenario de la renegociaci n, el proceso ocurre de la si-
guiente forma. El regulador anuncia la pol tica para el primer periodo y la pol tica
que, a no ser que de mutuo acuerdo se acuerde modificar, ser aplicada en el se-
gundo periodo. Luego la empresa elige la opci n para el primer periodo. Posterior-
mente, luego de observar las actividades de la empresa en el primer periodo y ac-
tualizando sus ideas respecto de las capacidades de la empresa, el regulador puede
proponer un cambio de pol tica, que puede ser aceptado o no por la firma y, en caso
que no lo acepte, sigue vigente el acordado inicialmente. Una vez que el regulador
observa la opci n tomada por la firma, querr a cambiar la pol tica en el segundo pe-
riodo. Si se tiene en cuenta el resultado de la informaci n completa, dos cosas son
indeseables en el caso de la pol tica regulatoria ptima con informaci n asim trica:
la firma con costos altos pone un precio sobre sus costos marginales, pero no ob-
tiene rentas; la empresa con bajos costos marginales genera costo social, pero es-
tablece un precio igual al costo marginal. En el segundo periodo, el regulador tiene
informaci n completa acerca de los costos. Por consiguiente, si la empresa revela
que tiene altos costos, el regulador prefiere reducir el precio a los niveles de cos-
to. En la medida en la que al regulador no le interesa tanto eliminar las rentas, sino
alcanzar un precio m s eficiente, existe un espacio de mutuos beneficios. Alterna-
tivamente, si la empresa revela que tiene costos bajos, el regulador buscar mante-
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ner los precios, pero eliminando las rentas. En este caso, el peligro es que el regu-
lador quiere expropiar la firma, lo que implicar a que el cambio de pol tica no ser a
rec procamente mejor.

En la tercera variante, se considera el escenario de dos periodos, pero el regu-
lador no puede especificar una pol tica para el segundo periodo hasta que est a
punto de comenzar. En este caso, la empresa no estar a dispuesta a revelar sus ca-
pacidades, ya que ello eliminar a rentas del segundo periodo. A diferencia del caso
de la renegociaci n, no existen contratos de largo plazo que protejan a la empresa.

El siguiente paso en la revisi n de la literatura es abandonar el supuesto de que
la firma est perfectamente informada sobre sus costos de producci n, abordando
el casom scom n,en el que la empresa enfrenta incertidumbre en materia del ni-
vel de los costos de operaci n en los que incurrir , pero donde sabe que puede re-
ducir dichos costos con alg n esfuerzo. El objetivo de la literatura es analizar ¢ mo
puede el regulador motivar mejor a la empresa a desarrollar ese esfuerzo. El esce-
nario de riesgo moral considera dos estados posibles, con determinados niveles de
probabilidad, uno de los cuales es socialmente deseable e implica grados de desu-
tilidad para la empresa. El regulador no puede observar el grado de esfuerzo que
requiere alcanzar el estado deseable, pero s puede determinar con precisi nsi s-
te se alcanza y ofrecer a la empresa una recompensa en caso de que se alcance el
estado deseado. En la medida en la que exista incertidumbre, la actitud de la em-
presa frente al riesgo es importante. En ese sentido, la literatura analizada por los
autores identifica dos variantes principales. En el caso de una empresa con actitud
neutral respecto del riesgo, es posible alcanzar el resultado de informaci n comple-
ta, pues existe una relaci n uno a uno entre el incremento de la utilidad y el nivel
de esfuerzo. Por ello, el regulador puede definir el objetivo de bienestar y la recom-
pensa requerida para que la empresa desarrolle el nivel de esfuerzo necesario. En
el segundo caso, esto es, de una empresa adversa al riesgo, la situaci n var a sus-
tancialmente. Si existieran otros medios para controlar el esfuerzo, la empresa es-
tar a totalmente asegurada, pero recibir a la misma renta tanto en el caso de que
cumpla el objetivo definido por el regulador como cuando no lo logre. Con ello, se
elimina el incentivo para lograr el resultado buscado. Como contrapartida, un in-
centivo poderoso deja a la empresa expuesta a un alto riesgo.
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POTENCIALIDADES Y LIMITACIONES DE LA REGULACION POR INCENTIVOS

Aun cuando existen antecedentes, hay un cierto consenso en que la regulaci n por
incentivos se origin en 1982.% La corriente te rica tiene como antecedente clave
el art culo de Averch y Johnson de 1962 y como contexto fundamental el proceso
de desregulaci n que estaba en marcha en Estados Unidos desde la d cada de
1970, as como la privatizaci n de empresas p blicas iniciada por la se ora That-
cher en Gran Breta a. Pese a las experiencias exitosas en materia de desregulaci n
de aerol neas y otras industrias, la experiencia en telecomunicaciones, particular-
mente, pero tambi n en sectores como el de la electricidad y el gas, dejan en evi-
dencia que la plena desregulaci n no parece ni viable ni deseable en el corto pla-
20. El campo de la regulaci n por incentivos es donde sigue siendo necesario
regular. De esta manera, la regulaci n por incentivos nace como un instrumento de
la transici ny en una relaci n de tensi n con la competencia a la cual busca favo-
recer, pero al mismo tiempo limita. Sobre este tema volveremos en la siguiente sec-
ci n.Laregulaci n tradicional supon a posible aplicar la tarificaci n a costo margi-
nal y las f rmulas de Ramsey como si se estuviera en un mundo perfecto, la
regulaci n por incentivos, por el contrario, se aleja de la regulaci n ptima en la di-
recci n de una regulaci n pr ctica siguiendo las orientaciones de Baumol," que
deseaba desarrollar reglas razonables como una pol tica plausible para un mundo
imperfecto (Vogelsang, 2002).

¥ Enesea o,se public elart culo de David P. Baron y Roger B. Myerson, “Regulaci n de un monopolis-
ta con costos desconocidos”, que ser a seguido por numerosas contribuciones, y tuvo lugar la primera confe-
rencia organizada por el Rutgers University Center for Research in Regulated Industries sobre econom a y re-
gulaci n de empresas de servicio p blico que m s tarde publicar a el Journal for Regulatory Economics.

0 Fn tal sentido, en un art culo reciente que busca evaluar el desempe o de la regulaci n por incentivos
en el contexto de la competencia, Vogelsang (2002) sostiene que la regulaci n por incentivos florece en el con-
texto del mismo clima pol tico e ideol gico que tipos m s radicales de reforma, lo cual tiene que ver tanto en
lo relativo a la delegaci n de autoridad a las firmas reguladas como a la voluntad de dejar que esas empresas
obtengan mayores ganancias si tienen un mejor desempe 0. No obstante, el impulso de la reforma requiere de
importantes desarrollos t cnicos y del mercado. En el caso de las telecomunicaciones, por ejemplo, la din mica
del cambio tecnol gico, la convergencia de los mercados y la explosi n de la demanda superan las herramien-
tas tradicionales de la regulaci n. Se requiere competencia que s lo puede prosperar bajo propiedad privada,
inexistencia de barreras de entrada y una amplia desregulaci n.

4 Se refiere al art culo de Baumol (1967), “Reasonable Rules for Rate Regulation: Plausible Policies for an
Imperfect World”.
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La corriente predominante de la regulaci n por incentivos incluye autores co-
mo Baron, Myerson, Laffont y Tirole y tiene como fundamento, como vimos, la teo-
r a agente-principal. Desde un principio, el enfoque fue criticado, porque sus an -
lisis ten an poco que ofrecer al esfuerzo de dise ar mecanismos o instituciones que
pudiesen ser aplicados a los problemas regulatorios tal como existen en la pr cti-
ca.” Armstrong y Sappington (2003), en su an lisis de los principales desarrollos de
la teor a de la regulaci n por incentivo, que presentamos en detalle | neas antes,
confirman esta perspectiva al se alar que: 7) todas las asimetr as de informaci n re-
levantes pueden ser dif ciles de caracterizar de manera precisa; i) la especificaci n
completa de todas las restricciones relevantes que pesan sobre el regulador y la em-
presa pueden ser muy dif ciles de formular; #77) algunos de los instrumentos que
son importantes en las estructuras ptimas de recompensa, como las transferen-
cias, no siempre est n disponibles; y iz) que incluso los objetivos de los regulado-
res pueden ser dif ciles de especificar en algunas situaciones. En consecuencia, los
autores concluyen que, si bien los modelos de pol tica reguladora ptima pueden
entregar antecedentes tiles acerca de las propiedades de las pol ticas reguladoras

i2 Para una cr tica temprana en esta direcci n, v ase Moe (1984, 757), que ya en 1983 constataba el peligro
de aplicar un tratamiento altamente sofisticado a problemas triviales. Una cr tica similar expone Vogelsang
(2002). Este autor destaca que es posible distinguir entre un mecanismo regulatorio bayesiano y no bayesiano.
El primero describe la falta de informaci n del regulador por las probabilidades subjetivas que mantiene sobre
los par metros del problema de optimizaci n reguladora. Los principales desarrollos son el art culo ya citado
de Baron y Myerson, que presenta el primer esquema de regulaci n por incentivos bayesiano en un escenario
de selecci n adversa sin costos de informaci n, Sappington que, en 1983, agrega la observabilidad ex post de
los costos, y el riesgo moral, desarrollado por Laffont y Tirole en 1986. Se supone que el regulador maximiza su
funci n de objetivos bajo la restricci n de que las firmas usan sus ventajas de informaci n para maximizar sus
ganancias y que esas firmas tienen derecho a una renta m nima. As , los mecanismos bayesianos son derivados
como ptimos, pero en un sentido restringido, ya que como efecto de la probabilidad subjetiva, el mecanismo
regulatorio depende de la persona del regulador y de su estado de informaci n. Aun cuando la funci n objetivo
postulada para el regulador da menos peso a la renta que al excedente del consumidor y los ingresos del gobier-
no, un resultado principal de la literatura bayesiana es que las firmas obtienen rentas econ micas bajo el mecanis-
mo ptimo. Esos an lisis han hecho que los mecanismos bayesianos sean muy influyentes entre los economis-
tas de la regulaci n, pero su aplicabilidad ha sido escasa en comparaci n con los no bayesianos. Ello explicar a,
por ejemplo, se ala Vogelsang, que en la revisi n de Sappington (2002) de la regulaci n por incentivos en las
telecomunicaciones casi no se mencione el enfoque bayesiano al que tanto contribuy . Los mecanismos no ba-
yesianos buscan utilizar s lo la informaci n contable observable y verificable, independientemente del regula-
dor particular. En la medida en la que esos datos no son observables previamente, los mecanismos no son  pti-
mos. Ellos se esfuerzan por lograr un mejoramiento gradual de la situaci n y converger en un  ptimo con el
tiempo. Este mecanismo se puede frustrar, sin embargo, por cambios externos frente a los cuales el mecanis-
mo's lo puede reaccionar con retraso.
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que pueden tener un buen desempe o en la pr ctica, estos modelos son incapaces de
capturar la riqueza de los escenarios en los que las pol ticas reguladoras se ponen
en operaci n. Este hecho tiene como consecuencia que tanto los investigadores
como los hacedores de pol tica se hayan concentrado en proponer pol ticas regu-
ladoras simples que parecen tener algunas propiedades deseables, aun cuando no
sean ptimas en un sentido preciso.

Profundizando en el an lisis cr tico, Crew y Kleindorfer sostienen que toda la li-
teratura de dise o de mecanismos se basa en supuestos sobre conocimiento co-
m n que dota al regulador con informaci nque ste no puede obtener sin un com-
plicado proceso de descubrimiento que lo deja siempre en un estado muy alejado
del nivel de informaci n supuesto por la teor a. En tal sentido, los autores conside-
ran que el conocimiento com n es el tal n de Aquiles de la teor a.® Por otra parte,
los autores, con un alto grado de iron a, relevan la gran magnitud de la promesa de
esta escuela de alcanzar la “eficiencia X”, una cuesti n en la que la teor a tradicio-
nal hab a fracasado. Dos condiciones deb an cumplirse: la primera, para alcanzar di-
cho grado perfecto de eficiencia, era necesario que el regulador concediera rentas
de informaci n a la empresa, y la segunda se refer a al concepto del compromiso
seg n el cual la presencia de rentas no representar an un problema para el regula-
dor como efecto de que el regulador estaba comprometido con el acuerdo original
con la empresa. El problema que los te ricos no habr an comprendido nunca era
que ning n regulador pod a permitir que la empresa regulada retuviera informa-
ci ny, menosa n, que se comprometiera con esa pr ctica. El problema, adem s,
es que esas rentas no difieren mucho de las viejas rentas monop licas, cuya elimi-
naci n constituye la principal motivaci n de la regulaci n. As | la promesa de la “efi-
ciencia X" se acota en condiciones tales que hacen que la teor a sea de menor rele-
vancia para el mundo real de la regulaci n.

B Losautores (2002b) establecen una diferencia entre el uso de la teor a agente-principal en transacciones
entre privados y su utilizaci n en la econom a de la regulaci n. Mientras que, en el primer caso, el principal
asume los costos de cualquier error en sus supuestos, en el caso del regulador, en caso de que est equivoca-
do, son los consumidores de la empresa regulada quienes deben asumir las consecuencias. La anticipaci n de
esas consecuencias genera interacciones estrat gicas, tanto en la teor a como en la pr ctica, que pueden tener
efectos fundamentales sobre los que legitiman los supuestos de conocimiento com n 'y sobre las consecuen-
cias ltimas de estos resultados para las teor as de la regulaci n que fallan en abordar las interacciones estrat -

gicas, dejando un gran vac o en la interpretaci n de los resultados, en particular en lo que se refiere a la mane-
ra de determinar la distribuci n del conocimiento.
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Lo que Laffont y Tirole llaman “nueva econom a regulatoria” implica, efectiva-
mente, un cambio radical respecto de sus antecedentes. Mientras que la teor a tra-
dicional ten a como objetivo, lisa y llanamente, identificar mecanismos eficientes de
tarificaci n de los servicios p blicos, estuviesen ellos bajo propiedad estatal como
en los pa ses europeos o0 bajo propiedad privada, pero sujetos a la regulaci n p blica,
como en Estados Unidos, la regulaci n por incentivos es mucho m s ambiciosa. Su
objetivo es dise ar un sistema de incentivos que induzca a los tomadores de deci-
si n privados a comportarse como si estuvieran bajo la disciplina del mercado. Los
reguladores tradicionales consideraban que la regulaci n p blica pod a sustituir al
mercado, pero el desaf o que enfrentaban se limitaba a definir los precios y canti-
dades ptimas. Para asegurarse que las empresas reguladas segu an sus instruccio-
nes, la regulaci n tradicional estaba estructurada sobre la base de un sistema de co-
mandos, montado sobre un estricto sistema de sanciones. El estudio de Averch y
Johnson dej en evidencia que, sobre la base de las asimetr as de informaci n, los
regulados ajustaban su comportamiento, maximizando sus utilidades en perjuicio
de los objetivos de los reguladores. En este contexto, la regulaci n por incentivos
busc enfrentar los problemas que llevaron al fracaso a la regulaci n tradicional,
plante ndose generar un sistema de incentivos que indujera, en todos los casos, a
las empresas reguladas, ahora controladas por inversionistas privados, dotados pro-
bablemente de mayores rangos de libertad y de instrumentos m s sofisticados pa-
ra alcanzar sus intereses, a adecuarse a los objetivos de maximizaci n del bienestar
social. Para ello, la teor a se propone modelar los comportamientos de las empre-
sas reguladas de manera de identificar los incentivos que constre ir n a dichos
agentes a comportarse de la manera esperada. La teor a de la regulaci n tradicional
asum a un supuesto equivocado, como mostr la discusi n de la secci n tercera,
de que el gobierno era un agente benefactor preocupado del inter s com n, pero
que permit a al menos concentrarse en un tema m s acotado: el dise o de un me-
canismo regulatorio que adecuase efectivamente la acci n de los privados a los ob-
jetivos de bienestar social.

La nueva teor a de la regulaci n recoge la crtica a la visi n del estado como un
agente benefactor y, en consecuencia, se propone desarrollar sistemas de incenti-
vos que de manera end gena induzcan a los reguladores a un comportamiento
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concordante con los objetivos de inter s com n. Al mismo tiempo, se busca defi-
nir el programa de incentivos que determinar el comportamiento de los operado-
res privados. Las dificultades indicadas se acent an si se tiene en cuenta que, al
contrario del regulador tradicional que ten a al frente s lo a empresas que de ma-
nera exclusiva abastec an los diferentes mercados regulados, los nuevos regulado-
res enfrentan una situaci n donde conviven diversas empresas con posiciones de
poder de mercado distintas y, en ese sentido, los requerimientos de modelamiento
y los supuestos exigidos para dar cuenta de las distintas situaciones se multiplican.
La funci n objetivo del regulador es, en consecuencia, construir los sistemas de in-
centivos sobre la base de la modelaci n de todos los comportamientos posibles de
cada uno de los actores de manera de anticipar el resultado que la competencia ha-
br a generado, pero que, por las imperfecciones del mundo real, no est en condi-
ciones de lograrlo. Los supuestos requeridos para aplicar el an lisis son tan nume-
rosos y las variables que son necesarias de considerar para lograr la regulaci n

ptima se multiplican de tal manera, que los reguladores parecen simplemente ha-
ber ignorado el an lisis econ mico dominante en materia de regulaci n.

TEMAS DE LA REGULACION Y COMPETENCIA EN EL DEBATE MODERNO

En medio del debate cr tico sobre la regulaci n, mientras que en la gran mayor a
de los pa ses del mundo se privatizaban las empresas, otrora en poder del estado,
y se constru a un nuevo marco regulatorio, en Estados Unidos la desregulaci n que
hab an experimentado las industrias de transporte, entre otras, cambi de perfil al
verse involucradas las industrias de infraestructura p blica, en particular, las de
energa el ctrica y telecomunicaciones. La desregulaci n constituy s lo una di-
mensi n de la pol tica; persisti , adem s, la regulaci n tarifaria, particularmente en
una nueva modalidad, la regulaci n por “price-cap”, pero m s importante, apare-
cieron nuevas tareas para el regulador, en buena medida determinadas por la irrup-
ci nde la competencia; una de particular importancia fue la promoci n de merca-
dos competitivos. A poco andar, qued en evidencia que la desregulaci n era una
opci n promovida a menudo por las empresas dominantes que ve an en ella la po-
sibilidad de utilizar todo su poder de mercado. Al mismo tiempo, se perfilaba una
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opci n distinta, la promoci n de la competencia. Aun cuando ambas pol ticas te-
n an como objetivo expl cito la instauraci n de un mercado plenamente competiti-
V0, Sus consecuencias aparecer an como esencialmente contrapuestas.

LA NUEVA REGULACION Y SUS TAREAS EN EL CONTEXTO COMPETITIVO

El an lisis tradicional percib a, con raz n, a la regulaci n tradicional como una pol -
tica en la que se enfrentaba al regulador, como vimos, identificado con lab squeda
delinter s p blico, con la empresa regulada. Conceptualmente, los consumidores
aparec an de manera indirecta, presuntamente beneficiados por las acciones del
regulador. En condiciones de competencia, la situaci n cambia de una manera sus-
tancial, frente al regulador aparece el operador dominante y las empresas entran-
tes, que establecen de inmediato una relaci n conflictiva con el operador dominante
y una relaci n tensa con el regulador.

Por una parte, entre la empresa dominante y el regulador existe, aunque sea de
reciente creaci n, una relaci n hist rica de conocimiento mutuo, a veces conflicti-
va, pero cercana y tradicionalmente unida en torno a los objetivos de desarrollo del
sector. Para el regulador, los entrantes son a menudo actores desconocidos, sus
operaciones con frecuencia son, en particular al principio de sus operaciones, po-
co relevantes desde el punto de vista de la expansi n del sector y, en consecuen-
cia, los incentivos para que el regulador busque proteger a estas empresas frente a
eventuales comportamientos anticompetitivos de las empresas dominantes son ba-
jos. M sall del papel que puedan desempe ar las diversas modalidades de captu-
ra, las convicciones pol tico-t cnicas del regulador son decisivas. La valoraci n del
mercado, como instrumento de asignaci n de los recursos de la competencia y
de la pol tica p blica, es que todos ellos son elementos que determinar n las deci-
siones, incluso, del “buen regulador”. La imposibilidad de que las decisiones legis-
lativas alcancen las caracter sticas de los contratos completos hace que el papel
decisivo del regulador sea inevitable.* De ah que las modalidades de designaci n

# Esta constataci n reafirma la convicci n de algunos de que la regulaci n debe ser eliminada y sus deci-
siones dejadas al “imparcial juicio del mercado”. No obstante, las empresas entrantes tienden a no compartir el
juicio se alado.
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de los reguladores y la transparencia de los procesos de toma de decisi n vy el es-
crutinio p blico de sus fundamentos sean elementos decisivos para el perfecciona-
miento de la pol tica reguladora.

Pero no s lo en el sector privado aparecen m s actores, en la formulaci n de
la pol tica p blica aparece tambi n un segundo actor relevante: la autoridad de la
competencia. En el pasado, los temas de la pol tica de competencia estaban exclui-
dos, por definici n, de la participaci n en los sectores regulados (monopolizados).
Al introducirse la competencia, la autoridad correspondiente adquiere un papel en
las industrias de infraestructura. Las preocupaciones, enfoques y, eventualmente,
los intereses de ambas entidades pueden diferir y, en consecuencia, derivar en po-
I ticas contradictorias.

M sall de los matices en el debate, el reconocimiento de los problemas y cos-
tos de la regulaci n llev ala convicci n de que resultaba m s eficiente la compe-
tencia que la regulaci np blica. En funci n de ello, se consider que entre los ob-
jetivos de la regulaci n estaba la generaci n de condiciones de competencia para
terminar, en alg n momento, con la regulaci n. Esta convicci n se tradujo prime-
ro en el ejercicio, por parte del regulador y de la autoridad de competencia, de un
papel relevante en la eliminaci n de las barreras de entrada en los distintos merca-
dos. No obstante, con prontitud se plante la pregunta de si ello bastaba o si, por
el contrario, la autoridad reguladora deb a asistir la entrada de nuevos operadores,
de manera que en el futuro pudiesen competir eficientemente. Planteado de otro
modo, frente a la gran ventaja de la empresa dominante, ¢deb a el regulador per-
manecer neutral o, por el contrario, aplicar lo que se dio en llamar la regulaci n asi-
m trica que buscaba garantizar activamente que la empresa dominante no hiciera
uso de su posici n en el mercado?

El tema indicado se puede analizar desde otra perspectiva. La regulaci n estaba
tradicionalmente limitada a proteger al monopolio de la entrada de competidores
(como una manera de enfrentar el “cream-skimming”) y a fijar precios y niveles de
calidad de servicio.” Sin embargo, los desarrollos modernos la han puesto frente a

 En tal sentido, como acertadamente observa Vogelsang (2002), la regulaci n siempre fue asim trica. La
diferencia es que, a partir de que la pol tica de competencia gan importancia en la agenda p blica, la asime-
tradej de favorecer al incumbente.
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nuevos desaf os. La desestructuraci n de at&T en 1984 respondi a la convicci n
de que, para garantizar un desarrollo competitivo en larga distancia, resultaba im-
prescindible tomar decisiones respecto de la estructura global de la industria de te-
lecomunicaciones.* Mientras la empresa dominante tuviera el control sobre el ac-
ceso a los usuarios (segmento monop lico), esto es, el control de la llamada  Itima
milla (focal-loop), existir an incentivos poderosos para que la empresa dominante
discriminara v a precios o v a calidad a los competidores en el segmento competi-
tivo. En ese contexto, para evitar el ejercicio del poder de mercado, era indispen-
sable un control riguroso y detallado del comportamiento del dominante, lo que
contradec a la idea en boga en el momento de que la tarea era aligerar la regulaci n
en beneficio de la competencia. La regulaci n de estructuras surge, en consecuencia,
como un instrumento para lograr una regulaci n “/ight” que permite reducir sus costos.

Un problema similar se plante en los pa ses que iniciaban procesos de privati-
zaci ny, en consecuencia, deb an definir la topograf a de la industria privatizada.
La organizaci n industrial que resultar a de la privatizaci n tendr a un gran papel
en la suerte de la competencia. En tal sentido, correspond a al organismo regula-
dor y, en algunos pa ses, en conjunto con la autoridad de competencia, incidir en
la estructura futura de la industria. Para ello pod a disponer la venta de la empresa
estatal separada en empresas especializadas en segmentos o dividida en reas de
concesi n para poder implementar alguna modalidad de competencia por compa-
raci n (yardstick competition) o para facilitar el desarrollo de la competencia.

El desarrollo desigual de la competencia en las industrias de infraestructura p -
blica hizo m s compleja la pol tica de regulaci n. En el caso del sector el ctrico, por
ejemplo, el desarrollo de nuevas t cnicas en generaci n, en particular el llamado ciclo
combinado, permiti - alcanzar costos competitivos respecto de la generaci n hidro-
el ctrica con inversiones sustancialmente menores. La reducci n de costos, conjun-
tamente con el incremento de la demanda, modificaron las magnitudes de las plantas

% Es importante destacar que cambia la connotaci n de las barreras de entrada. Mientras que tradicional-
mente la existencia de barreras de entrada estaba asociada con la idea de obst culos al desarrollo de la compe-
tencia, con la decisi n respecto de at&T, la prohibici n de entrada del incumbente en el segmento monop lico
se empieza a entender como una protecci n para el desarrollo de los mercados competitivos. Probablemente,
esta decisi n es donde los partidarios de la desregulaci n separan aguas de qui nes van a poner nfasis en la
promoci n de la competencia.
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eficientes. Esto permiti la participaci n de varios actores, creando as las condicio-
nes para un modelo competitivo. Como contrapartida, los sistemas de transmisi n
mantienen las caracter sticas del monopolio natural. Algo similar ocurre en el sistema
de distribuci n, con algunas variaciones que trataremos m s adelante. En este con-
texto, corresponde al regulador dise ar un modelo de operaci n para un sistema
interconectado de generaci n que compatibilice la necesaria coordinaci n t cnica
que asegura la continuidad del servicio y la minimizaci n de los costos con la opera-
ci n competitiva del mercado donde participan diversas empresas. Al mismo tiem-
po, debe establecer las condiciones para un financiamiento adecuado de la trans-
misi n, manteniendo los resguardos suficientes, para que no se afecte el desarrollo
competitivo en generaci n. En tal sentido, el regulador debe definir, particular-
mente, cuando el dise o del marco regulatorio coincide con el momento de la pri-
vatizaci n, si la transmisi n permanece en poder del estado, si se le adjudica a un
propietario independiente de los generadores y de los distribuidores, si se le adju-
dica al conjunto de generadores y/o distribuidores o si se enajena formando parte
de una empresa integrada verticalmente. Esta decisi n va a determinar en buena
medida las caracter sticas futuras de la regulaci n. De gran relevancia para la com-
petencia en generaci n ser la definici n del sistema tarifario que financie la trans-
misi n, pues las diferentes modalidades afectar n de manera diferencial a los gene-
radores hidroel ctricos ubicados normalmente junto a las fuentes de agua y a los
termoel ctricos ubicados en las cercan as de los centros de consumo.

La creciente valoraci n de la competencia ha llevado a los reguladores a explorar
la creaci n de nuevos mercados a partir de la desagregaci n adicional de los distin-
tos segmentos de las industrias de infraestructura p blica. En el caso el ctrico, luego
de las distinciones tradicionales entre los segmentos de generaci n, transmisi n
y distribuci n, se ha propuesto, como manera de introducir competencia en este

Itimo segmento, la posibilidad de separar la operaci n de las redes de distribuci n
de la comercializaci n. La idea b sica es que, sin desaprovechar las econom as de
escala, los usuarios finales puedan elegir entre distintos proveedores de energ a
el ctrica, los cuales har an llegar su energ a de manera competitiva a trav s de las
redes del distribuidor. El papel del comercializador podr a ser asumido tanto por
los propios generadores como por otras empresas especializadas en la comerciali-
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zaci n de la energ a. Algo similar ha sido propuesto en relaci n con la prestaci n
de servicios locales en las telecomunicaciones. La discusi n se ha desarrollado en
torno a la factibilidad de que se desarrollen estos mercados. No obstante, adem s,
se ha puesto en cuesti n la “creatividad” de los reguladores respecto de los merca-
dos y se ha cuestionado como una expresi n m s de la ingenier a regulatoria y la
competencia administrada (managed competition).

DESREGULACION O PROMOCION DE LA COMPETENCIA

En el art culo citado antes, Vogelsang (2002) plantea que en los Itimos 20 a os la
legislaci n, tanto en Estados Unidos como en Europa, ha puesto mucho nfasis en
la apertura a la competencia, pero ha habido poca desregulaci n. Por el contrario,
se han establecido nuevas obligaciones para las empresas dominantes.

El tema del papel de la regulaci n en la promoci n de la competencia, aludido
anteriormente, ha planteado con gran profundidad la naturaleza contradictoria y
compleja de la relaci n entre regulaci ny competencia. Vogelsang ha precisado con
agudeza el problema, al se alar que la experiencia muestra que la regulaci n inter-
fiere con la competencia, gener ndose una trampa dif cil de resolver. Algunos dicen
que los reguladores no quieren desregular, pues falta competencia, pero la compe-
tencia no se materializa por la regulaci n. Como contrapartida, otros afirman que los
reguladores no quieren desregular, porque creen que la competencia s lo existe por
la regulaci n.”” El problema dif cilmente puede ser resuelto en el nivel conceptual,
pues, como se ala el autor mencionado, en relaci n con las modalidades de aplicaci n
del “price-cap”,*® mientras las empresas entrantes en Estados Unidos y Gran Breta a

7 En su opini n, su art culo prueba que la primera afirmaci n es incorrecta, ya que la aplicaci n del
“price-cap”, en un contexto de conducta agresiva del incumbente, ha permitido un mejor resultado que la des-
regulaci n. Esto no se aplica para la segunda frase, pues la regulaci n de “price-cap” no se ha aplicado simult -
neamente a los usuarios finales y a los cargos de acceso.

8 Vogelsang sostiene que la desregulaci n de precios puede tener lugar en tres etapas: #) se podr a aplicar la
regulaci na todos los servicios del incumbente, pero las estructuras de precios podr an ser desreguladas; i) po-
dra tener lugar una desregulaci n parcial, dejando segmentos de mercado espec ficos regulados. Los “price-
caps” podr an adecuarse a una desregulaci n gradual, reduciendo los servicios regulados mediante la reducci n de
la canasta y abriendo la posibilidad de ofrecer opciones de tarifas adicionales a las tarifas reguladas. La regulaci n
podr a retirarse de los mercados detallistas donde existe competencia. La tercera opci n, la m s extrema, es la de
la desregulaci n total que ha tomado Nueva Zelandia. Para el autor, dos razones hacen inviable la desregulaci n
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prefieren la aplicaci n de “price-caps” separados, pues como efecto de la doctrina
de las facilidades esenciales es probable que se tome la metodolog a LriC (long run
incremental cost) como punto de partida, las empresas dominantes prefieren la
desregulaci n parcial, pues es el primer paso hacia la desregulaci n total.

En relaci n con el primer aspecto aludido en el p rrafo anterior, esto es, el te-
ma del papel de la regulaci n en la promoci n de la competencia, ha sidoen el m-
bito de las telecomunicaciones donde los conflictos se han planteado m s a fondo.
Los buenos resultados alcanzados en materia de desarrollo de la competencia en
larga distancia contrastan con muchas experiencias en telefon a local,” la cual ade-
m s se consideraba crucial para el desarrollo de mercados competitivos en toda la
industria. Para fomentar la competencia, la ley federal de telecomunicaciones de
Estados Unidos de 1996 condicion la entrada de los operadores locales a larga dis-
tancia a que, en su zona de concesi n, existiera competencia y decidi promover
la desagregaci n de redes del incumbente como una manera de impulsar la com-
petencia en el nivel local, paralelo a la denominada “facility based competition”, esto
es, el desarrollo de la competencia sobre la base de la inversi n por parte de en-
trantes en infraestructura que duplicaba la del incumbente. Mientras que esta Iti-
ma modalidad es com nmente aceptada, la primera se cuestiona tanto en si, al con-
siderar la decisi n regulatoria, una intromisi n afecta los derechos de propiedad de
la empresa propietaria de redes, como por la manera de tarificaci n de dicha desa-
gregaci n.”

Una corriente de gran relevancia en la discusi n p blica en Estados Unidos sos-
tiene que el problema de fondo de la transici n regulada a la competencia es que
demuestra que las propensiones de la regulaci n constituyen las razones principa-
les para su abandono. Se trata de propensiones al micromanejo de los procesos, a
prescribir los resultados que, se anticipa, el Todopoderoso habr a producido si |
o Ella dispusieran de conocimiento completo, obstaculizar el proceso competitivo

total en sectores como la electricidad y las telecomunicaciones, el marco legal existente y el gran poder domi-
nante de los incumbentes. En consecuencia, desde su punto de vista quedan s lo las opciones: i) “global
price-cap”y ii) “price-cap” parcial. En su visi n ambas posibilidades pueden conducir a una mayor desregulaci n.
® Los problemas enfrentados recientemente por empresas fundamentales en el desarrollo competitivo en
larga distancia, Worldcom, entre ellas, probablemente obligan a matizar esta constataci n. No obstante, la ex-
periencia internacional permite mantener una visi n optimista al respecto.
% Respecto a este tema, v ase Rivera (2003).
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para producir competidores visibles; y, de manera oportunista, producir reduccio-
nes de precios visibles (Kahn, 2002).

La cr tica se dirige a la pol tica de la Comisi n Federal de Comunicaciones (Fcc
por sus siglas en ingl s) de Estados Unidos, respecto de la fijaci n de los cargos de
acceso, los cargos de interconexi ny los precios de los elementos desagregados de
las redes. Sostiene que la intenci n de prescribir de una vez lo que la rcc piensa
que ser el resultado de la nueva forma de regulaci n por incentivos contradice el
razonamiento que llev ala rcc y ala mayor a de los reguladores estatales, a aban-
donar la regulaci n por tasa de retorno y a moverse hacia la regulaci n por “price-
caps”. La crtica se refiere a la incapacidad de los reguladores para conjeturar sobre
las decisiones de los ejecutivos de las empresas operadoras y evaluar esos costos,
excepto en caso de imprudencia demostrable, o determinar cu 1 ser el resultado

Itimo del proceso competitivo. Tal como en la regulaci n “price-cap”, los merca-
dos competitivos establecen precios sobre la base (hablando en t rminos gruesos)
de los precios de las empresas dominantes. Esos precios entregan a los entrantes el
objetivo al cual tienen que apuntar, esto es, el est ndar que deben cumplir o derro-
tar y la recompensa si tienen xito. Si ellos pueden alcanzar costos menores que

sos, entonces las empresas entrar n'y, en ese proceso, llevar n los precios hasta
niveles eficientes. La elecci n de la Fcc de prescribir de una vez lo que piensa que
ser el resultado de ese proceso provoca un corto circuito: épor qu - deber an quie-
nes quieren ser competidores tomar riesgos de inversiones mayores en sus propias
instalaciones si ellos pueden arrendarlas a los dominantes a lo que el regulador es-
pecula que ser el m nimo costo en que incurrir a una firma eficiente ideal constru-
y ndolas de nuevo? (Kahn, 2002).>! Una perspectiva similar sostienen MacAvoy y Si-
dak (2002), al decir que la competencia que ha sido permitida por la ley de
telecomunicaciones de 1996 no es competencia econ mica pura, sino competen-
cia manipulada y regulada (man-aged and regulated competition), esto es, el go-
bierno maneja con mano “pesada” la entrada y salida de los mercados de telecomu-
~ SUElesfuerzo desarrollado por los reguladores de impulsar la competencia mediante el compartir infraes-
tructura no genera autom ticamente mayor competencia. De las partes no compartidas de una empresa es de
donde surgir una competencia significativa. Reglas que fuerzan a las operadoras a compartir todo recurso o
elemento del negocio no crear n competencia, sino regulaci n penetrante, lo que implica que ser n los regu-

ladores y no los mercados los que definir nlos t rminos relevantes, Declaraciones del Magistrado Stephen Bre-
yer, citado por Kahn (2002).
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nicaciones, establece precios y niveles de calidad de servicio; dicta qui n debe ser
servidoyen qu condiciones espec ficas. En suma, pasa poco sin la aprobaci n pre-
via del gobierno.

En las comisiones reguladoras, en contraste con las agencias antimonop licas,
sostienen por su parte Sidak y Spulber (1998), existe la tendencia, en procesos que
se supone sean desreguladores, a regular, a prescribir una conducta que se mira co-
mo procompetitiva (en lugar de proscribir una conducta o cambio estructural que
se considera anticompetitiva), a dictar resultados que se piensan que habr an sido
producidos por la competencia si la fusi n** en cuesti n no hubiese tenido lugar y
para requerir acciones que nada tienen que ver con la competencia, pero que la Co-
misi n piensa que son de inter s p blico. En su pol mico libro, Sidak y Spulber
(1998) han precisado el problema fundamental desde su punto de vista. De lo que se
trata es de transformar las industrias de infraestructura p blica de manera que
permita la formaci n de mercados competitivos. Para ello, los reguladores deben
tener paciencia, deben remover progresivamente las regulaciones sin tratar de “ma-
nejar la competencia”. Este objetivo requiere que los reguladores traten a las em-
presas dominantes y a los entrantes sim  tricamente, esto es, los reguladores deben
remover los costos de los dominantes y las barreras artificiales de entrada. Los
beneficios de la competencia no derivan de las regulaciones de los gobiernos que
redistribuyen los ingresos desde los inversionistas a los usuarios, ni tampoco de pol -
ticas de promoci n del acceso que promueven en los entrantes “free-riding” res-
pecto de las facilidades de la empresa dominante. Esas acciones representan una
nueva versi n de mayor regulaci n.

El debate deja abierto numerosos temas de gran inter s pr ctico y acad mico.
Tienen raz n quienes sostienen que la desregulaci n se perdi a medio camino.
Las dificultades que han experimentado los entrantes tanto en el sector el ctrico
como en el de las telecomunicaciones en un mundo de regulaci nasim trica plantean
con dramatismo lo que pudo haber sucedido en un mundo en que la desregulaci n
hubiese sido completa. La persistencia de los organismos reguladores y la multiplica-
ci nde las agencias de competencia parecen demostrar que m s que destegulaci n

52 Se refieren a la participaci n que ha tenido la rcc en la revisi n de procesos de fusi n entre empresas de
telecomunicaciones y que consideran se gu a por los mismos patrones del resto de las actividades reguladoras.
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se necesita una activa pol tica de promoci n de la competencia. Naturalmente, al
afirmar eso se abren numerosos problemas, ¢cdeben persistir los organismos regu-
ladores?, éic mo deben coordinarse con las agencias de la competencia?, ése debe
mantener la regulaci n de tarifas al p blico del dominante o deben liberarse dichas
tarifas manteniendo s lo la regulaci n de los cargos de acceso?, itiene sentido la
mantenci n de laregulaci nasim trica?, ¢deben establecerse o mantenerse las res-
tricciones a los dominantes en materia de entrada a ciertos segmentos y renunciar
en consecuencia a econom as de escala y alcance que podr an beneficiar a los con-
sumidores?

CONCLUSIONES FINALES

El presente art culo ha realizado un recorrido a lo largo de los diferentes enfoques
econ micos que han fundamentado las diversas proposiciones te ricas acerca de
la regulaci n. Primero, por la teor a tradicional de la regulaci n que, con base en
una visi n ingenua del estado, promov a un mecanismo regulatorio que no asegu-
raba ni una minimizaci n de costos ni evitaba la extracci n de rentas extraordina-
rias. Pese a ello, su opci n por la regulaci n sigue dominando en la experiencia de
la mayor parte de los pa ses del mundo. No obstante, su vigencia se ha hecho po-
sible a partir de los aportes de otras escuelas. La incorporaci n, por parte de la lla-
mada teor a econ mica de la regulaci n, de unavisi n m s realista respecto de los
motivos de pol ticos y funcionarios ha permitido profundizar en el dise o de los or-
ganismos reguladores de manera de neutralizar, en parte, los efectos de las agen-
das propias del personal del Estado. Pese a ello, su idealizaci n del mercado y su
propuesta de una desregulaci n radical ha dificultado el avance hacia una econo-
m a competitiva y generado costos en varios pa ses de la regi n. El nuevo institu-
cionalismo econ mico replantea el problema de la oposici n simple entre estado
y mercado, relevando el papel de las instituciones en el desempe o econ micoy
de la regulaci n. Los desarrollos te ricos en materia de regulaci n por incentivos se
caracterizan por un alto grado de sofisticaci n pero siguen amenazados por la posibi-
lidad de la irrelevancia frente a los procesos reales de regulaci n. Nuestro an lisis
concluye con el duro debate, en marcha, entre quienes reiteran la vigencia de la re-
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gulaci ny critican las modalidades actuales de regulaci n por incentivos como una
nueva versi n de la antigua aspiraci n de reemplazar el mecanismo de mercado
con la corriente principal, la cual ha incorporado una visi n m s realista de las po-
tencialidades y limitaciones regulatorias del estado, que da cuenta de la interacci n
entre regulaci ny competencia y mira con mayor profundidad los problemas que
genera la presencia generalizada de operadores con fuerte poder de mercado y, en
consecuencia, asignan crucial importancia a la promoci n de la competencia como
el camino a la construcci n de una econom a eficiente y competitiva. Luego de re-
visar un debate de m s de 40 a os, no deja de llamar la atenci n que el viejo tema
estado versus mercado reaparezca con una tremenda fuerza. S lo cabe esperar que
su desarrollo se realice sobre la base de un conocimiento m s profundo de las po-
I ticas p blicas y de las caracter sticas de los mercados. [€&
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