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Pregunta de la clase

La presentacién anterior fue tedrica: analizamos la regulacién

bajo informacién completa.
La pregunta de esta clase es practica:

. Como regular cuando el regulador tiene informacién

imperfecta y la empresa responde a los incentivos?

La regulacion no es elegir entre mercado imperfecto y

regulacion perfecta.

Es elegir entre distintos instrumentos regulatorios, todos

imperfectos.
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De informacién completa a limitada

En la clase anterior analizamos precios regulados bajo

informacién completa.

® E| regulador conocia:
® costos;
® demanda;
® calidad;
® esfuerzo de la empresa.
® En la practica, esto no ocurre.
® El regulador observa informacién parcial y la empresa puede

responder estratégicamente a las reglas regulatorias.
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El problema de la informacién

® E| regulador no conoce perfectamente:
® |as oportunidades reales de reduccién de costos;
® el esfuerzo gerencial;
® |a demanda;
® |3 calidad;
® |3 necesidad real de inversién;

® qué costos son eficientes y cudles no.

® | a empresa regulada sabe mas que el regulador sobre su

propia tecnologia, costos y operacion.

® Esto genera un problema de informacién asimétrica.
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Problema: asimetria de costo
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Problema: asimetria de demanda
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Evaluar instrumentos regulatorios

® Un instrumento regulatorio debe evaluarse por sus beneficios y

costos.

® Beneficios esperados:
® precios mas cercanos a costos eficientes;
® mayor cobertura;
® calidad adecuada;
® inversién suficiente;
® menor poder de mercado;

® menor duplicacién ineficiente de infraestructura.
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Evaluar instrumentos regulatorios

® Un instrumento regulatorio debe evaluarse por sus beneficios y

costos.

® Costos y riesgos:
® incentivos débiles a reducir costos;
® baja calidad;
® syubinversidn;
® sobreinversion;
® captura;
® errores regulatorios;

® |itigios y costos administrativos.
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El balance central

® Todo mecanismo regulatorio combina cuatro objetivos:

1. eficiencia asignativa: precios cercanos al costo marginal;
2. eficiencia productiva: costos bajos;

3. viabilidad financiera: la empresa debe cubrir costos;

4,

inversién: la empresa debe tener incentivos a invertir.
® E| problema es que estos objetivos pueden entrar en tension.

® Un mecanismo que protege la inversion puede debilitar los

incentivos a reducir costos.

® Un mecanismo que incentiva eficiencia puede aumentar el

riesgo de subinversién o deterioro de calidad.
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Regulacién de costo

® |a regulacién de costo de servicio parte de una idea simple:

la empresa debe recuperar sus costos razonables y obtener una tasa

de retorno normal sobre el capital invertido.

® Regulador: analiza costos y determina ingresos para cubrirlos.

® Este es el benchmark tradicional de la regulacion de

monopolios naturales.
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Ingresos y costos

n
R:Zpi Xqi:GO—l-D-FT‘f‘T'K
=1
® donde:
® R: ingresos requeridos;
® GO: gastos operativos;
® D: depreciacion;
® T': impuestos;
® [ capital o base de activos regulada;
® r: tasa de retorno reconocida.

® La discusidn regulatoria gira en torno a: 1) qué costos
reconocer, 2) qué activos incluir y, 3) cudl es la tasa de

retorno adecuada.
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Determinacion de ingresos

® En la practica, la regulacidén de costo de servicio suele
organizarse mediante revisiones tarifarias.
® En una revision tarifaria, el regulador decide dos cosas:

1. el ingreso total que la empresa necesita para cubrir costos
razonables;

2. la estructura tarifaria que permite recaudar ese ingreso.
® Esto separa dos preguntas:

® cuanto debe recaudar la empresa;
® cémo se debe distribuir ese cobro entre usuarios, productos o
servicios.
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Costos 1: Gastos operativos

® |a pregunta no es solo cuanto gasté la empresa, sino qué

parte de ese gasto debe ser reconocida en tarifas.

® ;Qué gastos son prudentes y necesarios para prestar el
servicio?

® Sin embargo, la definicién de “prudente y necesario” es
subjetiva.

® El regulador puede auditar los costos y decidir qué gastos

reconocer.

® Pero ello es ex post, es decir cuando el gasto esta incurrido.
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Costos 2: Base de activos

® Una parte central del costo de servicio es definir la base de
activos regulada.

® El regulador debe decidir:
® qué activos se incluyen en la base regulada;
® cémo se valllan esos activos;
® cémo se deprecian en el tiempo;
® qué tasa de retorno se aplica sobre esa base.
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Costos 2: Base de activos (cont.)

e Hay distintas reglas posibles de valuacién:
® costo original;
® costo original depreciado;
® costo de reposicion;
® valor de mercado.
® | a eleccion importa: afecta tarifas, rentas, incentivos de

inversion y riesgo de expropiacion regulatoria.

Problemas
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Costos 3: La tasa de retorno

La empresa produce con trabajo y capital: ¢ = f(L, K).

Su costo privado es: C' = wL + rK.

La condicién de minimizacién de costos de la empresa es:

MP{ w

MPg R

Socialmente, la condicidon eficiente seria:

MP;  w
MP; 1’

® Pero supongamos que el regulador fija rft > 7.
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Costo 3: Distorsidn en la combinacion de insumos

e Como T% <
M P¢ MP;
L L
MPs ~ MP;s

= la empresa sustituye trabajo por capital mas de lo socialmente

eficiente.

® |a regulacién puede generar rentas, y esas rentas pueden

inducir una estructura de costos socialmente ineficiente.

® Este es el efecto Averch-Johnson: si la tasa de retorno
reconocida es mayor el costo real del capital, la empresa

puede tener incentivos a sobre invertir en capital.

20/90



Informacién Cost-plus Incentivos
o] [e]e) 000000000800 [e]e

Ventajas del costo de servicio

® Ventajas principales:
® protege la recuperacion de inversiones hundidas;
® reduce el riesgo de expropiaciéon regulatoria;
® facilita financiar infraestructura de largo plazo;

® permite ajustar precios cuando cambian costos relevantes;

® puede ser Gtil en sectores con grandes inversiones iniciales.

® | a tasa de retorno da seguridad al inversor.

Subastas

Problemas

® Puede ser atractiva cuando el problema central es expandir o

mantener infraestructura.
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Riesgos del costo de servicio

® Problemas principales:
® incentivos débiles a reducir costos;
® riesgo de trasladar ineficiencias a tarifas;
® necesidad de auditorias y revision de costos;
® |itigios sobre qué costos son “razonables”;

® posible sesgo hacia exceso de capital.

® Riesgo de expropiacién: si el regulador no reconoce costos, la

empresa puede perder rentas.
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Demora regulatoria

Los precios no se ajustan continuamente.

Entre una revisién tarifaria y la siguiente, la empresa puede

retener parte de las ganancias si reduce costos.

Esto genera incentivos a la eficiencia.

Pero esos incentivos son limitados: en la siguiente revision, el
regulador puede usar la nueva informacién para bajar tarifas.

La demora regulatoria tiene dos efectos:

® incentiva reduccién de costos durante el periodo;
® permite al regulador extraer parte de esas ganancias en la
revision siguiente.
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El trade-off: incentivos vs. extraccion de rentas

® | os instrumentos regulatorios transmiten distintos tipos de
incentivos.
e Costo servicio:

® reembolsa costos observados;
® puede extraer rentas y revelar costos;
® pero genera incentivos débiles al esfuerzo.
® Precio fijo:
® |a empresa captura las ganancias de reducir costos;
® resuelve bien el problema de riesgo moral;

® pero deja rentas si el regulador no conoce el tipo de la empresa.

® En sintesis: Costo de servicio resuelve seleccién adversa, pero

no riesgo moral; precio fijo a la inversa.
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Conclusiones del modelo

® E| modelo formaliza el trade-off entre incentivos y extraccién

de rentas.

® |os precios se usan para eficiencia asignativa: aparecen como

precios de Ramsey.

® | as rentas se usan para incentivar eficiencia productiva:

inducen esfuerzo.
® | a empresa eficiente recibe una renta informacional.

® El esfuerzo de la empresa de costo alto se distorsiona hacia

abajo para reducir esa renta.

® Detalle formal:
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Mecanismo general de incentivos

® Joskow presenta una forma general para describir el continuo

de mecanismos:

R=a+ (1-b)C

® donde:
® R: ingresos permitidos;
® (' costos realizados;
® @: componente fijo;
® ). potencia del incentivo.
® (Casos polares:
® precio fijo: a =C", b=1;
® costo de servicio: a =0, b = 0;

® regulacion por desempeiio: 0 < b < 1.

27/90



Incentivos
0000800000

Incentivos vs. extraccién de rentas

Mecanismo Incentivos gerenciales  Extraccién de rentas
Precio fijo 100 % 0%

Costo de servicio 0% 100 %
Regulacién por desempefio 0<z<100% 0<y<100%

Fuente: Joskow, Regulation of Natural Monopoly, Table 1, p. 1306.

® |a regulacién 6ptima suele estar entre los extremos.

® |a idea es ofrecer mecanismos que combinen incentivos a

reducir costos con cierta extraccion de rentas.
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Precio techo

El mecanismo clasico de regulacién por incentivos es el precio

techo.

Regulador fija una trayectoria maxima de precios durante un

periodo.

® | 3 version clasica es:

Pt:Pt_l(].‘l‘ﬂ'—X)

donde:
® 7: inflacién relevante;

® X: factor de eficiencia esperado.
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Cbémo funciona IPC-X

® E| mecanismo tiene tres etapas:
al inicio se fija una tarifa base;
2. durante el periodo regulatorio, la tarifa evoluciona segiin una
regla predefinida;
3. al final del periodo, el regulador revisa la tarifa base y define
un nuevo periodo.
® Durante el periodo regulatorio, los precios quedan

parcialmente desacoplados de los costos corrientes.
® Ello genera incentivos a reducir costos.
® Pero la revision periddica funciona como un ratchet: permite

extraer rentas, aunque debilita incentivos futuros.
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Ventajas del precio techo

incentiva reduccién de costos;

deja a la empresa capturar ganancias de eficiencia durante el

periodo;
reduce la necesidad de revisar costos permanentemente;
limita el traslado automatico de ineficiencias a tarifas;

puede estimular innovacién operativa.

Légica: si la empresa reduce costos = obtiene mayores

beneficios hasta la préxima revisién tarifaria.
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Costos del precio techo

® riesgo de deterioro de calidad;

® riesgo de subinversion;

e dificultad para fijar correctamente X;

® exposicién a shocks no previstos (ej. devaluaciones);
® conflictos en la revisidn tarifaria;

® incentivos a manipular informacién antes de la revision.

® E| precio techo funciona mejor si el regulador también

controla calidad, inversién y continuidad del servicio.
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Mecanismos intermedios

® | a practica regulatoria no se reduce a tasa de retorno versus
price cap puro.
® Existen mecanismos intermedios:
® bandas de rentabilidad;
® reparto de ganancias y pérdidas;
® revisiones tarifarias periddicas;
® pass-through de algunos costos;
® incentivos especificos por eficiencia;
® penalizaciones por baja calidad.

® | aidea es compartir riesgos entre empresa y usuarios.
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Regulacién por comparacién

® | a regulacién por comparacién usa informacién de empresas

similares para disciplinar a cada empresa regulada.

® Si el regulador no sabe cual es el costo eficiente de una

empresa, puede comparar su desempefio con el de otras.

® | 4gica: no pagar a una empresa sélo seglin sus propios costos,
sino en funcién de costos, calidad o productividad de

empresas comparables.

® Esto reduce los incentivos a inflar costos.

35/90



Informacién Cost-plus Incentivos Comparacién Subastas Problemas
0000000000 000000000000 0000000000 00e000 000000 0000000

Ejemplo de regulacién por comparacién

® Ejemplo simple: si varias distribuidoras eléctricas operan en
territorios distintos, el regulador puede comparar:
® costos operativos;
® pérdidas de energia;
® calidad del servicio;
® inversion;
® productividad laboral;

® tiempos de reparacion.

® [ a comparacién busca construir una referencia de eficiencia.
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Modelo de comparacién: resultado

Supongamos n empresas idénticas que sirven mercados

independientes como monopolistas.

El regulador no conoce la demanda ni la funcién de costos,

pero observa costos variables y fijos de cada mercado.

El regulador puede fijar para la empresa i:

Ti= n—lZF

J#% JF

La compensacién de cada empresa depende del desempeio de
las otras, no de su propio reporte.
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Cuando funciona

® Para que la comparacién funcione, se necesitan:

empresas suficientemente comparables;
datos homogéneos y auditables;
diferencias de entorno observables;
indicadores de calidad;

baja posibilidad de colusién;

capacidad técnica del regulador.

Problemas
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... y limites

® Problemas frecuentes:

territorios, densidad y topografia distintos;
redes de distinta antigiiedad,;

shocks locales;

manipulacién contable;

reduccién de calidad no observada.

Problemas
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Competencia por el mercado

® En un monopolio natural, la competencia dentro del mercado

puede ser ineficiente.

Pero puede haber competencia por el mercado.

La idea es subastar el derecho a operar el servicio.

Varias empresas compiten ex ante.

La ganadora obtiene la franquicia, concesién o contrato.

® Asi, la competencia ocurre antes de la operacién monopdlica.
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Qué se puede subastar

® |a subasta puede definirse segiin distintos criterios:
® menor tarifa al usuario;
® menor subsidio requerido;
® mayor canon pagado al Estado;
® mayor inversidbn comprometida;
® mejor calidad;

® combinacién de precio, inversién y calidad.
® | a eleccion del criterio importa.

® Una subasta mal disefiada puede seleccionar ofertas agresivas

pero inviables.
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Ventajas de subastas y franquicias

® \/entajas potenciales:

introduce competencia ex ante;

puede revelar informacioén sobre costos;

reduce rentas del operador;

permite seleccionar una empresa eficiente;

puede limitar la necesidad de regulacién permanente;

puede ser Gtil cuando el servicio es facil de especificar.

® |aidea es reemplazar competencia dentro del mercado por

competencia por el mercado.
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Problemas de las franquicias

® Limitaciones principales:

contratos incompletos;

calidad dificil de especificar;

necesidad de renegociacion;

inversiones hundidas;

riesgo de expropiacion;

ventaja del incumbente en futuras licitaciones;

ofertas artificialmente bajas;

riesgo de captura del proceso licitatorio.

® La franquicia no elimina la regulacion.

® Muchas veces transforma el problema regulatorio en un

problema contractual.

Problemas
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Duracién del contrato

® | a duracién del contrato genera un trade-off.

e Contratos cortos:
® aumentan presién competitiva;
® permiten corregir errores;
® reducen poder del operador.
® Pero pueden desalentar inversiones hundidas.
e Contratos largos:
® facilitan recuperar inversiones;
® dan estabilidad.
[ ]

Pero reducen la frecuencia de competencia y pueden generar
poder de mercado del incumbente.
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Calidad e inversion

® Cuando los precios estan desacoplados de los costos, la

empresa tiene incentivos a reducir costos.

® Pero puede reducir costos aumentando eficiencia o bajando
calidad.

® Por eso la regulacién por incentivos debe ir acompaiada de

controles de calidad:

® continuidad del servicio; ® atencidén al usuario;
® tiempos de reparacion; ® inversiéon minima;
® pérdidas técnicas; ® mantenimiento;

® seguridad. ® reclamos.
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Compromiso regulatorio

La inversiéon en monopolios naturales suele ser hundida y de

largo plazo.

Una vez realizada la inversién, el regulador puede tener

incentivos a bajar tarifas.
Eso genera un problema de compromiso.
Ex ante, el regulador quiere que la empresa invierta.

Ex post, cuando la inversién ya estd hundida, puede querer

reconocer menos costos.

Si la empresa anticipa esto, puede invertir menos.
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Expropiacién regulatoria

La expropiacién regulatoria no requiere nacionalizar la

empresa.

Puede ocurrir mediante:

tarifas demasiado bajas;

no reconocimiento de activos;

cambios retroactivos de reglas;

apertura a competencia sin compensacion;

exigencias de inversion sin recuperacion tarifaria.

El problema es dinamico.

Una regla atractiva para consumidores hoy puede destruir

incentivos de inversidon mafiana.
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Captura regulatoria

La discrecién regulatoria puede mejorar decisiones cuando el
regulador tiene informacién y capacidad técnica.

Pero también abre espacio a captura.

La captura ocurre cuando la regulacién termina favoreciendo a
la empresa regulada o a grupos especificos, en lugar de
proteger el interés general.

Puede aparecer mediante:

® puertas giratorias;
® presidn politica;
® dependencia técnica del regulado;

® baja organizacién de los consumidores.
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Cierre

La practica regulatoria es una eleccién entre mecanismos
imperfectos.

Cost-plus protege inversioén y extrae rentas, pero debilita
incentivos.

Price cap fortalece incentivos, pero deja rentas y puede
afectar calidad.

Regulacién por comparaciéon usa informacién de pares, pero
requiere comparabilidad.

Subastas/franquicias introducen competencia ex ante, pero
dependen de contratos y renegociacion.

Regular bien es disefiar incentivos y controlar sus efectos

secundarios.
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Hasta aqui por ahora

Préoxima: Acceso.
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Apéndice: Laffont-Tirole (sin transferencias)
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Apéndice

Modelo basico: agentes

Tomado de Jean-Jaques Laffont Regulation and Development"(2005), Capitulo 2.

® Un monopolio natural produce un servicio g, y tiene beneficios
U.

® |La demanda inversa es p = P(q), con P'(q) <0y n(p) la
elasticidad de demanda.

e Consumidores con utilidad neta V' = S(q) — ¢P(q), con S(q)
la utilidad bruta, y se cumple que S’(q) = p.

® Regulador/gobierno benevolente que maximiza bienestar
social W =U+V.
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Apéndice

Modelo basico: costo
La tecnologia es:

C=cq+K=(p—-eqg+K

® c es el costo marginal: 3 es la caracteristica de la empresa y e es

esfuerzo.

B es el tipo de la empresa (seleccién adversa): solo la empresa lo
conoce; se cumple que 3 € {8, Br}, con B < BH.
® ¢ es esfuerzo continuo no observable (riesgo moral): reduce el costo

marginal.

® K es costo fijo, de conocimiento comdn.
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Modelo basico (cont.)

El costo marginal observado, cuando hay auditoria de costos, es:

C-K
c =
q

:6—@

Definimos:

AB =P —pBL>0, v=Pr(bL)
® 3, denota el tipo eficiente.
® By denota el tipo ineficiente.

® p es la probabilidad de que la empresa sea eficiente.
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Sin transferencias

® En algunos sectores no hay transferencias fiscales explicitas.

® | a empresa se financia con ingresos de ventas:

qP(q)

® La utilidad de una firma de tipo i € {L, H} es:

Ui = ¢iP(q;) — (i —ei)ai — K — ¥(e;),

donde v(e) es la desutilidad del esfuerzo, con ¥’ > 0, ¥ > 0.
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Sin transferencias: implicancia

Diferencia central con el caso con transferencias:
® con transferencias, el precio se puede separar de los incentivos

® precio: se usa para asignar consumo (precios de Ramsey,
eficiencia asignativa);
® transferencias: se usan para inducir esfuerzo (eficiencia

productiva).
® sin transferencias, el precio debe cumplir cuatro funciones:

1. asignar consumo;
2. financiar costos;
3. inducir esfuerzo;
4

limitar rentas.
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Primer 6ptimo con informaciéon completa
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Primer éptimo: programa

Tomemos un tipo dado ¢ € {L, H}, con ¢; = 3; — e;.
Con informacién completa, el regulador observa 3; y e;.

Sin transferencias, la firma se financia con ingresos de ventas:

q:P(q:)

La utilidad de la firma es:

Ui = qiP(q:) — (Bi — ei)qi — K — (ei)

El bienestar social es:

W; = S(ql) — (51 — 61‘)(]1' - K- w(ez)
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Primer 6ptimo: problema

El regulador resuelve:

max  S(q;) — (Bi — ei)qi — K —1p(e;)

qi;€q

sujeto a la restriccién de participacién:
¢iP(qi) — (Bi —ei)ai — K —(ei) > 0
® 1; > 0 es el multiplicador de la restriccién de participacién.

L =5(qi) — (Bi —ei)gi — K —¥(e;)
+ i (i P (i) — (Bi — ei)qi — K —9(e;)]
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Primer 6ptimo: condicién de esfuerzo

Derivando respecto a e;:

aEi / /
9e, Y (ei) + pilas — ' (e;)] = 0

(1+pi) i —¥'(es)] =0

W' (ef9) =g

® Un aumento marginal de esfuerzo reduce el costo en ¢;.
® El costo marginal privado del esfuerzo es ¢/’ (e;).

® En primer éptimo se igualan ambos margenes.
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Primer 6ptimo: condicién de precio

Derivando respecto a g¢;:

2 = 8a) — (58— ) + i Pa) + P a) — (5

® Como S’(q;) = P(¢;) = pi, queda:

pi — (Bi — €i) + pi [pi + @ P'(q;) — (Bi —e)] =0

® Usando la elasticidad positiva:

—e)] =0
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Primer éptimo: regla de precio

Reordenando:

Di
(L + ) [pi — (Bi —ei)] = o
Por tanto:

pfo—(ﬁi—efo): pi 1
P 1+ i mi

® Si u; =0, la restriccién de participacién no esta activa:

PO PO
pi  =PBi—e

® Si u; > 0, el precio queda por encima del costo marginal:

PO PO
pi > Bi— e
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Primer éptimo: participacién y costo medio

La condicién de complementariedad es:

wi [qiP(qi) — (Bi — ei)qi — K —4p(e;)] =0

Si la restriccién de participacién estd activa, entonces:
aiP(qi) — (Bi —€i)gi — K — (&) =0
Dividiendo por ¢;:

K +4(es)
i

P(gi) = fi —ei +

Por tanto, el precio de equilibrio es:

K +(el©
PO = efo 4 KT

i
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Primer 6ptimo: tipo eficiente

Para el tipo eficiente L:

K +(ef©
pPO = B, — ePO ¢ qP(OL )
L

V(1) =q1°

® E| esfuerzo no se distorsiona.

® El precio cubre el costo marginal y la parte media de K + ¢(efo).
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Primer 6ptimo: tipo ineficiente

Para el tipo ineficiente H:

K +(eb?
iy D
H

¥ (ef?) = ai°

® Sin transferencias, el primer éptimo requiere esfuerzo eficiente.

® El precio puede estar por encima del costo marginal para garantizar
participacion.
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Apéndice: Laffont-Tirole (sin transferencias)

Segundo 6ptimo con informacién asimétrica
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Segundo éptimo: qué cambia

El regulador no observa el tipo 5; € {8, Su}.
Tampoco observa el esfuerzo e;.

Si observa el costo marginal realizado:

C;— K
cGi=—"=03—¢
qi

El mecanismo debe escribirse en variables observables:

{(cr,qr), (cu,qm)}
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Utilidad bajo un contrato

Si una firma de tipo 3; elige un contrato (c, q), el esfuerzo implicito es:

e=p0i—c

La utilidad del tipo i bajo ese contrato es:

Ui(c,q) = qP(q) —cq — K —9¥(8i — ¢)

Para los contratos disenados para cada tipo:
cr =B —er, cH = fPH —en
UL =qrP(qr) — (B —er)qr — K —(er)

Un = quP(qu) — (Bu —en)qu — K — ¢ (en)
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Por qué no se implementa el primer 6ptimo
Supongamos que el regulador ofrece el meni de primer 6ptimo con renta cero:
Ur’ =0, UF°=0

El contrato del tipo alto exige:
CZO = fu — 6?10

Si el tipo bajo 51, imita el contrato del tipo alto, necesita esfuerzo:

erm =BL—chC =B — (Bu —eiC) =eh® — AB

AB =pBu—pBL>0

Como e5% — A < eh©9, el tipo bajo puede parecer una firma de alto costo
haciendo menos esfuerzo..
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Renta de imitacion

Definimos:

O(en) = Y(en) —Y(en —AB) >0

® Sj el tipo bajo imita el contrato del tipo alto, gana ®(ep).

® Con el men( de primer éptimo y renta cero:

ur®=0, U#°=0

® | a restriccion de incentivos del tipo bajo exigiria:

0>0+ ®(el?)
Conclusion

El primer 6ptimo no es incentivo-compatible.
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Restricciones

Participacion:

RPL:ULZO, RPH:UHZO

Compatibilidad de incentivos:
ICy : Ug > Uy +<1>(6H)

ICy: Ug >Ug —(IJ(eL—i—Aﬂ)
donde:

Qen) = Ylen) —Y(en — AB)

Dler + AB) = p(er +AB) —y(er)
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Qué restricciones estan activas

En la solucién estandar del segundo 6ptimo:

RPpy activa, ICy, activa
Por tanto:
U =0, Up,=Un+ P(ex) = ®(en)

® El tipo alto queda con renta cero.
® El tipo bajo recibe una renta informacional.

® Esa renta es necesaria para que el tipo bajo no imite al tipo alto.
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Segundo 6ptimo: programa reducido

El regulador resuelve:

max v[S(qr) — (Br —er)qr — Y(er) — K|

9L-€L-,9H¢H

+ (1 =v)[S(qu) — (Bu — en)qu — P(en) — K]
sujeto a:

qrP(qr) — (B —eL)qr — ¢(er) — K = ®(en)

quP(qu) — (Bu — en)qu — Y(en) — K =0

® | a primera restriccion deja la renta informacional al tipo bajo.

® | a segunda impone renta cero al tipo alto.
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Segundo 6ptimo: tipo bajo

Para el tipo bajo:

P20 —(Br—ef?)  m 1
p7° 14 p1me

V'(e2%) = ai?

eSO — (PO

® El esfuerzo del tipo eficiente no se distorsiona.

® El tipo bajo recibe renta informacional.
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Segundo éptimo: tipo alto

Para el tipo alto:

pi’ —Br—ef’)  mp 1
PP 1+ p2 ng
aN:le) SO H1 v /(SO
= — i}
V(en’) = qn T+l —v (err)
Como ®'(ey) > 0:
e%o < eZO
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Segundo 6ptimo: precios como costo medio

Como U = ®(eyy) y Uy = 0, las restricciones implican:

pfOZBL—efo—&- (LS)O (err”)
qar,
K+ (e3?
17 -+ S
H

® E| precio del tipo bajo incorpora la renta informacional que se le
debe dejar.
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Intuicidn econdmica

® El tipo bajo puede imitar al tipo alto y ahorrar esfuerzo.

® Para evitarlo, el regulador debe dejarle una renta:

UL = (I’((EH)

Esa renta crece con el esfuerzo exigido al tipo alto.

El regulador reduce ey para bajar la renta informacional:

SO PO
ey < ey

Trade-off

Mas esfuerzo del tipo alto aumenta eficiencia productiva, pero también la renta
del tipo bajo.
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Potencia de los incentivos

® Sin transferencias, el regulador no usa reembolsos directos.
® | a empresa se financia con ingresos de ventas.

® Como el regulador observa el costo marginal realizado, puede

implementar el contrato como una regla.

Ri = piqi
ci=pPi—e

p=p(c)

® | a potencia del incentivo depende de la sensibilidad del precio al costo:

p'(c)
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Regla p(c): interpretacién
® Sip/'(c) =0, el precio no responde al costo observado

= alto poder de incentivos.

e Sip'(c) > 0, el precio aumenta cuando aumenta el costo

= menor poder de incentivos.

® En el extremo de precio-costo puro, el ingreso permitido absorbe el

costo realizado

= bajo poder de incentivos.
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La firma elige esfuerzo

Dada una regla p(c), una firma de tipo j3 elige esfuerzo resolviendo:

mix [p(f —e) = (6 =€)l g(p(B —€)) = P(e) — K

La condicién de primer orden es:
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Precio fijo
Si el precio no responde al costo observado:

p'(c)=0
la condicién de esfuerzo queda:
V'(e) =q

® | a empresa retiene el ahorro de costos.
® El contrato tiene alto poder de incentivos.

® |nduce esfuerzo eficiente, pero puede dejar mas renta informacional.
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Precio-costo

Si el precio aumenta con el costo observado:
p'(e)>0

® Parte del costo se traslada al precio.

® |La empresa retiene menos del ahorro de costos.

® El contrato tiene menor poder de incentivos.

Y'(e) <gq

® E| esfuerzo cae por debajo del primer éptimo.
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Trade-off contractual

® Mayor potencia:

mas esfuerzo = mas renta informacional

® Menor potencia:

menos renta = menos esfuerzo

Idea
El segundo éptimo no elige maxima potencia para todos: usa potencia

para inducir esfuerzo, pero la reduce cuando ayuda a extraer rentas.

86 /90



oy

00000 >
00000

S
e
o
o

0000
Q000
0000
Q000
000
@00
000

[}

[}

o]

Interpretacién regulatoria

® Tipo bajo: p'(cr,) =0

= contrato de alto poder, cercano a precio fijo.

e Tipo alto: p’(cy) >0

= contrato de menor poder, mas sensible a costos.

® |a razén es reducir la renta informacional:

UL = @(EH)
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Mensaje final

® Precio fijo resuelve mejor el problema de riesgo moral.
® Precio-costo ayuda a extraer rentas, pero debilita el esfuerzo.

® El menl 6ptimo combina ambos extremos:
tipo bajo = alto poder

tipo alto = menor poder

Conclusién
La regulacién éptima sacrifica esfuerzo del tipo alto para reducir la renta

informacional del tipo bajo.
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Costos no observables ex post
Si tampoco se observan costos ex post, el regulador pierde
contratos contingentes al costo.
Sélo puede restringir precios, por ejemplo:

max

p<p

Aparecen dos casos:

® sélo la empresa de costo alto queda restringida y la de costo
bajo cobra precio de monopolio;

® ambas empresas quedan restringidas y cobran p; = p, = p™".

Es un caso mas tosco: price cap puro, menos informacion y

mayor dificultad para separar tipos.
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