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LA CONTROVERSIA ENTRE LA COMISION DE TARIFAS ELECTRICAS Y
LAS EMPRESAS DE DISTRIBUCION DE ENERGIA I;LECTRICA DE LIMA
METROPOLITANA: UN ENFOQUE DE TEORIA DE JUEGOS

José Luis Bonifaz F.

RESUMEN

En setiembre de 1997, la Comision de Tarifas Eléctricas
(CTE) fij6 una nueva tarifa de distribucion, tras estimar el valor de
la inversién de las empresas (VNR) de distribucion eléctrica en
Perii. Dicha estimacion, que es un requisito indispensable para el
proceso de fijacion de la tarifa para el periodo 1997-2001, suscita
una controversia entre la CTE y las empresas reguladas, la cual es
materia de este articulo, por la divergencia entre las redes subterrd-
neas y aéreas que son reconocidas en dicho proceso tarifario.

Utilizando la Teoria de Juegos para el andlisis de dicha
controversia, se observa que si los agentes actiian maximizando sus
beneficios, el equilibrio de Nash del juego serd el deseado por el
modelo tedrico detrids de la Ley de Concesiones Eléctricas (LCE).
Sin embargo, si existen desvios por motivos “populistas”, el equili-
brio se torna eficiente para el usuario pero perjudicial para la em-
presa. Se puede observar que, en el siguiente periodo, las empresas
tendrdn incentivos para subinvertir o para retirarse del negocio,
pero nunca jugardn a invertir eficientemente dados los resultados
supuestos en el primer juego.

Se concluye que la "independencia” del ente regulador
no es un fin en si, sino un medio. Lo que interesa, finalmente, no es
tanto si el ente regulador es independiente o no, sino que a través de
él, el Estado provea de un compromiso creible, tanto a los consumi-
dores como a los inversionistas para garantizar el desarrollo del
sector.

ABSTRACT

In September 1997, CTE set a new distribution rate
after estimating the investment value, called New Replacement
Value (VNR) for power distribution utilities in Peru. This
estimation is an indispensable tool to set rates for 1997-2001
but raised a controversy between CTE and the regulated com-
panies that reached the judiciary and generated a series of
contradictory opinions on rate setting, regulation methods and
LCE opinions.

A theoretical model of game theory show that if the
agents acting maximizing profits, the Nash equilibrium will be
appropiate by the LCE. Although, if there are exist a deviation
by “populist” causes the equilibrium will be inefficient for the
user but harmful for the company. In the next period, the
companies will have incentives for underinvestment or recoil of
the business but never they will invert efficiently.

We concluded that the important question is not if
the regulatory entity is independent or not. The most impor-
tant is that the government provide a believeable commitment,
as much to consumers as to investors for the development of
the sector.

Introduccion

Como parte del proceso de reformas
estructurales y privatizacién de las empresas
estatales, en 1992, el Gobierno peruano pro-
mulgd el Decreto Ley No. 25844, la Ley de
Concesiones Eléctricas (LCE)', con el fin de
promover la inversién privada en la genera-
cién, transmisién y distribucién de energia
eléctrica. De acuerdo con este marco legal, y
dada la situacién de monopolio natural en la

distribucién eléctrica, la LCE regula las tari-
fas de venta a clientes del servicio ptublico de
electricidad mediante el establecimiento de
precios méaximos. La Comisién de Tarifas
Eléctricas (CTE) es la encargada de regular
las tarifas de venta de energia eléctrica de
manera que se promueva la eficiencia en el
sector, pero paralelamente se respeten los
costos marginales del suministro.

La mayor modificacién incluida en la
LCE implica la separacién de la oferta de



66

ARTICULOS

electricidad en tres actividades: generacién,
transmision y distribucién. Este esquema se
orienta a establecer un contexto de libre
competencia para las actividades de genera-
cidn, y a regular la transmisién y distribucion
para reducir la eventualidad de abusos de
posicion de dominio derivados del monopo-
lio natural que cada distribuidor posee den-
tro de su area de concesion.

Para las ventas de energia eléctrica de
un generador a un concesionario de distribu-
cién, semestralmente se fijan los precios en
barra’, a partir de un precio bésico sobre el
que se aplica un factor de penalizacién por
pérdidas ocurridas en la transmisién. En adi-
cién, anualmente se fija un peaje por co-
nexiéon que los generadores deben abonar
mensualmente a los propietarios de los sis-
temas de transmision, con el fin de cubrir los
costos de inversion. Las tarifas para los usua-
rios finales del servicio de electricidad se
obtienen afiadiendo a los precios en barra el
valor agregado de distribuciéon (VAD), que
incorpora los costos de facturacién al usuario,
las pérdidas fisicas y comerciales, y los costos
de inversién, mantenimiento y operacion
asociados a la distribucién’. Estos costos de
inversion son calculados como la anualidad
del valor nuevo de reemplazo (VNR) del sis-
tema econémicamente adaptado, conside-
rando su vida util y la tasa anual de actuali-
zaciéon de 12% real. Obtenido el VAD, éste se
adiciona a los precios en barra, de tal manera
que el precio aplicable al suministro repre-
sente los costos de las tres actividades.

Después de una fijacion tarifaria pro-
visional en mayo de 1993, en noviembre del
mismo afio se fijan definitivamente las tarifas
eléctricas por un periodo de cuatro afios. Para
este proceso de fijacion tarifaria, la CTE ela-
boré el denominado "Programa de garantia
tarifaria” que establecia, en su capitulo C, las
tarifas de distribucién eléctrica. En este mar-
co legal, durante 1994, se privatizé el 60% de
las acciones de las empresas distribuidoras
de electricidad en Lima Metropolitana: Edel-
nor y lo que actualmente se conoce como Luz
del Sur. En setiembre de 1997, la CTE fija una

nueva tarifa de distribucion, tras estimar el
valor de la inversién de las empresas de dis-
tribucion eléctrica. Dicha estimacién, que es
un requisito indispensable para el proceso de
fijacién de la tarifa para el periodo 1997-2001,
suscita una controversia entre la CTE y las
empresas reguladas, la cual es materia de
este articulo.

El articulo se divide de la siguiente
forma. En la primera seccion se presenta,
brevemente, la teoria econémica de la regula-
cién aplicable al sector eléctrico y los méto-
dos de regulacion que estan detras de la LCE.
En la seccién 2 y 3 se explican los detalles del
marco legal del sector y su aplicacién en la
fijacién de tarifas de noviembre de 1997. En
la seccién 4 se intenta captar los efectos de la
aplicacién de la LCE en el comportamiento
de los agentes, sobre la base de la Teoria de
Juegos. Finalmente, en la seccién 5, se presen-
tan algunas conclusiones y recomendaciones.

1 Teoria econdémica de la regulacién:
aplicaciones al sector eléctrico

1.1 Introduccion

Existen tres desarrollos recientes del
instrumental del analisis econémico que han
modificado la forma de enfrentar y analizar los
problemas de la regulacién: la teoria de los
juegos, la teoria de los costos de transaccion y la
economia de la informacién. Para fines del pre-
sente articulo, cabe resaltar los dos tltimos.

Por un lado, la teorfa de los costos de
transaccion’, asociada con los nombres de
Coase’ y Williamson®, sostiene que debido a
ellos, es muy costoso escribir contratos de
concesion completos. Esto ocurre porque en
el momento de suscribir los contratos, pue-
den haber contingencias no previstas y, aun
si lo fueran, es muy dificil incluirlas en un
contrato en su totalidad. Adicionalmente a lo
anterior, el monitoreo del contrato también es
costoso, asi como su fiscalizaciéon. De aqui
surgen dos implicancias: la primera es que el
disefio de las instituciones es enddgeno y
responde al intento de minimizar los costos,
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incluidos los de transaccién. La segunda es
que el hecho que los contratos sean incomple-
tos, lleva a que la propiedad "si importe”,
pues no necesariamente es cierto que cual-
quier asignacién de derechos pueda ser re-
vertida o anulada por un contrato, excepto
anulando la propiedad. De acuerdo con Laf-
font y Tirole’, éste debe ser el punto de parti-
da del andlisis de la privatizacién, para com-
parar la propiedad piiblica con la propiedad
privada de una empresa regulada.

Por su parte, la economia de la in-
formacion ha permitido incorporar de forma
explicita en los modelos, los problemas de
asimetrfa de la informacién que existen entre
la instancia reguladora y la empresa regula-
da. Las asimetrias de informacién existen por
algtn tipo de informacién que posee la firma
regulada (y no el regulador) con respecto de
alguna variable exdgena, como podria ser un
parametro tecnolégico o de productividad, o
por la posesién de informacion privada de
alguna variable endégena no verificable, co-
mo por ejemplo el esfuerzo por reducir costos
y que corresponde a lo que la literatura eco-
némica denomina riesgo moral. Estas dos
posibilidades son restricciones bajo las cuales
se debe desarrollar el proceso regulatorio’.
Entonces, la firma debe hacer todos los es-
fuerzos por entregar al regulador toda la in-
formacion real posible y, a su vez, el regula-
dor debe, previa verificacién, incorporarla
dentro del modelo.

Las privatizaciones han sido favora-
bles para disefiar esquemas de regulacién
optimos, considerando los problemas indica-
dos lineas atras. La necesidad de regulacién
no se discute; mds bien, si es motivo de deba-
te el objetivo de la regulacioén, su calidad y su
efectividad. En lo que se refiere al objetivo de
la regulacion, ésta debe buscar maximizar el
bienestar social, definido en el nivel teérico
como la suma del excedente del consumidor
y del productor’. Esto implica alcanzar el
punto llamado ‘justo medio’, en el cual son
beneficiados, sin perjuicio del otro, tanto el
regulador (a través de los usuarios) como las
empresas reguladas.

Por ello, si el Estado desea motivar la
inversion privada, deberia disefiar un marco
institucional que limite la capacidad del ente
regulador para tener conductas oportunistas
una vez que la empresa concesionaria se ha
embarcado en un programa de inversion. Tal
marco institucional debera fijar leyes regula-
torias que permitan estipular claramente la
fijacién de los precios, el arreglo imparcial de
conflictos entre las partes, politicas de inver-
sién y todo lo necesario para evitar la discre-
cionalidad por parte del ente regulador. Si la
ley no es creible, entonces, los procesos de
inversién necesarios para el desarrollo del
sector no se llevaran a cabo; y si suceden,
éstos seran ineficientes.

Asi, la regulacion debe buscar la
promocion de la competencia donde es posi-
ble su existencia. Si la competencia no es po-
sible, el objetivo deberia ser regular de mane-
ra eficiente, dados la estructura de la infor-
macién y los incentivos de los agentes bajo
distintos esquemas de regulacion.

La calidad y efectividad de la regula-
cién depende de la institucionalidad en don-
de se aplica. Esta tiene varios aspectos clave:
propiedad privada versus publica, el esquema
legal, la existencia de opciones para regular y
el marco general dado por las politicas que
favorecen a la competencia. Sin embargo, el
factor clave del éxito de cualquier esquema
regulatorio debe consistir en, sobre la base de
los hechos reales, corregir cualquier desvia-
cién de sus objetivos: proteger al consumidor
de cualquier desviacién de los precios fijados
por la Ley y proteger al inversionista de ac-
ciones regulatorias discrecionales.

Monopolio natural

La regulacién de los servicios ptibli-
cos es una tarea legitima del Estado en una
economia de libre mercado, lo cual es nece-
sario en aquellos casos donde las fuerzas del
mercado no logran asignar los recursos efi-
cientemente, como el de los monopolios
naturales. Una empresa constituye un mo-
nopolio natural cuando presenta rendimien-
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tos crecientes a escala o economias de escala;
ello supone una barrera natural a la entrada
de competidores, pues la empresa en cues-
tion se apoya en el hecho que sus costos por
unidad (o costos medios) se reducen a me-
dida que se eleva la produccién. De acuerdo
con la teoria microeconémica, el monopolio
(sea natural o no) genera una pérdida de
eficiencia social, pues produce en un nivel
en el cual el precio es mayor que el costo
marginal. La pérdida se obtiene comparan-
do esta situacién con la solucién de compe-
tencia perfecta, situacién en la que se pro-
duce en un nivel en que el precio es igual al
costo marginal. El monopolista genera la
pérdida de eficiencia social al producir me-
nos y cargar un precio mas alto.

Asi queda claro que, desde el punto
de vista de la eficiencia econémica, el resul-
tado que propone un monopolio natural no
regulado no es socialmente deseable. Por ello,
la tarea del organismo regulador es indispen-
sable y debe estar orientada a la maximiza-
cién del bienestar social neto de los costos de
regular.

Sin embargo, conviene diferenciar
dos tipos de regulacion: la antigua, que pre-
valeci6 cuando los gobiernos tenian el control
total sobre las empresas eléctricas; y la que
debe prevalecer cuando es el sector privado
quien tienen dicho control. Tipicamente, la
primera suponia un control extensivo, por
uno o mas ministros, sobre las operaciones e
inversiones de la empresa eléctrica integrada
verticalmente en manos del Estado. Esta em-
presa era protegida de la competencia por el
Estado y, por lo general, cargaba tarifas que
no cubrian los costos. Se entiende que bajo
este esquema, ninguna empresa privada,
maximizadora de beneficios, estaria dispues-
ta a operar. En la segunda, la inversién pri-
vada requeria de un nuevo tipo de regula-
cién, que posibilite aumentar la eficiencia,
pero permitiendo cierto margen de ganancia
a la nueva empresa privada.

Si se trata o no de monopolios natura-
les, ello no constituye un dato relevante para
el consumidor. A este tiltimo le interesa ser

protegido, no del monopolio en si, sino del
abuso potencial que éste puede originar; si se
trata de empresas privatizadas, la posible
percepcién por parte de los consumidores de
un ‘abuso de posicién de dominio’, genera
presiones politicas para revertir la privatiza-
cién cada vez mayores.

En forma paralela, los inversionistas
también requieren de proteccién, pues una
vez que han invertido en plantas generadoras
o sistemas de distribucién que no tienen va-
lor para otro uso (esto lo recoge la literatura
econdémica con el nombre de costos hundi-
dos), se tornan vulnerables. En un pais como
Pert, con una historia corta de experiencias
en privatizacién, una adecuada regulacion es
necesaria para garantizar a los inversionistas
privados de que efectivamente recuperaran
sus costos y obtendran un beneficio en fun-
cién del riesgo asumido.

Por tanto, la regulacién es simple-
mente un sistema que permite a los gobiernos
la formalizacién e institucionalizacién de sus
compromisos para proteger a los consumido-
res y a los inversionistas. Idealmente, las poli-
ticas a ser implementadas por la entidad re-
guladora deben estar especificadas en la ley
regulatoria. En un contexto como el mercado
de la distribucion de energia eléctrica, se de-
be crear una agencia regulatoria por la impo-
sibilidad de preespecificar los términos com-
pletos de regulacién en uno o mas contratos,
debido, como ya se explicd, a los costos de
transaccioén.

Independencia del ente regulador

¢Debe ser la instancia reguladora in-
dependiente del gobiemo? La nocién de ‘in-
dependencia’ muchas veces no es claramente
entendida. Realmente ninguna instancia re-
guladora es absolutamente independiente,
pues ha sido creada por el gobierno y perte-
nece a él. La verdadera percepcién de la in-
dependencia de la instancia reguladora (en
este caso, la Comision de Tarifas Eléctricas)
es que se trata de un ente del gobierno que no
requiere de la aprobacién de ninguna autori-
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dad gubernamental para elevar o reducir las
tarifas. La decisién politica consiste en otor-
garle la autonomia al ente regulador para que
decida en cuanto al método de determinacién
de las tarifas, que esta especificado en la le-
gislacién. Por lo tanto, idealmente la Comi-
sién "reporta” a la legislacion existente y no a
una instancia gubernamental. De ahi, que la
claridad y transparencia de la legislacién se
convierte en un hecho fundamental.

Por otro lado, la ‘independencia’ no
es un fin en si, sino un medio. Lo que inte-
resa, finalmente, no es tanto si el ente regu-
lador es independiente o no, sino que a
través de él, el gobierno provea de un com-
promiso creible tanto a los consumidores
como a los inversionistas. Inclusive si el
gobierno pudiera brindar ese marco, sin la
necesidad de una instancia reguladora in-
dependiente, no existiria necesidad de la
mencionada independencia. Pero, en la rea-
lidad, si esta udltima fuera la decisién, los
Ministros y autoridades del sector estarian
muy tentados a ejercer controles directos
sobre las tarifas. Entonces, la racionalidad
de contar con una instancia reguladora in-
dependiente esta en aislarla de las presiones
politicas, de modo de brindarle a los inver-
sionistas un compromiso creible. Asi, la
solucién estd en un marco legal que defina
el entorno regulatorio.

De este modo, la pregunta pasa a ser
la siguiente: ;cémo regular?

En industrias en las cuales existen va-
rios oferentes es posible comparar el resulta-
do de una empresa con el de otras empresas
que operan en el mismo mercado y, por lo
tanto, es posible juzgar el desempefio de la
administracién, ya que los factores exégenos
afectan a todos por igual. Sin embargo, cuan-
do se trata de un monopolio natural, al ser
tnica la empresa no existen patrones directos
de comparacién del desempefio.

El problema econémico subyacente
entre el ente regulador y la empresa regula-
da esta dado por la asimetria de informacién
existente entre ambas. La economia deno-
mina a este problema "agente-principal”. La

posibilidad de que se presenten comporta-
mientos oportunistas tiene su origen basi-
camente en la presencia de contratos incom-
pletos entre el "principal”, que en este caso
es el regulador y el "agente”, que en este
caso es la empresa regulada. Para reducir la
posibilidad del surgimiento de este tipo de
comportamiento, tanto por parte del regula-
dor como de la empresa regulada, es preciso
avanzar en las modificaciones legales o re-
glamentarias que permitan clarificar el con-
trato de largo plazo que regula la operacién
del monopolio natural.

1.2 Meétodos de regulacién aplicados al
sector eléctrico

1.2.1 Fijacién de precios e inversién

Una primera alternativa consiste en
que el ente regulador limite el precio que
puede cargar la empresa regulada. Si desea
llevar al monopolio natural a la solucién
competitiva, puede "obligar” al monopolista a
producir donde el precio es igual al costo
marginal, y asi desaparece la pérdida de efi-
ciencia social. Sin embargo, como en un mo-
nopolio natural, el costo marginal esta por
debajo del costo medio, en esas condiciones
la empresa regulada no cubriria sus costos
medios, con lo cual abandonaria la actividad
productiva (ver el Grafico No. 1). La solucién
tedrica a esta posibilidad es que el Estado le
otorgue un subsidio a la empresa igual a la
pérdida antes citada. Como es dificil, tedri-
camente hablando, determinar con exactitud
los costos marginales, y ademas politicamen-
te es improbable que el Estado entregue un
subsidio a la empresa monopdlica, esta regla
usualmente no se implementa.

Ante ello, se puede recurrir a una se-
gunda opcién, que consiste en permitir que la
empresa regulada cobre un precio igual al
costo medio, lo que hace posible que obtenga
beneficios "normales” o "razonables". Obsérve-
se que en las dos alternativas se asume que el
ente regulador conoce las curvas de costos de
la empresa regulada.
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Grafico No. 1
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En general, la complejidad tedrica que
existe para fijar precios en el sector eléctrico es
s6lo una parte del problema. El conocimiento
de la funcién de costos de la firma monopdlica
es muy limitado. La consecuencia de la falta
de informacién por parte del regulador, es que
los parametros de referencia que sirven para la
fijacion de precios son aproximaciones imper-
fectas de los requeridos. Asi, en lugar de fijar
precios equivalentes al costo marginal (es de-
cir, donde la demanda iguala al costo margi-
nal), el regulador suele determinar la tarifa en
el nivel del costo medio mas un margen "ra-
zonable" de rentabilidad.

Por otra parte, aun cuando la acepta-
cién de un margen de rentabilidad simple-
mente permite conciliar el concepto contable
con la idea econémica de costo, la determina-
cién practica de lo que es rentabilidad "razo-
nable” generalmente induce a importantes
distorsiones. Esto es asi, por ejemplo, cuando
la tarifa se fija en funcién de costos operacio-
nales mas un X% de rentabilidad sobre los
activos fijos. En este caso, y como fuera ex-
puesto hace mas de treinta afios por Averch y
Johnson”, la empresa regulada tendra incenti-
vos para incrementar la base sobre la cual se
aplica el porcentaje de precio (activos fijos),
distorsionando el uso de factores y reduciendo
la eficiencia.

Una forma mds conveniente de fija-
cién de tarifas es hacerlo en funcién de los

costos incrementales de desarrollo, contenidos
en los planes de expansién que cada una de
las empresas deberia presentar antes del pro-
ceso de fijacion tarifaria. En tal situacidn, la
tarifa deberia incluir todos los costos asocia-
dos a proyectos nuevos y ampliacion de servi-
cios (costos de capital, tributacion, riesgo, de-
preciacién, etc.), de tal forma que el valor ac-
tual neto represente una rentabilidad competi-
tiva. Esta forma de determinacion de la tarifa,
sin embargo, no soluciona los requerimientos
de regular la inversién (lo que eventualmente,
puede implicar obligar cierto nivel de expan-
sién de la empresa) y evidentemente requiere
traspasos considerables de informacién de la
empresa privada al regulador.

1.2.2 Regulacién por tasa de retorno

Bajo este esquema se le permite al
monopolista cargar un precio sobre el costo
medio de produccién, de modo que se obten-
ga una tasa de retorno “justa” o "razonable”
sobre la inversion".

El principal problema detras de este
tipo de regulacién, comiinmente usado en
Estados Unidos, Japén y Canada, es la res-
triccién de precios que las firmas reguladas
obtienen sobre la base de la tasa justa de re-
torno sobre su inversién de capital. Este tipo
de regulacién tiene tres componentes: la tasa
base, el nivel de la tasa y la estructura de la
tasa. .

La tasa base se refiere a las inversio-
nes que se ejecutan para obtener cierta tasa
de retorno; el nivel de la tasa alude a la rela-
cién del total de ingresos sobre los costos; y,
finalmente, la estructura de la tasa determina
cémo los precios individuales son fijados
para diferentes servicios o usuarios.

Estos componentes pueden ser vistos
en la siguiente relacion:

2 p.q, = costos 'y gastos + HRB)
i=1

Donde p, es el precio del servicio i, g,
es la cantidad de servicio, n es el namero de
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servicios, r es la tasa justa de retorno y RB es
la tasa base (es decir, una medida del valor
de la inversion de la firma regulada).

En la determinacién de la tasa se in-
cluye el calculo del factor RB, y los
componentes usuales de este factor son la
planta o inversiones fisicas reales menos la
depreciacién y el capital de trabajo”. A su
vez, la determinacién del nivel de la tasa y su
estructura incluye la seleccién de r y los
precios p, respectivamente.

El manejo de la regulacion esta usual-
mente en manos de una comisién que enfoca
su preocupacion en los precios cargados por
la firma regulada. Su objetivo es fijar precios
dentro de los principios establecidos por la
ley, de modo que éstos no puedan ser
cambiados hasta su préxima revision. La
esencia de esta forma de regulacion es decidir
qué tipo de inversion serd incluida en el cal-
culo de la tasa base (de manera que permita a
la firma obtener ganancias a la tasa de retor-
no) y seleccionar la tasa de retorno r. En este
caso, los precios jugaran una suerte de valor
residual, desde que se encuentran presentes
para satisfacer una ecuacién contable. En el
proceso de fijar el valor de la tasa base (RB),
el método mas usado es aquel que valoriza
los costos originales, es decir, la cantidad que
la firma originalmente pagé por la planta y
equipos menos la depreciacién, con algun
ajuste por inflacién (costo histérico)”.

Sin embargo, la regulacién por tasa
de retorno posee tres problemas fundamenta-
les. Primero, existen pocos incentivos para
una produccién eficiente, pues las firmas
pueden trasladar los costos de produccién a
los usuarios finales en la forma de precios
mads altos. Segundo, esto conduce a una so-
breinversion y excesivo uso del capital debi-
do a que la firma tiene garantizados sus re-
tornos sobre la inversién. Finalmente, el alto
grado de discrecionalidad que usualmente
posee el ente regulador que determina la tasa
base y la tasa de retorno, incorpora incenti-
vos para la busqueda de rentas extras por
parte de la firma regulada. Estos efectos per-
versos han llevado al desarrollo de alternati-

vas para estandarizar la tasa de retorno de la
regulacién. Uno de ellos es la regulaciéon me-
diante el uso de una empresa modelo proto-
tipo (benchmark regulation).

1.2.3 Regulacion por el Benchmark Model
Dados los problemas de incentivos
asociados a las técnicas de regulacién ante-
riormente descritas, varios paises han im-
plementado esquemas alternativos de regula-
ciéon. Uno de estos esquemas alternativos es
aquel en el cual se utiliza el cémputo del va-
lor de las inversiones en activo fijo, realizadas
por el monopolista (llamado valor nuevo de
reemplazo), en lugar de los costos reales de
inversion asociados a un modelo teérico efi-
ciente (benchmark model). Este esquema es
utilizado, por ejemplo, en Espafia; asi como
en Chile (agua y alcantarillado, distribucién
eléctrica y telefonia local).

Estas alternativas aparecen con el obje-
tivo de reducir las importantes asimetrias de
informacién entre el regulador y el regulado.
Es bien sabido que la regulacion basada en
informacién de costos de la firma enfrenta
problemas practicos al momento de su aplica-
cién, que limitan la efectividad de la regula-
cién. Por esto, el regulador acude a marcos de
referencia contra los cuales poder comparar la
informacién que provee la firma regulada.

Estos marcos de referencia pueden
ser de dos tipos. El primero de ellos, conoci-
do como "competencia por comparacion’,
consiste en obtener informacién sobre los
parametros relevantes observando a otras
firmas similares tecnolégicamente, para infe-
rir de ellas los costos a ser aplicados en la
regulacion tarifaria de la firma que se estd
regulando. Para que esta comparacion tenga
algtin valor es necesario que no exista colu-
sién entre las firmas de distribucion ni tam-
poco ningtin tipo de integracion horizontal.
La gran desventaja practica de esta metodo-
logia se refiere a la diferencia entre las mis-
mas empresas.

Como se ha afirmado lineas atrds, en
los sistemas de distribucién eléctrica no se da
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la posibilidad de competencia propiamente.
Dado que se trata de un monopolio natural,
lo mas razonable es dejar operando a un solo
oferente en cada area. Sin embargp, si se tie-
nen muiltiples areas geograficamente diferen-
ciadas y comparables, pueden constituirse
empresas independientes, para las cuales la
regulacién fije normas de precio y calidad de
servicio en funcién de comparadores entre
empresas. El peligro de esto es que en siste-
mas no suficientemente independientes, y a
menos que el regulador cuente con informa-
cion perfecta, las ineficiencias "promedio”
pueden tender a perpetuarse, mediante la
sobrestimacién de costos, y a convertirse en
renta, al ser traspasadas a los consumidores.
La alternativa es exigir niveles de calidad de
servicio y costos establecidos para empresas
tedricas, actuando con criterios de eficiencia,
como si enfrentaran un mercado competitivo.
Este es un método complejo, debido a la difi-
cultad de representar en forma adecuada las
caracteristicas de cada mercado.

El segundo marco de referencia se re-
fiere a la empresa modelo eficiente. En este
caso, las comparaciones de desempeifio de la
firma que se desea regular se realiza con otra
firma ficticia. A esta empresa ficticia se le
conoce como “"empresa modelo eficiente”.
Bajo esta metodologia, la ley define a una
empresa modelo por cada sector tipico. Esta
"empresa modelo” se crea sin considerar los
activos preexistentes en el negocio y parte del
supuesto de la no existencia de ésta en el
mercado. Es decir, sélo utiliza los activos
necesarios para prestar el servicio de manera
eficiente. Adicionalmente, se estipula un plan
de desarrollo de las inversiones de las em-
presas.

Por supuesto, hay diferentes formas
de poner en practica este modelo, depen-
diendo del sector que se desea regular. Sin
embargo, el principal problema que se en-
cuentra al momento de la aplicacién del mé-
todo es que la metodologia no establece ex-
plicitamente los principios que la rigen. Si
bien se define que los costos a considerar son
los fijos de administracién, facturaciéon y

atencion al usuario, las pérdidas medias de
distribucién, y costos estindares de inver-
si6n, mantenimiento y operacién, por unidad
de potencia suministrada; no se indica si de-
beran considerarse en su célculo los costos
medios o costos marginales. Ademads, se es-
tablece que los costos se basardn en una em-
presa modelo, este tltimo es un concepto que
no se define claramente. Se determina que se
calcularén tarifas por "area tipica", sin especi-
ficar criterios para la seleccién de dichas
areas. En la practica, la definicién de cada
una de estas variables esta sujeta a un proce-
so de negociacién que no es del todo transpa-
rente. Pero hay que reconocerle algunas vir-
tudes: el esquema permite superar varias de
las debilidades asociadas a los métodos ante-
riores (por ejemplo, el incentivo a sobre in-
vertir y a no reducir costos).

Otro de los problemas de este Gltimo
enfoque es que para su correcta aplicacion se
requiere alimentar el modelo con parametros
tecnolégicos y de costos y, en la practica, su-
cede que el modelo termina utilizando los
parametros de la empresa real, con lo que se
pierde el sentido de comparacién con un em-
presa modelo eficiente. Esto ocurre especial-
mente cuando existe una empresa dominante
y, por lo tanto, la empresa modelo termina
pareciéndose a dicha empresa.

Por dltimo, diremos que ambos mar-
cos de referencia ("competencia por compa-
racién" y "empresa modelo eficiente") pueden
combinarse debido a que la empresa modelo
puede utilizar los pardmetros tecnolégicos
que arroje el andlisis de eficiencia de la com-
petencia por comparacién. Existe una razén
fundamental para calcular las medidas de
eficiencia a partir de la mejor préctica real: es
mejor trabajar con una practica real que con
una préctica ideal, pero inalcanzable®.

2. El marco legal de la regulacién de
precios de distribucién en Peri1 y su
interpretacion

El marco legal para la regulacién del
sector eléctrico estd normado mediante la
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LCE, su reglamento (Decreto Supremo No.
009-93-EM del 25 de febrero de 1993) y sus
modificatorias. De acuerdo con este marco
legal, la CTE es la encargada de fijar, revisar
y modificar las tarifas de venta de energia
eléctrica. La tarifa eléctrica se descompone en
tres partes. En primer lugar se encuentra la
tarifa en barra, que es la retribucién a los ge-
neradores de energia. En segundo lugar exis-
te el peaje por conexién, que los generadores
deben abonar a las compafifas de transmi-
sién. Por tltimo, la tarifa que pagan los usua-
rios finales se obtiene sumando a los compo-
nentes anteriores el pago a las compafifas de
distribucién, que se denomina valor agrega-
do de distribucién (VAD). La LCE estipula
que las tarifas y sus férmulas de reajuste
mensual tendrdn una vigencia de cuatro afios
y s6lo podran recalcularse si durante el pe-
riodo de vigencia, los reajustes realizados
duplican el valor de la tarifa inicial (Articulo
78°).

De acuerdo con el Articulo 64° de la
LCE, "el VAD se basara en una empresa mo-
delo eficiente y considerard los siguientes
componentes: a) costos asociados al usuario,
independientes de su demanda de potencia y
energia; b) pérdidas estdndares de distribu-
cién en potencia y energia; y, ¢) costos estan-
dares de inversién, mantenimiento y opera-
cién asociados a la distribucién, por unidad de
potencia administrada”. Hasta aqui se deduce
que el calculo del VAD se refiere a una empre-
sa idealizada eficiente a través del calculo de
modelos de optimizacién.

El Ministerio de Energia y Minas,
mediante Resolucién Directoral No. 101-97-
EM/DGE, establecié cuatro sectores de dis-
tribucién tipicos de acuerdo con la densidad
de la poblacién de cada sector. La mayor par-
te de las instalaciones de EDELNOR y Luz
del Sur se encuentran localizadas en el Sector
Tipico 1: de alta densidad poblacional y que
incluye a Lima Metropolitana. El Articulo 65°
expresa que para estimar el costo de inver-
sién se debe usar "la anualidad del Valor
Nuevo de Reemplazo del Sistema Econémi-
camente Adaptado, considerando su vida ttil

y la Tasa de Actualizacion establecida en el
Articulo 79° de la presente Ley", que equivale
al 12%. Segiin la LCE, el valor nuevo de
reemplazo (VNR) "representa el costo de re-
novar las obras y bienes fisicos destinados a
prestar el mismo servicio con la tecnologia y
precios vigentes" (Articulo 76°). Dado que las
tarifas se revisan cada cuatro anos, la CTE
debe actualizar el VNR de las empresas
transmisoras y distribuidoras de acuerdo con
la informacién que presenten los concesiona-
rios. Es decir, en este punto, la LCE se refiere
a los costos de inversion de las empresas dis-
tribuidoras, incidiendo en el hecho que se
reconocerdn aquellas inversiones destinadas
a renovar las obras y bienes fisicos que brin-
den un servicio eficiente.

Para poder entender la controversia, es
importante detenerse a discutir el espiritu de la
LCE. Dicha Ley fija las tarifas de manera que se
logren los siguientes objetivos: a) que sea atrac-
tivo invertir en el negocio eléctrico, es decir,
que se promueva y atraiga inversién privada al
sector; para lo cual se debe asegurar la recupe-
racion de la inversién; b) que en un plazo de-
terminado (25 aftos segin el Articulo 70°) se
promueva la modernizacién y expansion de la
red, de tal manera que para una calidad estipu-
lada de servicio se cobre el menor precio posi-
ble. Este es el objetivo de eficiencia en la forma
en que se brinda el servicio.

(Coémo logra estos objetivos la LCE?
La LCE combina dos sistemas de regulacién
tarifaria para alcanzar sus objetivos. En pri-
mer lugar, compara a las empresas del sector
con una empresa tedrica eficiente (benchmar-
king) y fuerza a las empresas a competir entre
ellas. De otro lado, asegura una tasa interna
de retorno (TIR) minima al inversionista
promedio, de manera que el objetivo de efi-
ciencia no reduzca los margenes de ganancia
de las empresas y haga poco atractiva la in-
versién en el sector.

Estos dos procedimientos se encuen-
tran claramente recogidos en la LCE, que esti-
pula: primero se propone una tarifa para
distribucién calculada pensando en el VNR
del Sistema Econémicamente Adaptado-SEA
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(Articulo 64°). El SEA es un sistema eléctrico
eficiente ideal concebido para satisfacer una
demanda determinada. Segundo, se verifica
que la tarifa propuesta otorgue en promedio, a
todas las empresas que pertenecen a un sector
de distribucién tipico, una TIR que se sitde
entre 8% y 16%. Este es un ejercicio de consis-
tencia tarifaria. Para realizar este ejercicio, se
recalculan los ingresos que hubiera tenido la
empresa el afio anterior con el VAD estimado
en la etapa previa, se imputan los costos de
operaci6n y mantenimiento del afio anterior y,
seglin el Articulo 70° se calcula el "VNR de las
instalaciones de cada empresa a tecnologias y
precios vigentes". Si el resultado de este ejerci-
cio de consistencia arroja una TIR en el rango
entre 8 y 16%, el VAD propuesto en la etapa
anterior es aceptado como la tarifa vigente
para los siguientes cuatro afios. En caso con-
trario, se ajusta el VAD de manera que la em-
presa obtenga los limites de rentabilidad antes

estipulados. Si la tarifa es muy baja, porque
otorga al promedio de las empresas de un
sector una TIR menor al 8%, ésta debe elevarse
hasta que se obtenga en promedio una TIR de
8%. Si la tarifa es muy alta y arroja una TIR
superior al 16%, la tarifa debe reducirse hasta
que el promedio de las empresas tenga una
TIR de 16% (ver el Diagrama No. 1).

Los concesionarios saben esto y, por
tanto, van a hacer todo lo que este en su poder
para elevar su rentabilidad por encima de esta
tasa. En este caso concreto, la modernizaciéon
de la inversién generaria menores costos vy,
por ende, incrementos en la rentabilidad. Asi,
este sistermna incentiva la modernizacién de las
empresas. 5i una empresa que usa tecnologia
obsoleta quiere incrementar sus ganancias
tiene que invertir en tecnologia vigente. Mien-
tras mas rapido ejecute dicha inversion, mas
rapido incrementard sus ganancias hasta la
siguiente revision tarifaria".

Diagrama No. 1

Se obtiene el Valor Nuevo de Reemplazo del
Sistema Econémicamente Adaptado

Del VAD de una empresa eficiente més las tarifas

El VNR-SEA se convierte en anualidades que
vienen a ser los costos de inversién de una
empresa eficiente

El VAD se obtiene sumando las pérdidas mads

en barra se desprende un conjunto de
tarifas basicas

y
Utilizando el conjunto de precios basicos se
obtiene los ingresos y los costos de un
concesionario representativo de un sector tipico

:8%<TIR<16%?

A

los costos asociados al usuario y los
costos de inversién

'

Se obtiene el VNR del concesionario
en particular

Con los ingresos, costos y VNR de

concesionario se obtiene la tasa
interna de retorno (TIR)

[—f—’j No_]

Las tarifas definitivas se calculan sumando
VAD de la empresa eficiente mas el precio
barra correspondiente

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién de la Comisién Nacional de Energia de Chile.
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La LCE esta disefiada para promover
inversion en tecnologia que reduzca los costos
de las empresas. Mediante este sistema, la LCE
incentiva mayor y mejor inversion. Para que el
espiritu de la LCE sea recogido y aplicado co-
rrectamente, es necesario que existan dos ins-
tancias diferentes por estimar, por un lado, el
costo de inversién de las empresa ideal efi-
ciente (SEA) y, de ofro lado, las instalaciones
reales de las empresas a tecnologia y precios
vigentes. Para ello se usa el concepto del VNR.
Como se explico, el VNR es el costo de renovar
las obras y bienes fisicos para prestar el mismo
servicio. Si bien el concepto de VNR es tinico,
en la LCE se aplica en dos instancias a concep-
tos diferentes. En primer lugar, para lograr el
objetivo de eficiencia se calcula el VNR del SEA
y se propone un VAD. En segundo lugar, se ve-
rifica que dicho VAD otorgue una rentabilidad
adecuada a las empresas, para lo cual se debe
calcular el VNR de las instalaciones de la em-
presa a tecnologia y precios vigentes'.

Si s6lo se calculara el VNR-SEA, se
estarfa obviando el segundo paso de la ley y
solo se estaria aplicando el método de regula-
cién por comparacién con una empresa eficien-
te-ideal (benchmarking) y se estaria ignorando el
componente de la regulacién que se inspira en
asegurar una tasa interna de retorno que permi-
ta recuperar la inversién. Por el contrario, si
solo se estima el VNR de las instalaciones a
precios y tecnologias vigentes, sélo se estaria
aplicando el método de regulacién de fijacién
de una tasa interna de retorno predeterminada
y se estarfa ignorando el objetivo de eficiencia
para la prestacién del servicio. La ley contem-
pla un procedimiento a través del cual las em-
presas concesionarias deben presentar la in-
formacién necesaria sobre sus instalaciones, de
manera que la CTE verifique dicha informacién
y de forma fundamentada pueda: i) retirar
aquellos bienes que considera innecesarios o
excesivos, ii) adecuar las instalaciones a la tec-
nologia y precios vigentes.

3. La practica aplicada por la CTE

El motivo de la controversia es la ac-
tualizacién del VNR que la CTE realizara en

setiembre de 1997, como parte de este proce-
so de fijacidn tarifaria que le encarga la LCE.
El 26 de setiembre de 1997, la CTE public6 en
el diario oficial El Peruano la Resolucién No.
014-97-P/CTE, en la cual se fijaba el VNR de
las empresas de distribucion eléctrica de todo
el pais”’. Tanto Luz del Sur como EDELNOR
presentaron recursos de reconsideracién en
contra de la mencionada resolucién. El 11 de
octubre de 1997, la CTE publica las resolu-
ciones No. 015-97-P/CTE y No. 017-97-
P/CTE en respuesta a los recursos de recon-
sideracién interpuestos por Luz del Sur y
EDELNOR respectivamente, en las cuales
declara fundado en parte dichos recursos v,
por ejemplo, en el caso de EDELNOR incre-
menta su VNR en 14%.

Las empresas distribuidoras observan
a la CTE que no ha aplicado la secuencia que
indica la LCE para fijar las tarifas y que, en
la practica, ha asumido que la tarifa sélo
responde a aquella que deberia corresponder
a una empresa "idealizada" eficiente, sin rea-
lizar el ejercicio de consistencia tarifaria que
contempla la ley para proteger la renta-
bilidad del negocio. Este problema, que
revela falta de comunicacién entre regulador
y regulado, es el que ha ocasionado la pre-
sente disputa sobre la metodologia aplicada
por la CTE para estimar el VNR. En la prac-
tica, la CTE, en lo que compete al ejercicio de
consistencia tarifaria, ha estimado un VNR
para las instalaciones de las empresas que es
casi idéntico al VNR-SEA de la primera eta-
pa. Asi, se puede apreciar que la diferencia
entre el VNR-SEA vy el promedio de los VNR
de las empresas del sector tipico 1 es de sélo
0.02%.

La metodologia empleada por la CTE
arroja los siguientes resultados:

Miles de US$

VNR Luz del Sur (A) 356,718 (Resolucion No. 015-
97-P/CTE)

VNR EDELNOR (B) 320,199 (Resolucion No. 017-
97-P/CTE)

Promedio (A+B)/2 338,459

VNR-SEA 338,401 (Informe SED/CTE
No. 58-97)
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Por su parte, las empresas Luz del
Sur y EDELNOR presentaron valores de
VNR iguales a 757,773 y 664,403 miles de
délares, respectivamente. Se aprecia una no-
table diferencia entre los VNR presentados
por las empresas y los VNR aprobados por la
CTE. El cambio que explica las notables dife-
rencias en el VNR entre lo presentado por
las empresas y lo aprobado por la CTE, esta
relacionado principalmente con el recono-
cimiento de la CTE de la red subterranea de
las empresas.

Como es conocido, la mayor parte de
las redes de distribucién eléctrica en Lima son
subterraneas. Estas lineas son mucho mas
caras que las redes dreas”. Las empresas dis-
tribuidoras compraron esta infraestructura
con esas caracteristicas en 1994. En el primer
proceso de fijacién de tarifas que se llevé a
cabo en 1993, antes de la privatizacién, la CTE,
al momento de estimar el costo de inversion,
reconocié todo el porcentaje de la red subte-
rranea de baja tension (BT) que equivale al
92% de la red. Las redes de distribucién en
Lima estdn compuestas por la red de media
tension (MT) y la red de baja tensién. La pri-
mera funciona como troncales o avenidas,
mientras que la segunda son lineas que abas-
tecen directamente a los usuarios. La mayor
parte de la red total estd conformada por la
red de BT, en la cual las empresas de distribu-
cién eléctrica han realizado su mayor inver-
siéon. En 1993, en el llamado "Programa de
garantia tarifaria” que realiz6 la CTE al ampa-
ro de una disposicién transitoria de la LCE
para fijar las tarifas, si bien no se reconocié
gran parte de la red subterranea que corres-
ponde a MT, si reconoci6 el integro de la red
subterranea de BT que, como se mencioné
anteriormente, constituye el 92% de la red de
BT. Cuando se realiza el primer estudio de
fijacion tarifaria en 1997, dentro del marco de
la LCE, y por primera vez la CTE tiene que
estimar los VNR, se reconoce un 35% de la red
de BT como subterranea y el resto como aérea.
Asi, por ejemplo, en el caso de la zona de con-
cesién de EDELNOR para Lima Norte, a fines
de 1997, la extension total de la red de BT para

servicio particular era de 6,233 km. De éstos,
5,713 km eran subterraneos y s6lo 520 km eran
aéreos”. La CTE en su fijacién del VNR de las
instalaciones de la empresa reconocié 2,276
km de red subterranea e imputé 3,957 ki de
red aérea, pues consider6 que esa era la distri-
bucién adecuada segin los términos de efi-
ciencia. Este cambio origina una reduccién en
la estimacion del costo de inversién y es el
principal factor en las diferencias entre el VNR
presentado por las empresas y el VNR apro-
bado por la CTE.

4. Un enfoque de Teoria de juegos

4.1 Juego con informacién completa:
primera etapa

En esta seccién se analizard el com-
portamiento de los agentes (el regulador y el
regulado) en un juego dindmico con informa-
ciéon completa™. Este juego tiene las siguien-
tes caracteristicas: en la primera etapa, la em-
presa decide si jugard un VNR, (invertir efi-
cientemente) o VNR, (invertir ineficientemen-
te); en la segunda etapa, el regulador observa
lo que jugé la empresa y decide si juega im-
putar un VNR, (reconocer y depurar la inver-
sién) o jugar el VAD calculado a partir de la
empresa modelo eficiente.

El espiritu de la LCE indica que si los
jugadores juegan Optimamente escogerian
VNR, (invertir eficientemente) y depurar,
respectivamente. En este caso, los pagos para
los jugadores serian de una TIR entre 8% y
16% para la empresa y una tarifa "justa” mas
un servicio éptimo para el usuario, cuyo
bienestar es el objetivo del ente regulador.
Sin embargo, a pesar de que la empresa pue-
de jugar invertir eficientemente (VNR), el
regulador por motivos "populistas” podria
querer cobrar a los usuarios una tarifa menor
que la “justa”, con lo cual podria desconocer
la inversidn realizada por la empresa y con-
cluir en un VNR = VAD. Esto resultarfa en un
pago para la empresa igual a la TIR que le
proporcionaria que le reconozcan un VNR =
VAD?, el usuario pagaria una tarifa mas baja
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y ademads recibiria, en este primer juego, un
servicio 6ptimo™.

Por supuesto existe la posibilidad que
la empresa no invierta eficientemente (VNR)),
en cuyo caso el usuario recibiria un servicio
inadecuado (no éptimo) por el cual tendria
que pagar una tarifa alta (en caso el regula-
dor reconozca y depure) o una tarifa menor
(si el regulador se apoya en el VAD). Este
juego se puede apreciar en la forma de arbol
en la Figura No. 1.

Figura No. 1
Empresa
REG EG
VNR, VAD  VNR, VAD
(w,a) (xb)  (y.©) (z,d)

En este arbol se tiene que a>b>d>c
(relaciones de preferencia) para el usuario.
Esta relacién de preferencias toma en cuenta
Ia utilidad del usuario del servicio. Asi, un
"pago” de "a" corresponde a la combinacién
de una tarifa "justa” y un servicio 6ptimo. A
su vez, un "pago” de "b" corresponde a una
tarifa "baja” y un servicio éptimo”. De la
misma forma, un "pago” como "¢ seria la
combinacion entre una tarifa "justa” mas un
servicio ineficiente. Finalmente, un "pago"
como "d" reflejaria una tarifa "baja" combina-
do con un servicio ineficiente®. Por otro lado,
para la empresa regulada se tiene que W>X e
Y>Z (X>Z e W>Y)”. Es decir, siempre preferi-
ra una tarifa “justa” que una tarifa "baja" por
el servicio que ofrezca.

Dados estos datos, el tinico equilibrio
de Nash creible serd aquel en el que la em-
presa invierta eficientemente (VNR)) y el re-
gulador escoge depurar la inversion. El resul-
tado del juego sera (w,a), con lo cual la em-
presa recibe una TIR entre 8% y 16%, y el
regulador, a través de los usuarios, recibe un
servicio 6ptimo y paga una tarifa "justa”.

Sin embargo, si por motivos "populis-
tas” o presiones politicas el regulador se ve
forzado a tratar de cobrar a los usuarios una
tarifa baja (b>a), entonces éste tendra que des-
conocer las inversiones realizadas por las em-
presas. Si el juego es jugado por primera vez,
entonces, el unico equilibrio de Nash creible
serd aquel en el que las empresas invierten efi-
cientemente y el regulador juega reconocer sélo
el VAD; es decir, el resultado del juego sera
(w,b). En este caso, los usuarios estarian reci-
biendo un servicio éptimo y estarian pagando
una tarifa "baja". Por su parte, la empresa regu-
lada estaria recibiendo una TIR menor al 8%
debido a la caida en las tarifas y al no recono-
cimiento de su inversion eficiente.

Se observa, en este primer juego, que
si los agentes actiian maximizando sus bene-
ficios, el equilibrio de Nash del juego sera el
deseado por el modelo tedrico detras de la
LCE. Sin embargo, si existen desvios por
otros motivos, el equilibrio se torna eficiente
para el usuario (aunque por un periodo) pero
perjudicial para la empresa.

4.2 Juego con informacién completa en
dos etapas

Supongamos ahora que el primer
juego ya fue realizado en 1997 y que el
equilibrio de Nash del juego ha resultado
en que la empresa (queriendo maximizar
beneficios) jugé invertir eficientemente y el
regulador (debido a presiones politicas)
prefirié desconocer las inversiones y jugar
el VAD.

En el afio 2001, las empresas y el re-
gulador sabran como resulté el juego ante-
rior y, a partir de ese conocimiento, anali-
zaran sus estrategias. Ahora, la empresa
puede hacer uso de una tercera accion (que
no estaba entre sus planes): retirarse del
mercado y exigir una indemnizacion. Asi-
mismo, la accién de invertir ineficiente-
mente se convierte, para el afio 2001, en la
accién subinvertir (VNR,). Asi, el juego
quedaria planteado mediante el drbol que
se presenta en la Figura No. 2.
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Figura No. 2
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En este caso, b>a>c>d>e para los
‘usuarios. Para las empresas, t>w e y>z pero x
puede estar entre w y t. Si ahora la empresa
piensa que la falta de credibilidad del go-
bierno se mantendra en el afio 2001, lo mejor
que puede hacer, dado que el regulador les
jugara el VAD, es retirarse siempre que x>y o
subinvertir si y>x.

Se puede observar que las empresa
tiene incentivos para subinvertir o para reti-
rarse del negocio, pero nunca jugaran invertir
eficientemente dados los resultados supuestos
en el primer juego. Este resultado muestra en
forma simple cémo comportamientos alejados
del modelo econémico que respalda la LCE,
podrian crear incentivos negativos (subinver-
tir o retirarse) a las empresas reguladas.

5. Conclusiones y recomendaciones

El proceso de fijacién de tarifas en la
distribucién eléctrica es en la practica un pro-
ceso de negociacién™ entre el ente regulador
y las empresas concesionarias. Los limites y

condiciones de la negociacién estan especifi-
cados en el marco legal; dentro de éste de-
bieran incluirse los aspectos conceptuales, la
metodologia de cdlculo y los procedimientos
de acuerdo entre las partes.

En el aspecto metodoldgico existe
una combinacion de dos sistemas de deter-
minacién de tarifas. El primero se basa en
una tasa de retorno competitiva sobre los
activos reales de las empresas. Este sistema
requiere de un fuerte proceso de fiscaliza-
cién de los costos reales de las empresas por
parte del ente regulador, porque de otro
modo se trasladarian en forma automatica
las ineficiencias de la empresa a los consu-
midores. El segundo se basa en el estudio de
costos de empresas tedricas eficientes, lo que
exige, mas que informacién de parte de las
empresas reales, la capacidad de modelar
funciones tedricas de produccién adecuadas
a la realidad.

Como se observa, ambos sistemas tie-
nen diferentes complicaciones. El manejo de
la informacién real, que sélo las empresas
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conocen bien, tiene dificultades practicas
importantes para los entes reguladores. Por
su parte, la modelacion de funciones tedricas
de produccién que se ajusten al mercado de
analisis e imponga condiciones de eficiencia
exige un alto grado de tecnicismo al ente re-
gulador.

La metodologia establecida en la LCE
combina los sistemas de tarificacion sobre la
base de la tasa de retorno y de los costos: en
una primera etapa, se calculan tarifas sobre la
base de costos medios de empresas modelo.
Esto significa trabajar con empresas modelo
cuyos costos son "limpiados” de ineficiencias.
Asi, los estudios de estos costos son encarga-
dos a empresas consultoras precalificadas y
es el ente regulador quien observa los estu-
dios, pudiendo objetarlos, para luego tomar
una decisién auténoma acerca de los valores
agregados de distribucién.

En una segunda etapa se ajusta el ni-
vel tarifario, de manera que la rentabilidad
global de las empresas esté dentro del rango
establecido por la ley (entre 8% y 16%). El
calculo de rentabilidad debe basarse en los
costos de inversion y explotacion de las em-
presas segiin son informados por éstas, pero
el regulador las depura” con un criterio de
eficiencia ("...tecnologia y precios vigentes....",
Articulo 76° de la LCE). Esta es la esencia de
la mezcla de ambos modelos. Si no fuera asi,
se estaria comparando el valor nuevo de
reemplazo de una empresa modelo con otra

NOTAS

1. Se basa en la experiencia de paises como Chi-
le, Argentina y Reino Unido, donde la oferta
de electricidad es separada en tres actividades
claramente distinguibles: generacién, trans-
mision y distribucién.

2. Los precios en barra no pueden diferir en mds
del 10% del promedio de las tarifas estableci-
das por contratacion libre del sistema.

3.  Comision de Tarifas Eléctricas (CTE),
Situacion tarifaria en el sector eléctrico peruano,
Lima: CTE, 1998.

4. Los costos de transaccién son aquellos costos
en que incurre un regulador cuando desea

empresa modelo, sin incorporar el aspecto
concerniente a la rentabilidad real competiti-
va sobre los activos que corresponde al pri-
mer sistema basico de tarifas visto lineas
arriba. Si la LCE dice que la tasa interna de
retorno de los concesionarios debe estar entre
8% y 16%, para el cdlculo de dichas tasas de-
ben utilizarse costos de las empresas con la
debida depuracién, bajo el concepto de la
empresa modelo eficiente. Esta es la prueba
de consistencia tarifaria.

Un enfoque de Teoria de Juegos como
el propuesto, revela que si el regulador esta
presionado por el Estado para fijar tarifas
"bajas”, entonces el comportamiento de la
empresa regulada, en el préximo periodo,
sera la de "subinvertir” o "retirarse” del nego-
cio. Es por esto muy importante que el ente
regulador sea y parezca totalmente indepen-
diente de las presiones del gobierno. Si esto
es asi se estd garantizando el desarrollo del
sector a través de inversiones eficientes por
parte de las empresas reguladas, pero si esto
no sucede se encontrarfan comportamientos
ineficientes por parte de los agentes.

Por lo tanto, la ‘independencia’ del
ente regulador no es un fin en si, sino un me-
dio. Lo que interesa, finalmente, no es si el
ente regulador es independiente o no, sino
que a través de él, el Estado provea de un
compromiso creible, tanto a los consumido-
res como a los inversionistas, para garantizar
el desarrollo futuro del sector.

redactar un contrato, en donde debe coordi-
nar las acciones de un gran ntimero de perso-
nas. Estos costos se elevan considerablemente
en el caso de la aparicién de los free riders, es
decir, aquellos individuos que no desean con-
tribuir con la concepcién del contrato sino que
desean obtener beneficios de los controles sin
contribucién alguna.

5. Coase, Ronald, “The Nature of the Firm”, en
Economica, noviembre, 1937.

6. Williamson, O., “Transaction-Cost Economics:
The Governance of Contractual Relations”, en
Journal of Law and Economics, No. 22, 1979.
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Laffont, Jean y Jaques Tirole, A Theory of In-
centives in Procurement and Regulation, Cam-
bridge: The MIT Press, 1993.

8. Ibid.

9. Braeutigam, Ronald, “Optimal Policies for
Natural Monopolies” (cap. 23), en Schmalen-
see, R. y R. Willig (eds.), Handbook of Industrial
Organization, 1989.

10. Averch, H. y L. Johnson, “Behavior of the
Firm under Regulatory Constraint”, en Ameri-
can Economic Review, vol. 52, No. 5, 1962.

11.  Nicholson, Walter, Microeconomic Theory, Basic
Principles and Extensions, 5ta. edicién, The
Dryden Press, 1993.

12, Guasch, J., Luis y Pablo Spiller, Managing the
Regulatory Process: Concepts, Issues and the La-
tin America and Caribbean Story Book, Washing-
ton, D.C.: World Bank, 1996.

13.  Breyer, S., Regulation and its Reform, Cambrid-
ge: Harvard University Press, 1982.

14. En Chile (agua), Esparia (electricidad) y Peru
(electricidad), la frontera es calculada sobre la
base de conocimientos de ingenieria en lugar
de la mejor practica actual.

15.  GRADE, Informe sobre In regulacion del sector de
distribucion eléctrica, mimeo, Lima: 1998.

16.  Ibid.

17.  Es conveniente mencionar que el VNR de Luz
del Sur y de EDELNOR sumados, represen-
tan casi el 60% del VNR de todas las empresas
distribuidoras del pais.

18. Practicamente, la relacién de costos es de 2
al.

19. GRADE, op. cit.

20.  Es cierto que un juego dindmico con informa-

cién incompleta capturaria mejor la situacién.

Sin embargo, dada la simplicidad del juego

con informacién completa planteado, los be-
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