Reflexiones
Reglas versus discrecion

Un viejo y significativo debate en teoria econdmica es el relacionado con la intervencion o regulacion de los
mercados.

El supuesto basico del que parte dicho debate es que el mecanismo de mercado presenta alguna fallas
significativas, externalidades, poder de monopolio o0 monopsonio en el mercado de bienes o de insumos,
economias de escala o de red, etc.

Todo lo anterior lleva a una asignacion de recursos a niveles no eficientes ya sea desde el punto de vista
del consumo ‘eficiencia asignativa’ o por el lado de la produccién ‘produccion en niveles no eficientes’ y que
por lo tanto, la intervencion o regulacion del mercado representa un segundo mejor “lo menos malo” para
ponerlo a lo tico.

Una vez definido qué se debe regular, se puede usar una regulacién basada en una regla predecible o se
puede intervenir con discrecionalidad buscando generar incentivos dentro de los actores econémicos para
que asignen recursos de mejor forma a lo que sucederia por cuenta propia del mercado.

Todo parece estar claro y solvente hasta que se lleva a la practica de la regulacién, aspecto que como
dirian nuestros abuelos “el diablo esté en los detalles”.

El uso de una regla estandar es una forma relativamente sencilla de resolver el tema de la regulacion, por
ejemplo, podria tratarse de una intervencion en el mercado cambiario, establecer una devaluacién anual
esperada y una tasa continua diaria de devaluacion de la moneda, tal que se cumpla la regla establecida
anualmente.

Podria tratarse de una fijacion tarifaria en energia y como tal podemos usar la regla de costos medios con
una tasa razonable de retorno al capital invertido o podria tratarse de una concesion de un puerto, donde
podriamos simplemente asignar costos asociados al volumen de carga registrado y tasarlos segin una regla
de costo incremental del servicio portuario.

La ventaja de esta intervencion es que garantiza estabilidad dado su caracter creible, permite que el servicio
permanezca en el tiempo y a pesar de generar una conducta poco innovadora, garantiza estabilidad al
sistema de precios. Ya sea que se trate del mercado cambiario, del mercado de servicios en monopolio
(agua, electricidad, telecomunicaciones, combustibles, etc) o se trate de un servicio en concesion, la
discrecionalidad le mete costos adicionales al sistema, dado que obliga a las empresas a pagar por el riesgo
adicional generado, es decir, el riego asociado con la voluntad del regulador.

El tema de fondo es que la conducta de los actores econdmicos se incorpora y anticipa la reaccion del
regulador, por lo que, la regla se vuelve parte de la decision de los actores econdmicos.

Sin embargo, el uso de la discrecion regulatoria debe garantizar una mayor fortaleza en manejo de la
informacion por parte del regulador y requiere un compromiso de transparencia y de buen accionar, dado
gue de su reputacién dependeran la credibilidad y los costos de seguro, reaseguro y transaccion del
mercado.
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