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Prefacio

En condiciones de competencia perfecta, todos los consumidores y pro-
ductores son considerados tomadores de precios. Estos encuentran los
precios dados y no existen comportamientos estratégicos. No obstan-
te, este supuesto puede no ser bueno cuando en el mercado hay sélo un
pequeno grupo de agentes. Estos agentes tendrin poder de mercado y por
lo tanto podran desarrollar estrategias que les permitan fijar precios por
encima de los competitivos. Parecen razonables las dudas que el propio
Adam Smith planteaba respecto de las posibilidades de funcionamiento
de un mercado competitivo. La economia de mercado genera muchas
veces incentivos a que los agentes se comporten en forma estratégica,
no competitiva. En tanto que maximizadora de beneficios, la firma pre-
fiere ser monopolista a competitiva. Preferird fijar precios a tomarlos
como parametros, conseguir este objetivo dependera de las condiciones
del mercado y de su capacidad estratégica.

El supuesto del comportamiento competitivo de la firmas, expresado
en que éstas maximizan beneficios, supone tanto que los precios estan
dados y son independientes de la accién elegida por cada una de ellas,
como que los objetivos del gerente y del propietario de la firma coinciden.

La teoria econémica moderna discute estos dos supuestos: el de la
existencia de condiciones de mercado que aseguren la competencia per-
fecta por un lado, y por el otro el de la igualdad de intereses del propie-

tario y el gerente de la firma. El primero de ellos se basa en el estudio de
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la existencia de poder de mercado (comportamiento monopdlico) y el se-
gundo en el llamado problema del agente y el principal, o mas en general
de la informacién imperfecta. Los intereses de los gerentes y de los pro-
pietarios de las firmas pueden no coincidir, la existencia de informacion
imperfecta puede aparejar perjuicio moral para el propietario. Ambos
temas son de igual importancia en la teoria econémica moderna. No obs-
tante, en este trabajo, por entenderlo més basico, abordaremos con may-
or amplitud, el primero de los dos temas mencionados. El segundo tema
adquiere cada vez mas relevancia en la teoria econémica moderna, no
obstante no dedicaremos en este trabajo mas que un capitulo (y asi mis-
mo, introductorio). Su consideracién rigurosa, supone un conocimiento
importante por parte del lector de la teoria de las probabilidades, lo que

no es prerrequisito para la comprensién del presente material.

Diferentes situaciones pueden llevar a la existencia de agentes con
poder de mercado. En principio estas condiciones pueden plantearse
tanto desde el lado de la produccién (oligopolios) como desde el lado
de los consumidores (monopsonios). Ciertos elementos estructurales del
mercado pueden facilitar el comportamiento estratégico de los agentes
econdmicos. Como por ejemplo, una determinada configuracion de la
demanda acompanada de un cierto tipo de tecnologia que haga posi-
ble que sélo un pequeno nimero de empresas puedan obtener costos
medios reducidos, ventajas para la obtenciéon de materias primas o bien,
la existencia de patentes que protejan determinado tipo de tecnologias.
Por otra parte siempre estd presente la posibilidad de que las empre-
sas prefieran ponerse de acuerdo para repartirse el mercado, antes que

envolverse en una lucha competitiva.

En este trabajo nos concentraremos solamente en algunos tépicos es-
pecificos de la teoria econémica moderna, relacionados con los cambios
de las condiciones de mercado, su repercusiéon en el bienestar social y

formas de medirlas. No pretendemos agotar la temética, y nos concen-
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traremos en aquellos puntos que creemos menos conocidos de la teoria
y mas polémicos en la realidad actual. Otros, si bien necesarios para la
comprension del tema, los trataremos pero sélo lo imprescindible, re-
comendando al lector que pueda no conocerlos, la lectura de textos de
microeconomia moderna, en los que existe una amplia informacién. Dis-
cutiremos en la primera seccién (capitulos 1 al 5 inclusive), el proceso de
formacién de los precios bajo condiciones no competitivas y analizare-
mos las repercusiones en el bienestar de la sociedad de diferentes formas

de fijar los precios.

La necesidad de regulacién aparece como respuesta a las distorsiones
propias de cualquier situacién no competitiva. Distorsiones que, en al-
gunos casos, implican ineficiencia paretiana y en otros que si bien no
conllevan ineficiencia, suponen la apropiacion de cantidades de exce-
dente social en funcién de asimetrias o poder de mercado. Analizaremos
la posibilidad de regular a las firmas monopdlicas, y discutiremos las
posibles alternativas bajo la perspectiva de mejorar la ineficiencia que
la existencia del monopolio implica, sin introducir criterios de justicia
distributiva; no porque ellos no tengan importancia sino porque su in-

troduccion supone escaparnos del objetivo del presente trabajo.

Clasicamente se muestra que la existencia de oligopolios 0 monopo-
lios (un tnico agente productor) tiene efectos negativos en el bienesar
social. Basicamente, este argumento se apoya en la pérdida del excedente
de mercado para el consumidor que el monopolio implica. El enfoque
marshaliano nos permitird medir la pérdida en el bienestar social, que
la distorsion introducida por el monopolio conlleva. La medida de esta
pérdida, se basa en la diferencia entre los excedentes agregados produci-
do por el mercado en el caso competitivo y en el caso monopolista. En
contrapartida algunos autores, como [Williamson, O.E.], explican que
el monopolio se sostiene gracias a la existencia de ventajas tecnoldgicas

posibles para una empresa monopolista. Las que redundan en la dismin-
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ucién de los costos, por lo que la pérdida de bienestar (al menos para
el consumidor) que el monopolio implica, se veria reducida. Solamente
en el caso en que el monopolio se mantenga sin ayuda de privilegios de
ningun tipo, es decir cuando se trata del caso de un monopolio natural,
tiene sentido la pregunta de si la intervencién de un regulador puede
aminorar la ineficiencia o no. Si bien la respuesta es afirmativa, debe
tenerse especial cuidado en analizar las formas de esta intervenciéon y
las condiciones de mercado que hacen que ésta sea posible. Esta claro
que, si se desea evitar la ineficiencia de un monopolio basado en privi-

legios o trabas legales, bastaria abolirlas.

Por otra parte es necesario destacar que situaciones en las que puede
ejercerse plenamente el poder de mercado, pueden llevar a asignaciones
eficientes sin intervencion de ningun tipo, pero en general esta posibi-
lidad va acompanada de la transferencia total o parcial, del excedente
del consumidor al monopolista. En estos casos, la eficiencia, lejos de
significar menores beneficios para el monopolista, en general implica
un incremento de estos. No obstante, como contrapartida, esto proceso
puede verse acompanado de mejoras para los consumidores, como ve-
remos mas adelante. Discutiremos aqui este resultado y analizaremos
condiciones bajo las cuales puede ser posible que la regulaciéon conlleve

efectos perversos para el bienestar.

A continuacion presentaremos el enfoque de la teoria de juegos para
el caso de ramas oligopdlicas, la formacién de coalisiones y acuerdos
tacitos. Analizaremos también la ineficiencia como resultado de la exis-

tencia de asimetrias en la informacion.

Dedicaremos el capitulo 6 a estudiar las distorsiones, respecto a la
asignacién de equilibrio, que la asimetria en la informacién comporta.
No obstante, como ya fue sefialado, el tema estd lejos de agotarse con lo
dicho en este capitulo. Nos enfcaremos finalmente, capitulos 8 en ade-

lante, en las repercusiones en el bienestar de los agentes econdémicos
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individuales, de los cambios en el nivel de precios. Junto con los pre-
cios, varia el valor de la riqueza inicial de cada agente econémico. Esto
supone modificaciones en su demanda y consecuentemente en los nive-
les de bienestar alcanzados por cada uno de estos agentes. Cambios que
pueden ser producidos directamente por la variacién en el precio de un
determinado bien, o por la consecuente variacién de la riqueza de cada
agente, que los cambios de precios de los bienes implica. Introduciremos
una serie de herramientas que nos permitan medir esta variacién en el
nivel del bienestar de cada uno de los agentes, y finalmente, un indice
para medir el bienestar social agregado del conjunto de la economia, al
que hemos llamado Indice de Negishi. Vale la advertencia de que mucho
de lo que se dird en esta secciéon forma parte de trabajos de investi-
gacion més recientes del autor de estas notas, por lo que los resultados
son aun parciales e incompletos. No obstante parecen ser de interés para
el estudio de la relacién entre bienestar social, bienestar individual de
los agentes econdémicos y equilibrios walrasianos, por lo cual ha decidido
incluirlos.

El texto esta dirigido a un amplio piblico y su nivel corresponde
al de una maestria en teoria econdémica, sobre todo a interesados en la
repercusion de las imperfecciones de mercado en el bienestar social y en

el mejoramiento del mismo.
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Capitulo 1

Formacién de precios
monopolistas

En general, el hecho de que en un mercado, pueda una empresa en
forma duradera, alcanzar beneficios extraordinarios, es un sintoma de
que la competencia se encuentra impedida o dificultada. De otra for-
ma, la entrada de capitales, que se produciria, llevaria al mercado a
sus niveles competitivos. Esto parece ser un hecho habitual en nuestros
dias, en numerosas ramas de la producciéon actian pocas firmas, esto
supone que su presencia en el mercado sea determinante en la oferta de
bienes y en los precios que la sociedad debera pagar por estos bienes.
Las firmas que actian en estas ramas, donde la libre concurrencia se
ve impedida, dejan de ser “tomadoras de precios” (como se asume en
el caso de libre concurrencia) y més bien se convierten en hacedoras de
precios, ellas pueden determinar precios y cantidades y esto les otorga
beneficios extraordinarios. Se dice que son firmas con poder de mercado.
Esto es precisamente lo que sucede en los casos en que una empresa se
mantiene como monopolista, es decir como la tinica firma que produce
determinado tipo de bien, o en aquellos casos en el que relativamente
pocas firmas actiian en el mercado. Analizaremos en este capitulo los

efectos de la existencia del poder de mercado, cuando es ejercido por
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una unica firma, sobre el bienestar social, sus causas y las posibilidades
de evitar que este poder se convierta en una extraordinaria posibilidad
de incremento en la desigualdad distributiva a favor de quienes pueden
ejercerlo, y en contra del resto de la sociedad (esto serd el centro del
siguiente capitulo). Entendemos como situacién éptima (tal vez ideal)
aquella en la que existe competencia perfecta, o libre concurrencia, al
menos en el sentido de que ésta asegura la eficiencia Paretiana. No obs-
tante, nuestro analisis serd critico, en el sentido de que consideraremos
diversas consecuencias, algunas socialmente deseables de la existencia de
poder de mercado Analizaremos las causas que hacen posible el man-
tenimiento de esta situacién de privilegio, atin sin la existencia de leyes

que la amparen.

1.1 Un precio homogéneo de monopolio

Comenzaremos esta seccion con el estudio del comportamiento de un
monopolista que busca maximizar su funcién de beneficios. La referen-
cia bésica para esta seccién es [Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.].
Asumimos como conocida por el monopolista la demanda por su produc-
to, la cual es funcién del precio. Representaremos por x(p) a la cantidad
demandada del bien al precio p. Asumiremos que la demanda es una
funcién continua, cuasicéncava y decreciente del precio y definida para
todo p > 0. Ademads, z(p) > 0 Vp > 0 y supondremos también la exis-
tencia de p < oo tal que para todo p > p, x(p) = 0. El costo para
producir una cantidad g del producto en cuestién, se representard por
¢(q), se asume ser una funcién dos veces derivable, convexa y definida
para todo g > 0.

El problema del monopolista en estas condiciones sera:

Mazp>o pr(p) — c(x(p)) (L.1)

Usaremos una formulaciéon equivalente, mas conveniente para este pro-
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blema, pensando en un monopolista que elige cantidades a producir, a
las que representaremos por ¢. Para esto escribiremos la funcién inversa
de la demanda p(-) = 27 !(-) usando esta formulacién el problema (1.1)

puede escribirse en la formas:

Mazq>0 p(q)q — c(q), (1.2)

Obsérvese que a diferencia del caso de competencia perfecta, aqui el
precio del bien no estd dado, sino que depende de la cantidad que el
monopolista elija en funciéon de su propio bienestar. Este es el punto
central de toda la discusién posterior.

Asumiremos en lo que sigue que tanto p(-) como ¢(-) son funciones
dos veces diferenciables para todo ¢ > 0y que p(0) > ¢/(0). Suponemos
también la existencia de un tnico producto ¢s socialmente éptimo para
el que p(gs) = ¢(gs)-

En las condiciones preestablecidas la solucién de este problema puede
obtenerse a partir de las condiciones de primer orden,! para la éptima

del monopolista g, se tiene que:

P (@m)@m + plam) < (gm), con igualdad si ¢, > 0. (1.3)

El término de la izquierda de la inecuacién anterior es conocido como
como el ingreso (o la renta) marginal .

Bajo la condicién asumida de p(0) > ¢/(0) la desigualdad (1.3) se
satisface para valores ¢, > 0 por lo tanto se sigue que la oferta éptima

del monopolista, verifica la igualdad

P (@m)am + p(gm) = ¢ (gm)- (1.4)

'El hecho de que g,, satisfaga las condiciones de primer orden depende de que la
concavidad de la funcién objetivo en el intervalo [0, qo]. La concavidad en este caso no
se sigue sélo de la convexidad supuesta de la funcién de costos, también depende de
la concavidad de la funcién inversa de la demanda. Esta condicién puede en muchos
casos no cumplirse, en definitiva esto depende de las caracteristicas de la demanda
como funcién de los precios. Asumirla cuasicéncava de aqui en mas nos evita volver
a este problema cada vez.
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Para el caso tipico p/(¢) < 0 para todo ¢ > 0 por lo que para g,
se cumple que p(gn) > (gm) por lo que el precio en las condiciones
de monopolio excede el 6ptimo social, consecuentemente la cantidad
monopolista ¢, es menor que la que se produciria en condiciones de

competencia perfecta: gs.

1.2 Ineficiencia y pérdida bienestar social

La pérdida de bienestar producida por la distorsién provocada por el
término p’(gm)qm es conocida como la pérdida por el peso muerto del
monopolio (PMM). Esta pérdida puede ser medida en términos mar-

shalianos:

“Ip() - ¢(@))dg > 0. (15)
dm

Este valor corresponde al drea comprendida entre las funciones p(q)
decreciente con q y /(q) creciente, limitado por las rectas paralelas al eje
de las ordenadas ¢y, y ¢s. Donde ¢,,, se obtiene por el corte de p(q)+p'(q)q
y ¢'(¢) mientras que, g5 se obtiene a partir del corte de p(q) y ¢/(q), siendo
que p(q) + p'(¢)g < p(q) se sigue que g, < gs.

La ineficiencia del monopolio se mide precisamente por esta pérdida
en el bienestar social agregado. La ineficiencia paretiana del monopolio,
radica en que es posible mejorar el bienestar tanto del monopolista como
el de los consumidores, sin que esto implique pérdida de bienestar para
nadie. Basta para convencerse de esto, la observacién de que, bajo las
leyes de la produccién monopolistica, existen consumidores, dispuestos
a pagar al monopolista, por una unidad adicional de su producto, un
precio que si bien es inferior al por él establecido, es superior a su costo
marginal. Produccion ésta, que, en caso de realizarse, traeria aparejados
beneficios tanto al monopolista como al consumidor que estd dispuesto
a pagar este precio por una unidad adicional, pero no al precio que el

monopolista fija inicialmente. Ciertamente que, poder hacer esto, supone
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que el monopolista puede discriminar, aunque sea minimamente, entre
la disposicién a pagar por parte de los diferentes consumidores.

Equivalentemente, el monopolio supone una pérdida en el excedente
creado por el intercambio de bienes, es decir en la suma del excedente del
consumidor més el excedente del productor, respecto a la misma suma en
el caso de competencia perfecta. Lo que se representa por la inecuacion
(CSs + PSs) > (CS,, + PSp,). La diferencia entre estas dos sumas es
precisamente el peso muerto del monoplio (C'Ss+PSs)—(CS,,+PSy,) =
PMM > 0. El valor C'Ss corresponde al excedente del consumidor en el
caso de competencia perfecta y se representa por el area comprendida
entre la curva inversa de la demanda p(q) y la recta correspondiente
al precio de competencia p(qs) . Es decir CSy = Oqs p(q) — p(gs)]dg.
Mientras que el excedente del productor en el caso competitivo PS; =

o[p(gs) — ¢(q)]dg. Los valores correspondientes a los excedentes del
consumidor y del productor en el caso monopolista son respectivamente
iguales a: CSp, = [7"[p(q) — p(gm)ldq y PSm = 3" [p(am) — ¢ (q)]dg.
Obsérvese que ademas de una pérdida en el excedente total, la existen-
cia de monopolio conlleva una transferencia adicional del excedente del
consumidor al productor, ver figura 1 (c).

Otra forma de medir la ineficiencia del monopolio consiste en medir
la disminucién en la demanda de factores que el monopolio implica, re-
specto a esta demanda bajo competencia perfecta. Esto puede valorarse
a partir de considerar al monopolista maximizando su funcién de bene-
ficios para la tecnologia representada por f : R} — R, definida como
y = f(x), donde representamos por y la cantidad producida a partir de
x unidades del tnico insumo utilizado. El programa de maximizacion

correspondiente sera:
max, p(y)y — wx
(1.6)

s.a. y=f(z),

donde wx = E?zl w;x;; siendo w; el precio del factor i—ésimo y x; la co-
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rrespondiente demanda; conlleva que la solucién maximizadora verifique

la ecuacion:
d(p(y)y) 0y v, (17)

dy dr;
Luego, siendo % (p(y)y) < p, se sigue que la demanda por el factor

i—ésimo es menor que en el caso de competencia perfecta.

pm_C/(Qm)
dm

donde p,, es el precio del monopolista, ¢,, el producto del monopo-

Se denomina indice de poder del monopolio al nimero

lista, y ¢(gm) €l costo marginal evaluado en g,,. Este indice, que mide
la distorsién en el mercado que el monopolio implica, es siempre igual a
la inversa de la elasticidad relativa de la demanda del producto respecto

2
, evaluada en p,,.

de su propio precio
Obsérvese que de la forma aca discutida, el monopolista ejerce su

poder de mercado en forma ineficiente, entre otras cosas porque no dis-

2Recordamos que se denomina elasticidad relativa de la demanda del producto,
respecto a su propio precio, en p, al nimero n(p) = ﬁ dfi;p), siendo z(-) la funcién

de demanda. Como puede comprobarse facilmente a partir de (1.4) se tiene que,

Pm = ' (qm) (1 + m) . Sigue de esta igualdad que el monopolista opera siempre
en regiones donde p : n(p) < —1.
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crimina entre consumidores. Impone a la sociedad un precio homogéneo,
que si bien le permite obtener beneficios positivos, hace que el poder de
mercado sea aun deficientemente utilizado. Diferenciar entre consumi-
dores de acuerdo a su disposicion a pagar por el bien, le darfa atin mas
beneficios, conservaria para si todo el excedente creado en el intercam-
bio. No obstante hay que anotar que las posibilidades de discriminar no
siempre existen. Discutiremos mas adelante esta forma maés eficiente de
ejercer el poder de mercado y sus repercusiones en el bienestar de la

sociedad.

La discusién, tanto empirica como tedrica, del significado real de la
pérdida de bienestar social, por la ineficiencia que el monopolio implica,
ha sido ampliamente desarrollada y discutida desde diversos puntos de
vista. Como ya se dijo en contraposiciéon al planteo de la pérdida de
bienestar social que el monopolio conlleva (en términos de pérdida de
excedente social), hay quienes sostienen que el monopolio logra soste-
nerse por la existencia de ventajas técnicas en forma de economias de es-
cala para el monopolista, que redundan en un beneficio social, al suponer
dichas ventajas, una dismisnucién del costo social de produccién. En opi-
nién de diversos especialistas, esta forma de produccién implica un au-
mento neto en el excedente comercial de la sociedad. Quienes sostienen
este argumento estiman que la reduccién del costo por la existencia
del monopolio tiene verdadera significacién, siendo ello basicamente la
causa de un aumento en el excedente global. Surge inmediatamente a
continuacién, la pregunta sobre la equidad de la distribucion del exce-
dente social. Parte de este excedente del que se apropia el monopolista
en perjuicio de los consumidores, se distribuye entre accionistas de la
firma monopolista, lo que puede contribuir a la desigualdad en la dis-
tribucién del ingreso. No obstante una porcién de estos super-beneficios
pueden emplearse en inversiones en programas de investigacién y de-

sarrollo lo que ayudara sin duda a dinamizar la economia, mejorando
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asi el bienestar de toda la sociedad. Existe un debate permanente sobre
las potencialidades del marco competitivo y el monopolista para crear
el mejor entorno para el desarrollo de la investigacién.

Nétese que en ningin caso se hace referencia a la propiedad del
monopolista. La discusién es en ese sentido completamente general.

En la siguiente seccién discutiremos este enfoque y veremos las condi-
ciones que pueden hacer que un monopolio sea sostenible sin la existencia

de barreras legales que impidan la libre entrada de competidores.

1.3 Ejercicios

Ejercicio 1.1. Considere una firma monopolista, en un mercado en el
cual la funcion inversa de demanda tiene la forma: p(z) = 30 — 2z,

mientras que la funcién de costos de la firma estd dada por 1+ 2x + 2.

1. Dibuje ambas curvas y las curva de ingreso y beneficio del mono-

polista.
2. Calcule el punto de corte del ingreso marginal con el costo marginal.
3. Calcule la oferta, el ingreso y los beneficios del monopolista.

4. ;Cudl seria el precio, la oferta y los beneficios de una firma com-

petitiva?
Ejercicio 1.2. Para el caso del ejercicio anterior:
1. Obtenga la elasticidad, en funcién de x. Calciilela para x éptimo.

2. Escriba el ingreso marginal en funcién del producto y de la elas-

_ plx) dx(p)

ticidad. Recuerde que la elasticidad €(x) e

por lo que se

asume negativa.

3. Calcule la recaudacion del gobierno si la autoridad central fija una

tasa t = % sobre los beneficios del monopolista.
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4. Igualmente para el caso en que la tasa se fije sobre el producto.

5. Muestre que el monopolista pasa al consumidor mas pérdida de
bienestar que la que él obtiene por la imposicién de la tasa, es

decir que (py — pm )Tt > tay.

6. Muestre que hay en este caso, exceso de gravamen, y calcilelo.

(Ver nota al final del ejercicio)

7. (Qué tipo de gravamen elegiria si usted fuera la autoridad central?

Explique su eleccién.

8. (Estaria de acuerdo con una politica regulatoria que obligue al mo-

nopolista a vender su producto por el precio marginal? Explique.

e Nota: Se dice que hay exceso de gravamen cuando se pierde

mds beneficio del que se recauda.

e Ayuda: Para ver esto defina x; como la cantidad producida por
el monopolista en el caso en que se impone la tasa t, y sea x;,
el producto 6ptimo el monopolista no gravado. Llame 7,,(0) al
beneficio de monopolista que produce z; pero sin tasa. Si mp, (zm,)
es el beneficio 6ptimo del monopolista no gravado, se tiene que
T (Tm) = T (0) = T (2¢) + tay. De donde se sigue que 7, (2,) —

T (1) > tay.

Ejercicio 1.3. Considere una firma monopolista, en un mercado en el
cual la funcion inversa de demanda tiene la forma: p(z) = 40 — 2x,

mientras que la funcidn de costos de la firma estd dada por 2+ 3x + z2.

1. Calcule el excedente del consumidor para los casos de competencia

perfecta y de monopolio.

2. Andlogamente el excedente del productor.
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3. Calcule el peso muerto del monopolio.

Ejercicio 1.4. Considere una firma monopolista cuya funcion de costos

c(x) = ax. considere la funcion de demanda x(p) = ap™, siendo v > 0.

1. Muestre que si v < 1 entonces el precio éptimo del monopolista

no estd bien definido.

2. Calcule el precio 6ptimo del monopolista para el caso en que v > 1

y el peso muerto del monopolista.

Ejercicio 1.5. La expresion %;(m) donde pn, es el precio del
monopolio y x,, el correspondiente producto, se llama indice del

poder de monopolio.

(a) Justifique el nombre de dicha expresion.

(b) Muestre que dicho indice es igual a la inversa de la elasticidad

de la demanda respecto a su precio, evaluada en p,,.

1.4 Sustentabilidad y excedente de mercado

Analizamos en las secciones anteriores, los efectos negativos que, sobre
la distribucién del excedente de mercado, (medido por la pérdida de éste
excedente en beneficio del productor), la existencia de poder de mercado
implica. A los efectos de contrarrestar estos efectos negativos, generados
por el monopolio, es de especial interés conocer las condiciones que hacen
que este poder se mantenga aun sin trabas legales a la entrada de ningin
tipo, pues en otro caso, si el interés es el de eliminar la distorsion,
basta anular la ley que lo ampara. Es el primero, el caso del llamado
monopolio natural, y es para este caso que debemos discutir politicas
regulatorias que tiendan a hacer desaparecer la ineficiencia producida

por la monopolizacién y las posibilidades de generar nuevas inequidades
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sobre la base del poder del monopolista, que redunden en generar y

potenciar desigualdades sociales.

Pasaremos a discutir entonces el concepto de monopolio natural. Una
discusién muy rica del concepto de monopolio natural puede verse en
[Segura, J.], aunque la referencia fundamental en lo que sigue serd pre-

cisamente [Baumol, W. Panzar, Y., Willig, R.].

Salvo que se tenga éxito en la creacién de barreras a la entrada de
potenciales competidores o restricciones legales que concedan privilegios
monopolistas a una determinada empresa, la duracién en el tiempo de
un monopolio sélo puede deberse a la existencia de ventajas absolutas
en los costos de produccién, o bien suponiendo una relacién muy parti-
cular entre demanda y costos. La forma més inmediata de modelar esta
dltima situacion, pero no la tinica como veremos, es la de suponer costos
decrecientes. Es esta la forma tradicional de introducir lo que se llama el
monopolio natural. Este supuesto sobre los costos es el que muchas veces
se ha utilizado para justificar determinado tipo de produccién monopo-
lista como la generacién y suministro de la energia eléctrica, transportes,
telecomunicaciones, abastecimiento de agua, transporte colectivo en las
grandes ciudades, etc. En general como veremos, se trata de situaciones
en las que se produce en regiones de costos marginales muy por debajo
de los costos medios (en regiones de costos medios decrecientes), en este
caso, queda eliminada entonces, la posibilidad de producir bajo la regla
precio igual a costo marginal, al menos sin la introduccién de subsidios

o transferencias.

El tema central, con relacién al monopolio natural es el de la sosteni-
bilidad es decir el de las condiciones que hacen posible la existencia del
propio monopolio sin que la entrada de nuevos competidores acaben con
él. En relacién al tema aparecen dos puntos de vista claves, el de la exis-
tencia de costos decrecientes (clasico) y el mas moderno de la existencia

de subaditividades en la funcién de costos, no necesariamente asociadas
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a regiones de costos marginales decrecientes. Trataremos ambos temas
a seguir, en primer lugar considerando la produccién de un tnico bien.

Supongamos una empresa monopolista que hace frente a unos costos
representados por ¢(q), costos medios CM (q), y una funcién de deman-
da dada por z(p). Supongamos que la empresa actia en un mercado de
libre entrada y que trata de evitar la entrada de competidores eligien-
do precios y cantidades. Los posibles competidores si entran tendran
los mismos costos que la empresa hasta ahora dominante. La siguiente
definicién, caracteriza a los llamados monopolios naturales, cuya sus-
tentabilidad no requiere de trabas o privilegios impuestos por alguna

autoridad central.

Definicion 1.6. Decimos que el monopolio es sostenible si bajo los

siguientes supuestos:

1. Libre entrada.

2. El monopolista elige el precio p,, y produce el total de la demanda

a ese precio, qm = T(Pm)-

3. Si se produce una entrada, el monopolista no cambia el precio, sino
que satisface la demanda residual al precio elegido p.,. Fs decir,

no hay comportamientos estratégicos.

No se produce la entrada de competidores.

1.4.1 Sustentabilidad del monopolio basada en costos de-
crecientes

Si bien la sustentabilidad del monopolio, aparece basicamente como un
problema de costos, es mas bien un problema que como veremos, tiene
que ver con la relaciéon entre costos y demanda.

Supongamos que la curva de costos medios CM(:) es convexa y
alcanza un minimo en @, igual a CM (gmin). Supongamos entonces

los siguientes dos escenarios posibles:
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1. Escenario 1: La demanda D; corta a la curva de costos medios
en el punto (q1,p1) tal que gmin < q1 Y Pmin < P1 siendo ppin =
c(qmin) vy ademds ¢ = x(p1) y p1 = CM(q1). El monopolista ne-
cesariamente debe elegir esta cantidad y este precio, ya que de
elegir un precio inferior po < p; produciria una cantidad ¢o tal
que z(p2) = (g2) siendo CM(q2) > p2 por lo que incurriria en
pérdidas igual a [CM(q2) — p2]ge. Y si eligiera un precio ps > p1
el competidor entraria con precios p; y expulsaria al monopolista.
Veamos entonces que esta posicién no es sostenible por el monopo-
lista. En efecto el competidor podria entrar con un precio p tal que
Pmin < D < p1 ya que no estd obligado a satisfacer la demanda del
mercado, por lo tanto entrard produciendo g tal que CM(q) < p
obviamente § < z(p). Ver figura (2 (a)). En este escenario el mo-

nopolio sélo es posible si existen leyes que lo amparen.

2. Escenario 2: Supongamos ahora que la funcién de demanda x(p)
corta a la funcién de costos medios en su tramo decreciente, es
decir en un punto (ga,p2) tal que g2 < Gmin €CON P2 > Ppin, siendo
g2 = x(p2) y p2 = CM(g2). Veremos entonces que Unicamente
en este caso el monoplio es sotenible. En efecto, el entrante no
puede hacer una oferta mayor que ¢o sin entrar en pérdidas, pues
el precio que esta dispuesto a pagar el mercado para una oferta
igual a ¢ > g2 es menor que el correspondiente a C'M(q). En este
caso estamos en la regién donde producir menos que g2 tiene costos
medios mayores, es decir donde existen rendimientos crecientes a

escala. Ver figura (2 (a)).

El monopolio es sostenible, sin leyes que lo amparan, solamente, co-
mo puede verse en la figura (2 (a)), bajo una situacién en la que se
produce con costos marginales muy por debajo de los costos medios.

Esto hace imposible que una firma pueda producir la cantidad deman-
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P(y) CM(y)

Escenario 2, Monopolio Sostenible o1, ioNo
FIGURA 2a FIGURA 2b

Figura 1.2: Demanda y costos: 2 escenarios

dada de acuerdo a la regla: precio igual a costo marginal, pues esto
supone pérdidas en el largo plazo y la consecuente salida de la firma del
mercado. Sélo una empresa monopolista apoyada en su poder de mer-
cado podra fijar un precio superior al marginal y si a la vez, este precio
se fija por el costo medio, la entrada de competidores queda natural-
mente excluida. Observe el lector que en esta region los costos medios
son decrecientes, ubicandose la cantidad a producir, hacia la izquierda
de aquella en la que el costo medio se minimiza, esto es donde costo

medio y marginal se igualan.

Obsérvese también, que en este andlisis se obtiene un resultado simi-
lar al que obtuvimos en la seccién anterior, pues también alli ubicamos
al monopolista ofertando a un precio p,, mayor al costo medio mini-
mo (valor igual al precio de competencia perfecta con libre entrada)
y una cantidad ¢, menor a la que minimiza el costo medio minimo
(cantidad igual a la ofertada en el caso de competencia perfecta). No
obstante, bajo las actuales circunstancias, determinadas por la relacion
demanda-costos, la posibilidad de produccién en condiciones de com-
petencia perfecta, sin subsidios, o transferencias, queda excluida, Estas
alternativas suponen desajustar otros mercados, en general introducir

nuevas ineficiencias.
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Si las analizadas hasta ahora fueran la tunicas formas posibles, la
sustentabilidad de un monopolio sélo podria darse si existen rendimien-
tos crecientes a escala (tal es el enfoque tradicional). Notese que la
sustentabilidad del monopolio, depende de la funcién de costos, pero
también de la forma de la demanda. Una misma empresa puede dejar
de ser un monopolio natural si la forma de la demanda cambia, como se
muestra en las figuras (2 (a)) y (2 (b)). No obstante, ésta no es la tnica
posibilidad que permite justificar la existencia del monopolio natural.
Veremos que en algunos casos esta se justifica, aun con costos crecientes

a escala. Analicemos el caso de costos subaditivos.

Definicién 1.7. Se dice que la funcion de costos c(q) es subaditiva para

un volumen de produccion dado si

clq) <2 clgj)
q=73;4-

Es decir que, existen costos subaditivos, cuando el costo de producir
una cantidad dada mediante una sola firma, es menor que el costo de
producir la misma cantidad, pero como producto agregado de varias

firmas, ver figura (3).

1.4.2 Una firma es preferible a dos

En esta seccion presentaremos un ejemplo en el que se muestra que en
determinados casos, es preferible desde el punto de vista del bienes-
tar social, producir con una unica firma. Esta posibilidad surge como
resultado de costos subaditivos y dentro de determinados niveles de de-
manda. La situacién puede invertirse si la demanda excede los limites
considerados. No obstante como ya fue dicho, es posible como mues-
tra este ejemplo, la existencia de monopolios naturales ain en casos de

ramas que no presentan costos decrecientes.
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Ejemplo 1.8. Supongamos una tecnologia que tiene asociada una curva

de costos dada por:
c(q) = a+bg®, (a,b>0.)

Comparemos los valores de ¢(gq)+c¢(¢—@) contra ¢(q) y determinemos
los volimenes de produccién para los cuales es mas conveniente producir

en una sola empresa que en dos.
c(q) +c(g—q) > c(q). (1.8)

El minimo para ¢(q) + ¢(q — q) se obtiene cuando ¢ = . Esto supone
que las dos firmas producen la misma cantidad. Sustituyendo en (1.8)
obtenemos que la desigualdad se cumple para valores de ¢ tales que
2¢(2) < ¢(q) es decir si ¢ < (2a/b)%. El costo medio minimo de una
sola firma se alcanza para ¢ tal que diq (% + bq) - = —C% +b=0.Es
decir, ¢ = (a/ b)% es decir que si la demanda del bien es una cantidad ¢,
para la que se verifica que (a/ b)% <q<(2a/ b)%, entonces es preferible
en ese caso, operar con una sola firma, no obstante no ser la regién
(a/ b)% <q<(2a/ b)%, una regién de costos decrecientes. La existencia
de un reducido nimero de empresas, en este caso es una situacion peor
desde el bienestar social que la correspondiente a la existencia de una
sola empresa monopolista. No obstante, si la demanda aumenta entonces
es posible que sea preferible operar con dos empresas, ver figura (3).
Obsérvese que la firma podria operar como monopolio natural, en
una regién con rendimientos decrecientes a escala, por lo que en deter-

minadas, condiciones puede ser preferible operar con una tinica empresa.

1.5 Extension del concepto de monopolio natu-
ral

A la luz del ejemplo anterior podemos ahora extender el concepto de

monopolio natural, abarcando ahora casos de firmas que operan en re-
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172 1/2
Regidén en la que es preferible operar con una sola firma [%j <q <[%"]

Figura 1.3: ;Qué es preferible, una o més firmas?

giones de costos crecientes, lo que escapa a la definicién cldsica. Mas
aun el concepto de monopolio natural que consideraremos en este tra-
bajo generaliza al concepto clésico.

El concepto de monopolio natural se transforma ahora en algo mas
flexible, como antes depende tanto de la funcion de costos como de la
demanda que se quiera satisfacer, pero la regién de posibilidades de exis-
tencia de un monoplio natural se extiende. Es maés rica que la definicién
que se basa unicamente en el concepto de costos decrecientes a escala,
bajo este supuesto, monopolios naturales ocurririan solamente en el caso
en que producir a nivel eficiente, suponga beneficios negativos. No hay
que dejar de notar que los costos decrecientes sélo pueden existir den-
tro de determinados limites de la produccién. El concepto de monopolio
natural es un concepto ahora relativo a los costos en un sentido més
amplio que en el caso clasico y a la demanda, y por lo tanto no son los
costos decrecientes a escala su tnica explicacién posible. Este enfoque
muestra ademads que la sustitucion de la estructura monopolista por una

en la que un conjunto relativamente pequeno de empresas conlleva, al
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introducir costos mayores de produccién, pérdida de bienestar social.

Un factor que puede influir también en la permanencia de un mo-
nopolio sin trabas legales y por lo tanto como monopolio natural, es el
de la existencia de altos costos a la entrada. En estos casos, competir
con el monopolio establecido, supone una inversiéon inicial tan grande
que no existen agentes econdmicos dispuestos a realizarlas, mas cuando
recuperar los costos iniciales, supone periodos de tiempo muy largos. En
este caso el monopolio puede mantenerse como tal, sin competidores, por
lapsos muy prolongados de tiempo, por ejemplo hasta que no aparezcan
cambios tecnolégicos que disminuyan la magnitud de esta inversién ini-
cial. El sector de generacion de energia y en algunos casos la telefonia
son ejemplos de estos casos. La telefonia fija suponia costos iniciales muy
altos, que permitia a empresas nacionales mantenerse como monoplios
naturales, las que dejan de ser tales una vez que se desarrolla la tele-
fonia mévil. Las empresas de telefonia mévil que utilizan una tecnologia
que no implica costos iniciales tan grandes, pueden competir con las
firmas establecidas, las que sélo se mantienen como monopolios por la

imposicion de trabas legales, es decir dejan de ser monopolios naturales.

El estudio de la sustentabilidad y la naturalidad del monopolio se
vuelve més complicado si suponemos que la empresa monopolista pro-
duce méas de un bien en forma monopolistica, siendo capaz en conse-
cuencia de determinar el precio de los bienes que produce, sobre los
que ejerce su poder de mercado. La entrada de competidores se verd en-
tonces facilitada pues estos no tendran por qué producir todos los bienes
que fabrica la empresa establecida. Ahora el concepto de monopolio na-
tural no puede ser ajeno a la no existencia de subsidios cruzados. Un
monopolio que para mantener su condicién de tal debe fijar una estruc-
tura de precios que impliquen subsidios cruzados no sera natural. En
este caso, entrardn competidores que ofreceran el producto cuyo precio

subsidia la produccién a precios mas bajos, de esta forma el monopo-
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lista se verd expulsado del mercado de este bien y consecuentemente el
monopolio serd insostenible. Un factor importante a tener en cuenta en
el momento de analizar la sustentabiliad de un monopolio que produce

bienes diferentes en el de economias de alcance.

Definicién 1.9. Decimos que hay economias de alcance si c(z,y) <
c(0,y)+c(z,0), es decir si los costos asociados a la produccion conjunta
de los bienes x e y son menores que los obtenidos si se producen en

forma separada.

Este concepto, estéd estrechamente ligado al de la subaditividad de los
costos, pero, en este caso referido a la existencia de firmas que producen
bienes diferentes: c() < > 7 c;j(x;), donde n es el nimero de bienes
diferentes que se producen en la rama. El vector x = (21, z2, ..., ) € R"
representa las cantidades de cada bien diferente producidas; c(z) es el
costo asociado a producir los n bienes diferentes en una sdla firma en
cantidades x;, mientras que, c;(z;) es el costo de producir por separado
cada bien j € {1,2,..n}. Obsérvese que el monopolio no serd natural
de no existir economias de alcance.

Ezxplique la ultima afirmacion.

1.6 Ejercicios

Ejercicio 1.10. Se dice que se justifica la intervencion o reglamentacion
gubernamental en una industria cuando la curva de costo medio de em-
presas potenciales tengan una inclinacion negativa en la region perti-

nente a la demanda.

1. ;Cudl seria la cantidad de produccion y el precio en una industria,
en la que el gobierno autoriza sélo a la empresa que prometa el

precio mas bajo?
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2. ;Coincidirdn estos precios y cantidades con los correspondientes

al caso de competencia? Fundamente su respuesta.

Ejercicio 1.11. Suponga que se desea producir una cantidad § de un
determinado producto. Debe elegir entre usar dos firmas o una sola.
Suponga que una de ellas tiene una funcion de costos c1(q) = 6q+3 y

la seqgunda ca(q) = 4q + 4.
1. Muestre que siempre es preferible producir con una sola firma.

2. Discuta en funcion de G, la pertinencia de usar una u otra.



Capitulo 2

Precios no homogéneos

El monopolista desea maximizar su funcién de beneficio. Bajo determi-
nadas circunstancias, le es posible establecer precios en forma diferente
a los que resultan de resolver el problema de optimizacién (1.1). Como
sea, todos estos esquemas alternativos estdn basados en la posibilidad
que el monopolista tiene de fijar precios. En tanto que la solucién del
monopolista no es un éptimo de Pareto, algunos de estos esquemas al-
ternativos pueden significar una mejora para el conjunto de la sociedad,
(el monopolista y el resto), eventualmente pueden hacer que la oferta del
monopolista sea la de competencia, llevando asi al mercado a la eficien-
cia. Obviamente esto supone un aumento en el bienestar social agregado
respecto al producido cuando el monopolista sigue la regla de fijacién de
precios en forma homogénea. La fijacién de precios, a partir de este tipo
de esquemas, puede beneficiar a algunos consumidores, tranformando-
los de potenciales en reales, aunque en mucho casos, como en el que el
monopolista pueda discriminar perfectamente entre los consumidores de
su producto, acabe apropiandose del total del excedente del mercado.
Es eficiente, aquel monopolista que consigue utilizar todo su poder de

mercado para apropiarse de todo el excedente social.

Las técnicas de fijacién de precios que discutiremos pueden ser usa-

33
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das tanto por un regulador interesado en permitir el acceso de bienes
a sectores sociales, que no accederian a los mismos de fijarse un tnico
precio, cuanto por una firma monopolista, deseosa de incrementar sus
beneficios. La diferencia estd en que el regulador buscard maximizar
el bienestar del consumidor, mientras que una firma no regulada bus-
card maximizar su beneficio. Tanto en el caso de ser la empresa publi-
ca como en el caso de ser privada, habrd una transferencia directa de
riqueza de algunos sectores sociales para la empresa. La diferencia es-
tard en el destinatario, el estado o el empresario privado, de esta trans-
ferencia, que se obtendrd muchas veces en forma de membresias, otras
a partir de la fijacion de precios diferenciados.

Ejemplos:
(a) Pago de una cuota de ingreso fija.
(b) Discriminacién por precios.
(¢) Precios correspondientes a demandas pico-valle.
(d) Fijar precios por el costo marginal mas una tasa, p = ¢ + t,.
(e) Ofrecer la opcién pagar cuota fija F, o pagar tasa t.
(f) Discriminacién por caracteristicas del consumo de diferentes gru-

pos de consumidores.

2.1 Comentarios a las formas de discriminacion

Estas formas de ejercer el poder de mercado, dan lugar en la mayoria
de los casos a un aumento de la eficiencia, acompafiada de un aumen-
to del beneficio del monopolista (apropiacién de excedente social) y al
bienestar de una parte de los consumidores. El excedente apropiado por

el monopolista, bajo estos esquemas, aumenta, pero a la vez se puede
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Figura 2.1: Un monopolista eficiente

producir la entrada al mercado de nuevos consumidores, dispuestos a
pagar un precio mayor o igual que el competitivo pero menor que el del
monopolista. Estos mecanismos, al diferenciar entre los compradores,
pueden permitir a potenciales consumidores transformarse en consu-
midores reales, una vez que suponen para algunos casos o franjas del
mercado, la fijacién de precios menores que los que un monopolista no
discriminador impondria en forma homogénea a la sociedad.

Algunos comentarios primarios a estas alternativas son las siguientes,

e La fijacion de una cuota de ingreso fija, F, puede llegar a ser
igual a todo el excedente del consumidor, esto daria lugar a fijar
el precio unitario del bien, en el valor competitivo. Como en el
caso de la discriminacién perfecta (al que nos referiremos en la
seccién siguiente), el monopolista obtendria el excedente total y
produciria la cantidad competitiva. En este caso estarfamos ante

una situaciéon de Pareto eficiencia, como se muestra en la figura
(4).

e La alternativa [(e)] es Pareto superior a las opciones [(a)] y [(d)]
por separado y respecto a la fijacion de un precio uniforme. Es-

tablece un precio no lineal, hasta cierta cantidad xg el consumidor



36

CAPITULO 2. PRECIOS NO HOMOGENEOS

elige pagar p = ¢ + t, para valores mayores eligird pagar la cuota
y luego p = ¢ pues si z > xg: cx + F < (c+t)x. Los consumidores

y el monopolista mejoran respecto a las otras alternativas.

Existen esquemas mas complicados de precios no uniformes. Las

tarifas pueden ser multiples.

Tarifas que afectan en forma diferente a diferentes servicios. Ejem-
plo el mantenimiento del aparato instalado y el uso del servicio,

como en el caso del servicio telefénico.

De acuerdo a lo ya senialado, las opciones [(a)] y [(d)] pueden dar
lugar a una asignacién eficiente, basta para esto que el monopo-
lista fije el precio competitivo, y cobre como tasa de ingreso todo
el excedente del consumidor. Como estéd claro la eficiencia y la
justicia social o redistributiva, pueden ser, en principio, criterios
diferentes, no obstante estas situaciones en las que el monopolista
obtiene beneficios adicionales respecto del monopolista que fija su
precio 6ptimo en forma homogénea, pueden dar lugar a la vez, a
una elevacion del bienestar de los consumidores, al permitir que
consumidores dispuestos a pagar precios mas bajos que el que fi-
jarfa en forma homogénea un monopolista, accedan al consumo

del bien en cuestién.

La alternativa [(f)] supone precios uniformes en el interior de cada
grupo, pero diferentes entre los mismos. Son ejemplos de este tipo
de discriminacion los precios de pasajes aéreos discriminados en
pasajes de primera, de clase ejecutiva y de clase turista. Nétese
que, al poder mantener la empresa precios menores (obviamente
no menores que el costo marginal) a los que corresponde al pre-
cio de monopolio, esta diferenciacién puede dar lugar a que un

grupo mayor de individuos accedan al bien. Mientras que algunos
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grupos transferiran al monopolista excedente positivo, otros, caso
de consumidores que paguen el precio competitivo, no transfieren
excedente. La no transferencia de excedente no debe confundirse
con pérdidas para la firma monopolista, pues la misma no deja
de cobrar un precio mayor o igual al competitivo, el que supone,
precio igual a costo marginal, que a su vez es igual, en el largo

plazo, al costo medio.

Discutiremos a continuacién, en forma diferenciada por su importan-
cia tedrica y practica, los resultados relativos a una fijacién de precios en
forma no homogénea. Nos referimos a la imposicion de precios diferentes
para diferentes grupos sociales. En un extremo de esta posibilidad dis-
criminatoria se encuentra la posibilidad de imponer a cada individuo un
precio diferente, ver figura (5), lo que permitirfa al monopolista usar to-
do su poder de mercado y transformarse en eficiente. En el otro extremo
solamente existen dos grupos diferenciados y dos precios diferentes para
un mismo bien, o dos diferentes mercados para un mismo producto, ver
figura (6). La fijacién de precios no homogéneos debe implicar la no
posibilidad de renegociacion posterior entre los individuos de diferentes
grupos. Muchas veces, asegurar este no arbitraje, tiene su costo que el

monopolista puede no estar dispuesto a pagar.

2.2 Discriminacion via precios

En determinados casos el monopolista puede discriminar entre diferen-
tes consumidores, por gustos, ingresos, edad, ubicacién geogréfica y fijar
precios diferentes de acuerdo a estas caracteristicas diferentes. Se pro-
duce discriminacion de precios cuando se vende el mismo bien a con-
sumidores diferentes a distintos precios, y si la diferencia de precios no
estd justificada por diferencias de costos. En este caso puede vender-

se a consumidores que tienen una preferencia mayor por el bien a un
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precio superior, mientras que a los restantes se venden por el precio
marginal. Ejemplos de estos casos son los servicios de transporte o di-
versién que ofrecen precios diferenciados segin la edad del consumidor.
Libros de tapas duras o rusticas, buscando diferenciar entre consumi-
dores demostrativos y no. Esquemas similares a éste, son los utilizados
para fijar precios en el caso de demandas pico-valle, cobrando por la
capacidad instalada a aquellos consumidores de las horas pico. La dis-
criminacién absoluta, supone que el monopolista es capaz de descubrir
al comprador dispuesto a pagar el precio mas alto, al que esta dispuesto
a pagar de acuerdo a la siguiente evaluacién mas alta, y asi sucesiva-
mente. No obstante esto no siempre es sencillo de hacer. Este tipo de
discriminaciéon se denomina de primer grado. En el caso de que el mo-
nopolista consiga discriminar con exactitud a todos los consumidores,
puede ofertar productos a precios decrecientes hasta el equivalente al
costo marginal. Ver figura (6). En este caso todo el excedente del con-
sumidor pasaria al monopolista, lo que implica una asignacién Pareto
eficiente, en la cual el consumidor cede todo su excedente al monopolis-
ta. Obsérvese que si bien se estaria ofertando el producto en la cantidad
competitiva, y la oferta corresponderia también a la competitiva, todo
el excedente seria apropiado por el monopolista. Las repercusiones so-
bre el bienestar social son en este caso ambiguas. Pues por una parte
los consumidores con mayor disposicién a pagar por el bien, se verian
afectados en su bienestar, son precisamente ellos quienes pagaran mas
por el bien ahora, que cuando el precio es uniforme, pero por otra parte,
consumidores que bajo el esquema de un precio uniforme no accederian
al bien, bajo el esquema discriminador pueden acceder a dicho producto.
En el caso de ser el bien de primera necesidad, la discriminacién afec-
tarfa en forma negativa, a los sectores de menor elasticidad, los que son
generalmente para este tipo de bienes, los de menores recursos. Los sec-

tores de mayores ingresos tienen generalmente para estos bienes, mayor
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elasticidad. No obstante el efecto inverso podria obtenerse para casos de
bienes superfluos. No obstante, desde el punto de vista de la eficiencia, el
monopolista discriminador es el mas eficiente, por cuanto se apropia de
todo el excedente social. En tanto que el excedente que se reparte social-
mente es ahora mayor, y disminuye consecuentemente, el peso muerto
(en el limite de la discriminacién absoluta este serd cero) el bienestar
agregado, el de los consumidores mas el del monopolista, aumenta.
Algunas alternativas viables se presentan cuando se puede discrimi-

nar por grupos. Consideremos los siguientes ejemplos.

Ejemplo 2.1. Supongamos que el monopolista puede ubicar en dos mer-
cados diferentes un mismo bien. Asumimos que son mercados aislados,
y que el monopolista puede cargar precios diferentes. Llamaremos q; a la
oferta del monopolista en el mercado i = 1,2. El objetivo del monopolista

serd entonces maximizar su funcion de beneficios:

7(q1, ¢2) = p1(q1) + @2p(q2) — c(q1 + g2).

Las CPO para este problema son:

or(qi", q5")

0=
0q;

= Li(q") — (g1 + q2), i = 1,2.

Consecuentemente se obtiene que I1(¢}*) = I,(¢5") lo que implica

que
P (L +1/m) =py" (1 +1/n2)

De donde se deduce que p7* > p5* si 71 > 12 o teniendo en cuenta que
la elasticidad es negativa |n1| < |n2], es decir que un monopolista discri-
minador elegird un precio mayor en el mercado con menor elasticidad

de la demanda. Ver figura (6).

Ejemplo 2.2. Los precios pico-valle, son generalmente considerados

por la autoridad regulatoria para el caso de las companias eléctricas,
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telefonicas, y de transposrte, en general para casos donde el bien mo
puede ser almacenado, o intercambiar consumo en momento valle por
consumo en momento pico. En estos casos se supone que durante los
periodos de baja demanda la capacidad instalada no es totalmente uti-
lizada, por lo que producir una unidad adicional del producto (trans-
portar un pasajero mds, o generar una unidad mds de energia) no afec-
ta a la capacidad instalada, por lo que esta unidad se cobrard al precio
marginal. No obstante en el pico, producir una unidad adicional supone
conseguir mds capacidad, supongamos que el precio (por unidad de ca-
pacidad) de conseguir la capacidad necesaria para producir una unidad

adicional sea r.

El costo de la unidad en ese periodo serd ¢ + r. Es decir que los
consumidores de la temporada pico serdn quienes paguen la inversion
en capacidad, los consumidores de temporadas valle pagaran solamente
los costos operacionales. Estos precios pico valle, son muchas veces im-
puestos por la autoridad regulatoria que requiere la informacién de la
firmas reguladas. Un problema adicional es que posible sustitucion en-
tre consumo del bien en pico o en valle, por ejemplo ciertas llamadas
telefénicas se posponen para la noche.

Un problema mas complicado se presenta cuando la totalidad de la
capacidad se llega a utilizar en ambos periodos, el problema entonces es

el de cémo repartir el pago de la capacidad.

2.3 Monopolio, discriminacién y bienestar so-
cial

Como ya fue dicho en el capitulo (1), es posible en una rama monop-
olizada aumentar a la vez el bienestar del consumidor y el del pro-
ductor, hecho este que caracteriza la ineficiencia paretiana de la pro-

duccién monopolistica. La pérdida de bienestar por parte del consumi-
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dor esta asociada parcialmente al llamado peso muerto del monopolio
(PMM) y parcialmente a la transformacién de parte del excedente del
consumidor en excedente del productor. Es precisamente la magnitud de
este peso muerto el que mide la ineficiencia del monopolio. No obstante
aun en casos en que un monopolio discriminador consigue un resultado
eficiente, este va acompanado de una pérdida de bienestar por parte de
los consumidores, pues una parte o el total del excedente del consumidor
se transforma en excedente del productor. El monopolista que consigue
apropiarse de todo el excedente es precisamente el eficiente. Se produce
entonces la paraddjica conclusion de que sélo el monopolio que no es
capaz de explotar completamente su situacién privilegiada produce por
debajo del nivel competitivo.

No obstante, muchas empresas monopolistas ain pudiendo discrimi-
nar, no lo hacen. Pues hacerlo, supone realizar controles y los gastos de
realizarlos, pueden superar los beneficios que la discriminacién implica.
Discriminar supone capacidad para entre otras cosas, frenar el arbitraje
que puede aparecer por compradores que consiguen el producto en el
mercado barato y lo vendan en el caro. Evitarlo puede ser méas costoso,
que lucrativa la discriminacién.

En el caso de competencia perfecta (que se supone es una forma
eficiente de producir), el excedente total de la sociedad , producido por

el intercambio de bienes, tiene un valor igual a:
ET = /yyc (p(y) — () dy, (2.1)
De este valor total, el excedente del consumidor es una parte igual a:
EC = /yyc (p(y) — pe) dy, (2.2)

siendo ¢ la minima cantidad de producto que la firma competitiva
estd dispuesta a producir, y. la cantidad de producto correspondiente

al caso de competencia perfecta, p. el precio unitario de dicho producto
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en competencia perfecta, y p(y) la funcién de demanda inversa. Como
ya vimos en la seccién (2.2), el resto, respecto al excedente total, es el
excedente del productor.

El monopolio introduce una doble distorsién en este excedente social.
Por un lado en la cantidad producida es menor que la socialmente éptima,
y a un precio unitario mayor que el de competencia, y por otro en la
distribucion del excedente social. Por un lado se pierde una parte de este
excedente, esto es el peso muerto del monopolio, que mide la ineficiencia
de esta forma de producir. Por otro lado, una parte del excedente del
consumidor se lo apropia el monopolista.

El peso muerto del monopolista equivale a:

Ye

PM = | (ply) —(y)) dy, (2.3)
Ym

siendo y,, el producto correspondiente al monopolista. Es precisamente
este valor PM el que se pierde para la sociedad. Consecuentemente, el
excedente total en el caso de monopolio pasa a ser menor que en el caso
de competencia perfecta, pues ¥y, < y.. Sélo alcanza a ser una parte de

este ultimo y su valor es:
Ym )
ECw = [ (o0) - ¢ (0)) dy. (2.4)
g

Mientras que a la vez, el monopolista se apropia de una parte del

excedente del consumidor La parte apropiada corresponde a:
Ym
IE = / (Pm — pe)dy, (2.5)
Y

siendo p,, el precio de monopolio.

Como ya fue dicho, un monopolio eficiente es aquel que consigue
apropiarse del total del excedente social (ver 2.1), el que es igual a la
suma del excedente del consumidor, el del productor y el peso muerto.

Pues en este caso, sea por la posibilidad de discriminacién perfecta, o
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por la posibilidad de imposicién de precios en dos etapas, el monopolista
esta dispuesto a ofertar el producto de competencia. Es precisamente el
monopolista que consigue explotar todo su poder de mercado, el que
se transforma en eficiente. Esta situacién desde el punto de vista del
bienestar podria pensarse como ambigua, pues si bien es cierto que el
monopolista aumenta su beneficio a costa del conjunto de la sociedad
(apropidndose total o parcialmente del excedente del consumidor), hay
sectores de la poblacién que pueden verse beneficiados por la discrimi-
nacion de precios. En definitiva esto supone que cada consumidor paga
por el producto lo que esta dispuesto a pagar. Esto permite que poten-
ciales consumidores se transformen en verdaderos consumidores al ver
la posibilidad de pagar por el producto un precio menor, que el que im-
pone el monopolista que utiliza precios homogéneos. Es probable que la
demanda de viajes en tren de los estudiantes se viera reducida si no hu-
biera discriminacion de precios. La paradoja se rompe cuando se piensa
en que la produccién monopolista es no eficiente desde el punto de vista
de Pareto.

Llegado a este punto el problema, més que el de la ineficiencia de la
produccién (total o parcialmente superado segin la discriminacién sea
total o parcial), pasa a ser el de la equidad, por cuanto el monopolista
(o los accionistas de la firma), se apropia del total del excedente creado
por el conjunto de la sociedad en el proceso de intercambio de bienes. El
problema del regulador pasa a ser entonces como revertir a la sociedad el
excedente apropiado por el monopolista, problema que es independiente
del tipo de propiedad de la firma (publica o privada). Las discusiones
en torno a la necesidad de ganancias extraordinarias para hacer posible
la inversién en investigacién y tecnologia no cae fuera de esta tematica.
Hay también quien sostiene que sélo bajo condiciones monopolistas es

posible ser competitivo en los mercados internacionales.
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2.4 Ejercicios

Ejercicio 2.3. Los bancos generalmente cobran tasas mds bajas de in-
terés en préstamos a empresas grandes que a empresas pequenias. Puede

dar usted:

1. Una explicacion basada en la discriminacion de precios atribuible

al tamano de la empresa?
2. Otra explicacion, basada en la diferencia de costos?

3. Suponga que la diferencia en la tasa de interés en préstamos por
tamano de empresa es la misma en ciudades grandes que en pequenos

pueblos scudl de las dos explicaciones, seria la mds aceptable?

Ejercicio 2.4. Suponga una rama de la industria monopolizada por una
empresa, Yy que ademds la curva inversa de demanda estd dada por

[ 30-2¢, 0<15
(Q)_{o q>15

Suponga también que la funcion de costos es c(q) =5+ ¢*, q < 0.

1. Calcule la mdzima cuota de ingreso que el monopolista puede co-

brar.
2. Indique el precio unitario que el monopolista puede imponer.

8. Discuta la posibilidad de eficiencia en este caso y las repercusiones
sobre el bienestar comparando con una situacion en la que un mo-

nopolista fija un precio homogéneo bajo iguales condiciones.

Ejercicio 2.5. Suponga que una empresa publica genera energia eléctri-
ca. En las horas normales la empresa es capaz de generar la energia g
suficiente para abastecer al mercado, a partir de una empresa con bajo

costo ce, pero por su capacidad de generacion estd limitada, supongamos
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ge < T para cierto T fijo. En las horas pico requiere la participacion de
un generador termoeléctrico, quien suministra la energia faltante, repre-
sentada por g, y a mayor costo c,. Suponga que usted es el planificador
central, interesado en mazximizar el excedente social, es decir que su

objetivo es

max /qp(Q)dQ - Ce(Qe) - Cp(Qp)7

de,dp Jo
donde @ = qe + gy siendo c.(q) < cp(q), Vg > 0.

1. Plantee formalmente el problema del planificador.
2. Obtenga las condiciones de primer orden.

3. Discuta las soluciones posibles para la generacion de energia en las
horas pico. Explique por qué discriminar por precios entre horas
normales y horas pico tiene sentido desde el punto de vista del

planificador benevolente.

Observe que hay dos soluciones posibles para las horas pico, ambas con

ofertas positivas por parte de ambas firmas:

o Un primer caso, en el que las cantidades ofertadas por ambas fir-
mas serdn tales que se verificard la igualdad c,(q}) = c'(q;). Es el

caso de ambas soluciones interiores con restricciones inactivas.

e Caso en que la empresa de costo bajo alcanza su frontera con
q; =T, y el remanente es cubierto por la termoeléctrica. En este
caso la solucion verificard c,(q}) < c,(qy). Eventualmente la ter-
moeléctrica podria no operar. El costo marginal de la energia pro-
ducida en la termoeléctrica puede ser en este caso, estrictamente
mayor que el correspondiente a la empresa de bajo costo en el

optimo.

e El precio de la unidad de energia es fijado por la oferta con costo

marginal mayor, independientemente de donde se produzca.



Capitulo 3

La regulacion del
monopolio

La regulaciéon gubernamental del monopolio, puede justificarse a par-
tir de la potencial pérdida de bienestar que la explotacién del poder de
mercado por parte del monopolio conlleva (la aparicién del peso muerto)
y/o a partir de consideraciones de equidad en la distribucién del exce-
dente social que el intercambio crea. El control estatal puede atenuar el
incremento de los precios o bien introducir elementos de competencia en
algunos casos, restringiendo asi la ineficiencia propia de la produccion
monopolista, o bien introducir tasaciones o impuestos redistributivos del
excedente social.

La determinacion de precios 6ptimos a partir de los costos de la em-
presa, y en la medida en que sean precios libres de subsidios, dan una
medida de cuanto estd la sociedad dispuesta a pagar por el bien. No
obstante la determinacién de precios por costos, en principio no atiende
a consideraciones sobre el bienestar social. Esto hace que en muchas
ocasiones la intervencién del planificador tenga sentido. Es tnicamente
para el caso de monopolios naturales que debemos analizar las posibles
formas de, mediante regulaciones, evitar o al menos disminuir la inefi-

ciencia y la pérdida de bienestar ocasionada por su existencia. En otro

47
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caso bastara derogar las leyes que impiden la libre entrada.

La forma aparentemente mas sencilla de regular, por parte de un pla-
nificador central benefactor, seria la de obligar a las empresas a vender
por su costo marginal. Como veremos esta es la tinica que da lugar a la
asignacién eficiente. No obstante esta sencilla regla no es aplicable. Pues
si el monopolio es natural, presenta economias de escala, el costo medio
es mayor que el costo marginal para todos los valores relevantes de pro-
duccién, por lo tanto obligada a vender al precio marginal incurriria en

pérdidas. Luego:

1. Una empresa privada no estaria dispuesta a producir en estas

condiciones y

2. si fuera publica se financiarfa generando ineficiencias en otros mer-

cados.

Comenzaremos definiendo una forma de medir el bienestar social
asociado a la produccién de un bien. Esta consiste en valorar este bien-
estar de acuerdo a lo que la sociedad gana por producir el bien en una
cantidad determinada menos el costo de producirlo bajo condiciones de
mercado y tecnolégicas determinadas.

Sea z(p) la cantidad producida del bien en consideracién a precios
py sea c(x(p)) el costo asociado a la produccién de este bien. Podemos
medir el bienestar social asociado a la producciéon de dicho bien en la

cantidad ¢’ = z(p’) mediante la funcién:

/

W) = [ o)dp+ paleh) - c(alr)), (3.1)

donde p es un precio tal, que el bien no se produce para p < p. Equi-
valentemente el valor del bienestar social puede obtenerse a partir de la

expresion:

W(e) = /0 " () - ¢ (2))d, (3.2)
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p(z) representa el valor inverso de la demanda siendo ¢’ = x(p’). De esta
forma el maximo bienestar social puede alcanzarse bajo la regla precio
igual costo marginal. Lo mismo puede probarse si consideramos como
utilidad social, una funcién de utilidad que sea la suma ponderada de
las utilidades individuales, Y, Apun(zp) — c(x) siendo zj, el consumo
de cada agente cuya utilidad es up, y tal que = >, z;,. Entonces un
regulador deseoso de obtener el méximo bienestar social deberia en prin-
cipio, imponer esta regla al monopolio, la que por otra parte no plantea
problemas de sustentabilidad del monopolio, pues ningiin competidor
entraria vendiendo a precios inferiores al costo marginal. Producir ba-
jo esta regla equivale a alcanzar la eficiencia. Sobre la interpretacion
econémica de los ponderadores )\, y su importancia en relaciéon con la
eficiencia y el bienestar social, ver la seccién (11) de este trabajo, donde
el tema es ampliamente discutido.

Dado que esta regla no es posible de imponer en la préactica, pues
supone el conocimiento de las utilidades de los agentes econdémicos,
busquemos soluciones alternativas que nos lleven a un incremento en

el bienestar social.

3.1 Formas de regulaciéon

A continuacién entraremos en el problema de la regulacién del monopo-

lio, considerando dos posibilidades,
1. Imposicién de limites a la tasa de beneficios.
2. Control de precios.

3. Finalmente la discusiéon del caso en que se imponen precios no

basados en costos .

Supondremos la existencia de un monopolio natural, en el sentido

de que no tiene ayuda legal de ningtin tipo para mantener su posiciéon
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dominante. Desde el punto de vista de la eficiencia técnica suponemos
que es mejor una sola empresa que mas empresas. En el caso en que
esto pueda deberse a que el ingreso de nuevas firmas, implica por ejem-
plo, un incremento considerable en los costos fijos, sin que esto suponga
un aumento en el costo marginal, la empresa establecida puede inten-
tar ejercer su poder de monopolio, consciente de que no habra nuevos
ingresos. En el caso de existir, la amenaza de firmas entrantes, la fir-
ma establecida, fijaria el precio de su producto por el costo medio, esto
desalentaria, como ya fue visto en el primer capitulo, a toda potencial
entrante. Una forma de regulacion, aparentemente inmediata y sencilla,
seria el de imponerle a la firma establecida, precio igual a costo medio,
lo que supondria que la empresa estara produciendo sin beneficios ex-
traordinarios. No obstante esta regulacién implica, la participacién de
la firma a regular, la que tiene incentivos a no declarar los verdaderos

costos.

Analicemos diferentes técnicas regulatorias, utilizadas para disminuir
la ineficiencia propia del monopolio, las que combinan control de precios
e imposicién de tasas. Analizaremos impuestos al beneficio, impuestos
de cuantias por unidad de producto, impuestos ad valorem, imposicion
de limites a la tasa de beneficios, y el control directo de los precios de

venta

3.1.1 Impuestos al beneficio

Se impone una tasa t al beneficio monopolista, de esta forma el beneficio
pasa de ser w(z) a ser (1 — t)7(z). El nivel éptimo de producto se elige
como antes maximizando 7(x) por lo que no hay cambio en la oferta del
monopolista, ni en los precios ni en la demanda por insumos. Es lo que

se llama una tasa neutral. No obstante no hay mejora en la eficiencia.
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3.1.2 Impuestos de cuantia por unidad de producto

Comencemos con el caso de un impuesto de cuantia ¢ por unidad de

producto, el beneficio se expresard entonces como:

m(x,t) = [p(x) — t]z — c(x). (3.3)
Las condiciones de maximo son:

zp'(z) +p(z) =t = (z) =0 (a)
(3.4)
2p' (@) + ap”(z) — (z) <0 (b)

Sea x; = x(t) la solucién 6ptima para el caso en que la tasa es t, es decir

que:

m(z(t),t) = mazg>om(x,t)

Supongamos condiciones en las funciones inversa de demanda y cos-
tos que garanticen que z(t) es una funcién diferenciable con respecto a
t. Sustituyendo y derivando con respecto a t en la ecuacién (3.4 a) y
considerando la ecuacién (3.4 b) obtenemos que

. dx(t) 1

T T T 20 (x) + xp”(x) — ' (x)

<0 (3.5)

lo que implica que un impuesto de este tipo restringe aiin mas la oferta.
Esto es natural al significar un aumento en los costos marginales, como

se muestra en la figura (7). A la vez que las relaciones

dp(x(t)) _ dp(x) dx(t)
dt dr  dt

muestran un aumento en el nivel de precios.

>0
Derivando la ecuacién (3.3) y considerando la ecuacion (3.4 a) vemos
que hay una pérdida de beneficios igual a —x(0) pues

dm
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c'()+t

Y, L

K Oferta luego deimponerse latasa t
Y, Oferta anteriora la tasa t

Y, <Y P. <P,
Figura 3.1: Precios y elasticidad

Ademsds el monopolista transfiere al consumidor una pérdida de bien-
estar mayor que la suya por la imposicién de la tasa. Para ver esto sea
pt = p(x¢) el precio pagado por el consumidor por unidad de produc-
to cuando se impone una tasa t y sea p(z,,) el precio (de monopolio)

pagado cuando no existe tasa. Obsérvese que

p(xt) _p(xm) - [Cl(xt) - xtp/(xt)] + [cl(xm) - xmp/(xm)] +t. (3'6)

Siendo positivos los dos primeros sumandos del lado derecho de la ecuacion

(3.6) se sigue que p(z¢) — p(xy,) > t. Luego

(p(zt) — p(Tm)Tt >ty

Por lo tanto, el consumidor pierde mas que lo que paga el monopolista
a la autoridad central. Es decir que, al imponerse una tasa al producto,
el monopolista se apropia de una parte del excedente correspondiente al
consumidor, igual a (p(z:) — p(zm)) ¢ que es mayor que lo que él paga
por la imposicién de la tasa, que es igual a tx;.

Por otra parte hay un exceso de gravamen, es decir que, se pierde

mas beneficio de lo que se recauda. Para ver esto definimos:
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e 7, beneficio monopolista no gravado, m,,(t) beneficio gravado por

la tasa t.

o luego: mp, — 7 (t) = A+tx(t). Siendo A = [p(z(t))x(t) —c(z(t))] —
P(Tm)Tm — c(Tm) >0

e se sigue que 7y, > mp(t) + ta(t)

Por lo que serfa preferible para el monopolista efectuar un pago P
en una sola vez, P = tx(t) a la imposicién de una tasa de este tipo. Mds
aun podria imponérsele un pago P de una sola vez, tal que 7, —mp, (t) >
P > tx(t), el que no supondria para el monopolista, pérdidas mayores
que la correspondientes a la imposicion de la tasa t.

Finalmente la imposicién de una tasa al producto, incrementa el peso
muerto del monopolio en una cantidad igual a la pérdida de excedente
del consumidor (no apropiado por el monopolista) mas la pérdida de
beneficios del productor menos el impuesto total. Valor éste que es igual

a

A(PM) = / " (o) — ¢ (@) — tay

Tt
ver figura (7).
Un impuesto de este tipo podria justificarse en el caso en que A(PM) <
0, pues corresponderia a una redistribucién del excedente en beneficio
de los consumidores. Naturalmente, las ventajas de la redistribucién re-
sultante, dependeran de las sucesivas acciones llevadas adelante por el

planificador central.

3.1.3 Impuestos ad valorem

En el segundo ejemplo suponemos que la autoridad regulatoria impone

una tasa 7 a los beneficios brutos del monopolista. El problema del



54 CAPITULO 3. LA REGULACION DEL MONOPOLIO

monopolista es entonces el de resolver el siguiente problema de maxi-
mizacion:
max(1l — 7)p(z)x — c(z). (3.7)

<z

Las condiciones de primer orden serdn entonces:

(1= 7) (p(a(r)) + ' (@(r))x(r)) = ¢ (2(7)) =0

equivalentemente
(z(7))
p(z(7)) = 1_, — p'(a(7))2(7).

Obsérvese que la tasa es trasladada a los precios, lo cual en las condi-
ciones habituales supone un aumento de los mismos. Las condiciones
de primer orden implican ahora I'(xz(7)) = @ > (z(7)), donde
I(x) denota el ingreso total del monopolista, obteniéndose entonces un
aumento en la ineficiencia respecto a la que existiria si se produjera una
cantidad x(7) y no se cobrara tasa, pues en el caso sin tasas se obtiene
I'(x(7)) = (2(7)).

Como en el caso anterior se obtiene una disminucién de la oferta y

en los beneficios pues:

dr _ () (@) +p
& = T )ty a-oam <0 (@) (3.8)
= —pa(r) (b)

Existiendo también en este caso, exceso de gravamen pues se pierde
mas de lo que se recauda. Por esta razén es preferible cobrar un impuesto

fijo igual a la diferencia de beneficios que imponer la tasa.

3.1.4 Regulacién de la tasa de beneficios

Supongamos que una autoridad reguladora impone una tasa de beneficio
méaximo por unidad de capital que una empresa monopolista emplea

en la produccién de un bien z. Supondremos que el bien se produce
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a partir de dos insumos y; que representa la mano de obra empleada
e yo representa el capital. La tecnologia estd dada por la funciéon f :
Ry x Ry — R definida por f(y1,y2) = z. Impuesta la tasa por la

autoridad reguladora el problema del monopolista serd:

Mazy, ~0.y,>0 pLf (W) f(y) — wyr — ry2

3.9
a.: @I @) —wy (3.9

S. 9o

S

donde w es el salario, y = (y1,y2) siendo r el costo del capital en
condiciones competitivas. Por s denotamos la tasa méaxima de beneficio
por unidad de capital impuesta por el regulador. Obviamente r < s <
r™ donde por r™ representamos la tasa que corresponde al productor
monopolista no regulado.

El resultado, como veremos mas adelante, de esta imposicion, es
la sobrecapitalizacién de la empresa. Lo que implica un aumento en la
ineficiencia. La ineficiencia tradicional se mantiene por cuanto lanzara al
mercado una cantidad de bienes inferior a la competitiva y por otra
parte no eligird una politica tendiente a minimizar costos, sino que se
sobrecapitaliza .

El lagrangiano para este problema es:

L(y1,y2,A) = (L = Nplf )] f (y) — (1 = Nwyr + rya] = A(r — s)y2.
Las condiciones de primer orden son:

(1= N2 2L ()] F(y) — (1= Nw = 0.
(3.10)
(1= N2l 2 ()] f(y) — (1= N — Ar — ) = 0.

A partir de aqui se obtiene:

fyz(y) :E+ A T_'S, (311)

fyl(y) r I-XA w
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Luego, siendo la restriccién activa, se tiene que A > 0. Ademads de
las condiciones de segundo orden para un maximo y de la concavidad de

f se sigue que A < 1. Finalmente, para s > r, se obtiene la desigualdad:
Lo (v)
fyl (v)
beneficios, los recursos no seran utilizados en forma eficiente, pues esto

< . Esto dice que, en el caso de limitar de esta forma la tasa de

supone la igualdad entre ambos miembros de la desigualdad anterior. Si
bien por una parte se aumenta la cantidad de producto en el mercado,
por otra se obtiene ineficiencia por un uso no adecuado de los recursos.
El hecho de que s — 7 es decir que la tasa fijada por la autoridad central
se aproxime a la competitiva, no supone necesariamente una disminucion
del grado de sobrecapitalizacion, pues en definitiva esto dependera de
dy,/ds es decir de como se mueva la contratacién de mano de obra,lo
que en principio es ambiguo. Para ver esta dependencia basta derivar
respecto de s la restriccién correspondiente al problema (3.9) lo que

implica:

ya(s) = [I'fi(1(s), y2(s)) — ] Cf% + [I' (1 (), va()) — 5] ‘ﬁli

La interpretacién intuitiva es inmediata. Por cuanto s estd fija en la
restriccién ligada al problema (3.9), el capitalista busca ampliar la base
sobre la que puede obtener ganancia, es decir amplia y2 para para poder
ampliar la diferencia p[f(y)]f(y) — wy; base de su ganancia.

En definitiva la valoracién final entre el aumento de la ineficiencia
por no minimizar los costos y la mayor cantidad de producto en el

mercado dependera del criterio politico seguido.

3.1.5 Regulacién via precios

Supongamos el caso de un monopolio natural, es decir que consigue
mantener su posicién dominante sin ayuda legal de ningin tipo, pero
que, por diferentes factores estructurales, altos costos de entrada por

ejemplo, o bien que por la eficiencia técnica sea preferible mantener
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una unica firma, consigue obtener beneficios positivos en el largo plazo,
esto es, imponer precios por encima del costo medio. En este caso la
regulacién es pertinente.

La regulacion via precios consiste en determinar en la oficina regu-
ladora unos precios de venta que se estimen adecuados, de forma que se
ajusten a los cambios posibles en los costos. Una forma sencilla de lograr
esto es que se obligue a la empresa a no vender por precios mayores a
aquellos que impliquen los costos medios en més de una cierta cantidad
prefijada. Como veremos es esta una idea sencilla y que no agrava la
ineficiencia como en el caso anterior. La utilizacién de los factores no se
ve distorsionada. Dos problemas aparecen en este caso, en primer lugar
los costos no son estaticos y estos deben ser declarados por la propia
empresa que serd regulada y esa declaracion es dificilmente comproba-
ble. Segundo, en el caso de precios en partes y en general no lineales
hace dificil la imputacion de los costos fijos a cada nivel de precios.

El problema a resolver serd entonces el de encontrar unos precios

tales que resuelvan el siguiente problema de maximizacion:

Mazy, 0,450 PLf (Y] f(y) —wyr — rye
(3.12)
s.a.: plf(y)] — iz <o
siendo a > 1 impuesta por la autoridad reguladora central, y =
(y1,y2) donde y; es la demanda por trabajo, e yo la demanda por capital
de la firma.

Las condiciones de primer orden para este problema son:

(1 =N2pf(Y) [y, (y) — (1 = Aa)w =0
(3.13)

(1 =22pf(y) fyo(y) = (1 = Aa)r =0

De estas ecuaciones obtenemos ;:y—l = =, lo que dice que los factores
Y2

se utilizan en proporciones éptimas.
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Consideremos ahora el problema (3.12) pero en funcién no de los
factores, sino del producto
Maxy>o zp(x) — c(z)
(3.14)
s.a.:xp(z) —ac(z) <0
Sea 3 el multipicador de Lagrange correspondiente a este problema.
La solucién 6ptima x* para este problema, debe verificar la siguiente
condicién (obtenida a partir de las condiciones de primer orden),

x*p’(:v*) — p(z*) _ 1-3
d(x¥) 1—ap

(3.15)

Mientras que la solucién x,, que maximiza el beneficio del monopo-

lista verifica

T (Tm) — p(Tm)
(Tm)

=1. (3.16)

Siendo 11__(55 < 1 se obtiene que

a*p/(a*) — p(z7) — (") < 2"p/(xm) — p(am) — (2m) =0 (3.17)

Los supuestos hechos en la seccién (1) permiten concluir que z* > z,,
es decir que se obtiene un producto mayor que en el caso no regulado,
consecuentemente precios menores lo que sin duda es el objetivo de toda

regulacién. Esto supone un aumento en el bienestar social.

3.2 Fijacion del precio por el costo medio

La fijacion del precio por parte de la unidad reguladora, usando la regla
de precio igual al costo medio, parece una solucién a primera vista sen-
cilla de implementar, en relacién al caso anterior bastaria fijar un « tal
que diera como resultado un precio igual al costo medio. No obstan-

te, obtener esta solucion no es nada trivial, pues se requiere conocer la
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estructura de costos de la empresa, estos deben ser declarados por la
empresa y son dificilmente comprobables por la oficina reguladora.

Por otra parte esta solucién para el caso de monopolios naturales
es subdptima. Para probar esto, supongamos que se estd produciendo
una cantidad Z. Se fija un precio p tal que se cubren los costos, esto
es p = CM(Z). Sin pérdida de generalidad suponemos que todos los
consumidores a precio p = CM(Z)) demandan la misma cantidad zp,(p)
Sea T = Y, xp(p). Si el monopolista baja su precio en una cantidad
igual a t > 0 tal que: CM(Z) > p—t > /(xs), siendo x5 la cantidad que
maximiza el bienestar social, es decir que para xs = ), s, se obtiene
que Sy [wn(wns) — c@ne)] = Splun(an) — clan)l,¥ 2, > 0 por lo que
d(zps) = ' (xps). Y si a cada consumidor se le cobra una tasa txy(p),
tanto el monopolista como los consumidores no estaran peor que antes.

Cada consumidor estara mejor que anteriormente. Veamos que efec-
tivamente el consumidor mejora con el nuevo esquema. En efecto, en
el caso en que se fijen los precios por el costo medio p = CM(z), la
utilidad neta de cada consumidor serd U, = up(zn(p)) — pxp(p), en el
esquema alternativo dicha utilidad neta serd U, = up(xp(p—1)) — [(p —
t)zp(p — t) + txy)], donde uy representa la utilidad de cada uno de los
agentes que asumimos estrictamente concavas e iguales para todos ellos.
Veamos ahora en que condiciones U, > U,. Esta desigualdad se cumple

si y solamente si

u(zn(p —t) = u(zn(p))
zh(p — 1) — n(p)

>p—t (3.18)

Luego, existe zp(p) < & < zp(p — t) tal que

ol Z = D) i 3) > ) = o) 2t (319

Basta entonces la concavidad de la funcién de utilidad, para que la

desigualdad (3.18) se cumpla.
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e Los consumidores estdn mejor consumiendo xp(p — t) y pagando
por unidad (p—t) més la tasa txy(p), que si consume zp,(p) y paga
p por unidad de producto.

e El monopolista estard mejor bajo este esquema. Pues, siendo: 7’ =
> nZh(p—1) y como ademads se verifica que: z5(p—t) > xx(p) V h

por lo que se llega a la siguiente desigualdad:
(p— ) +tz > pz. (3.20)

Como conclusién se obtiene la siguiente afirmacion:

Proposicion 3.1. La regla precio igual costo medio es Pareto inferior, a
la aplicacion de un precio en dos partes. El monopolista puede quedarse
con todo el excedente social mediante la fijacion de un precio en dos
partes, obteniéndose entonces una produccion eficiente. Podrd utilizar

para esto el siguiente esquema:

1. Establece para cada consumidor la tasa fija, tzp(p), siendo p =

CM (z).
2. El precio por unidad lo fija en un valor igual a p —t.
3. Bajo este esquema, el beneficio del monopolista serd igual a
Tm =tT+ (p— t)a(p —1).

4. Eventualmente puede fijar t = p — ps siendo ps el precio de com-
petencia. Consecuentemente tT es igual al exceso del consumidor

y x(p —t) la oferta competitiva.

3.3 Precios no basados en costos

Veremos a continuacion que los llamados precios de Ramsey son siem-

pre superiores desde el punto de vista del bienestar social a los precios
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basados en costos, no obstante no tienen por qué ser precios libres de
subsidios cruzados. El por qué de esta afirmacién radica en que por una
parte en este proceso lejos de mirar sdlo a a los costos y beneficios del
monopolista se maximiza una medida de bienestar social. Por otra parte,
la no consideracion de las caracteristicas de los costos, hace que no se
agreguen restricciones adicionales al problema de maximizacién como
estarfa exigiendo la no existencia de beneficios cruzados. La referencia
original es [Ramsey, F.]!

Consideremos el problema de un monopolista multiproductor. Su-
pongamos que se producen n bienes diferentes, cuyas funciones de de-
manda estan dadas por ¢; = z;(p;), ¢ = 1,2, ...,n es decir que asumimos
que la demanda por el bien i—ésimo sélo depende de su propio pre-
cio. Notaremos por ¢ = x(p) a los vectores de R" que representan las
cantidades ¢; de bienes producidos a precios p = (p1, ..., pn)-

Consideremos el siguiente problema de maximizacién del bienestar
social, al que representaremos por W, sujeto a la restricciéon de cubrir

los costos:
Maz W(p)pzp = 32; [, %i(pi)dp;
(3.21)
s.a.:w(p) =32, piwi(pi) — c(z(p)) = 0

Las condiciones de primer orden para este problema son:

—x(pi) — A |@i(pi) + (pi —C,(x(pi)))% =0,i=1,2,...,n. (3.22)

D

Resolviendo esta ecuacién obtenemos:
pi—c 1+X1
i A &

Li=1,2,...,n. (3.23)

Este resultado es aparentemente paraddjico, ya que supone que des-

de el punto de vista del bienestar lo éptimo es fijar precios mayores

'Una forma de estar seguros de que no hay subsidios cruzados es el siguiente test:
Consideremos todos los subconjuntos T de indices T' C {1, 2, ...,n} . Supongamos que
el monopolista vende a precios p = (pr, p—r) tales que prar+p_rx_r—c(z) = a > 0,
entonces no habrd subsidios cruzados si: przr = ¢(zr,0) VT.



62 CAPITULO 3. LA REGULACION DEL MONOPOLIO

para aquellos bienes de menor elasticidad de demanda, la que se mide
por €;. Siendo que generalmente son los bienes de primera necesidad,
los que presentan menor elasticidad de demanda. El resultado es sélo,
aparentemente paraddjico, ya que lo que se estd maximizando es el bien-
estar social agregado y éste se ve menos afectados si aumentan los pre-
cios de aquellos bienes de demanda rigida, precisamente porque seran
las demandas correspondientes a estos bienes las menos afectadas por
cambios de precios.

La interpretacién del multiplicador A es el costo en términos de bien-
estar de la restricciéon de beneficios. Obsérvese que la diferencia propor-
cional entre los precios éptimos para este problema y el precio compe-

titivo aumenta en la medida en que el valor de A disminuye?.

3.4 Ejercicios

Ejercicio 3.2. Estudie para el caso correspondiente a la seccion 3.1.3:

1. La cantidad del valor del impuesto que el monopolista, traspasa al

consumidor.

2. Realice el estudio de pérdida de excedente social.

Ejercicio 3.3. A partir de las condiciones de primer orden para el
problema del monopolista y las condiciones habituales sobre las curvas

inversa de demanda y de costos:

1. Muestre que la pendiente de la curva de costos marginales es siem-

pre mayor que la pendiente del ingreso marginal.

2Para cerciorarse de que los precios de Ramsey no son libres de subsidios cruza-
dos, resuelva el problema de maximizar el bienestar social: Max W (p)p>p =

oo oo . . .

o z1(p1)dp1 + fpz x2(p2)dp2 con las restricciones que aseguran la no existen-
cia de beneficios cruzados: es decir precios tales que haya cobertura de costos:
p1x1 + p2x2 — c(x1,22) = « > 0 y verifique la no existencia de subsidios cruza-
dos: prz1 = ¢(21,0), p2x2 = ¢(0,z2). Compare las CPO, para este caso y las que
obtendria en el equivalente de Ramsey.
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2. (Qué importancia tiene esta situacion para el modelo?

3. Muestre que el monopolista trabaja siempre en una regién de elas-
ticidad € > —1.

Ejercicio 3.4. Suponga que la funcion de demanda estd dada por D(p)
100 — 2p. Un monopolista tiene una funcion de costo igual a c(y) = 2y.

Obtenga el producto dptimo y el precio unitario correspondiente.
Ejercicio 3.5. Andlogamente al ejercicio anterior para los casos en que:
1. D(p) = 10p—3 y ademss, c(y) = 2y.

2. D(p) = 100/p con c(y) = y.

Ejercicio 3.6. Si a un monopolista que opera con € = —3 se le impone
una tasa por unidad de producto igual a $6. Si la curva de costos es

lineal:

1. {En cuanto aumentaré su precio?

2. (Podria dar una idea de la forma de la curva de demanda para

que la elasticidad sea constante?

Ejercicio 3.7. Suponga que a un monopolista se le impone una tasa t
sobre el producto, y que hace frente a una funcion de demanda definida

por D(p) = 24 — 4p siendo c(y) = 1 + 3y la funcidn de costos.

1. Muestre que el producto éptimo v, (¢) decrece con la tasa y el

precio p?, (t) crece.

2. ;Qué sucede con los beneficios del monopolista considerados como

funcién de t.?

3. Muestre que hay exceso de gravamen.
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4. Discuta el resultado en funcion del exceso del consumidor.

Ejercicio 3.8. (Dificil) Muestre que en las condiciones generales del
modelo la oferta monopolista y los beneficios decrecen con la tasa sobre

el producto, mientras que el precio sube.

e Ayuda A partir de las CPO, obtenga entonces dz{i—g) use las condi-

ciones de segundo orden.

Ejercicio 3.9. Suponga que la funcion de costos en la industria es de
la forma c(y) = 2y + 4y? + 100.

1. Dibuje las curvas de costo medio y costo marginal para la indus-

tria.

2. Suponga que el precio de equilibrio corresponde al de corte de

ambas curvas. Calculelo.

3. Muestre que si la rama estd monopolizada entonces el monopolio
estard produciendo en la zona donde los costos medios son decre-

cientes.

4. ;Qué sucederia con la firma monopolista si el regulador lo obliga
a fijar el precio en el costo marginal correspondiente a la cantidad

que produce?
Ejercicio 3.10. Para la funcién de demanda y(p) = 10 — 5p.

1. Calcule €(y).

2. ;Cual serd la region de produccién de un monopolio?

Ejercicio 3.11. Suponga un monopolista con una funcion de costos
lineal: ¢(y) = 3y + 2. Suponga que la elasticidad de la demanda de su

producto respecto a su propio precto es igual a € = —2.
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1. Calcule el precio 6ptimo del monopolista y el correspondiente

markup.

2. Suponga que la autoridad regulatoria impone una tasa igual ¢ por

unidad de producto:

(a) Calcule la recaudacién de la oficina regulatoria.

(b) Calcule el precio que pagaria el consumidor. ;Cudl es la di-
ferencia entre la tasa que paga el monopolista y que éste

transfiere al precio?

(c) Si usted fuera el regulador y resolviera imponer una tasa 7
sobre el beneficio, jcudl seria el valor de la misma si no quiere

perder ingreso?

(d) Comente los resultados obtenidos comparando una situacion

y otra. Justifique su decision.

Ejercicio 3.12. Suponga un monopolista que hace frente a una funcion
inversa de demanda igual a p(y) = a — by y una funcién de costos
definida por c(y) = ay? + By + F.

1. Suponga que el monopolista es perfectamente discriminador. ; Cuél
serfa el producto que enviaria al mercado y cual el excedente del

consumidor apropiado por el monopolista?

2. Suponga que el monopolista impone un precio en dos etapas, una
tarifa de ingreso pi, y un precio unitario ps. Calcule los valores
correspondientes, e indique cudl es la cantidad de excedente del

consumidor que el monopolista se apropia en este caso.

Ejercicio 3.13. Suponga un monopolista discrimina entre dos grupos
de consumidores de su producto. Suponga el el grupo 1 tiene una funcion

de demanda dy(p) = 6 — %p, mientras que para el sequndo grupo ésta
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presenta la forma do(p) = 10 — %p. La funcion de costos estd definida
por c(y) = y* + 2y + 2.

1. Calcule los precios y las elasticidades correspondientes al producto

en uno y otro mercado.
2. Calcule las elasticidades relativas.

3. Suponga que el monopolista no consiga discriminar, y enfrenta una
demanda d(p) = di(p)+da(p). Calcule el beneficio del monopolista
y comparelo con el obtenido anteriormente. ;De dénde se obtiene

la diferencia?

Ejercicio 3.14. (Dificil) Suponga que en una rama monopolizada de la

industria las funciones de costos e inversa de la demanda son lineales.

1. Obtenga la recaudacién fiscal correspondiente a una tasa t sobre

el producto.

2. Calcule la tasa 7(t) sobre el beneficio que permite la misma recau-

dacién.
3. Muestre como varia esta funcién con ¢.

Ejercicio 3.15. Suponga que usted es la autoridad central y puede im-
poner una tasa u otorgar un subsidio sobre el producto de un monopo-
lista. ;Qué tasa o subsidio otorgaria para obtener el nivel de producto

de competencia?
Toémese su tiempo y piense antes de responder.

Ejercicio 3.16. Muestre que es socialmente preferible imponer al mo-
nopolista un pago de una sola vez igual a Ty, — Ty (t) que imponer una
tasa t al producto, donde 7, corresponde al beneficio del monopolista no

gravado y m, (t) = p(xy)xy — c(xy) es el beneficio del capitalista gravado.
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Ejercicio 3.17. Considere el mercado de camionetas, suponga que la
demanda de las mujeres por camionetas grandes y agresivas es de la
forma vy, = a — mp mientras que la de los hombres es y, = a — hp
siendo 0 < m < h. Suponga que el costo de produccion por unidad es

igual a c.

1. Calcule la oferta y el precio de competencia.

2. Suponga que la rama estd monopolizada, pero que esta prohibido

discriminar. Calcule entonces la oferta y el precio de monopolio.

3. Suponga ahora que es posible discriminar. Calcule la oferta y el

precio en cada mercado (el de los hombres y el de las mujeres).

(a) ;Bajo qué condiciones hombres y mujeres consumen canti-

dades positivas del bien?
(b) {Quién consume mds unidades, los hombres o las mujeres?

(¢) (En qué mercado el monopolista fija el precio mayor, en

qué mercado el beneficio del monopolista es mayor?

4. Analice las diferentes situaciones y compérelas desde el punto de
vista de los beneficios totales del productor, desde el punto de
vista del bienestar social agregado y desde el punto de vista de los

consumidores.
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Capitulo 4

El enfoque de la teoria de
juegos

Analizaremos en esta seccién, en particular, el caso de ramas de la pro-
duccién en las que actian pocas firmas, y pueden ejercer poder de mer-
cado, es decir fijar precios y cantidades a producir en funcién de sus pro-
pios intereses. Discutiremos, en general, el comportamiento estratégico
de los diferentes integrantes de la sociedad. Empresarios, consumidores
y un planificador central seran los protagonistas, en una economia donde
existen firmas capaces de ejercer poder de mercado en forma sostenible
a pesar de no ser monopolios naturales y a pesar de la no existencia
de trabas legales al ingreso de nuevos competidores. Entendemos por
comportamiento estratégico de un agente econdémico, aquel en el que
buscando sus mejores oportunidades, toma en cuenta el comportamien-
to posible de los potenciales competidores y las repercusiones de éste,
sobre los resultados posibles de sus propias estrategias. El objetivo del
planificador central serd, cuando intervenga, el de disenar un mecanis-
mo idéneo que predisponga a los agentes econémicos a elegir entre sus
posibles estrategias, aquellas que lleven a maximizar el bienestar social.
Tomara en cuenta para esto la estructura de mercado en el que inter-

viene como un agente exdgeno y las caracteristicas de los agentes que

69
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en él actuan. Podré elegir entre participar o no, en el juego, en caso de

elegir participar, su objetivo serd el de maximizar el bienestar social.

En la primera seccién de este capitulo analizaremos las consecuencias
de la accion de un planificador, en el caso en que, ante la existencia de
una rama del mercado monopolizada, decide participar, produciendo un
bien sustituto al producido en la rama monopolizado y ofertandolo al

precio competitivo.

A diferencia del mercado monopolista, el mercado oligopolista supone
la existencia de mas de una firma con poder de mercado, y que por lo
tanto, a diferencia del caso en el que existe competencia perfecta, los
precios no seran considerados por las firmas oligopolistas parametros,
por el contrario ellas elegirdn precios o cantidades a ofertar, pero en
cada caso tendran en cuenta el comportamiento posible de las otras em-
presas. Es decir, tomaran decisiones estratégicas. En la mayoria de las
ramas de la industria existe una mezcla de comportamientos monopo6li-
cos y competitivos. Un claro ejemplo es la industria automotriz. Cier-
tamente cada firma tiene el monopolio sobre la marca, pero diferentes
firmas producen articulos que si bien no tienen exactamente las mis-
mas caracteristicas son substitutos cercanos. Los economistas refieren
este fenémeno como diferenciacién del producto. Es decir es beneficioso
competir en la rama con un producto diferente pero similar, sobre los
que cada firma tiene poder de monopolio. Las referencias bibliografi-
cas a este tema son amplias. El original y seminal trabajo [Cournot, A]
es una referencia ineludible, muchas de las presentaciones posteriores
del tema resultan variantes mas o menos inteligentes de este traba-
jo. No obstante debe mencionarse la excelente presentacién del tema
en [Fudenberg, D.; Tirole, J.] cuya relacién con el cuerpo de la moder-
na teorfa de juegos es discutida en diferentes capitulos del mencionado
trabajo. Casi todos los textos de organizacién industrial presentan este

enfoque, en particular [Shy, O.]. No discutiremos mayormente este tema
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pues es ampliamente conocido. Intentaremos hacer una presentacién re-
sumida tal que muestre los tres enfoques clasicamente discutidos: El de
A. A.Cournot [Cournot, A] el de J.L.F. Bertrand [Bertrand, J.] y el de
H.F. von Stackelberg, [Stackelberg, H.F.], dejando parte de la temética
como ejercicios para el lector.

Comenzaremos esta discusién con una pregunta cuya formulacion,
si bien es elemental y responderla parece una necesidad inmediata, no
siempre es presentada, y a pesar de lo trivial de su respuesta, muchas ve-
ces no parece clara. Se trata de una rama en la que existe un monopolio,
y como forma de mejorar la ineficiencia de la rama, el planificador cen-
tral decide entrar en el mercado con un producto similar. La pregunta
es la siguiente:

A los efectos de mejorar la eficiencia de la rama y el reparto del exce-
dente s;debe entrar y actuar como una firma competitiva o compitiendo

en forma oligopolistica?

4.1 Competencia o regulaciéon?

La pregunta clave de esta seccidn, es acerca de si la introduccién de una
firma, actuando en forma competitiva, es o no, una politica adecuada,
cuando el estado intenta disminuir la ineficiencia en una rama de la
produccién monopolizada. Ya vimos en la seccién (3) que si un regulador
central pretende imponer precios competitivos a ramas monopolizadas,
puede obtener ineficiencias en el caso en que la empresa monopolista sea
publica, o directamente la no produccién del bien cuando la empresa es
privada, lo cual puede suponer una pérdida importante de bienestar
social. En este caso veremos la pertinencia o no de que el regulador
elija el precio competitivo para un producto que lanzard al mercado
como substituto para un producto que es producido por una empresa

monopolista.
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Supongamos a continuacién que el regulador decide, a los efectos
de competir con un producto cuya produccion se realiza en condiciones
de monopolio, producir un bien similar (sustituto) ofreciéndolo a pre-
cios competitivos. El regulador busca maximizar el bienestar social. La
pregunta es si esta estrategia es o no una mejor respuesta a la accion
monopolista.

Supongamos que la sociedad produce n bienes de acuerdo a una
tecnologia F'(x) = 0. La asignacién eficiente T es aquella que maximiza
la utilidad del consumidor y que verifica la restriccién tecnoldgica, es
decir se trata de encontrar un valor z : F(Z) = 0 y tal que verifique que,
U)>U(z), Va: F(x)=0.

Las condiciones de primer orden para este problema, asumiendo que
el maximo sea interior a la restriccién implican que para el valor éptimo

debe cumplirse que:

d
—[U(z) = A\F(2)] =0, Vj =1,2,...,n. (4.1)
dl‘j
Donde %ﬂ, representa la derivada con respecto a la variable z; y A el
correspondiente multiplicador del Lagrange.
Supongamos que por algiin motivo la produccién del n—ésimo bien
no se realiza en condiciones competitivas. En este caso entonces la condi-

cién de primer orden correspondiente a este bien no se verifica, podemos

suponer que existe entonces a # A tal que:
d
dz,

El problema de maximizacién del agente serd entonces ahora el de

[U(z) —aF(x)] =0, a# A\ (4.2)

encontrar un 6ptimo de segundo orden para el siguiente problema de

maximizacion:
mazg U(z),

s.a:F(x)=0 (4.3)
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Lo cual conlleva las siguientes condiciones de primer orden:

AU(x) = AF(2)] =0, Vj =1,2,...,(n — 1);
(4.4)
LU (z) — aF(x)] = 0.

dxn

Supongamos que el sector publico quiere revertir esta situacién de
monopolio. Para esto decide producir un bien cercano y, a z, y lo lanza
al mercado con el precio competitivo. Veamos que el comportamiento
competitivo no maximiza el bienestar social.

Para simplificar los cdlculos, pensemos en una economia que produce
un unico bien, al que representamos por x, y cuya produccién se realiza
bajo condiciones de monopolio. El sector publico decide competir con el
monopolio existente produciendo el bien sustituto y. Supongamos que
las funciones inversas de demanda son p,(z,y) para el bien x y pa(z,y)
para el bien y.

Maximizar el bienestar social implica maximizar el excedente del
consumidor menos los costos de produccion. Es decir se trata de resolver

el siguiente problema:
MAXy>0,4>0 {fox p1(u, v)du + foy p2(u,v)dv — ¢1(x) — CQ(y)}
s.a.: F(xz,y) =0, (4.5)
Us(z,y) — aFy(z,y) =0,

donde c; representa la funcion de costos para producir el bien x, mientras
que co, representa la correspondiente funcion de costos para producir y.
Debe tenerse en cuenta que la cantidad consumida del bien publico y la
del privado estardan ahora relacionadas, sustituimos entonces z = z(y)
en el problema de maximizar definido en (4.5). La maximizacién supone

entonces que

,dx

p2— ¢y =—[p1 - g, (4.6)
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Observe que el comportamiento maximizador supone ofrecer el bien
y a un precio p; mayor que ¢; es decir un comportamiento no competi-
tivo, pues en las condiciones del problema py > ¢}

Por lo tanto la respuesta competitiva cuando todo lo demds no es
competitivo estd lejos de ser eficiente desde el punto de vista de la mazx-
imizacion del bienestar.

Por lo tanto exigir un comportamiento competitivo, con indepen-
dencia de las caracteristicas del mercado no tiene justificacién desde el
punto de vista del bienestar social. Seguir esta regla equivale a pasar
por alto la segunda restriccién en el problema (4.5).

Se concluye que una asignacién de recursos, basada en condiciones
que suponen la eficiencia, en un mercado que continia siendo ineficiente,
puede dar lugar a una asignacién de recursos Pareto inferior, a otra que
suponga violaciones mas extensivas a las condiciones de eficiencia. La
intuicién detras de esto es que, la distorsiéon ocasionada por violaciones
de las condiciones que suponen eficiencia, puede ser atenuada con dis-
torsiones ocasionadas por otras violaciones a las mismas condiciones de

eficiencia. Ver [Lipsey, R. Lankaster, K.].

4.2 Precios en ramas oligopolizadas.

Analizaremos en esta seccién el comportamiento de las empresas en
un mercado oligopolizado, es decir en un mercado en el que existe un
numero pequeno de empresas que determinan los precios. Pero de for-
ma tal que, en el momento de decidir, cada firma analizara las posibles
elecciones de la otras empresas, las cuales a su vez, también actiian es-
tratégicamente, es decir, actiian considerando las repercusiones de las
acciones de las demds, sobre los resultados de sus propias acciones. La
existencia de ramas del mercado oligopolizadas es un fenémeno cada vez

mas comun, de ahi la importancia del tema. No obstante nos limitare-
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mos aqui a unas breves consideraciones de la tematica por estar esta
ampliamente tratado en diferentes textos de microeconomia, como por
ejemplo, [Varian, H.] o [Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.].

Comenzaremos con un enfoque tradicional, a partir de un caso en el
que n empresas, cuyos costos estan representados por funciones reales
y convexas, con dominio en los reales positivos, ¢; : Ry — R,J =
1,2,...,n, hacen frente a una funcién inversa de demanda p(Q), siendo
Q = Z?:Z g; el producto agregado de las n firmas. Modelaremos el
comportamiento de las empresas como un juego en forma normal.

El conjunto de acciones posibles A; (estrategias puras o decisiones
estratégicas) de la empresa j estd dado por la cantidad del producto
que puede elegir producir: 4; < ¢; < g;. Cada empresa elige una vez
y en forma independiente de las otras. Diremos que la eleccién q;-‘ es
una mejor respuesta a g—; y lo representaremos como ¢; = R;(q—j), si
el beneficio que obtiene la empresa j al elegir esta cantidad, verifica la

desigualdad:

mi(q7,q-5) = Gp(Q") = ¢i(q}) = mi(g5,9-5) = 4;p(Q) —cj(a;) ¥V ¢; € Aj,
(4.7)
Es decir, que el beneficio obtenido por la firma j al elegir q;f, es el maxi-
mo posible, dado que las otras firmas eligen ¢_; = (q1, ...qj—1, ¢j+1, ---Gn);
donde cada g; representa la eleccién de la respectiva empresai € {1, ...,n},
i # j,siendo Q" =3, . qi+qj.
Consecuentemente, asumiendo que ¢; # 0, se verifica la siguiente

igualdad:

/ * |/ / di * ! %
p(@Q) +¢:p'(Q) 1+Zd—jj<qj,qj> ~d(gh)=0  (438)
i#j

El término jgi (q) representa la llamada variacion conjetural indica

J
la modificacion que sufrira la cantidad elegida por la empresa ¢—ésima, al
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modificar la j—ésima su produccién. Es llamada conjetural precisamente
porque no hay forma de obtenerla méas que en base a la experiencia y
a las estadisticas. Hace referencia a la conjetura que hace un productor
acerca de la modificacién en la oferta, que las otras firmas realizaran,
como reaccion a los cambios en la oferta por él realizados. La hipdtesis
simplificadora m&s conocida, consiste en considerar nula la variacion
conjetural, es decir cada productor piensa que las otras empresas no
cambian su propia eleccion por modificaciones en la cantidad por él
elegida.

Un equilibrio de Nash-Cournot es una eleccién estratégica ¢* =
(g, ..., q;) tal que g resuelve para cada i = 1,2,...,n la ecuacién (4.8)
dado la elecciéon ¢*; de las demés. A estas cantidades corresponde el
precio p* = p(Q*).

En condiciones muy generales puede demostrarse la existencia de

este equilibrio.

Alternativamente podemos considerar el caso en que una empresa
actia como lider y las demds como seguidoras, (este es el planteo origi-
nalmente hecho por H.F. Von Stackelberg). Esto supone que por algin
motivo la empresa considerada lider elige la cantidad a producir sin
tomar en consideracién la cantidad que las otras empresas en el mer-
cado ofertaran. La situacién no es simétrica pues las demds empresas
esperaran la eleccién de la lider antes de hacer su oferta. En este ca-
so el juego puede plantearse en forma extensiva (esto es, mediante un
grafo conexo sin ciclos y enraizado). En el primer nodo (o raiz ) de
este grafo, elegird la empresa lider entre sus acciones factibles, la que
tomard en cuenta la reacciéon de las firmas seguidoras a su eleccion, la
que serd determinante. A continuacién elegiran las demas, sabiendo el
nodo en el que estan, eligirdn una reaccion a cada accién de la lider, es
decir ¢; = Rj(q;) para cada firma j seguidora, siendo [ la firma lider.

En términos de la variacién conjetural, esto puede plantearse diciendo
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que mientras la empresa lider, toma en cuenta la variacién conjetural,
es decir considerara que las demas firmas (las seguidoras), tomaran en
cuenta su eleccién (en tanto que firma lider en el mercado), antes de
hacer sus propias ofertas. Lo que matematicamente se expresa a través
de la desigualdad: dg;/dg; # 0, Vj, siendo [ la firma lider. Las restantes
firmas maximizaran considerando como fija la cantidad elegida por la
firma lider, por lo que dg;/dg; = 0, Vj # [, esto representa el hecho de
que la contribucion de las seguidoras a la oferta, es marginal, y no mo-
difica la eleccion de la lider. Consideremos un ejemplo con dos firmas,
la empresa 1 es la 1 ider y la dos la seguidora. Sea g2 = R2(q1) la mejor
respuesta de la firma 2.

En este caso los precios se fijaran a partir de la solucién del sistema

de ecuaciones:
Q)+ o (@ + 2] — (@) =0 (a)

P(Q) + @21/ (Q) — ¢(gq2) =0 (b) (4.9)

Q=q+q@(q) (c)
que permite obtener cantidades éptimas, luego como en el caso anterior,
se determinara el precio y los beneficios correspondientes.
Considerando el caso particular en que los costos de ambas firmas
son iguales' y lineales, es decir que: ci(q) = c2(q) = cq, restando las

ecuaciones (4.9 (a) y (b)) se tiene que:

S S/ S d
§@)+p(@) % + B

lo que muestra que
pC <p8 <pnc <pm.
Puede verse también que, ¢; > ¢35 luego los beneficios correspondientes

a la lider son mayores que los correspondientes a la seguidora. De esta

'En este caso la lider se diferencia de la seguidora, por ejemplo en la capacidad
instalada
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forma en un juego de Satckelberg, cada firma preferira ser lider desde
que la otra sea seguidora.

El equilibrio de Stackelberg puede considerarse como un equilibrio
de Nash en un juego extensivo, donde en la primera etapa la lider elige

y luego lo hace la seguidora en funcién de esta eleccion.

4.3 Colusiones

Como es conocido, existen equilibrios en los que las firmas de un mer-
cado oligopolistico consiguen resultados Pareto superiores que el corres-
pondiente al equilibrio de Nash-Cournot. Como referencia bibliografica
bésica citamos [Varian, H.]. La situacién mejor desde este punto de vista
es aquella en que las firmas existentes pasan a producir como una tnica
firma. Decimos que la firmas coluden, el tema serd tratado en la seccion
siguiente con mas generalidad.
En este caso la funcion a maximizar sera:
W(QL ""qn) = p(Q)Q - Z?:l Ci(Qi), 1= 17 e 15

(4.10)
sa: ¢=>0,Vi=1,..,n.

Donde Q = ¢1 + ... + g, siendo ¢;, ¢ = 1,...,n; la produccién de
la i—ésima firma, con n el nimero total de firmas. Las condiciones de

primer orden necesarias para la soluciéon del problema de maximizacion

de beneficios de la firma unificada, son
PeRY)Q°+p(Q) +ci(g) <0 i=1,..n,

c9mi(g°)
o 0g;

(4.11)

=0,2=1,..n.

donde por ¢¢ = (¢f, ..., q5,) representamos la produccién correspondien-
te al equilibrio de colusién. La firmas se preocupan por maximizar la
cantidad total a producir @), pudiendo suceder que en muchos casos sea

conveniente que alguna firma con costos muy altos no produzca. Es decir
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que la solucién hace entonces efectiva alguna restriccion. En ese caso se
tendrd ¢ = 0. La produccion total serd menor que la correspondiente al
caso del equilibrio de Nash-Cournot es decir Q¢ < Q™¢, los precios supe-
riores p¢ > p™¢ y los beneficios correspondientes también superiores. No
obstante, hay incentivos para que las firmas tomen decisiones de pro-
duccion diferentes a las correspondientes a esta situacién, (en términos
de la teoria de juegos, dirfamos que se trata de una situacién analoga
al dilema del prisionero). Esto es debido a que si las otras se mantienen
en la situacién ¢ Vi # j entonces la produccién de reaccién de la
j—ésima firma, serd ¢; = R;(¢;) > ¢ y el beneficio correspondiente
para dicha firma serd mayor que en el caso de mantenerse en la pro-
duccion qj‘?7 (siempre, claro estd, que las otras mantengan el nivel de
produccion ¢ Vi # j.) Es decir Wj(q;f,qij) > 7;(q5,q¢ ;). Donde como
habitualmente, por g_; representamos el vector de produccion de las

n — 1 firmas que no son la j—ésima. Ver ejercicio (4.2).

4.4 Ejemplo

Asumimos que la funcién inversa de la demanda es diferenciable, con

p'(q) < 0y tal que p(0) > c. Donde ¢ representa un costo unitario fijo e

igual para las dos firmas, j,k = 1,2, que intervienen en el ejemplo.
Para encontrar el equilibrio de Nash-Cournot, la firma j supone g

fijo y resuelve:
Ma:vquop(q]' + qr) —cqj, J =1,2. (4.12)
Las condiciones de primer orden para este problema son:
(¢ +a)g; +Plgj+q) —c=0, ;cong; >0, j=1,2.  (4.13)

Sea b;(qx) la funcién mejor respuesta de la firma j. La solucién de

Nash-Cournot, ¢* = (¢}, ¢;) serd la solucién de las ecuaciones: q]’f =
bj(ai)-
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A partir de las condiciones supuestas para el ejemplo, puede verse
que las condiciones de primer orden deben verificarse con igualdad.
Sumando estas ecuaciones obtenemos que la soluciéon debe verificar la

igualdad:

q; + qk _
P (¢ + @) ( 2 5 ) +9'(q; + @) = c. (4.14)

Algunas conclusiones:

1. Afirmacién: Puede verse que la solucién de Nash-Cournot en las
condiciones anteriores verifica ser tal que el precio es mayor que

el competitivo, pero menor que el de monopolio.

2. Para un numero de firmas J > 2 se obtiene el resultado:

§(@) % +0(@)) = . (4.15

siendo @)} el producto agregado de las J firmas. Obsérvese que

cuando J — 0o se obtiene la soluciéon competitiva.

Demostracion de la afirmacion: Suponga que la cantidad de mono-
polio ¢ verifica que ¢™ > (¢} + ¢3). En este caso el beneficio de ambas
firmas mejorara, si la j—ésima firma elige: ¢; = ¢, — ¢;, pues en con-
junto las firmas estarian obteniendo el beneficio de monopolio que es
el maximo posible, luego la solucién de equilibrio seria ¢* = (%, %)
Obteniéndose entonces que p’(qm)§ + p(gm) = ¢, lo que es absurdo.

Finalmente la tnica solucién posible es ¢"* < (¢} + ¢3).

4.5 Dificultades de esta explicacién

Este mecanismo de formacién de precios ha sido criticado por conside-
rarse poco realista. En él las empresas compiten via cantidades, eligen

la cantidad que enviaran al mercado y a partir de alli los precios. El
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mecanismo parece ser exactamente al revés, la velocidad de ajuste de
precios es mayor que el de cantidades, por lo que primero se ajustaran
éstos y luego aquellas. No obstante, el modelo permite sacar una serie
de conclusiones importantes sobre la formacién de coaliciones,las que
en definitiva terminan eligiendo el equilibrio de Nash Cournot. El mo-
delo alternativo al de ajuste por cantidades, es el de competencias via
precios de Bertrand. Este mecanismo presenta la particularidad de ser
mas realista en el sentido indicado anteriormente. Su resultado es que
siendo homogéneo el producto ofertado por los oligopolistas se obtiene
el precio competitivo. Este resultado no es sorprendente, por cuanto es
claramente posible obtener a partir de la competencia de un nimero re-
ducido de empresas un resultado competitivo. Por otra parte enfocado
desde el punto de vista de la teoria de juegos supone que se obtiene el
mejor resultado posible desde el punto de vista del bienestar, partiendo
de comportamientos racionales. Existen casos de mercados oligopoliza-
dos en el que las firmas no llegan a acuerdo de colusién y terminan ofer-
tando sus productos a precios cercanos a los competitivos. No obstante
es claro que no es una situacién comun aquella en la que los oligopolistas

se comporten como empresas competitivas. Ver ejercicio (4.4).

La situacién poco satisfactoria en la que se encuentra la teoria de
juegos a partir de estos modelos, puede superarse (de acuerdo a la su-
gerencia de F.Y. Edgeworth) considerando que las empresas no son ho-
mogéneas en capacidades. En el momento de su instalacién deben ele-
gir su capacidad de produccién y recién después podran competir via
precios. Esto permite hacer un modelo en dos etapas, en la primera
se compite por cantidades, en la segunda por precios. Por otra parte
si suponemos que la capacidad de cada empresa es limitada, podemos
pensar que no es suficiente para que cada empresa por separado sea
capaz de producir la cantidad competitiva. En este caso ciertamente no

venderd su producto de acuerdo al precio competitivo, pues de hacerlo
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incurriria en pérdidas. De ahi que en el momento de competir por pre-
cios deban tener en cuenta la capacidad elegida en la primera etapa. Es
posible suponer que en el momento de elegir capacidades se compita por
cantidades a la Cournot,y en la segunda etapa, una vez instaladas las
firmas con capacidades diferentes, ain compitiendo via precios lleguen

a resultados diferentes al competitivo.

4.6 Ejercicios

Ejercicio 4.1. Para explicar las prdcticas monopolistas de algunas in-
dustrias que aparentemente no gozan de costos decrecientes, los economis-
tas desarrollaron la teoria de la colusion. Explique por qué la colusion es
favorable para las empresas oligopdlicas. Suponga que cada empresa por
separado maximiza su ingreso ;por qué el equilibrio competitivo falla al

maximizar las utilidades de todas las empresas en conjunto?

Ayuda: Considere las curvas de costos totales de las empresas por
separado CA(y) = >, Ci(y;) siendo y = > y; la curva de demanda
inversa P(y), obtenga el punto y. que verifica %(y) = P(y). Obten-
ga luego las correspondientes condiciones en el caso en que las firmas

coludan y actiien como una tnica firma monopolista.

Ejercicio 4.2. (Dificil) Suponga que en una rama de la produccion hay
establecidas solamente dos firmas, la firma 1 y la firma 2, con costos
diferentes, ¢;(y), i = 1,2. Sea y = y1 + y2 la oferta total del producto,
siendo y1 € yo la oferta de las firmas 1 y 2 respectivamente, que hacen

frente a una funcién inversa de demanda dada por p(y).

1. Obtenga las condiciones de primer orden, del problema de Cournot.
2. Plantee el problema de mazimizacion si ambas firmas coluden.

3. Muestre que en este caso puede suceder que se decida producir

solamente con una firma. Fxplique esta solucion.
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10.

11.

12.

Ayuda: la mazimizacion se realiza bajo las restricciones y; > 0,1 =

1,2. Plantee las condiciones de Khun-Tucker.

. Discuta el caso de colusion con costos lineales, es decir ¢;(y;) =

a;y; + b;, siendo a; y b; constantes positivas; i = 1, 2.

Muestre que en el caso de colusion, st y; > 0 e yg > 0, deben veri-
ficarse ademds de las condiciones de primer orden, con igualdad,

la condicion de costos marginales iguales, es decir que ¢} (y1) =

ch(y2)-

Muestre que el equilibrio de Nash-Cournot no es éptimo de Pareto,

en el sentido de que ambas firmas pueden mejorar sus beneficios.

Dibuge en el plano (y1,y2) las curvas de iso-beneficios de las firmas
en caso de competencia a la Cournot. Muestre que los beneficios de
la firma 1 para y1 fija disminuyen cuando aumenta la produccion

yo de la firma 2. Andlogamente para la firma 2.

Identifique la region de mejora paretiana en el grdfico anterior.
Muestre que ambas firmas pueden alcanzar dptimos de Pareto, que
mejoran al equilibrio de Nash-Cournot. Identifique este camino en

el grdfico anterior.
Muestre que el equilibrio de colusion no es estable.

Ezxplique a la luz de la teoria de juegos repetidos como puede man-

tenerse.

Para el caso p(y) = 100 —y, c1(y1) = 3y% ca(y2) = 2y§ +

4y obtenga las funciones de reaccion y represéntalas en el plano

(Y1, y2)-

Muestre que el equilibrio de Nash-Cournot es en este caso, estable.



84 CAPITULO 4. EL ENFOQUE DE LA TEORIA DE JUEGOS

18. Obtenga los resultados de todos los itemes anteriores.

14. Calcule los beneficios en el caso de competencia a la Cournot, y

en el caso de colusion.

15. Compare los resultados obtenidos con la solucion para el caso de

competencia perfecta.

Ejercicio 4.3. Competencia a la Stackelberg Suponga un mercado
con dos firmas, una la firma 1 es lider y otra la firma 2 es la sequidora.
La firma lider elige la cantidad y1 de producto que enviard al mercado.
La sequidora elige la cantidad de producto que enviard al mercado pero
tomando en cuenta la eleccion de la firma 1. Sea y la cantidad total de
producto en el mercado, es decir y1 + ys = y. Asumiendo que los costos
de la empresas son c1(y1) para la lider y ca(y2) para la sequidora, y p(y)

la funcion de demanda inversa.
1. Plantee el problema de maximizacion de la firma sequidora.

2. Plantee el problema de maximizacion para la firma lider. Tenga

en cuenta que Y2 = f(y1).

3. Suponga p(y) = a—by. Con costos c1(y) = a1 y c2(y) = agy. Donde

a, b, c1, co son constantes positivas convenientemente elegidas.

4. Compare el resultado obtenido con el correspondiente resultado si

la competencia fuera a la Cournot.

Ejercicio 4.4. Competencia a la Bertrand Considere una rama
oligopolizada compitiendo por precios, conn firmas que enfrentan costos
de produccion respectivos, ¢;(y), i = 1,...,n y una funcion de demanda

D(p) compitiendo por precios.

1. Muestre que la firma con costo marginal mds bajo, en el caso en

que sea capaz de producir por un precio menor al costo marginal
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de su competidora mds cercana, termina apoderandose de todo el
mercado ofertando a un precio p por debajo del costo marginal de

la siguiente con menor costo marginal y no menor al suyo propio.

2. Suponga un mercado con una firma lider y varias sequidoras. Sea
L(p) el sector del mercado para el que la firma lider produce, mien-
tras que Yy(p) = D(p) — L(p) representa el mercado abarcado por
las sequidoras. Plantee el modelo de competencia, en el caso en
que la lider anticipe correctamente la accion de las sequidoras, es

decir en que conozca Y¢(p).

4.7 Juegos repetidos y formacion de coalisiones.

Todas las soluciones vistas hasta ahora son soluciones no cooperativas.
Ninguna de ellas maximiza los beneficios conjuntos, con excepcién de
la monopolista, la que solo se logra si las firmas acuerdan, de alguna
manera, entre ellas la forma de repartirse el mercado y los beneficios co-
rrespondientes. Esto sélo puede conseguirse en el caso en que las firmas
se fusionen, formen cartel o hagan algiin acuerdo, el que muchas veces
no puede ser explicito, pues las leyes antimonopolistas de algunos paises
prohiben este tipo de acuerdo. Alternativamente aparece la posibilidad
de que el juego se repita infinitamente, o que no se le vea fin a las posibles
repeticiones, y entonces por posibles premios y temor a castigos eternos
al comportamiento seguido por cada firma, se alcance la solucién coope-
rativa. La posibilidad de castigo por desviaciones individuales, presiona
a mantener un comportamiento que cooperativamente y en el largo pla-
zo resulta mejor, aunque individualmente sea preferible desviarse en
cada etapa. La posibilidad de castigo en la siguiente etapa, por un mal
comportamiento en el presente, impide la inminente desviacién. Cierta-
mente, para que esta amenaza sea creible, el fin del juego no tiene que

estar a la vista. Los castigos a quien se desvia, muchas veces suponen
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también pérdidas, al menos circunstanciales, para quien castiga. La po-
sibilidad de castigar dependera entonces también, del poder de quien
lo efectia, y de las posibilidades de recuperacién, las que muchas veces
estan asociadas a la valoracion que se tiene del futuro del castigado y
el castigador. El castigo no tendra efecto, si quien se desvia tiene por
el futuro escasas preferencias, en este caso el castigo futuro aunque sea
permanente, importard menos que las ganancias actuales.

Los acuerdos entre oligopolistas pueden tener diversas formas:

e Coalisiones con acuerdos explicitos o tacitos (los més frecuentes,
pues generalmente existen leyes antimonopolistas) para repartirse

el mercado, o los beneficios conjuntos, o imposicién de precios.
e Fusiones, varias empresas se convierten en una.

e (Colusiones tacitas a partir de incentivos endégenos no explicitados,

sin necesidad de fusiones explicitas.

La inestabilidad, es propia de los acuerdos téacitos pues individual-
mente, cada firma prefiere salirse del acuerdo. La formacién de colu-
siones presentan para su realizacién los siguientes problemas y necesi-

dades para ser estables:

e Disponibilidad de informacién de las empresas que forman el car-
tel.

e Deteccién de transgresores.
e Evitar la entrada de nuevos competidores.
e Prohibiciones gubernamentales de colusiones explicitas.

e Posibilidades de castigar a la empresa que se desvia. Generalmente

hacerlo implica pérdidas econémicas también para quien castiga.
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No obstante las colusiones tdcitas, pueden lograrse con juegos que
se repitan una infinidad de veces o cuyo horizonte sea incierto. La in-
certidumbre sobre el momento en que se detiene el juego y la conse-
cuente posibilidad de castigo a quien no siga una determinada conduc-
ta, posibilitan la aparicién de colusiones implicitas que consiguen el
comportamiento monopdlico, bajo la amenaza del castigo a la traicion.
Obsérvese que si varias firmas ofertan una cantidad tal que en conjunto
igualen a la oferta monopdlica, conseguirdan precios monopodlicos y los
consecuente beneficios que se repartiran con provecho. Si alguna de ellas
decide enviar al mercado una cantidad mayor de producto a menor pre-
cio, logrard beneficios elevados y el consecuente dominio del mercado.
Esto hace pensar que en principo la solucién cooperativa es inalcanza-
ble si no median acuerdos explicitos y castigos a quienes los violen. Por
otra parte en presencia de asimetrias, la empresa mas débil no siempre
es capaz de castigar un desvio de la mas fuerte sin incurrir ella misma en
grandes pérdidas, lo que puede hacer imposible el castigo, solo presente

como amenaza no creible.

En la siguiente secciéon un ejemplo nos permitird aclarar los puntos

recientemente discutidos.

4.7.1 El dilema del prisionero repetido

En ciertas ocasiones la cooperacion aparece como resultado de un com-
portamiento racional en el marco de un juego no cooperativo. Las ame-
nazas creibles y los beneficios esperados en el futuro, hacen posible este
resultado. Consideremos el siguiente juego en forma normal: Cada ju-
gador puede elegir entre una de dos estrategias, lanzar al mercado la
oferta correspondiente a la mitad de la de monopolio ™, o bien la co-
rrespondiente al equilibrio de Curnot ¢ Los retornos correspondientes

estan expresados en la siguiente matriz: 7 > 7€ > 7" /2 > ¢ siendo
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™ ¢l beneficio de monopolio, y 7€ el beneficio de Cournot.

(@™ /2,7™/2) (0,7)
A =
(€, 0) (7€, )
Supongamos que el juego se repite infinitamente.
El valor actualizado correspondiente a la estrategia (z}",z}") para

todo t = 1,2, .... para cada uno de los agentes sera:

m

> 71'

El jugador i juega x™ si j hace lo mismo, en otro caso cambia para
x€ para siempre.

Si en el periodo t = T el agente j decide cambiar de estrategia el
retorno serd: V; = Y1 ' 6tm" 4 6T w¢ + S 0 =

am 1 — T +5T - 5(T+1) m
= — T

2 (1-90) (1-96) 2°

(4.17)

Obsérvese que Vj(z™,z™) > V; V6 > % Por lo que si el
jugador j estd interesado en el futuro preferird jugar siempre z™. La
repeticiéon y la posibilidad del castigo permite que se obtenga la solu-
cién cooperativa o de monopolio, pero a la vez abre la posibilidad a
la aparicién de infinitos nuevos equilibrios. Tal es el contenido de los
llamados folk theorems, ver por ejemplo [Fudenberg, D.; Tirole, J.].

El resultado cooperativo no se puede alcanzar si el juego tiene una
cantidad finita de periodos y el momento de su finalizacion es conocido
por ambos jugadores. En el ultimo periodo ambos prefieren traicionar,
lo que serd tomado en cuenta por cada jugador, esto lleva a que con-
secuentemente la estrategia elegida sea a lo largo de todo el juego la
correspondiente al equilibrio de Cournot, traicionar siempre.

Debe tenerse en cuenta que castigar al traidor también implica un

perjuicio para quien castiga. Por lo que la posibilidad de este castigo
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estd relacionada con las caracteristicas de cada firma. Si bien se men-
cion6 una estrategia que castiga en forma eterna a quien se desvia de
la solucién cooperativa, no es necesaria una respuesta tan drastica para
obtener la solucién cooperativa, en este caso la monopdlica. La amenaza
del castigo, aunque no sea eterno, puede ser suficiente para obtener la
referida solucién. El tema es de interés de muchos investigadores en la ac-
tualidad, y puede encontrarse un tratamiento amplio y cuidadoso en por
ejemplo [Fudenberg, D.; Tirole, J.], o [Osborne, M.; Rubinstein, J. ].

4.8 Barreras a la entrada

En ciertas actividades productivas la existencia de barreras a la entrada
son de cardcter natural o legal. Entre las primeras encontramos las difi-
cultades para la movilidad geografica del personal, restricciones al acceso
a determinados insumos, o la imposibilidad de una empresa para obtener
recursos financieros cuando el costo del uso del capital, resulta superior
al rendimiento del proyecto productivo, entre las segundas figuran las
trabas legislativas creadas con el objetivo de favorecer a determinados
monopolios. En este caso la discusion que importa es la factibilidad de
terminar con las barreras o la conveniencia o no, de mantenerlas.

Discutiremos en este capitulo la existencia de barreras a la entrada,
creadas por la accién estratégica de la o las firmas establecidas con el
objetivo de evitar la entrada de firmas potencialmente competidoras, de
forma tal de mantener su poder de mercado, expresado a través de la
existencia de precios superiores al marginal o al medio y los consecuentes
beneficios extraordinarios.

Haremos el andlisis de este tema considerando un juego extensivo
entre dos empresas, una instalada, representada por la notacién I y
otra que amenaza con entrar a la que denominaremos F. Comenzamos

con un juego sencillo, mientras que E debe decidir entre entrar e o no
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entrar noe, I debe decidir como responder a una estrada de E, es decir
debera elegir entre dos acciones posibles, luchar [ o aceptar (nol) la

entrada y compartir el mercado.

Suponemos que si F decide no entrar, los retornos seran, los be-
neficios correspondientes al monopolista 7™ para E y 0 para 1. Mien-
tras que si F decide entrar entonces, I debera decidir, entre luchar [
por mantener su situacién de privilegio o compartir con E el mercado,
lo que corresponde a la eleccion nol.. En el primer caso, los retornos
para E e I respectivamente seran (7%, 7!), siendo 7, < 0. En el caso en
que decida compartir los retornos seran (7%, 7%) respectivamente, siendo
7™ > 1% >0 > 7. Un primer analisis del juego muestra que E prefiere
noe ante la amenaza de que a su vez E juegue [. M&s atin (noe;l) es
un equilibrio de Nash. De esta forma la amenaza de conflicto detiene la
entrada de I. Pero observando con un poco més de detenimiento, si efec-
tivamente el entrante, E decide usar su estrategia e (entrar) entonces la
eleccién [ por parte de I (la firma establecida) no mejora nada y més
bien empeora su propia situacién. Ver figura (8). El entrante entonces
sabe que esto sucederd, por lo que termina eligiendo e mientra que I a
su vez eligird nol, més atin se puede ver que el par estratégico (e, nol) es
un equilibrio de Nash. De esta forma FE no cree en la amenaza de E por
lo que la barrera a la entrada es no crefble, y termina no funcionando
como tal. Incluso en el caso en que el juego se repita una cantidad finita
de veces, la induccion hacia atrds muestra el mismo resultado cada vez,
pues en la ultima etapa el juego es como antes, y luego yendo hacia
atras, en cada una de las etapas anteriores el juego se repite como antes
obteniendo entonces, el mismo resultado. Notemos también que ain en
el caso de un juego que se repita una cantidad infinita de veces , la solu-
cién (e,nol) en cada etapa, conforma un equilibrio de Nash del juego
repetido, aunque en este caso, existen ademas otros equilibrios de Nash

que implican que la firma establecida elija luchar en algunas estapas,



4.8. BARRERAS A LA ENTRADA 91

A

4 d
”E < 7Z'E
(e,l) Unaamenaza no creible
e d m
7[1 & 7[1 < 7[1

Figura 4.1: Palabras, palabras

aun a riesgo de pérdidas circunstanciales, para evitar la entrada de la
competidora y asi mayores pérdidas.

No obstante ser el equilibrio de Nash, (e, nol) (la entrante entra y
la competidora no lucha), claro, y el tnico posible para los jugadores
racionales involucrados en un juego como el anteriormente representado,
no es cierto que todo competidor potencial entra y el establecido se
acomoda buenamente. El secreto estd en que las amenazas no creibles,
pueden ser transformadas en creibles.

., Coémo se transforma entonces una amenaza no creible en una creible?

es el motivo de atencién de la siguiente seccion.

4.8.1 Una amenaza no creible se transforma en una creible

Como ya fue dicho, un resultado diferente puede obtenerse cuando el

juego se repite infinitamente, o bien equivalentemente, en el caso de
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que los jugadores no sepan cuando el juego termina, lo que hace que
los jugadores no conozcan cual sera la ultima etapa. En este caso la
posibilidad de castigo en alguna (o algunas) etapa puede llevar al equi-
librio en el que el entrante no entra, y la firma establecida lucha. La
firma establecida puede recuperar, en etapas sucesivas, las pérdidas
momentaneas, ocasionadas por la campana en contra de la entrante,
por transformar la amenaza no creible en creible. Esta decisién de-
pendera por lo tanto, de la valoraciéon de la firma establecida de las
ganancias futuras. Pero desafortunadamente no es posible preveer el
resultado, pues si el juego se repite infinitamente, existen infinitos equi-
librios de Nash con diferentes posibles elecciones en diferentes etapas,
este es precisamente, el contenido de los llamados folk theorems, ver
[Fudenberg, D., B. Holmstrom, P.; Milgrom)].

Existen alternativas para transformar una amenaza no creible en
creible atin en el caso de juegos con finitas etapas. Consideremos el
caso en que la empresa establecida decida hacer una inversién grande
(o amenace con hacerla), que sélo recuperard si mantiene su posicién
dominante. Analicemos el siguiente juego en dos etapas. En la primera
etapa la firma establecida decidira invertir o no en capital una cantidad
k del que ademéds no se puede deshacer fiacilmente o no puede utilizar
en otras actividades. En la segunda etapa se juega el juego anterior, con
diferentes retornos segin haya sido la eleccion de E en la primera etapa.
Es importante que la inversion si asi lo decide hacer I sea no retornable o
no transferible, pues en otro caso F puede pensar que si entra, entonces
I se deshace de su inversion vendiendo en el mercado de segunda mano
o lo utiliza en otra cosa. Si estas posibiliddes no existen veremos el
siguiente ejemplo como la amenza de inversion hecha por E transforma

en una amenaza creible, la posibilidad de luchar si la entrante entra.

Ejemplo 4.5. La inversién como barrera a la entrada FEl juego,

ahora modificado con respecto al anterior, supone una eleccion anterior
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por parte de la firma establecida entre la realizacion o no de una inver-
sion irreversible de valor k. Luego de cada posible eleccion el juego sigue
como antes, pero con retornos diferentes si I elige invertir o no. La fir-
ma establecida elige en el nodo inicial entre invertir inv, o no invertir
ninv. A continuacion, en cada caso, E deberd elegir entre e o noe. Si I
optd por ninv en la primera etapa, el juego es a partir de acd el mismo
que antes con los mismos retornos y resultados. Pero si I eligio inv y
st a su vez E elige e, igual que anteriormente I debera elegir entre l y
nol. Pero los resultados de esta eleccion serdan ahora diferentes respecto
a los anteriores. Los retornos respectivos para I y E serdn en el caso
de elegirl es decir luchar, (Tr’Il,WE) Mientras que si elige nol serdn
( —k, ) Es decir que el retorno para I asociado al perfil (inv,l;e)
serd Rr(inv,l;e) = 771 andlogamente para E, Rg(inv,l;e) = wgl. En
el caso en que I decide nol los retornos asociados al perfil estratégico
(inv,nol;e), estardn definidos por el vector (n/¢ — K, n'd). Es decir que
Ri(inv,nolse) = w/¢ — k, mientras que Rj(inv,nol;e) = w/d. Pero si
E decide finalmente noe tendremos entonces los retornos siguientes:
Ri(inv,nol;noe) = Ri(inv,l;noe) = 7" — k y Rg(inv,nol;noe) =

R.(inv,l;noe) = 0

Obsérvese que si 7TI -k < 77}1 < 0 entonces habiendo entrado F,

la mejor alternativa para I es luchar. En este caso E preferird no
entrar, pues obtendrd entonces un beneficio 0 que es mayor que 77’}
que es el que obtendria en el otro caso. Como ademds suponemos que

—-K> 7r > () entonces [ preferira invertir en la primera etapa, esto
supone que la inversién en capital por parte de I eleva sus beneficios. El
equilibrio de Nash (perfecto en subjuegos) para este juego serd entonces
(i,1;n0€), es decir que en sus repectivos nodos I jugara invertir y luego
luchar, mientras que F eligird no entrar. Al mantenerse en el mercado

como monopolista, I recuperard las pérdidas que supone la inversion

K. Mas adn, siendo esta inversion productiva, como fue mencionado,
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obtendra beneficios incrementales en el largo plazo.

Nota 4.6. FEl resultado puede modificarse en el caso en que E dude de
si efectivamente I, hard la inversion o no. El grado de esta duda depen-
derd de los costos y beneficios asociados a la inversion a realizar. En este
caso puede aparecer un nuevo equilibrio en estrategias miztas, tema que
no estd dentro del alcance de este texto. Por otra parte debe destacarse
también, que la amenaza puede repetirse en etapas posteriores, por parte
de la misma firma o por otras, esto supondria, que para hacer creible la
amenaza, I deberd hacer efectiva su amenaza necesariamente en alguna
etapa posterior, pues de otra forma perderd reputacion y alguna entrante
efectivamente entrard. Para un estudio de los problemas de reputacion

en juegos extensivos, véase por ejemplo [Van Damme, E.].

e Ahora si, la amenaza es creible.

4.9 Ejercicios

Ejercicio 4.7. Considere una rama monopolizada por la firma I ame-
nazada por una potencial entrante E. Suponga que a los efectos de trans-
formar la amenaza no creible de luchar si E entra, la firma establecida
I amenaza con hacer una inversion en equipamiento adicional de costo
igual a K. La firma E no sabe si realmente I hard o no efectiva la in-
version publicitada. Piensa que con cierta probabilidad px hard efectiva
dicha inversion. Sabe también que si efectivamente la inversion se hace,
entonces si entra, la amenaza de luchar se transformard en realidad con
el cual los beneficios por entrar serdan negativos e igual a —m para ambas
firmas, siendo que si no entra, los beneficios de E serdn cero y los de I
los correspondientes al monopolista m,,. En cambio st E entra y la ame-
naza no se cumple ella recibird 7y, /2 y la firma establecida recibird my, /2

st no hizo la inversion o my,/2 — K <0 si la hizo.
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1. Describa el juego en forma extensiva y en forma normal para am-

bos casos.

2. Muestre el valor de px umbral a partir del cual la firma E no

entra.



Capitulo 5

Apéndice: Niimero 6ptimo
de firmas

Discutiremos la posibilidad de que el comportamiento competitivo se
alcance con un numero relativamente pequenio de firmas en una rama
oligopolizada.

Suponemos un juego en dos etapas, en la primera etapa las firmas
deben invertir una cantidad K > 0 en costos fijos. Las firmas que deciden

invertir competiran en una segunda etapa a la Cournot.

e Ftapa 1: Todas las firmas potenciales deciden si entran o no. En-

trar significa invertir K.

e FEtapa 2: Todas las firmas que entraron compiten a la Cournot.

Consideremos un conjunto de firmas iguales, y representamos por m;
los beneficios de cada una de ellas cuando hay J firmas en el mercado.

Existe un equilibrio con J* firmas en el mercado si;
> K, and Tyl < K.

Tipicamente 7y decrece con J, y my — 0, si J — oco. Entonces existe
un tnico entero J tal que m; > K para todo J < J y m; < K, para
todo J > J.

97
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Ejemplo 5.1. Para el caso de J firmas iguales, con p(q) = a—bq, c(q) =

cq,b>0,c> 0 la solucion de Cournot es:

o (57 () v o= (559 ()

Notese que a medida que K decrece el niumero de firmas en el mercado

aumenta. Lo mismo sucede si la demanda aumenta para todo precio,

pues esto supone una disminucion de b.

Resolviendo J : m7; = K obtenemos el nimero de firmas cuyo pro-
ducto total alcanza el nivel competitivo, este es el entero no menor, méas

préximo a J que resuelve:

(J+1)=-2- (5.1)

. 7 _ (a—c) .
es decir que J = N 1.

Analicemos ahora el niimero éptimo de firmas en el mercado desde el
punto de vista del bienestar social. El beneficio de cada firma sera w; =
p(Jqs)gj—c(qs), suponemos J firmas en el mercado, todas ellas idénticas
produciendo la misma cantidad ¢, asumimos ¢(0) = 0.

Midamos ahora el bienestar social mediante la férmula marshaliana:
qJ
W(J) = / p(s)ds — Je(qr) — JK. (5.2)
0

El nimero de firmas J socialmente ptimo es aquel para el que
W'(J)=0

Para el ejercicio del ejemplo, este niimero es el entero mayor o igual
més proximo a J tal que

7 _(a—¢)
(J+1)3 = i

(5.3)

Evidentemente este niimero no coincide con el obtenido en (5.1).
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De esta forma si el nimero 6ptimo de firmas desde el punto de
vista social esta dado por J el mercado admite J firmas en competencia

oligopolista, donde J resuelve:
(J+1)?=(J+1)3 (5.4)

es decir: J = (J + 1)% — 1. Cuando J = 2 entonces entran hasta J = 4

firmas, si J = 3 entonces J = 7.

Nota 5.2. En general se puede decir que si las condiciones
A1) Jq; > J'qp cada vez que J > J',

A2) q5 < qy cada vez que J > J',

A3) p(Jqs) —c(qs) = 0, VJ.

se verifican y si p'(-) < 0 y si ¢’(-) > 0 entonces el nimero de fir-
mas entrantes es al menos 7° — 1 cuando el éptimo social es JO wer

[Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.].
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Capitulo 6

Asimetria en la informacion
y bienestar

La informacion juega en las actividades sociales y econdémicas actuales
un rol principal. Disponer de ella en forma privilegiada, da a su posee-
dor, posibilidades de obtener beneficios extraordinarios. Poseerla tiene
su costo, asi como lo tiene para quien no la posee, el precaverse de danos
potenciales que pueden ser consecuencia precisamente de esta carencia
de informacién. La diferencia en el conocimiento de informacion rele-
vante, por parte de los distintos agentes econémicos es un factor de peso
en el momento de tomar decisiones, tales como: firmar contratos, tomar
empleados o comprar un bien cualquiera. Esta diferencia se traslada a
los agentes econdémicos, los que actian en conocimiento de sus carencias
y ventajas. La asimetria en la posesién de informacién supone como
veremos en este capitulo, pérdida de bienestar social e ineficiencia pare-
tiana en la distribucion de los recursos, precisamente, esta pérdida mide
el costo de la informacién (o de la desinformacién).

Las decisiones estratégicas que la firmas con poder de mercado pueden
realizar, afectan a los precios y a las cantidades de los bienes por ellas
producidos. Los niveles de produccién y precios 6ptimos en ramas oli-

gopolizadas son decisiones tomadas por las empresas que persiguen ob-

101
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jetivos propios. Asi mismo, las decisiones estratégicas de los agentes
econdmicos que poseen informacion privilegiada, suponen costos ma-
yores respecto a los costos de los mismos bienes bajo condiciones de
informacién perfecta por parte de todos los agentes. Estos costos ele-
vados estdn ocasionados por la necesidad de, por ejemplo, supervision
del cumplimiento de contratos, por parte de la parte menos informa-
da, control de la calidad del producto entregado por los proveedores,
cumplimiento de plazos, etc. todo lo que termina en tdltima instancia,
afectando al bienestar social o a la eficiencia de la produccién. Cémo
repercuten esta decisiones en el bienestar de los consumidores y el instru-
mental de que dispone la teoria econémica para medirlo, es el objetivo
central de este capitulo.

Por lo tanto, suponer diferencias en la posesion de informacion, o
suponer a todos los agentes idénticamente informados, tiene consecuen-
cias importantes para el desarrollo posterior de la teoria econdémica.
Por ejemplo, la hipétesis del comportamiento maximizador de benefi-
cios, por parte de la firma supone un gerente (agente) y un propietario
(principal) con idénticos objetivos. Esto supone que gerentes y propieta-
rios tienen total informacién sobre los objetivos propios de cada parte.
Esté claro que si los intereses del propietario y del gerente coinciden, el
comportamiento maximizador de beneficios resulta inevitable.

En efecto, consideremos una firma de propiedad de los consumidores,
a los que hacemos corresponder el indice i = 1, ...,n. A cada consumidor
corresponde una participacién ¢; de forma tal que > ;" | §; = 1. En este

caso el problema del consumidor se plantea de la siguiente forma:

Maxmizoui(mi)
(6.1)
s.a. pr; < w; + 0;p.y
Siendo el productor (el propietario o el principal) a la vez consu-

midor, la maximizacién de su funcién de utilidad u; y la maximizacion
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de los beneficios de la empresa, definidos por max, {py : y € Y}, siendo
Y la regién de tecnologia, corren en el mismo sentido. Pues maximizar
los beneficios de la firma, supone aumentar la regién presupuestaria y
consecuentemente incrementar el valor maximo posible de la utilidad de
los consumidores. Los objetivos de los agentes econémicos son en este
modelo publicamente conocidos, y la maximizacién del beneficio supone
un objetivo comun. En general, si mantenemos el supuesto de firmas
tomadoras de precios, el comportamiento racional de los productores es
el de instruir a sus gerentes en maximizar los beneficios de las firmas,
los gerentes asumirian como propio este objetivo, en tanto que de no
hacerlo la firma quedaré fuera del mercado.

No obstante, generalmente los propietarios y los gerentes no tienen
iguales intereses, ni disponen de la misma informacién. Los objetivos de
un gerente pueden no ser los mismos que los de la firma y generalmente
es el gerente quien dispone de la informacién sobre la real situacién de la
firma, en particular de los beneficios extraordinarios que pueden lograrse
en mercados no competitivos. Estas asimetrias redundan en general en
pérdida de bienestar social, el propietario debera tomar determinado
tipo de medidas para estar informado sobre los verdaderos intereses de
sus gerentes. La informacién tiene su costo y obtenerla requiere sacrificar
una parte del excedente social que se crea como resultado del intercam-
bio social de bienes. Para ver la importacia del tema consideremos los

siguientes ejemplos:

e Cuando contratan trabajadores (agentes), los propietarios de las
firmas suelen tener menos informacién que los propios trabajadores

sobre sus propias habilidades e intereses.

e En un mercado de autos usados (mercado de limones) los vende-
dores suelen tener mas informacién sobre el auto que los com-

pradores portenciales.
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e Las companias de seguros, tienen menos informacién que los ase-

gurados sobre el comportamiento de estos.

Estas asimetrias hacen que se pierda eficiencia, consecuentemente
bienestar en términos de excedente social. Asi por ejemplo las asimetrias
en la informacién hacen que los compradores de autos usados siempre
estén dispuestos a pagar precios bajos, ain por autos que pueden estar
en buenas condiciones. Llevado a sus extremos esto conduce a que mer-
cados, como el de autos usados, desaparezcan, ver el seminal trabajo
de [Milgron, P. ]. La pregunta central de la economia de la informacién
es jcomo puede aproximarse, un mercado que opere con alguna de las
caracteristicas mencionadas, a la eficiencia?

La economia de la informacién se propone estudiar situaciones en
las que existe asimetria en la informacién disponible por los agentes
econémicos. No todos disponen de toda la informacion, ya sea referido
a lo que los demés estan haciendo, o saben, o en relacién a las oportu-
nidades de transacciones 6ptimas. Por ejemplo gerentes muy protegidos
por contratos laborales pueden estar dispuestos a asumir riesgos mas al-
tos que los considerados convenientes, manteniendo desinformados a los
propietarios quienes podrian no estar dispuestos asumirlos, o en otro ca-
so mantener una actitud excesivamente conservadora, ain cuando fuera
conveniente asumir un cierto nivel de riesgo. Estas actitudes pueden ser
fomentados o desalentados por los contratos firmados entre gerentes y
propietarios.

Entre las dreas de investigacién que tratan del problema de la asimetria
de la informacién se destacan: la teoria del perjuicio moral, de la selec-
cion adversa, bisqueda 6ptima, y la teoria de expectativas racionales.

En el caso de la teoria del perjuicio moral, el problema consiste en
que una parte de los agentes toman decisiones que afectan a los retornos
de los demds, sin que estos sean capaces de monitorear totalmente es-

tas decisiones. La solucién para este problema consiste en elaborar un
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programa de incentivos, pautado en un contrato, en el que sera estable-
cido el pago del agente por el principal, una vez que sean observados
determinados resultados, los que se consideran como senales del esfuerzo
del primero, en el sentido de incrementar los beneficios de la empresa
que dirige. La dificultad para elaborar estos contratos, radica en que
muchas veces estas senales no dependen exclusivamante de la accién
del agente,pudiendo verse influenciados por estados particulares de la
naturaleza.

El problema central de la teoria se transformara entonces en el en-
contrar el mecanismo capaz de disenar un contrato éptimo en el sentido
de que beneficios y riesgos sean distribuidos de forma tal que el agente
tenga incentivos para elegir aquellas acciones que maximicen las uti-
lidades de uno y otro. La existencia de este contrato es ampliamente
discutido en la literatura especializada moderna.

Existe abundante literatura referida al tema, son referencias clasicas,
y de gran vigencia [Holmstron, B.], [Grossman,S.J. and Hart, O.D.]. No
obstante hasta la aparicién del enciclopédico texto de microeconomia de
[Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.|, los temas eran tratados en la
literatura especializada. Una discusion resumida de la temética, escrita

en espanol puede encontrarse en [Accinelli, E.; Navarro, M.].

6.1 Acciones escondidas (perjuicio moral)

Imaginese una situacién en que el propietario de una firma (en general,
un principal) desea contratar a un gerente (en general, un agente) para
un proyecto cuya duracion se extendera por un periodo determinado.
Las ganancias del proyecto estan afectadas, al menos en parte, por las
decisiones y acciones del gerente. Si tales acciones fueran observables,
el problema de contratacién entre el propietario y el gerente se limi-

tarfa a establecer en el contrato las acciones puntuales que el gerente
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deberia llevar a cabo y la compensacion que le seria otorgada acorde con
el cumplimiento de las pautas establecidas. Notese que se requiere que
las acciones del gerente sean observables no solamente por el propieta-
rio, sino también por cualquier corte a cuya jurisdiccién se someta el
cumplimiento del contrato. Cuando las acciones del gerente no son ob-
servables, en el contrato no pueden estipularse las decisiones y acciones
que debe realizar, porque, sencillamente, no hay una manera efectiva
de verificar si el gerente ha cumplido con tales obligaciones. Bajo esta
circunstancia, el propietario tiene la opcién de disenar un esquema de
compensacién de manera de que le proporcione al gerente un incentivo
indirecto a tomar las decisiones y acciones correctas, es decir, aquellas
que contribuyan a la maximizacién de los beneficios de la firma. La idea
fundamental de este esquema de compensacion es que el gerente actie
de la misma manera en que lo haria si su conducta fuera observable. En
este apartado se estudia el problema del diseno de un contrato de este
tipo.

Para ser maés especificos: sea 7 las ganancias o beneficios observa-
bles del proyecto; sea e la accién alternativa del gerente, y E denota el
conjunto de acciones posibles. Interpretaremos e como una medida del
esfuerzo gerencial. En el caso méas simple que es estudiado en la litera-
tura econdmica, e es una medida unidimensional de cuan duro trabaja
un gerente. FE es un numero de acciones posibles, por lo que F C R.

No obstante, de manera més general, el esfuerzo gerencial puede
tener varias dimensiones como por ejemplo cudn duro y diligentemente
trabaja un gerente para reducir los costos, cuanto tiempo ocupa en
atender a los clientes, etc. De este modo, e también puede verse como
un vector, en el cual cada uno de sus elementos indican una medida del
esfuerzo gerencial en una actividad distinta. En este caso £ C R" para

algin m entero positivo.! En esta discusién, e se considerard como el

'De hecho, muchas interpretaciones generales son posibles. Por ejemplo, se podrian
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esfuerzo alternativo del gerente (es decir a qué actividad o actividades
decide darle mayor importancia) o nivel de esfuerzo.

Debido a que el esfuerzo gerencial e, no es observable por el pro-
pietario, se debe considerar que no es perfectamente deducible de la
observacién de 7. Beneficios altos no siempre implicarian un esfuerzo re-
alizado por el gerente en este sentido, podrian ser causados por ejemplo
por un estado de la naturaleza en cuya definicion el esfuerzo del gerente
no tiene nada que ver. Por lo tanto, para que el modelo sea mas realista
y de mayor interés, se asumird que aunque las ganancias del proyecto
son afectadas por e, no estan totalmente determinadas por este nivel
de esfuerzo gerencial. En particular, se considera que las ganancias de
la firma toman valores en [m,7] y que estédn relacionadas estocdstica-
mente a e de la manera descrita por la funcién de densidad f(w|e) > 0
para todo e € E y definida para 7 en el intervalo, [m,7]. Es decir, que
el esfuerzo realizado por el gerente tendra su relacién con el beneficio
obtenido a través de la definicién de la funcion de probabilidad. De for-
ma tal, que la probabilidad de obtener beneficios altos, aumente con el
nivel de esfuerzo del gerente.

En esta discusién nuestra atencién se restringira al caso en el que el
gerente tiene solo dos alternativas posibles de esfuerzo, realizar un nivel
de esfuerzo alto, al que representaremos por e, o bien, realizar un nivel
de esfuerzo bajo, er. (Ver el apéndice A para el caso en el que el gerente
puede optar entre un conjunto amplio de niveles de esfuerzo). Asumimos
que e el nivel alto de esfuerzo, lleva a niveles altos de ganancias con
mayor probabilidad que el esfuerzo bajo ey, pero a su vez implementar
un esfuerzo alto supone mayores costos y dificultades para el gerente.
Este hecho significa que hay un conflicto entre el interés del propietario

y el interés del gerente.

incluir aspectos como las decisiones relacionadas con la clase y naturaleza de los
insumos que adquiere la empresa, o las estrategias que se implementarén.
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De manera més especifica, se asume que la distribuciéon de 7 condi-
cional en ey es estocastica de primer orden y domina a la distribu-
cién condicional en er; esto es, las funciones de distribucién F(7|er) y
F(m|ep) satisfacen F(wler) < F(w|ey) para todo 7 € [ &, 7] con estric-
ta desigualdad en algin conjunto abierto II C [xr, 7. Esto implica que el
nivel de ganancias esperadas cuando el gerente escoge ey es mayor que

cuando escoge ey, :

/: mf(zlew)dm > /” 7 f(wler)dr. (6.2)

™

El gerente es un maximizador de la utilidad esperada con una funcién
de utilidad Bernoulli u(w, e) sobre su sueldo (o ingreso del gerente) w y
su nivel de esfuerzo e. Esta funcién satisface wy,(w, €)>0 y Uy (w, e) <0

en todo (w,e) y u(w, eg)<u(w,er) en todo w?. Esto es, el gerente:

1. Prefiere un mayor ingreso a uno menor.

2. Es débilmente adverso al riesgo sobre la aleatoriedad del ingreso
(es decir prefiere un nivel de ingreso seguro igual al valor esperado,

que apostar a su mejor oportunidad).

3. Le disgusta un alto nivel de esfuerzo®.

En los parrafos siguientes nos enfocaremos en un caso especial de
esta funcion de utilidad que ha despertado gran interés en la literatura

especializada:
u(w, e) = v(w) — g(e). (6.3)

2Recuerde la notacién en que 1u,, denota la derivada parcial de u con respecto a

w.

3Nétese que en el caso del esfuerzo multidimensional, no se requiere que H tenga
un mayor nivel de esfuerzo en cada dimensién; lo importante para este andlisis es que
el esfuerzo realizado por el gerente lleve a un mayor nivel de ganancias y conlleve una
mayor desutilidad gerencial que ey,.
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Para este anélisis asumimos que v'(w) > 0, v (w) < 0, as{ como que
glern) > gler).

El propietario recibe las ganancias del proyecto menos cualquier
gasto realizado en el sueldo o compensacion del gerente. Se asume que el
propietario es neutral al riesgo (de la firma) y, por lo tanto, su objetivo es
maximizar su retorno esperado de la inversién realizada. La idea detras
de esta suposicion simplificada es que el propietario de la firma puede
sostener un portafolio completamente diversificado lo que le permite
disminuir su propio riesgo como inversionista, lo que lo hace neutral al

riesgo que enfrenta la firma.

6.2 Contratos 6ptimos y esfuerzos observables.

Resulta 1til empezar nuestro andlisis estudiando el contrato éptimo
cuando el esfuerzo es observable. Supdngase que el propietario le ofrece
al gerente un contrato que puede aceptar o rechazar. El contrato es-
pecifica el esfuerzo del gerente e € {ey, ey} y su compensacién pagada
como una funcién de las ganancias observadas de la firma, w(w). Se
asume que un mercado competitivo para los gerentes significa que el
propietario proporciona un nivel de utilidad esperada para los gerentes
de al menos u, la llamada utilidad de reserva, corresponde al menor valor
de la utilidad por el cual el gerente estaria dispuesto a participar en el
proyecto. Si el gerente rechaza el contrato ofrecido significa que el nivel
de utilidad esperada proporcionado por el propietario en el contrato es
menor a % y, por lo tanto, el gerente recibe un pago igual a 0.

De igual manera, asumimos que el propietario encuentra que vale
la pena contratar al gerente y que, por lo tanto, le ofrece algo que él
aceptard, el minimo valor que hace que el agente participe es llamado
valor de reserva. De este modo, el contrato 6ptimo para el propietario

resuelve el siguiente problema (por simplicidad suprimiremos los limites
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inferior y superior de integracién 7 y 7):

méxee{eL,eH},w(w) f(ﬂ- - ’LU(TF))f(TF|€)d7T
(6.4)

s.a: [o(w(m))f(rle)dr — g(e) > .
siendo u el valor de reserva del gerente. Resulta conveniente visualizar

este problema en dos etapas:

1. ;Cual es el mejor esquema de compensacién w(e) que se le ofrecerfa
al gerente para cada eleccién del nivel de esfuerzo e, que pudiera

ser especificado en el contrato?

2. ;A la luz de este contrato, ;Cuél es la mejor eleccién de e?

Dado que el contrato especifica el nivel de esfuerzo e, escoger w(m)

el salario del gerente de acuerdo al beneficio, de forma tal de maximizar

[ = wenstlaar = ( [ ritaleian) - ( [wmisriern) o

es equivalente al problema dual de minimizar el valor esperado de los
costos de compensacién que enfrenta el propietario [w(w)f(w|e)dr. Por
lo que el problema dual correspondiente a la ecuacién (6.5) nos indica

que el esquema de compensacion éptimo resuelve en este caso:

min,x [ w(n) f(r|e)dr
(6.6)
sa: [o(w(m))f(rle)dr — g(e) > .

La restriccién en (6.6) obliga a una solucién a este problema, de
otra manera el propietario podria disminuir el sueldo del gerente y atin
asi conseguir que aceptase el contrato.

Sea v el multiplicador sobre esta restriccién, en la solucién al pro-
blema (6.6) el sueldo del gerente w(m) en cada nivel de 7 € [x, 71| tiene

que satisfacer la condicién de primer orden:
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—f(mle) +yv(w(m)) f(rle) = 0

(6.7)

1 —
= vl(w(r)) v

La condicién de primer orden para w(m) corresponde a tomar la
primera derivada con respecto al sueldo del gerente en cada nivel de 7
separadamente.

Si el gerente es estrictamente adverso al riesgo (de manera que v/(w)
es estrictamente decreciente en w), la ecuacién (6.7) indica que el es-
quema de compensacién éptimo es aquel para el que el salario w(w) es
constante; esto es, que el propietario debe pagar un sueldo fijo al geren-
te. Este hallazgo es un resultado de reparticion del riesgo: dado que el
contrato consigna explicitamente el nivel de esfuerzo gerencial escogido
y dado que no hay problema para establecer incentivos, el caracter neu-
tral al riesgo del propietario permite asegurar y proteger completamente
a un gerente adverso al riesgo contra cualquier peligro o riesgo de dis-
minucién (volatilidad) en sus propios ingresos. Por lo tanto, dado que e
se especifica en el contrato, el propietario ofrece al gerente un pago de
sueldo fijo w} tal que el gerente recibe exactamente su nivel de utilidad

reservada:

v(wg) —g(e) = u (6.8)

Noétese que ya que g(er)>g(er), el sueldo del gerente serd mas alto
si el contrato establece un nivel de esfuerzo ey que uno ey,.

Por otro lado, cuando el gerente es neutral al riesgo, digamos con
v(w) = w, la condicién de primer orden (eq:dnepo) se satisface, necesa-
riamente, con cualquier funcién de compensacién. En este caso, debido
a que no hay necesidad de asegurar o proteger al gerente del riesgo de
disminucién de sus propios ingresos, un esquema de pago de sueldo fi-
jo es, simplemente, uno de muchos esquemas de compensacién éptimos

posibles. Cualquier funcién de compensacién w(w) que le proporciona al
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gerente un pago de salario esperado igual a @+ g(e) el nivel proveniente

de la condicién (6.8) cuando v(w) = w es también 6ptima.
Consideremos ahora la elecciéon éptima de e. El propietario busca

optimizar el nivel de esfuerzo e € {er, ey} que maximiza sus ganancias

esperadas menos los pagos de sueldos del gerente,
/ wf(xle)dr — v (@ + g(e)) (6.9)

El primer término en (6.9) representa las ganancias brutas cuando el
gerente realiza un esfuerzo e; el segundo término representa los sueldos
que deben pagarse para compensar al gerente por este esfuerzo realizado
(proveniente de la condicién (6.8)). Tanto ey como ey, pueden ser 6pti-
mos dependiendo de las ganancias esperadas de ey sobre ey, comparado
con el costo monetario del incremento de la desutilidad que el mayor

esfuerzo le causa al gerente. Esto se resume en:

Proposicion 6.1. En el modelo agente-principal con esfuerzo gerencial

observable, un contrato éptimo especifica e* que maximiza
{/ 7 f(wle)dr — v (@ + g(e))

y como pago para el gerente un sueldo fijo w* = v~ (u + g(e)). Este es
unicamente el contrato dptimo si se verifica la condicion v”(w) < 0 en

todo w.

6.3 Contratos 6ptimos y esfuerzos no observa-
bles

El contrato éptimo descrito en la proposicién (6.1) permite observar dos

resultados:

1. Especifica el esfuerzo eficiente que el gerente debe realizar.
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2. Asegura o protege al gerente contra el riesgo de disminucion de su

propio ingreso.

No obstante, cuando el esfuerzo del gerente no es observable estos
dos resultados no llegan a ser compatibles y entran en conflicto porque
la inica forma de que el gerente trabaje més duro y con mayor diligencia
es que su pago esté relacionado con la consecuciéon de mayores ganan-
cias, que como ya se establecié son aleatorias ya que estén relacionadas
estocasticamente con el esfuerzo e. Cuando estos resultados estdan en
conflicto, la no observabilidad del esfuerzo lleva a ineficiencias.

Para resaltar este aspecto, estudiaremos primero el caso cuando el
gerente es neutral al riesgo. En este caso se mostrard que cuando la pre-
ocupacién correspondiente al riesgo es nula, el propietario puede obtener
el mismo resultado que cuando el esfuerzo es observable. Posteriormente,
estudiaremos el contrato éptimo en el caso de que el gerente sea adverso
al riesgo. En este caso, el mejor contrato posible (que involucra el nivel
alto de esfuerzo, que es el esfuerzo 6ptimo o primero mejor (first-best),
del contrato de informacién completa) implica una pérdida de bienestar
con respecto al obtenido en el contrato éptimo cuando el esfuerzo es
observable (informacién completa), ello es porque la toma eficiente de
riesgo por parte del gerente entra en conflicto con el nivel eficiente de

incentivo.
6.3.1 Caso 1: Un gerente neutral al riesgo.
Supéngase que v(w) = w. Aplicando la proposicién 6.1, el nivel de

esfuerzo éptimo e* cuando el esfuerzo es observable resuelve:

max /7Tf(7T|€)d7T —gle) —u (6.10)

ec{er.em}

La ganancia del propietario en este caso es el valor de la expresién

(6.10) y el gerente recibe una utilidad esperada de exactamente .
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Ahora considérese el pago al propietario cuando el esfuerzo del gerente
es no observable. En la siguiente proposiciéon se establece que en este
caso el propietario puede alcanzar el mismo pago que cuando dispone

de informacién completa, sélo bajo ciertas condiciones.

Proposicion 6.2. En el modelo agente-principal con esfuerzo gerencial
no observable y un gerente neutral al riesgo, un contrato optimo genera
el mismo esfuerzo escogido y las mismas utilidades esperadas para el

gerente y para el propietario que cuando el esfuerzo es observable.

Demostracion: Vamos a mostrar que hay un contrato que el propie-
tario puede ofrecerle al gerente que le brinda al propietario el mismo
pago que recibe bajo informacién completa. Este contrato, por lo tanto,
tiene que ser un contrato éptimo para el propietario, porque éste nunca
puede recibir mas cuando el esfuerzo es no observable que cuando lo es,
ya que cuando el esfuerzo es observable, el propietario es libre de ofrecer
cualquier contrato al gerente, incluyendo el contrato éptimo bajo condi-
ciones de no observabilidad, y simplemente dejar la eleccién de realizar
un esfuerzo mayor al gerente.

Supoéngase que el propietario le ofrece al gerente un programa de com-
pensacién de la forma w(d) = 6 — o, donde « es una constante. Este
programa de compensacién puede interpretarse como: “vendiéndole el
proyecto de la empresa al gerente”, pues se le da a éste el retorno com-
pleto de las ganancias 6 menos el pago fijo a que es el retorno o pago
al propietario. El valor a adquiere para el gerente el significado del pa-
go que tiene que hacer por la compra del proyecto al propietario. Si el
gerente acepta este contrato, él escoge el esfuerzo e que maximiza su

utilidad esperada,
/ w(m) f(xle)dr — g(e) = / f(zle)dr —a—gle)  (6.11)

Comparando (6.11) con (6.10) se obtiene que e* maximiza también

(6.11). De este modo, cuando el esfuerzo es no observable y el gerente
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es neutral al riesgo, un contrato con estas caracteristicas (que le pague
al gerente m — ) lo induce al nivel de esfuerzo de informacién completa
e* o esfuerzo éptimo, conocido en la literatura como primero-mejor?.

El gerente esta dispuesto a aceptar este contrato ya que le proporciona

una utilidad esperada de al menos u, esto es porque:
/Wf(7r|e)d7r—a—g(e) > (6.12)

Sea o el nivel de « en el que (6.12) se verifica con igualdad. Nétese
que el pago del propietario si el esquema de compensacién es w(mw) =
T — o es exactamente o y el pago del gerente es toda la masa de

ganancias m menos el pago fijo a*. Despejando a de (6.12) se tiene:

ot = /7Tf<7T|€*)d7r —a—g(e')—u (6.13)

De aqui se observa que (6.13) es equivalente a (6.10) y que, por lo
tanto, con un esquema de compensacién de w(w) = 7 — o*, tanto el
propietario como el gerente obtienen exactamente el mismo pago que
cuando el esfuerzo es observable.

La idea basica detras de la proposicién (6.2) es que si el gerente es
neutral al riesgo, el problema de compartir el riesgo desaparece, lo que
lleva a establecer incentivos eficientes ya que el gerente recibe el retorno
marginal completo de su esfuerzo sin que tenga que realizar el sacrificio
que en otro caso le implicaria aceptar mayores niveles de preocupacion

y riesgo.

6.3.2 Caso 2: Un gerente adverso al riesgo.

Cuando el gerente es estrictamente adverso al riesgo y existe incertidum-
bre sobre su nivel de ingreso, el analisis es mas complicado. Los in-

centivos ahora para un esfuerzo alto pueden proporcionarse solamente

4traduccién textual de la expresién inglesa first-best
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al costo de que el gerente acepte o tome riesgos. Para caracterizar el
contrato 6ptimo bajo estas circunstancias, consideraremos el diseno del
contrato en dos etapas: primero, caracterizaremos el esquema de incen-
tivos éptimo para cada nivel de esfuerzo que el propietario desearia que
el gerente realizara; segundo, consideraremos el nivel de esfuerzo que el
propietario debe inducir con la compensacién establecida en el contra-
to.

El esquema de incentivos para implementar un nivel especifico de es-
fuerzo e minimiza el pago esperado del sueldo del gerente que realiza el
propietario (que como vimos es el dual del problema de maximizacién
del retorno para el propietario) sujeto a dos restricciones. Como en los
casos anteriores, el gerente tiene que recibir una utilidad esperada de
al menos usi él acepta el contrato, ésta es la primera restriccién. Sin
embargo, cuando el esfuerzo del gerente no es observable el propietario
enfrenta una segunda restriccién: el gerente tiene realmente que desear
escoger el nivel de esfuerzo e con ese esquema de incentivos.
Formalmente, el esquema de incentivos éptimo para implementar e tiene

que resolver el siguiente problema:

min, . [ w(w) f(r|e)dr (a)
sa: i) [v(w(m))f(rle)dr —g(e) > a (b) (6.14)

ii) e resuelve max; [v(w(m))f(w|é)dr —g(é) (c)

La restriccién (i) es conocida como la restriccién que incentiva,
ya que asegura que bajo el esquema de compensacion w(w) el esfuerzo
optimo escogido por el gerente sea e.

;,Como debe implementar el propietario optimizador cada uno de los
dos niveles posibles de e? Consideremos cada una de ellas.

Implementacién de e;. Supongamos, primero, que el propietario
desea implementar un nivel de esfuerzo er. En este caso, el propietario

optimizador ofrece al gerente el pago de un sueldo fijo w* = v=1(u +
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g(er)), el mismo pago que ofreceria si en el contrato especificara el nivel
de esfuerzo ey, cuando e es observable. Notese que con esta compensacion
el gerente escoge er: Su sueldo no es afectado por su esfuerzo (porque es
fijo), y asi que escoge el nivel de esfuerzo que implica menos dificultad
er. De este modo, el gerente gana exactamente @. Por lo tanto, este
contrato implementa el nivel de esfuerzo e;, al mismo costo de cuando
el esfuerzo es observable. Pero, tal como se prob6 en la demostracion
de la proposicién (6.2), el propietario nunca puede obtener un resultado
mejor cuando el esfuerzo no es observable que cuando es observable
(formalmente, en el problema 6.14 el propietario encara la restriccién
adicional (i) en relacién al problema (6.4)) en que sélo enfrenta la
restricciéon (7)); asi que ésta tiene que ser una solucién al problema
(6.14).

Implementacién de ep. El caso més interesante es cuando el pro-
pietario decide inducir el nivel de esfuerzo eyr. En este caso la restriccion

(7i) del problema (6.14) puede ser escrita como:

/ o(w(m) f (xlen)dr — glen) = / o(w(m) f(mler)dr — gler). (6.15)

Sean v = 0 y p = 0 los multiplicadores de las restricciones (i) y
(ii), respectivamente, w(m) tiene que satisfacer la siguiente condicién de

Kuhn-Tucker de primer orden en cada valor = € 7, 7] :

—f(rlen) +y(w/(m) f(nlen) + +p[f(nlen) — f(mler)] vr(w(m)) =0
(6.16)

1 B _ [f(mer)
wrw(my ~ T [1 f<vreH>] (6.17)

o bien:
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Estableceremos primeramente que para cualquier solucién al proble-

ma (6.14), donde e = ey, 7y u son estrictamente positivos®.

Lema 6.3. En cualquier solucion a la ecuacion (6.17) cone = ey , se

cumple v >0 y p > 0.

Demostracion: Por reduccion al absurdo supongase que v = 0. De-
bido a que F(m|efr) es estocéstica de primer orden y domina a F(wler),
tiene que existir un conjunto abierto de niveles de ganancias Ic [, 7]
tal que [f(n|er)/f(w|ex)]>1 en todo 7 € II. Si y = 0, la condicién (6.17)
implica que v/(w(7)) < 0 en cualquier 7 (recuérdese que pu = 0), lo cual
es imposible. Por lo tanto, v > 0.

Por el otro lado, si i = 0 en la solucién del problema (6.14) entonces,
por la condicién de primer orden ((6.14)), el programa de compensacién
Optima otorga un pago de sueldo fijo al gerente para cada ganancia
realizada. Pero por el punto anterior, sabemos que esto lleva al gerente
a escoger un nivel de esfuerzo ey, en vez de ey, violando la restriccion
(iig) del problema (6.14). Por lo tanto, > 0.

El lema (6.3) nos dice que ambas restricciones del problema (6.14)
estan implicadas cuando e = ey . Ademas, dado el lema (6.3) la condi-

cién (6.17) puede ser usada para obtener una idea 1til de la forma del

5 Aunque el problema (6.14) puede no parecer un problema de programacién con-
vexa, una simple transformacién muestra que las condiciones de primer orden (6.14)
son simultdneamente condiciones necesarias y suficientes para la solucién. Para ob-
servar esto, reformulemos (6.14) como un problema de eleccién del nivel de utilidad
del gerente para cada resultado de ganancia 7, lo que se expresa como ¥(w). Sea
@0(-) = v7(+) , la funcién objetivo es p(T(m)) f(w|em)dn, la cual es convexa en @(7),
y las restricciones son todas lineales en #(m). Asf las condiciones de primer orden
de Kuhn-Tucker son necesarias y suficientes para obtener un méaximo del proble-
ma (6.14) reformulado. La condicién de primer orden de este problema reformulado
es: @l(o(m)f(xlen) + 7 (xlen) + ulf(wlen) — f(xler)] = 0 para todo 7 € [r, .
Definiendo w(w) por o(w(w)) = o(n) y considerando que ¢’ (v(w(w))) = 1/v' (w(m)),
lo que da la ecuacién (6.15)

5Un argumento mds directo para la restriccién (i) es: Supéngase que w(7) es una
solucién al problema (6.14) en el que la restriccién (¢) no estd implicada. Considérese
un cambio en la funcién de compensacién que disminuye el sueldo pagado a cada nivel
de m de manera que el resultado que disminuye la utilidad del gerente es igual en
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programa de compensacién éptimo. Consideremos, por ejemplo, el pago

de un sueldo fijo w tal que (ﬁ) = . De acuerdo a la condicién (6.17)

se tiene:
. f(rler)
w(r) > W si Firlen) <1
y
. f(rler)
w(r) < W si Flen) > 1

Esta relacién es bastante intuitiva. El esquema de compensacion
optimo paga mas que w para resultados que son estadisticamente relati-
vamente mas probables de ocurrir bajo eg que cuando ey, es escogido. En
el sentido de tener una razén (ratio) de probabilidad [f(7|er)/ f(7|em)] <
1. De manera similar @ ofrece una compensacién menor para resulta-
dos que son estadisticamente relativamente méas probables cuando se
escoge er. Debe enfatizarse, sin embargo, que mientras esta condicion
evoca una interpretacion estadistica, no hay aqui una verdadera inferen-
cia estadistica; el propietario conoce previamente cual nivel de esfuerzo
serd escogido dado el esquema de compensacién que €l ofrece, ya que lo
induce. Esto significa que al estructurar la compensacién de esta mane-
ra, se provee al gerente de un incentivo para escoger ey en vez de ey,.
Este punto lleva a una implicancia que pudiera parecer en principio
un tanto sorprendente: en un esquema de incentivos 6ptimo, la com-
pensacion no es necesariamente mondtonamente creciente en ganancias.

Como resulta claro al examinar la condicién de primer orden ((6.17)),

todo 7, esto es, a una nueva funcién de compensacién @w(w) con [v(w(w)) —v(w(w))] =
Av > 0 en todo 7 € [m, 7]. Este cambio no afecta la satisfaccién de la restriccién que
incentiva (#iz) ya que si el gerente estaba dispuesto a escoger ey cuando enfrentaba
una funcién de compensacién w(w), él hard también estd eleccién con (). Es més,
como la restriccién (i) no estd implicada, el gerente aceptard este nuevo contrato si
Av es suficientemente pequenio. Finalmente, los pagos de sueldo esperados para el
propietario serdn menores que bajo w(m). Esto es una contradiccién.
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Figura 6.1:

para que el esquema de compensacién Optimo resulte mondtonamente

creciente en ganancias, es necesario que la razén de probabilidad

[f(mler)/ f(rlen)]

sea decreciente en 7; esto es que al incrementarse m, la probabilidad
de obtener un nivel de ganancias 7 si el esfuerzo es ey relativo a la
probabilidad de obtenerlo si el esfuerzo es e, tiene que incrementarse.
Esta propiedad conocida como la propiedad de la razén de probabilidad
mondtona (o propiedad de monotonia en el ratio de probabilidades, ver
[Milgron, P. ], no estd implicada por la dominacién estocéstica de primer
orden.

Las figuras 10 y 11 describen, por ejemplo, un caso en el que la
distribucion de 7 condicional en ey domina estocdsticamente a la dis-
tribucién de 7 condicional en ey, pero la Propiedad de la razén de pro-

babilidad mondétona no se sostiene.
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Figura 6.2:

En este ejemplo, el incremento del esfuerzo permite convertir realiza-
ciones de bajas ganancias en intermedias, pero no tiene efecto alguno en
la probabilidad de conseguir ganancias muy altas. La condicién ((6.17))
nos dice que en este caso debe tenerse un alto y mayor nivel de sueldos
para niveles intermedios de ganancias que para ganancias muy altas,
porque la probabilidad de niveles intermedios de ganancias es sensible
al incremento del esfuerzo. La funcion de compensaciéon 6ptima, para
este ejemplo, se muestra en la figura 12.

La condicién ((6.14)) implica también que el contrato 6ptimo pro-
bablemente no toma una forma simple (e.g. lineal). La forma dptima
de la funcién de compensacién w(d) es la de una funcién del contenido
informacional de varios niveles de ganancias (a través de la razén o ratio
de probabilidad) y es poco probable que esta funcién varie con § de una
manera simple en la mayoria de los problemas.

Finalmente, adviértase que dada la variabilidad que éptimamente se
introduce en la compensacién del gerente, el valor esperado del pago
del sueldo del gerente tiene que ser estrictamente mayor que el suel-
do fijo pagado en el caso de que el esfuerzo sea observable, w;, =
v (@ + g(ey)). Intuitivamente, debido a que el gerente tiene que ase-

gurar un nivel de utilidad esperada de u, el propietario lo tiene que
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Figura 6.3:

compensar con un pago de sueldo promedio mayor para cualquier ries-
go que él asuma. Para expresar este punto formalmente, ndtese que
ya que F [v(w(m))/eg] = u+ gleg) vy que v < 0, la desigualdad de
Jensen nos dice que v (E [w(m)/en]) > u + g(em). Pero sabemos que
v(w, ) = u+ g(em), por lo que se tiene E [w(r)|ey] > wy, . El resulta-
do de todo esto es que la no observabilidad le incrementa al propietario
los costos esperados de compensacion al implementar el nivel de esfuerzo
er, es exactamente el mismo que se paga cuando el esfuerzo es obser-
vable; mientras que el pago de sueldo esperado cuando el propietario
implementa ey bajo esfuerzo no observable es estrictamente mayor que
el pago en el caso de esfuerzo observable. Asi, en este modelo la no
observabilidad incrementa el costo de implementar eg y no cambia el
costo de implementar ej. La principal implicacion de este hecho es que
la no observabilidad del esfuerzo puede llevar a implementar ineficiente-
mente un bajo nivel de esfuerzo. Si ey, fuera el nivel de esfuerzo éptimo

cuando el esfuerzo es observable entonces también deberia serlo cuando
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es no observable. En este caso, la no observabilidad no causa pérdidas.
En cambio, cuando ey es el nivel de esfuerzo éptimo cuando el esfuerzo

es observable, dos cosas pueden pasar:

1. Puede resultar éptimo implementar ey usando un esquema de

incentivos que permita al gerente enfrentar el riesgo;

2. Los costos de soportar el riesgo (risk-bearing costs) podrian ser tan
altos que llevarian al duefio a decidir que es mejor implementar

simplemente ey,.

En cualquiera de los dos casos, la no observabilidad causa una pérdi-
da de bienestar al propietario, la utilidad esperada del gerente es u en
cualquier caso’. Estas observaciones se resumen en la siguiente proposi-

cién.

Proposiciéon 6.4. En el modelo agente-principal con esfuerzo gerencial
no observable, un gerente adverso al riesgo y dos posibles niveles de es-
fuerzo a escoger, ey y er , el esquema de compensacion optimo para
implementar ey, satisface la condicion (6.17). Esto le brinda al geren-
te una utilidad esperada de u e involucra un pago de sueldo esperado
mayor que el requerido cuando el esfuerzo es observable. El esquema
de compensacion optimo para implementar ey, involucra el mismo pago
de sueldo fijo que se realiza dptimamente cuando el nivel de esfuerzo

es observable. Cada vez que el nivel de esfuerzo éptimo sea err, la no

7 Adviértase, sin embargo, que aunque la no observabilidad conduce a una pérdida
de bienestar, el resultado, en este caso, es un éptimo de Pareto restringido. Para
analizar esto, nétese que el propietario maximiza sus ganancias sujeto a que el nivel
de utilidad esperada del gerente no es menor a % y sujeto a dos restricciones derivadas
de su incapacidad de observar el nivel de esfuerzo gerencial escogido. Como resultado,
ninguna asignacién de Pareto puede ser alcanzada por una autoridad central que no
observa el nivel de esfuerzo escogido por el gerente. Para que una intervencién en el
mercado por parte de esta autoridad central produzca una mejora en el sentido de
Pareto, tiene que haber externalidades entre los contratos firmados por las diferentes
parejas de individuos.
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observabilidad conlleva una pérdida de bienestar social respecto del caso

en que el esfuerzo es observable.

El hecho de que la no observalidad conduzca, en este modelo, tinica-
mente a distorsiones que disminuyen el nivel de esfuerzo gerencial es una
caracteristica especial de la especificacion de dos niveles de esfuerzo. Con
muchos esfuerzos alternativos posibles, la no observabilidad puede alte-
rar, de todas formas, el nivel de esfuerzo gerencial inducido en el contrato
optimo, cambiando el nivel de esfuerzo bajo informacién completa, pero

la direccion del cambio puede ser tanto ascendente como descendente.

Nota 6.5. Informacién y bienestar. Desde el punto de vista de la
eficiencia, comparar las condiciones de primer orden (6.7) del problema
del contrato optimo en el caso de que el esfuerzo sea observable, con las
correspondientes condiciones para el caso no observable, en particular la
condicion (6.17), muestra que la asignacion optima bajo condiciones de
asimetrias de la informacion, lleva a una asignacion subdptima. Esto
se deduce inmediatamente del hecho de que el multiplicador u es estric-
tamente positivo, ver lema (6.3). Por este motivo, se suele designar a
las asignaciones de recursos de este tipo de optimo de seqgundo grado,
o sequndo mejor (second-best), es decir, es lo mejor que se puede ha-
cer dadas las condiciones existentes. De esta forma queda claro que la
existencia de asimetrias en la informacion lleva a pérdidas de bienestar,

como se dijo al inicio de esta seccion, la informacion tiene su costo.

Varias extensiones de este andlisis bédsico han sido estudiadas en la
literatura. Por ejemplo, [Holmstron, B.], [Nalebuff, B. & J. Stiglitz | y
[Grenn, J.; N. Stokey| examinan casos en el que se contratan a varios
gerentes y consideran el uso de una evaluacién relativa del rendimien-
to en tales escenarios; Bernheim & Whinston (1986), por otra parte,
amplian el modelo en la otra direcciéon, examinando escenarios en el

que un mismo agente es contratado simultdneamente por varios pro-
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pietarios diferentes (principales); [Dye,R.] considera casos en el que el
esfuerzo puede ser observado a través de vigilancia costosa. Autores co-
mo, [Rogerson, W. (85a)], [Allen, F. | [Holmstron, B.; Milgrom (87) | y
como tambifen [Fudenberg, D., B. Holmstrom, P.; Milgrom|, examinan
situaciones en las que la relacién Agente-Principal se repite por varios
periodos, con un énfasis particular en las ampliaciones en las que los
contratos de lago plazo son mas efectivos para resolver los problemas
de esta relacién que los de corto plazo del tipo de los estudiados en
este apartado. (En la literatura econémica hay muchos trabajos més
que amplian el tema del Conflicto Agente-Principal). Muchos de es-
tos estudios se enfocan al caso en el que el esfuerzo es unidimensional;
[Holmstron, B.; Milgrom (91)], sin embargo, discuten algunos aspectos

interesantes del caso més realista de esfuerzo multidimensional.

En [Holmstron, B.; Milgrom (87) | se hace otra interesante exten-
sién de este tema. Preocupados por la simplicidad de los esquemas de
compensacion del mundo real en comparaciéon con los contratos épti-
mos derivados de modelos como el estudiado en este trabajo, estos au-
tores investigaron un modelo en el que las ganancias se acumulan in-
crementandose a través del tiempo y el gerente es capaz de ajustar su
esfuerzo durante la duracion del proyecto en respuesta a realizaciones
tempranas de ganancias. En esta investigacién se identificaron condi-
ciones bajo las cuales el propietario puede restringirse a si mismo, sin
tener pérdidas, al uso de esquemas de compensacién que son funciones
lineales de la ganancia total del proyecto. La optimalidad de los esque-
mas de compensacion lineales surge debido a la necesidad de ofrecer
un programa de incentivos que sea “fuerte y robusto” en el sentido de
que continue proveyendo incentivos sin considerar cuan tan temprano
se haya producido la realizaciéon de ganancias. Este analisis ilustra una
idea mas general, la de que la complicada naturaleza del problema de

incentivos puede realmente llevar a formas mds simples de contratos
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optimos.

6.4 Informacién oculta

En esta seccidn, trasladaremos nuestro analisis al escenario en el que la
informacién asimétrica postcontractual toma la forma de informacién
oculta. Nuevamente tenemos un propietario que desea contratar a un
gerente para que administre un proyecto con duracién de un periodo.
Ahora, sin embargo, el nivel de esfuerzo del gerente, denotado por e, es
completamente observable. Lo que no es observable después de la firma
del contrato es el grado de relacién que los esfuerzos del gerente tienen
con los resultados obtenidos. Las utilidades de la firma no sélo dependen
del grado de esfuerzo del gerente, sino de otros factores cuya realizacién
beneficiosa puede o no estar relacionada con un alto grado de esfuerzo
realizado por el gerente. Altos beneficios pueden estar relacionados con
estados favorables la naturaleza, en cuya realizacion el gerente puede
tener poco o nada que ver. Una fuente importante de asimetria entre
gerentes y propietarios radica precisamente en el hecho de que el geren-
te de una empresa frecuentemente conoce mas acerca de las ganancias
potenciales de varias de sus acciones de lo que conoce el propietario.

Formularemos a continuaciéon el modelo Agente-Principal con in-
formacién oculta. Supongamos que el esfuerzo puede medirse con una
variable unidimensional e € [0,00). Las ganancias brutas (excluyendo
cualquier pago de sueldos al gerente) son una sencilla funcién deter-
ministica del esfuerzo m(e), con 7(0) =0, 7’(e) >0y 7”(e) <0 Ve.

El gerente es un maximizador de su funcién de utilidad esperada,
cuya funcién de utilidad de Bernoulli sobre salarios y esfuerzo, u (w, e, 6),
depende de un estado de la naturaleza 6 que se presenta posterior a
la firma del contrato y que sélo es visto por el gerente. Asumimos que

6 € Ry nos enfocamos en una forma especial de la funcién u (w, e, §)que
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es ampliamente utilizada en la literatura:
u(w7670) :’U(’LU _9(670))

La funcién g (e, #) mide la desutilidad del esfuerzo en unidades mo-
netarias. Asumimos que g (0,0) = 0V 6 y que los subindices utilizados
a continuacién denotan derivadas parciales, la funcién g (e, ) tiene las

siguientes propiedades:

>0 parae>0
ge(e,0) { — 0 parae =0 (6.18)
>0 parae>0.
Gee(€,6) { =0 parae=0 (6.19)
go(e,0) <0Ve. (6.20)

<0 parae>0

=0 parae=0. (6.21)

9o0(e,0) {

Asi, el gerente es adverso a incrementos en el esfuerzo, y esta aver-
sién es mas grande que el mayor nivel de esfuerzo que se tenga. En
suma, valores mas altos de 6 son estados de la naturaleza mas produc-
tivos en el sentido de que tanto la desutilidad total del esfuerzo del
gerente, g (e,0), y la desutilidad marginal del esfuerzo del gerente, en
cualquier nivel de esfuerzo que se tenga, g. (e, 6), son menores cuando
0 es mayor. Asumimos también que el gerente es estrictamente adverso
al riesgo con v”(-) < 0.8 El nivel de utilidad de reserva del gerente es
el nivel de utilidad esperada que tiene que recibir si no aceptara fir-

mar el contrato que le ofrece el propietario, y se denota con u. Notese

8Como en el caso con acciones escondidas, la no observabilidad no causa pérdidas
de bienestar en el caso de neutralidad al riesgo del gerente. Como en ese caso, un
contrato de “liquidacién” (sellout) que enfrenta al gerente con el retorno marginal
completo de sus acciones puede generar un resultado éptimo primero mejor (first-
best).
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que estas suposiciones acerca de g (e, #)implican que las curvas de in-
diferencia del gerente tienen la propiedad de cruzamiento sencillo (ver
[Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.]), nos enfocaremos al caso sim-
ple de que 8 pueda tomar solamente uno de dos valores, g y 01 con

On>0;, y PTOb(@H) =€ (0, 1).

El contrato tiene que lograr dos objetivos cuando se tiene 6.

1. El propietario es neutral al riesgo y debe proteger al gerente contra

fluctuaciones (riesgo de volatilidad) de su propio ingreso;

2. Aunque aqui no se tiene el problema de incentivar al gerente a
realizar un mayor esfuerzo (porque en el contrato puede estable-
cerse explicitamente el nivel de esfuerzo requerido), un contrato
que maximice el excedente disponible en la relacién (y, por lo tan-
to, el pago del propietario) tiene que hacer sensible el nivel de
esfuerzo gerencial a la desutilidad incurrida por el gerente, esto

es, al estado 6.

Para fijar estas ideas, ilustraremos primero como se consiguen es-
tos objetivos cuando 6 es observable para posteriormente analizar la

problematica que surge cuando fes observable sélo por el gerente.

6.4.1 El estado 6 es observable.

Si 0 es observable, el contrato puede especificar directamente el nivel de
esfuerzo y la remuneracion contingente del gerente para cada realizacion
de 0 (ndtese que estas variables determinan los resultados econémicos
para las dos partes). Asi un contrato con informacién completa consiste
de dos pares salario-esfuerzo: (wg,ey) € R x Ry para el estado 0 y

(wp,er) € Rx Ry para el estado 0p,. El propietario escoge 6ptimamente
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aquellos pares que resuelven el siguiente problema:

MA&X 4, e, =0 A [T (eg) —wg] + (1 — ) [7 (er) — wi]
wH,eH:0

(6.22)
s.a: A (wg — g (em,0m)) + (1 —XN)v(wr —g(er,0n)) >

En cualquier solucién [(wj,e€}), (wj;, e};)] para el problema (6.22),
la restricciéon de utilidad reservada tiene que estar implicada; de otra
manera, el propietario podria disminuir el nivel de sueldos ofrecidos vy,
de todos modos, conseguir que el gerente acepte el contrato. En suma,
sea v = 0 que denota al multiplicador correspondiente a esta restric-

cién, la solucién tiene que satisfacer las siguientes condiciones de primer

orden:
=X+ (wi; — g (e}, 0m)) =0, (a)
—(1=N+7@ =N (w] —gle},0L) =0, (0)
Amt(efr) — vy v (wiy — g (e, 0m)) ge (€37, 0m) <0, (c)

(L= ) (e5) =~ (1= Aot (w] — g (€}, 61)) ge (€3,01) < 0. (d)
(6.23)

Las restricciones (¢) y (d) serdn de igualdad para el caso en que
ey > 0y e} > 0 respectivamente. Estas condiciones indican la manera
en que son incorporados los dos objetivos del contrato éptimo, tanto el
de proteger y asegurar al gerente a la volatilidad de su propio ingreso,
como el de hacer el esfuerzo gerencial sensible al estado de la naturaleza
6. Primero, reordenando y combinando las condiciones (b) y (c), vemos

que:

v (wiy — g (€}, 0m)) = ' (W}, — g (€1, 0L)) (6.24)
Asi que, la utilidad marginal del ingreso el gerente se iguala a través

de los distintos estados. Esta es la condicién usual para que la parte
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neutral al riesgo asegure éptimamente al individuo adverso al riesgo. La

condicién implica que:

wi — g (ef,0m) =wl —g(er,0r), (6.25)

lo que implicitamente es:

v(wy — g (e, 0H)) = v (wp, —g(er,0L)), (6.26)

esto significa que la utilidad del gerente se iguala a través de los dos
estados. Dada la restriccién de utilidad reservada en el problema (6.22),
el gerente tiene, por o tanto, un nivel de utilidad de % en cada estado.

Ahora, considérense lo niveles de esfuerzo 6ptimo en cada estado. Ya
que g¢(0,60) =0y 7/(0) > 0, las condiciones de primer orden (c) y (d)
tienen que sostenerse con igualdad y ef>0, para i« = 1,2. Combinando
las condiciones (a) con (c) y la condicién (b) con (d), vemos que el nivel
de esfuerzo 6ptimo para el estado 0;, e}, satisface:

wr(e}) = ge (e;,0i), parai= L, H. (6.27)

(2

Esta condicién indica que el nivel de esfuerzo éptimo en el estado 6;
equipara el beneficio marginal del esfuerzo en términos de las ganancias
incrementadas con la desutilidad del costo marginal.

El par (w},e}) se ilustra en la figura 13 (ndtese que el eje vertical co-
rresponde al salario y el eje horizontal al nivel de esfuerzo). Como se
muestra, el gerente estd mejor si nos movemos en direccién noroeste
(NO), con salarios mds altos y menos esfuerzo; mientras que el pro-
pietario estd mejor al movernos en direccién sureste (SE), con salarios
ma&s bajos y un mayor nivel de esfuerzo. Debido a que el gerente recibe
un nivel de utilidad de @ en el estado 6;, el propietario busca el punto
mas redituable sobre la curva de indiferencia del gerente para el estado

0; con un nivel de utilidad @. Este es un punto de tangencia entre la
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Figura 6.4:

curva de indiferencia del gerente y una de las curvas de isoganancia del
propietario. En este punto, el beneficio marginal al esfuerzo adicional
en términos de la ganancia incrementada es exactamente igual al costo
marginal soportado por el gerente.
El nivel de ganancia del propietario en el estado 6; es IIf = m(e}) —
v—1(a) —g(ef,0;). Como se muestra en la figura 12, esta ganancia
es exactamente igual a la distancia del origen al punto donde la cur-
va de isoganancia del propietario (w},e}) corta al eje vertical (ya que
m(0) = 0, si el pago salario en este punto sobre el eje vertical es w < 0,
la ganancia del duenio en (w},e}) es exactamente de - ).

A partir de la condicién (6.11) se observa que gep (€,0) < 0, 7" (e) < 0
Y Gee (€,0) > 0, lo que implica que e*g > e*f .
La figura 14 describe el contrato 6ptimo [(wj;, e};), (w}, e})].

Estas observaciones se resumen en la siguiente proposicién.

Proposicién 6.6. En el modelo agente-principal con una variable de

estado observable 0, el contrato optimo involucra un nivel de esfuerzo
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Figura 6.5:
er en el estado 0; tal que se cumpla que w/(e}) = ge(e},6;) y asegure
completamente al gerente contra la volatilidad de sus ingresos, situando
su salario en cada estado 0; al nivel w} tal que v(w)) — g(ef,0;) = u.
Ast, con un gerente estrictamente adverso al riesgo, el contrato opti-

mo (first -best) estd caracterizado por dos aspectos bdsicos:

1. El propietario protege completamente contra el riesgo de volatili-

dad de sus propios ingresos,

2. Se exige al gerente a trabajar al punto en el que el beneficio marginal
del esfuerzo iguala exactamente a su costo marginal. Debido a que
el costo marginal del esfuerzo es menor en el estado O que en el

estado 0y, el contrato propicia un esfuerzo mayor en el estado O .

6.4.2 El estado 0 es observable solamente por el gerente.

El deseo de proteger a un gerente adverso al riesgo y el de propiciar
un nivel de esfuerzo apropiado entran en conflicto cuando se presentan

asimetrias de informacién. Supongamos, por ejemplo, que el propietario
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le ofrece a un gerente adverso al riesgo el contrato representado en la
figura 13 y cuenta con que el gerente revelara el estado que se presente
voluntariamente. Si esto es asi, el propietario tendra problemas. Como
resulta evidente (ver figura 13), en el estado Oy el gerente prefiere el
punto (wj,e}) al punto (wj;, e};). En consecuencia, en el estado 6 el
gerente le mentirda al propietario, afirmando que realmente estd en el
estado . Como también es evidente en la Grafica esta tergiversacién
o deformacién de la realidad disminuye las ganancias del propietario.

Dado este problema, ;jcudl es el contrato 6ptimo que el propietario debe
ofrecer al gerente? Para responder a esta pregunta, es necesario empezar
por identificar el conjunto de contratos posibles que el propietario puede
ofrecer. Pueden imaginarse muchas diferentes formas que los contratos
de este tipo pueden adoptar. Por ejemplo, el propietario podria ofrecer
un contrato que refleje una funcién de compensacién w(m) que le paga
al gerente en funcién de la ganancia realizada y que deja a su discreciéon
la eleccién del nivel de esfuerzo a realizar en cada estado. Alternati-
vamente, el propietario podria ofrecer un programa de compensacién
w(m) restringido, en algin grado, a los posibles esfuerzos escogidos por
el gerente. Otra posibilidad es que el propietario podria compensarlo
conforme a una funcién del nivel de esfuerzo observable escogido por
el gerente que pudiera nuevamente estar sujeta a una restriccién sobre
las elecciones de esfuerzos permisibles. Finalmente, arreglos méas com-
plicados pueden ser imaginados. Por ejemplo, puede exigirsele al gerente
anunciar en cual estado de la naturaleza se encuentra y posteriormente
al anuncio quedar en libertad de escoger su nivel de esfuerzo para ese

estado. Serad compensado con una funcién w (7r|é) que depende de su

anuncio 6.

Aunque encontrar un contrato éptimo entre todas estas posibilidades
puede parecer una tarea desalentadora, un importante resultado de la

teoria microeconémica, conocido como el Principio de Revelacién, sim-
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plifica mucho el anélisis de este tipo de problemas contractuales®:

Proposicién 6.7. (El Principio de Revelaciéon) Dendtese el con-
junto de posibles estados de la naturaleza con ©. En bisqueda de un
contrato optimo, el propietario puede restringirse a si mismo, sin pérdi-

da para €l, a contratos de la forma siguiente:

(i) Después de que se presenta el estado 0, al gerente se le exige que

anuncie cudl estado se ha presentado.

(i) El contrato especifica un resultado [w(f),e()] para cada posible

anuncio de 6 € ©.

(iii) En cada estado 0 € ©, el gerente encuentra dptimo reportar el

estado verdadero.

Un contrato que le pide al gerente anunciar el estado 6 y asocia resul-
tados con los varios anuncios posibles es conocido como un mecanismo
de revelaciéon. El Principio de Revelacién nos dice que el propietario
puede restringirse asi mismo a utilizar un mecanismo de revelaciéon para
el que el gerente siempre responda con la verdad. Los mecanismos de
revelacién con esta propiedad de veracidad se conocen como mecanis-
mos de revelacién de incentivo compatible (o verdadero).

El Principio de Revelacién se aplica en una gran cantidad de problemas
de incentivos. La idea basica de este Principio es relativamente directa.
Imaginemos, por ejemplo, que el propietario ofrece un contrato con un
programa de compensacién w(w) que deja la eleccién del nivel de es-
fuerzo al gerente. Sean los niveles resultantes en los estados 0y y 0,
er, vy e, respectivamente. Puede mostrarse ahora que hay un mecanis-

mo de revelacién verdadero que genera exactamente el mismo resultado

9Dos de las primeras discusiones del Principio de Revelacién fueron la de Myerson
(1979) y la de Dasgupta, Hammond & Maskin (1979)
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que el establecido en el contrato. Supongamos en particular que el pro-
pietario utiliza un mecanismo de revelacién que asigna un resultado
[w(m(er)),er] siel gerente anuncia que el estado es 07, y un resultado
[w (7 (em)),em] si el gerente anuncia que el estado es fg. Considere-
mos los incentivos del gerente para decir la verdad cuando enfrenta este
mecanismo de revelacién. Supongamos, primero, que el estado es 0f,.
Bajo el contrato inicial con el esquema de compensacién w(r), el ge-
rente podria haber alcanzado un resultado [w (7 (ex)) , ex] en el estado
01, al escoger un nivel de esfuerzo eg. Ya que el gerente escoge el nivel
de esfuerzo ey, en lugar de ey, se tiene que en el estado 6y, el resultado
[w(m(er)),er] es al menos tan bueno para el gerente que el sin pérdidas
para él, a implementar mecanismos de revelacién verdaderos'.

Para simplificar la caracterizacién del contrato éptimo, a partir de este
punto restringiremos a un caso especifico y resultado [w (7 (ex)), eq].
Asi, bajo el mecanismo de revelaciéon propuesto, el gerente encontrara que
decir la verdad es una respuesta éptima cuando el estado es 6. Un argu-
mento similar se aplica para el estado 8. Por lo tanto, este mecanismo
de revelacién resulta en anuncios veridicos por parte del gerente y pro-
duce exactamente el mismo resultado que el contrato inicial. De hecho,
un argumento similar puede utilizarse para cualquier contrato inicial y
asi el propietario puede restringir su atencién, extremo de la aversiéon
al riesgo gerencial: aversion al riesgo infinita. En particular, tomamos la
utilidad esperada del gerente como la utilidad menor de los dos estados.
Asi, para que el gerente acepte el contrato ofrecido por el propietario,
el gerente debe recibir una utilidad de al menos @ en cada estado. Tal

como se establecié con anterioridad, la reparticién eficiente del riesgo

0Una restriccién que hemos impuesto con propésitos didacticos es limitar los resul-
tados especificados posteriores al anuncio del gerente a que sean no estocésticos (de
hecho, mucha de la literatura econémica lo hace de igual manera). La aleatorizacién
puede ser deseable algunas veces en estos escenarios debido a que puede ayudar a
satisfacer las restricciones de compatibilidad de incentivos que se introducirdn en la
seccién (6.2). Véase un ejemplo en Maskin & Riley (1984a)
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requiere que un gerente infinitamente adverso al riesgo, tenga un nivel
de utilidad de al menos u en cada estado. Si por ejemplo, su utilidad es
4 en un estado y u/ > @ en el otro, entonces el pago de sueldo esperado
por el propietario es mayor que el necesario para darle al gerente una

utilidad esperada de u.

6.5 Ejercicios

Por considerar los ejercicios de esta seccion con alguna dificultad mayor
que la correspondiente a los de otras secciones, agregamos para guia del

lector, algunos comentarios a los mismos.

Ejercicio 6.8. Considere el modelo de riesgo moral con dos niveles de
esfuerzo, donde la funcion de utilidad del agente es u(w,e). Debemos
considerar obligatoria la restriccion de la utilidad reservada bajo el es-

quema de un contrato dptimo?

La respuesta es si, y la explicacion se encuentra en la nota al pie
nimero 10: “Un argumento més directo” para la restriccién (i) es:
Supéngase que w(m) es una solucién al problema (53) en el que la re-
striccion (i) no estd implicada. Considérese un cambio en la funcién
de compensacién que disminuye el sueldo pagado a cada nivel de 7 de
manera que el resultado que disminuye la utilidad del gerente es igual
en todo 7, esto es, a una nueva funcién de compensacién w(7) con
[v(w(m)) —v(w(mr))] = Av > 0 en todo 7 € [, 7]. Este cambio no afecta
la satisfaccién de la restriccién que incentiva (iig) ya que si el gerente
estaba dispuesto a escoger ey cuando enfrentaba una funciéon de com-
pensacién w(w), él hard también estd eleccién con w(m). Es més, como
la restriccién (i) no estd implicada, el gerente aceptard este nuevo con-
trato si Av es suficientemente pequeno. Finalmente, los pagos de sueldo
esperados para el propietario seran menores que bajo w(7). Esto es una

contradicciéon.”
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Ejercicio 6.9. Derive las condiciones de primer orden que caracterizan
el esquema de compensacion dptima para el modelo de riesgo moral con
dos niveles de esfuerzo cuando el principal es estrictamente adverso al

T1€5G0.

Ahora, el problema no puede ser llevado a su dual o minimizacién,
dado que el principal es adverso al riesgo sobre m — w(w). Por lo tanto,

sea u(+) la funcién de utilidad del principal. Entonces, tenemos:
Wi, (n) [ u(r — w(m) f(rlen)dn
sa: u— [v(w(m))f(rlem)dr + gleq) <0, (i)
(6.28)
[ v(w(m)f (xles)dr — [ v(w(m) f(xles)dr+

+g(en) +gler) <0. (i)

Donde (i) es la restriccion de participacién y (ii) es la restriccién
incentivo (asumiendo que ey es la accién deseada). Sean v y u los mul-
tiplicadores de Kuhn-Tucker para (i) y (ii), respectivamente. La CPO
de Kuhn-Tucker es:

—u(m —w(m)) f(wlen) +yv/(w(m)) f(rlen)—

(6.29)
—p[f(mler) — f(xlem)] v(w(m)) =0
0 equivalentemente es:
ul(m — w(r)) _ _ flxler)
e BT L ek (6:30)

Ejercicio 6.10. Analice la extension del modelo de informacion oculta

de la seccion 10.4 con un niumero arbitrario pero finito de estados.
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Capitulo 7

El bienestar del consumidor

En esta parte del libro nos referiremos a las diversas formas de medir el
bienestar de los consumidores, los conceptos basicos seran los de: prefe-
rencias, utilidades, demanda y gasto. Supondremos agentes racionales,
maximizadores de sus funciones de utilidad o preferencias con informa-
cién perfecta. Veremos cémo la variacién en los precios afecta al bienes-
tar individual asi como formas para medir el impacto de esta variacién
en el bienestar individual. Finalmente veremos un camino posible para

medir el bienestar social o agregado.

Supondremos que los agentes poseen preferencias racionales, que de-
terminan la funcién de demanda individual z(p, w), como funcién de los
precios p de mercado y su riqueza inicial w. Consecuentemente, exis-
tird la funcién indirecta de utilidad, v(p,w) cuyo valor es la expresién
en dinero del bienestar alcanzado por el agente que satisface su deman-
da de bienes. En definitiva los cambios en los precios serdn buenos (o
malos) para los agentes si el valor de la utilidad indirecta alcanzada con
los nuevos precios p; en mayor (menor) que el alcanzado con los precios
anteriores pg, se dicir v(p', w) — v(p®,w) > 0(< 0).

Empezaremos definiendo la funcién indirecta de utilidad, y la fun-

cién gasto, veremos luego las relaciones entre ellas y la demanda hick-

139
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siana, para luego analizar los cambios en el bienestar social a partir de
variaciones en los precios.

Recordamos que el problema fundamental del consumidor (tomador
de precios), consiste en maximizar su utilidad en su restriccién pre-

supuestaria. Problema este que se simboliza como:

mMax,>o u(z)
(7.1)

s.a: pr < w,

Si en la economia existen [ bienes diferentes, x y w representaran cestas
con [ bienes diferentes, a los que indicaremos por un indice i € {1, ...,1}.
El nivel de riqueza del agente que estd maximizando lo representamos
por w. Es decir que x serd un vector en RY , y w un real no negativo.
La coordenada i—ésima de x indica la cantidad de unidades del bien
i = 1,...,n (la que nunca serd negativa), que integran dicha cesta de
consumo. Cada bien presente en el mercado tiene su precio unitario,
al que representamos por p; € Ry, por lo que un sistema de precios
serd un vector p de [ coordenadas no negativas (esto se representa por
la notacién p € Ri), cada una de las cuales representa el precio unitario
del correspondiente bien. La notacién x > 0 debe considerarse como la
representacion de un vector de coordenadas no negativas. Consecuente-
mente px representa el producto interno del vector p por el vector z,
ambos en Rl+. Luego, el niimero no negativo pxr = 22:1 Dix;, representa
el valor de la cesta x. Finalmente, recordemos que la restricciéon pre-
supuestaria del agente, es el subconjunto de Rl+ compuesto por aquellos
bienes que le son accesibles dado su ingreso, el que es medido por w.
El problema (7.1) representa entonces, la maximizacién de la funcién
de utilidad, sujeto a la restriccion presupuestaria. Este subconjunto se

describe entonces como:

P:{xERﬂr:pxSw}.
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La solucién de este problema es precisamente la demanda del consumi-
dor, que en el caso de ser la utilidad una funcién estrictamente céncava,
y p un vector de precios estrictamente positivos, existe y es tnica, la
representaremos por x(p,w). Si ademds la funcién de utilidad wu, es una
funcién derivable dos veces y con derivadas continuas, el teorema de
la funcién implicita (aplicado al sistema de ecuaciones correspondiente
a las condiciones de primer orden que la definen), asegura que es una
funcién continua y derivable, de los precios y de las dotaciones iniciales.
Bajo supuestos més amplio la demanda es una correspondencia o funcion
multiforme. Asumimos que el lector esté familiarizado con la temética,
por lo que no redundaremos en esta temadtica, en caso de necesitarlo

encontrard amplia informacién en [Accinelli, E. (09)].

7.1 La funcidon de utilidad indirecta

Denotaremos por Rl+ . al interior del cono positivo de R!, es decir al
conjunto de los vectores de R! con coordenadas estrictamente positivas.
Este cono es precisamente Rﬂr.

Para cada (p,w) € R\, x R; denotaremos como v(p,w) el valor
de la utilidad evaluada en la demanda: v(p,w) = u(x(p,w)) donde w :
RQ — R es la funcién de utilidad y z : Rﬂr L X Ry — Rﬂr es la funcién
de demanda walrasiana. La funcién definida como v(p,w) es llamada
utilidad indirecta. Recordamos que se dice localmente no saciable a un
consumidor,o a su preferencia, si ésta es tal que verifica que, en todo
entorno de cualquier cesta de bienes, existe otra que es estrictamente

preferible.

Teorema 7.1. Sea u : R{F — R una funcion de utilidad continua que
representa a una preferencia localmente no saciable = definida en el
espacio de consumo X = Rl+. Sea (p,w) >> 0. La correspondiente

funcion de utilidad indirecta v : RlJrJr x Ry — R, verifica las siguientes



142 CAPITULO 7. EL BIENESTAR DEL CONSUMIDOR

propiedades:
1. Homogénea de grado cero.
2. FEstrictamente creciente en w y no decreciente en pp para cada h.

3. Cuasiconveza, es decir {(p,w) € RlJFJr X Ry :v(p,w) < 17} es con-

vexo para cada U € R.

4. Continua en p y w.

Demostracion: La continuidad de la funciéon de utilidad indirecta
sigue directamente de la continuidad de u(x) y de la de z(p,w). Para
ver que v es una funcién cuasiconvexa, supogamos que para (p,w) y
(p',w') se verifica que v(p,w) < vy que v(p/,w') < v, luego considere
Ap,w) + (1 = NP, w') = (p,w), 0 < XA < 1. Debemos verificar que
si x verifica pr < w entonces u(z) < v. Como u(z(p,w)) = v(p,w) y
como si z verifica pr < w entonces pxr < w y/o p'z < w' se sigue que
u(z) < u(z(p, ) = v(p,w) < T y/o u(z) < ua(p,w)) = o(p,w) < v
luego u(z) < v.e

7.2 El problema de la minimizacion del gasto

En esta seccién analizaremos el problema de minimizacién del gasto.
Esto es, el gasto minimo en el que el agente debe incurrir para alcanzar
un nivel de bienestar predefinido. La forma algebraica de este problema

es la siguiente:
min,, Rl PT
(7.2)
s.a:u(z) > u.
Este problema de optimizacién corresponde a encontrar el gasto minimo
en el que el agente debe incurrir, para adquirir una cesta de bienes en

el mercado, que le permita acceder como minimo, al nivel de bienestar

representado por wu.
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Mientras que la utilidad indirecta es el valor maximo de bienestar
(utilidad) que el agente puede alcanzar dada su riqueza w y los precios
p. El gasto, hace referencia al nivel de riqueza minimo necesario, de que
el agente debe disponer, para alcanzar un determinado nivel de utilidad
(o bienestar) u.

El siguiente teorema muestra que minimizar el gasto para alcanzar
un determinado nivel de utilidad, es el problema dual al de maximizar

la utilidad sujeto a un ingreso fijo.

Teorema 7.2. Sea u : Rl_i_ — R una funcion de utilidad continua que
representa a una preferencia localmente no saciable = definida en el

espacio de consumo X = Rﬂr 1y precios positivos, se tiene entonces que:

1. Si z* es optimal en el problema de mazimizar la utilidad (MU)
dada la restriccion presupuestaria, conw > 0 entonces, x* resuelve
el problema de minimizar el gasto (mg) para w = u(z*). Mds ain

el gasto minimo es exactamente igual a w.

2. Siz* es optimal para el problema de minimizar el gasto para alcan-
zar una utilidad al menos tan buena cuanto v > u(0), entonces x*
resuelve el problema de mazximizar la utilidad sujeto a la restric-

cion presupuestaria con un nivel de riqueza igual a w.

Demostracion: (1) Supongamos que z* es optimal para (7.1) pero
que no resuelve el problema (7.2) con u = u(x*). Esto significa que exis-
te 2’ tal que u(z’™*) y que verifica px”™* < w. Sea U, un entorno de 2’
en el interior de la restriccion presupuestaria. Por la no saciedad local
existe entonces z” € U, tal que u(z”) > wu(z’). Considere entonces,
y(a) = az* + (1 —a)z”, 0 < a < 1, observe que por ser u cuasicéncava
u(y(a)) > u(z*) para todo 0 < a < 1, en especial para « suficiente-
mente pequerno tal que u(y(«)) € U, luego z* no puede ser solucién del
problema (MU).
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(2) Suponga que z* es optimal para (7.2) pero que no resuelve el pro-
blema (7.1) con nivel de riqueza dado por I = pz*. Como u(z*) >
u > u(0) entonces, z* > 0 por lo que px* > 0. Existe entonces z’ tal
que px’ < pzr* y para el que ademds, se verifica que: u(z') > wu(z*).
Sea z(a) = ax’ + (i — a)z*,a € (0,1). Luego 0 < pz(a) < pz*. Para
« suficientemente préximo a 1, por la continuidad de u, se tiene que
u(z(a)) > u(z*). Como pr(a) < px* se tiene que z* no resuelve (7.2)

contrario a lo supuesto.e

7.3 La funcién gasto minimo

Dados p >> 0 (denotamos por p >> 0 un vector de coordenadas es-
trictamente positivas) y un nivel requerido de utilidad w > u(0) la
funcién de gasto es denotada por e : Rﬂr + X R — R definida como

e(p,u) = min px; s.a.: x:u(x) > u.

Teorema 7.3. Sea u : Rl+ — R una funcion de utilidad continua que
representa a una preferencia localmente no saciable > definida en el
espacio de consumo X = Rl+. Sea (p,w) >> 0. La correspondiente

funcion de gasto e(p,u) es:
1. Homogénea de grado uno en p.
2. Estrictamente creciente en u y no decreciente en pp,Vh.
3. Céncava en p.
4. Continua en p y en u.
Demostracion: (1) Siendo z* optimal, se tiene que
e(ap,u) = apz™ = apz™ ¥V o > 0.

(2) Directamente de la definicién de minimo en una regién del espacio.

(3) Sea 2’ la solucién de (mg) para un nivel de utilidad u cuando el
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precio es p = ap+ (1 — a)p’,0 < a < 1. Entonces e(ap+ (1 — a)p’,u) =
(ap+ (1 —a)p)z’ = apz’ + (1 — )2’ > ae(p,u) + (1 — a)e(p’, u).
(4) Continuidad.

7.4 La demanda hicksiana o compensada

Llamamos demanda hicksiana a la funcién (o correspondencia) h : Rﬂr X
R — Rl+ tal que h(p,u) = x*, donde z* resuelve el problema del gasto

minimo para alcanzar el nivel v > u(0) con precios p >> 0.

Teorema 7.4. Sea u : Rl+ — R una funcion de utilidad continua que
representa a una preferencia localmente no saciable = definida en el
espacio de consumo X = Rl+. Sea (p,w) >> 0. La correspondiente

funcion de gasto e(p,u) es:
1. Homogénea de grado cero en p.

2. No existe exceso de utilidad: Para cualquier x € h(p,u) se tiene

que u(x) = u.

3. Si = es convexa, entonces h(p,u) es un conjunto convezo, si la

preferencia es estrictamente convexa, entonces h es una funcion.

Demostracion: (1) Se sigue del hecho de que el vector que minimiza,
px restricto a u(z) > u es el mismo si cambiamos p por ap.
(2) Si para algun = € h(p,u) se verificara que u(z) < u, entonces por la
continuidad de w existird 0 < a < 1 suficientemente préximo a 1 para
el que 2/ = ax se cumple u(z’) < uy pz’ < pz, lo que es absurdo.
(3) Por el absurdo. Suponga que existe mas de un elemento de h(p,u)
luego la combinacién convexa de ellos también estard en h(p,u), la es-
tricta cuasiconcavidad de u dard a esta combinacién convexa un nivel de
utilidad mayor que cada el correspondiente a cada una de las originales,

luego estas no podrian pertenecer a h(u,p).e
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A partir del teorema (7.2) se deducen las siguientes identidades:

h(p,u) = x(p,e(p,u)) y, z(p,w) = h(p,v(p,w)). (7.3)

Obsérvese que la primera de estas relaciones muestra la compen-
sacién necesaria que debe ser ofrecida a (o brindada por) un consumi-
dor para recuperar su bienestar anterior, ante un cambio en los precios.
Obsérvese que el cambio en el bienestar puede ser positivo o negativo,
dependiendo de las caracteristicas del cambio de precios. Supongamos
que los precios cambian de un nivel p a p’ siendo p’ > p. El nivel actual
de bienestar estara ahora definido por v’ = u(z(p’, w)) < u(z(p,w)) = u
para alcanzar la situacién anterior de bienestar el consumidor debe ser
compensado en una cantidad Awy, tal que h(p',u) = z(p',w + Awy),
de esta forma u(z(p’,w + Awp)) = u con lo que se alcanzard el nivel
anterior de utilidad, claro que no con la misma demanda que anterior-
mente. El valor de esta compensacion, llamada hicksiana, estd dado por
Awp, =e(p',u) — w.

Alternativamente, puede compensarse al consumidor de forma tal
que a precios nuevos p’ alcance la cesta original z(p,w) para esto la
compensacién debe ser comp = s = (p' — p)z(p, w). Esta compensacién
recibe el nombre slutskiana. Obviamente esta nueva demanda z(p', w+s)
no serd igual a la original y ademés habrd un cambio en el bienestar,
el cual se incrementard en Au = u(z(p’,w’)) — u(z(p,w)) siendo w' =

w+s.1

"La descomposicién de E. Slutsky: Al variar los precios relativos de los bie-
nes, asistimos un doble fenémeno que cambia el consumo de los agentes. Por un lado
los consumidores substituyen el consumo de los bienes cuyo precio aumenta por otros
relativamente méas baratos, es lo que llamamos el efecto sustitucién. Pero ademés
se produce un cambio en su retriccién presupuestaria, pues su regién presupuestaria
varia pudiendo un individuo hacerse mas rico o menos rico luego del cambio de pre-
cios. El tipo de consumo también se modifica de acuerdo al ingreso del consumidor. Es
el llamado efecto riqueza. Ambos efectos pueden estudiarse en forma separada de la
siguiente forma: Supongamos que los precios cambian de p a p’. Al cambiar los precios
cambia la regién presupuestaria. La demanda anterior puede quedar fuera o dentro
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7.5 La demanda, la utilidad indirecta y la fun-
cion de gasto

Supondremos a lo largo de este capitulo, a los efectos de que la de-
manda hicksiana es una funcién, que las preferencias son estrictamente

convexas, asi como las propiedades de diferenciacion necesarias.

Teorema 7.5. Sea u : Rl_i_ — R una funcion de utilidad continua que
representa a una preferencia localmente no saciable, estrictamente con-
vexa = definida en el espacio de consumo X = Rﬂr. Para todo p, y u la
demanda hicksiana h(p,u) es el gradiente de la funcion de gasto respecto

de los precios:
h(p,u) = gradpe(p, u).

Es decir hj(p,u) = de(p,u)/0pj para todo j =1,2,...,1.

Demostraciéon: Consideremos ¢(p) = e(p, u) —pZ. Para todo p € Rﬂr "
se verifica que ¢(p) < 0 donde la igualdad se alcanza en p = p : px =

e(p,u) es decir si y solamente si p verifica %55) =0Vk=1,2,...,1 esto
es si y solamente si, p = p tal que % = Z. Luego como e(p,u) =

ph(p, u) se concluye el teorema.e

de la nueva restriccién, supongamos que x(p,w) € B, (p’). Esto supone una pérdida
del poder adquisitivo del consumidor. Hagamos el siguiente experimento. Compense-
mos al consumidor en una cantidad s de forma tal que para w’ = w + s se verifique
que la cesta de bienes anteriormente demandada pertenezca a la frontera de la nue-
va regién presupuestaria, simbdlicamente z(p,w) € fr[B,(p')]. Es decir que, a los
nuevos precios, con el ingreso w’, puede recuperar su consumo anterior. No obstante,
alin en este caso la demanda se habrd modificado y serd ahora z(p’,w’) # z(p, w).
Precisamente la diferencia ES = z(p’,w’) — z(p, w). Mide el efecto sustitucién, pues
se deja de lado el cambio por la variacién relativa del ingreso. Puede observarse en la
figura (12) que u(z(p,w)) < u(x(p’,w’')). Supongamos ahora que fijados los precios
en p’ y consideremos como hubiese cambiado el consumo de un agente sélo por un
cambio en su ingreso. Esto se mide por la diferencia EI = z(p’, w) — z(p’,w’) lo que
se conoce como el efecto ingreso. De donde sale que el cambio en la demanda total
por el cambio de precios z(p’, w) — x(p, w) es igual al efecto substitucién més el efecto
ingreso, es decir z(p'w) — z(p, w) = ES — EI. Ver seecién (7.7).
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Corolario 7.6. Bajo los supuestos de diferenciabilidad necesarios se

concluye que:
1. Dyh(p,u) = D2e(p, u).
2. Dph(p,u) es una matriz semidefinida negativa.
3. Dph(p,u)p = 0.
Dy (h(p,u)) representa la matriz | x | jacobiana de h(p,u) respecto a p.

Demostracion: Las propiedades (1) y (2) siguen directamente del
teorema anterior. La propiedad (2) sigue de la homogeneidad de grado
cero de h(p,u) respecto de p es decir derivando con respecto a o y en

a =1 la igualdad h(p,u) = h(ap,u), Yo > 0.

7.6 La ecuacién de Slutsky

Aunque la funcién de demanda hicksiana no es directamente observable,
(tiene entre sus argumentos a la funcién de utilidad) su derivada puede
calcularse a partir de la demanda walrasiana, esta si observable. La
importancia de la ecuacién de Slutsky estd en que establece una relacién

entre las derivadas de ambas demandas.

Teorema 7.7. (de Slutsky) Sea u : R}, — R una funcién de utilidad
continua que representa a una preferencia localmente no saciable, es-

trictamente conveza, entonces para todo (p,w) y u = v(p,w) se verifica

Ohi(p,u) _ 0x;(p, w) N Ox;(p, w)
Op Opk dw

zi(p,w);V 1k, (7.4)

equivalentemente:

Dyh(p. ) = Dye(p,w) + Dy (p, w)e(p, w)" (7.5)
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Demostracion: Considere el par (p,w) que permite al consumidor
alcanzar un nivel de utilidad u. La riqueza necesaria para alcanzar ese

nivel es w = e(p, u). Tenga ahora en cuenta que

h(p,u) = z(p,e(p, ,u)) (7.6)

en este caso, hj(p,u) = z;(p,w),j = 1,...,1. Derive ahora respecto de py,
en la identidad (7.6) y sustituya convenientementee

La matriz Dyh(p,u) es conocida como la matriz de sustitucién de
Slutsky, y mide los cambios diferenciales en el consumo, debidos a mo-
dificaciones en los precios. Dicho cambio en los precios supone un cam-
bio en la cesta de bienes a consumir, pues en principio el consumidor
modifica su consumo cuando los precios de estos cambian, (sustituye
determinados bienes por otros), este efecto lo mide el primer sumando
del segundo miembro de la ecuacién (7.4), el que mide el efecto directo
en el cambio de la demanda por un cambio en los precios, se deno-
mina efecto de sustitucion, asociado a un nivel de utilidad dado. . El
segundo sumando del segundo miembro de esta ecuaciéon, representa la
compensacion que debe otorgarse al consumidor, para que mantenga a
los precios nuevos, el bienestar anterior al cambio de precios. Obérvese
que luego de compensado de forma tal de que pueda alcanzar el nivel
de utilidad u, el consumidor no necesariamente consumird la cesta que
anteriormente al cambio de precios, le permitia alcanzar este nivel de
bienestar. Esta modificacién del consumo por esta compensacion en la
riqueza se denomina efecto riqueza . En definitiva la ecuacién de Slut-
ski mide el efecto sustitucion en la demanda de un consumidor al que
se le compensa su riqueza por la variacién en los precios para que no
modifique su nivel de bienestar, medido por u.

La matriz Dph(p,u) es la matriz de Slutsky, ella es semidefinida
negativa, simétrica y satisface S(p,v)p = 0. El hecho de ser esta matriz

semidefinida negativa, muestra que la demanda hicksiana o compensada,
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verifica la ley de la demanda, es decir que la demanda compensada por
el bien j es funcién decreciente de su precio, j = 1,....,1. Esto no es

cierto en general para la demanda walrasiana.

Nota 7.8. Obsérvese que la pendiente de la demanda compensada es
mads negativa que la correspondiente a la demanda walrasiana para un

bien normal, mientras que es menos negativa cuando el bien es inferior.

Obtengamos ahora la ecuacién de Slutsky suponiendo que cada agente
de una economia con [ bienes tiene una riqueza inicial o una dotacién ini-
cial, dada por una cesta de bienes del tipo w = (w1, ..., w;). Por lo cual el
valor de esta dotacién inicial, o el nivel de su riqueza inicial, sera igual
a pw = prwi + ... + ppw;. Tenemos ahora una situaciéon en la que el
ingreso, como funcion de los precios queda claramente establecida. De-
finamos entonces la funcién ingreso m(p) = 22:1 w;p;. Sea x(p, m(p))
la demanda correspondiente a precios p e ingresos m(p), por lo que
consecuentemente, z(p"m’) representard la demanda correspondiente a
precios p’ e ingresos m’ = m((p’).

Utilizando la notacién vectorial, consideremos ahora la siguiente
identidad:

x(p/7m/) — ﬂi(p, m) x(p/7m/) B 33'(]9, m/) .il?(p, m/) B 33'(]9, m)
; = ; + ; . (7.7
p—=p p—=p p—=p

El primer miembro de la identidad representa la variacién de la demanda

cuando se modifican los precios y el ingreso. Mientras que en el miembro
de la derecha nos encontramos con el efecto precios con ingresos mone-
tarios fijos, y luego, el segundo sumando, representa es efecto riqueza
con ingreso para precios fijos.

Tomado limites para p — p’ tendremos

, z(p',m') —z(p,m’ ox(p,m/
iy ) =) BB b, )~ Dy o))",
(7.8)
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que corresponde al efecto substitucién con ingreso monetario fijo.

i P m') —x(p,m) _ dx(p,m)dm(p)
11m ==
p—p’ p—p om dp

= wDpz(p,m).  (7.9)

Luego teniendo en cuenta que h(p,u) = z(p, e(p,u)) y siendo m(p) =

e(p,u), llegamos a la ecuacién de Slutsky:

d:c(p;izi(p)) _ 833(19,6?(19)) N 8:1:(}75;7;(2?)) w—z(p.m(p)).  (7.10)

Escrita la igualdad anterior coordenada a coordenada tendremos,

para cada agente, las siguientes igualdades:

dx; ,m ox; ,1M Ox; LU
wj(gpk ) _ ](gpk ) rj(gm ®) . — 24 (p, m(p))],

(7.11)
k=1,...Lj=1,..,1

Un cuidadoso desarrollo de esta ecuaciéon y anélisis de su importancia

en la teorfa econdmica, el lector podrd encontrar en [Balasko, Y.].

El término W[w — z(p, m(p))] representa el efecto ingreso

cuando consideramos dotaciones iniciales w. Mientras que el término

9z (p,m(p))
Op

precios de los bienes.

representa el efecto sustitucion, resultado del cambio en los

7.7 Demanda walrasiana y utilidad. La identi-
dad de Roy

Sabemos que la demanda hicksiana es la derivada de la funcién de gasto.
No existe un andlogo para demanda walrasiana y utilidad indirecta,
pues la utilidad no es invariante bajo transformaciones por funciones
crecientes, de esta forma la demanda (que es invariante para este tipo

de transformaciones ) no puede ser igual a la derivada de la funcién
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indirecta de utilidad pues ésta no es invariante, para tal transformacion.
Pero hay un arreglo posible si normalizamos las derivadas de la utilidad
indirecta respecto de los precios con la derivada de ella misma respecto

de la riqueza. Este es el contenido del teorema de Roy.

Teorema 7.9. (de Roy) Seau: R}, — R una funcién de utilidad con-
tinua que representa a una preferencia localmente no saciable, estric-
tamente convezxa, entonces para todo (p,w) y u = v(p,w) la siguiente

identidad se verifica:

z(p,w) = —1)/&Ugradp v(p, w), (7.12)

dv(p, w

equivalentemente para toda j = 1,2, ...1
(7.13)

Demostracion Sea u = v(p, w) luego u = v(p, e(p, u)) se verifica para
todo p. Derivando ahora con respecto a p y evaluando en p se obtiene
la identidad de Roy.e

7.8 La recuperacion de la preferencias

Mientras la demanda walrasiana es visible, no lo es la preferencia o la
utilidad que define la demanda del agente. El problema de recuperar la
funcién de utilidad a partir de la demanda tiene entonces interés. Este
proceso se hard en dos etapas, 1) recuperacion de la utilidad a partir del
gasto, 2) recuperacién de la funcién de gasto a partir de la demanda.
Sea

Vu:{xERi:pre(p,u),VpeRi+}. (7.14)

La funcién gasto e(-, u)Rf|r — R se define como e(p, u) = min,>g pz, s.a,
x € V,,. Las propiedades de, e(p, u) muestran que V,, es no vacio cerrado

y convexo y que V,» C V, cada vez que u' > u.
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Obsérvese que la frontera de V,, estd formada por los z € V,, : u(z) =
u. Por lo tanto es posible obtener u, pues ella es la envolvente de las
rectas pr = e(p,u). Para cada p fijo, V,, pertenece al semiplano H, =
{zeR:px>e(pu),}.

A seguir, veremos que es posible obtener la funcién de gasto a par-
tir de la funciéon de demanda, cuando ésta proviene de maximizar una
funcién de utilidad. Supongamos que a partir de una serie de observa-
ciones empiricas hemos obtenido la demanda de un individuo, z(p, w). El
lema de Sheppard permite escribir el sistema de ecuaciones diferenciales,
% = hi(p,e(p,u)), k =1,2,...,1. Laidentidad z(p, w) = h(p, e(p, u))
para e(p,u) = w nos lleva al siguiente sistema de ecuaciones diferen-
ciales:

Oe(p,u)

— = k=1,2,..,L 7.15
8pk xk(p,e(p,u)), ) 4y ) ( )

Con la condicién inicial: e(p®, u®) = w®.

La existencia de una solucién para el sistema (7.15) no estd en princi-
pio asegurada, no obstante un conocido resultado de ecuaciones diferen-
ciales en derivadas parciales dice que si la matriz hessiana de e Dge(p, w)

es simétrica entonces la solucién existe. Recuerde que:

D2e(p,u) = Dpz(p, e(p,w))+Dwz(p, e(p, u))z(p, e(p,w))" = S(p, e(p,u)).

(7.16)

Siendo S la matriz de Slutski, de una demanda generada por preferencias

entonces es simétrica y por lo tanto la solucién al sistema (7.15) existe.

Por lo tanto en los supuestos indicados, es posible obtener a partir

de las observaciones que definen la funciéon de demanda, la funciéon de

utilidad que la genera. Para esto debemos integrar el sistema (7.15) y

luego encontrar la frontera del conjunto V. Esta curva representara la
funcién de utilidad correspondiente a la demanda observada.

Como corolario de lo anteriormente dicho se sigue entonces que to-

da funcién que verifique la ley de Walras, sea homogénea de grado
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cero, y su matriz jacobiana sea simétirca, definida positiva y singular
(pJ = Jp = 0) es la funcién de demanda compensada h(p,u) para un
consumidor cuya demanda walrasiana estd dada por x(p,w) = h(p,u)
siendo w = e(p,u). Es decir que existen preferencias neoclésicas que
tienen por demanda precisamente a esta funcién. Se establece asi una
correspondencia entre la maximizacién de funciones de utilidad y la
demada correspondiente y reciprocamente entre una demanda y la exis-

tencia de una funcién de utilidad que la define.

7.9 Ejercicios

Ejercicio 7.10. Suponga que un granjero produce leche, cuyo consumo
(por semana), va de acuerdo a a funcion de demanda definida por a x; =
10 + %, donde m representa su ingreso, el que proviene precisamente
de la venta de la leche en el pueblo cercano, y p su precio unitario.
Supongamos que inicalmente el precio de la leche es igual a 3 pesos y
vende 40 litros por semana, lo que hace que su demanda semanal sea
igual a 14 litros. Suponga ahora que el precio de la leche cae a 2 pesos

por litro.
1. Obtenga la demanda bajo estas nuevas condiciones.
2. Calcule el efecto ingreso y el efecto substitucion.

Ejercicio 7.11. Considere una economia con dos bienes y un agente
cuya funcion de utilidad es u(x,y) = xy con dotaciones iniciales w =
(2,4). Suponga inicialmente que los precios estin dados por p = (1,2).

Suponga ahora una variacidn en los precios p'(2,2).
1. Calcule la demanda para p = (1,2).
2. Calcule la demanda para p = (1,2).

3. Calcule el efecto precios y el efecto ingreso.
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4. Escriba la ecuacion de Slutsky.
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Capitulo 8

Precios y bienestar

La teoria del bienestar econémico tiene como objetivo la evaluacion de
los efectos de los cambios econémicos en el bienestar del consumidor. Si
bien estos cambios pueden deberse a multiples factores nos ocuparemos
aqui en especial de los cambios en el bienestar de los agentes debidos
a cambios en los precios. Mas adelante analizaremos los cambios en el
bienestar social producidos por redistribuciones de las dotaciones ini-

ciales.

Si fuera posible conocer las preferencias de los consumidores, seria
entonces posible determinar una funcién de demanda z(p, w) y a partir
de ella obtener v(p,w) lo que daria sin duda una evaluacién del nivel
de bienestar social, siendo u(z(p,w)) = v(p,w). Cambios en los pre-
cios de de p° a p', afectarfan positivamente el bienestar de los agentes
si v(p!,w) — v(p®,w) > 0 pues esto implica un cambio positivo en el
nivel de utilidad, u! —u® > 0 donde u’ = v(p’, w), i = 1,2; consecuente-
mente el cambio en precios implica una pérdida de bienestar cuando la

desigualdad es la contraria.

157



158 CAPITULO 8. PRECIOS Y BIENESTAR

8.1 Indice de precios

Los indices de precios tratan de medir el cambio sobre el nivel de vida
que se deriva de un cambio en los precios de los bienes. Supongamos
que el vector de precios cambio de p° € Rl+ apl e Rﬂr. Tomemos como
referencia un vector de consumo z" € Rﬂr. Calculemos su costo para
ambos precios. Podemos entonces definir el siguiente indice:
Plgr

pOxT

IP(p°,p',a") = (8.1)

Esto mide la relacién entre el costo de vida en dos momentos dife-
rentes cuando los precios eran p’ y cuando son p'. No obstante, esta
relacion, depende de cual sea la cesta de bienes elegida como repre-
sentante del nivel de consumo. Sea 2/ = z(p’ con j = 0,1. Podemos

entonces definir dos indices.

1. Indice de Laspeyres

1,0
prr
IR (p°,p' %) = ot (8.2)
2. Indice de Paasche
1.1
px

Estos indices miden el cambio en el costo de vida que implica un
cambio en los precios referido a una cesta fija de bienes. Maneras mas

precisas de medir el cambio en el nivel de vida puede ser las siguientes:
1. Indice verdadero de Laspeyres

VIP(p,p'u’) = = (8.4)
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2. Indice verdadero de Paasche

‘[Pp(po’pla ul) =

Se puede ver facilmente que:

VIP,<IP, VIP,>IP,

8.2 Medidas del cambio en el bienestar

Una forma de medir esa variacién del bienestar, en términos de dinero,
serfa el de considerar para un vector de precios p la funcién de gasto
e(p,v(p,w)) lo que equivale al costo, en términos monetarios, que tiene
para el agente alcanzar el nivel de bienestar u = v(p, w). Consecuente-
mente e(p, v(p', w))—e(p, v(p®, w)) serfa la medida monetaria del cambio
de nivel de utilidad. Equivalentemente el valor del cambio de utilidad

de % a u!

cuando los precios son p.
Siendo v’ = u(z(p*,w)),i = 1,2 tenemos que p'x(pw) = e(p’,u’) =
w, i = 1,2. Definimos ahora la variacion equivalente (VE) y la variacion

compensada (VC)
VE@®, p'w) = e’ u') —e(p’,u’) = e(p’, u') — w. (8.6)

VC(pO,pl, 'l,U) = e(plaul) - G(Pl, U‘O) =w— e(plv U‘O)' (87)

La wariacion equivalente puede interpretarse como el valor monetario
que el consumidor estd dispuesto a pagar a cambio de que los precios
no cambien. O bien, puede decirse que ella representa la variacién en
la riqueza del consumidor que resulta equivalente, en términos de bien-

O es el nivel de utilidad que el

estar, al cambio en los precios. Aqui u
agente alcanza maximizando su funcién de utilidad en su restriccién
presupuestaria cuando los precios son p? y su riqueza w. Mientras que

u' representa el nivel de utilidad méximo que corresponde a un nivel



160 CAPITULO 8. PRECIOS Y BIENESTAR

de precios p' y riqueza w. Es decir, e(p®,u') — w es el incremento en
el nivel de riqueza necesario para alcanzar un incremento en el nivel de

9 cuando los precios se mantienen fijos en p°. Se

utilidad igual a u' —u
sigue que v(pY, w+V E) = u!. Es decir la variacién en los precios de p° a
p! tiene sobre el bienestar el mismo impacto que si la renta cambiara de
w a w+ VFE dejando los precios fijos. En consecuencia V E > 0 significa
que los cambios en los precios tienen impacto positivo sobre el bienestar
del consumidor, mientras que V E < 0 significa lo contrario.

La variacién compensada mide lo que el consumidor debe pagar
o recibir, para que luego de haber sido cambiados los precios esté en el
nivel de utilidad original. Es decir la variacién compensada puede ser
medida como v(p!,w — CV) = u°.

Tanto la VE, como la VC, pueden ser expresadas en términos de
la demanda hicksiana, basta para esto tener en cuenta que hj(p,u) =
Oe(p,u)/0p;j. Luego si suponemos que sélo se modifica el precio p; se

obtiene:

EV(pO,pl,w) = e(pO’ul) —w= e(pO’ul) - e(plvul) =
y (8.8)
— fp%l hl(plapflaul)dpl

Es decir, es el area bajo la curva que representa la demanda hicksiana,
asociada al nivel de utilidad u!, entre p{ y pi.
Andlogamente la variaciéon compensada es igual a:
0,1 o 0
VC(p”.p',w) —/ hi(p1,p—1,u”)dpi.
Py
Ejemplo 8.1. (;Tasar el consumo del bien, o imponer un pago dnico
equivalente? 5 IVA o impuesto a la renta?) Supongamos que el pla-
nificador central quiere saber que es mejor para el consumidor de un

determinado bien, si imponer una tasa fija al consumo de algun bien,
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supongamos que al bien 1) de tal forma que pt = pQ +1t o bien imponer
1 1

una pago final igual a T = tz1(p', w).

El consumidor preferira el pago unico final T" a la tasa t si se verifica
la desigualdad
VE(povpla ’UJ) <-T.

Es decir si la variacién equivalente es méas negativa que la que es negativa
que —7T', el monto de riqueza que perdera si se impone un pago unico.
Es decir el consumidor estard peor bajo la tasacién sobre el consumo
del bien que bajo la imposicién de un pago tinico si w — T > e(p®, ul).

La diferencia
(=T) = VE@’p' w) =w—T—e(p”,w) (8.9)

se llama el peso muerto de la pérdida por imposicion de una tasa sobre
el consumo del bien. Mide la diferencia entre un pago de una sola vez
igual a T = tz1(p',w), lo que equivale a una reduccién en T de la
riqueza original, y lo que el consumidor estaria dispuesto a pagar si los
precios son los mismos pero ubicdndose en el nivel de utilidad u' que
es el maximo posible que puede obtener si las dotaciones iniciales se
quedan fijas y los precios cambian a p!.

Esta medida puede ser representada en términos de la demanda hick-
siana y el nivel de utilidad u!. Como T = tx1(p', w) = thi(p',ul). Sea
p—1 = (p2,...,p1) y supongamos que py = p; = p, Vh = 2, ..., 1. Se tiene

entonces la siguiente cadena de igualdades:
(_T) - Ev(p0>pl7w) = e(pla ul) - 6(]90,’11,1) -T=
i+t 0 1 1,0 .1
= fp(l) hl(pla P—17u )dpl - thl(p17p—17u ) = (810)

0+t
= f;(l)l [hl(pla P917u1) - hl(pip(llv ul)]dpl
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Siendo EV (p°,p',w) < 0 and (=T lo que el agente pierde en el pago
de una sola vez. Como hi(p,u) es decreciente con p; esta diferencia
es positival, (estrictamente, si la demanda hicksiana es estrictamente
decreciente).

En forma similar puede trabajarse a partir de la demanda hick-
siana hi(p,u"), correspondiente al nivel u°. Esto mide el déficit o be-
neficio de una autoridad central que cobra un impuesto al consumo de
algiin bien pero desea compensar al consumidor para que mantenga su
nivel de bienestar correspondiente a u’. Hay déficit, si lo recaudado
thi(p',u%) es menor que la compensacién que el gobierno deberfa pagar
para compensar al consumidor, es decir: —CV (p°, pt, w) > thy(p',uP)
en el caso de déficit el resultado seria la transferencia monetaria del
gobierno a los consumidores. Equivalentemente, el déficit es igual a
thi(pt, u®) — e(pt, u’) + w.

En definitiva, la siguiente cadena de igualdades mide el déficit:

—CV(°,ptw) — thi(p°,p*, w) = e(p*,u°) — e(p®, u®) — th1 (p°, p*, w) =
04t _
= fﬁl} hi(p1,p—1,ut)dpr — thi(pY,p° 1, ut) =

0
= f§1)1+t[h1(1?1,25—1,u0) — ha(pY, p—1,u")]dp1.
(8.11)

Siendo hp estrictamente decreciente, esta diferencia es positiva.

8.3 Ejercicios

Ejercicio 8.2. Calcule la derivada repecto a t de la pérdida por tasacion
en (8.10) y en (8.11). Muestre que evaluado ent = 0 estas derivadas se
anulan, pero son estrictamente positivas para todo t > 0. Interprete el

resultado.

!Comparar esta situacién con los casos de exceso de gravamen ya estudiados.
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Ejercicio 8.3. Suponga que la autoridad central quiere aplicar un im-
puesto al consumo de un determinado bien y debe elegir entre gravar uno
de dos bienes diferentes de forma tal que T = t121(p*, t1) = taxa(p?, t2),
siendo p' el vector de precios que resulta de cambiar el precio del bien
1 y dejar todos los demds en su forma actual, andlogamente p* pero

respecto al bien 2.

1. Muestre que p* es mejor que p? si y solamente si VE(p°, pt, w) —

VE(@®, p?,w) > 0 siendo p° vector actual de precios.

2. ;Por qué no seria correcto, evaluar la mejor politica usando la

variacion compensada?

Ejercicio 8.4. Muestre que si u(x) es cuasi-lienal con respecto al bien
1, (fijando p1 = 1) entonces CV (p°,p',w) = EV (p°.p',w) para todo
% p', w).

Ejercicio 8.5. Discuta la observacion hecha en (7.8. Y represente grafi-

camente la demanda hicksiana y la walrasiana.
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Capitulo 9

El bienestar bajo
informacién parcial

En algunos casos no se puede calcular el gasto del consumidor porque no
se dispone de toda la informacién sobre las caracteristicas de su deman-
da. Consideremos el caso en el que son conocidos los precios iniciales
p° y finales p', asi como la demanda inicial 2° = 2°(p°, w). El siguiente
test muestra cuando un cambio en los precios resulta favorable para el

consumidor.

Teorema 9.1. Supongamos que el consumidor tiene preferencias local-
mente no saciables. Si (p* — p°)ax® < 0 entonces el consumidor estd es-

trictamente mejor bajo la situacion (p',w) que bajo (p°, w).

Demostracion: El resultado es un aplicacion de la ley de Walras.

I pO):pO < 0 se tiene que una cesta

Siendo p°z° = w entonces como (p
factible, bajo p® sigue siéndolo bajo p'. Por lo tanto B, (p°) C By (p'),
luego por la no saciedad local, el consumidor estard mejor estrictamente
bajo los nuevos precios.e

Obsérvese que este teorema resulta facilmente de la aproximacion de
primer orden para la funcién de gasto. Téngase en cuenta que h(p°, u") =

20,
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La convexidad del subconjunto de R’
S = {p € R :e(p,u°) > e(po,uo)}

muestra que solamente si la diferencia |p! — p°||' no es muy grande

puede afirmarse que e((1 — a)p® + ap'),u’) > w para todo a < a.

9.1 El bienestar social y el equilibrio parcial

El anadlisis marshaliano estudia el comportamiento de un mercado por
un bien (o varios bienes) que constituyen una pequena parte del mercado
total. Marshal analiza el caso cuando los gastos en este bien constitu-
yen una pequena parte del gasto total, consecuentemente las influencias
en el bienestar del consumidor por cambios en el mercado de este bien
no afectan en forma importante al bienestar total. Supone que el resto
de los bienes mantienen fijos sus precios ain cuando hay cambios en
el precio del bien en estudio. Diferencia éstos, del bien estudiado y los
unifica en un dnico bien, representado por el numerario. Consecuente-
mente al productor puede obviar el conocimiento del comportamiento
de los restantes mercados, pues éste no afectard al comportamiento del
mercado en cuestién, del que si se dispone de informacién. Existen en-
tonces, en este andlisis dos bienes, el numerario, y un tnico bien de
consumo y se dispone de informacién parcial, la que por otra parte, es
la Unica que aqui importa.

Cada consumidor tiene una funcién de utilidad cuasi-lineal que se

puede representar por la funcién: u; : R X Ry — R, definida como:
uz(mz,xz) =m¢+q§i(3:i), 1=1,..,1. (9.1)

Se asume que ¢;(0) = 0, ¢;(z;) >0, ¢; (z;) <0, Ya; > 0.

'Dado p € R", representamos por ||p|| a la norma euclidiana de p. Es decir ||p|| =

N T
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Suponemos que el gasto total en los otros bienes estd dado por m.
Consideramos ahora una economia con dos bienes, (m,x) z representa
la cantidad consumida del bien ! o de consumo, y m el gasto en todos
los otros bienes. Por otra parte, la economia produce el bien de consumo

[, a partir de m mediante J firmas cuyas tecnologias representamos por

ij — {(_Zj>Qj) D gj > 0, q; < fj(zj)}; j = 1,2, ,J (92)

Donde z; representa la cantidad de bien m que se usa como insumo, y
fj es la funcién de tecnologia, de la j—ésima firma. Recuerde que si el
conjunto de tecnologia es convexo, entonces Y; puede ser representado

por?

siendo p el precio del tnico insumo necesario, y ¢;(g;) el costo incurrido
por la j—ésima firma, por producir la cantidad ¢;, del tinico bien que se
produce, dada la tecnologia f;, utilizada por dicha firma.

Suponemos que en la economia el precio unitario del bien de consumo
es p* vy que el precio del numerario se normaliza por p = 1. Asumimos
que los agentes, inicialmente tienen solamente dotaciones iniciales en
numerario, en cantidad w.,,; y no en el bien de consumo. Las firmas

maximizan beneficios

dxp*qj — cj(g))- (9.4)

m
>0

aj

Las condiciones de primer orden implican p* < c;»* con igualdad si q; >
0.

Mientras que los agentes, a los que asignamos indices ¢ = 1,...,1

maximizan su funciéon de utilidad restringidos a su regién presupues-

taria:
MAT 1, 2, M + Gi(24)
(9.5)
s.a: my+pre; < wp + 23'721 0i (p*q; - Cj(q;))

2Recuerde que c;(q;) = MANL .52 (25)>q,;} D%, 10egO, Pzj > ¢j(q5), V25 : fi(25) > ¢
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Las condiciones de primer orden para este problema son: cb;(:n;") <p*

con igualdad si 7 > 0.
Obsérvese que en un modelo cuasi-lineal como este el efecto riqueza

sobre el consumo del bien no numerario es cero.

Definicion 9.2. Un par de elementos, represntados por una asignacion
de consumo-produccion, (z7,...,x7,q7, ..., q;‘) y un precio p* constituyen

un equilibrio competitivo si y solo si:
p* < c;-(q;-‘), con igualdad siq; >0j=1,2,.,J (a)
@ (xF) < p*, con igualdad sizy >0; i=1,2,...,1 (b) (9.6)

I J
>im1 T = Zj:l q; (c).

Obsérvese que las ecuaciones (9.6,(a),(b),(c)) no estan relacionadas
con la distribucién inicial de la riqueza ni con la participacién de los
agentes en las firmas. Esto es propio de la simplificacién cuasi lineal. La
condicién (9.6,(c)) exige que en equilibrio, la oferta agregada sea igual
a la demanda agregada.

El hecho de ser la utilidad cuasi lineal hace que no haya efecto
riqueza, la demanda y la oferta del bien no numerario dependen tnica-
mente de su precio Si asumimos condiciones tales que hagan que las
firmas tengan interés en producir y los agentes en consumir el bien
no numerario, entonces, la demanda agregada es continua y no cre-
ciente con p mientras que la oferta agregada es no decreciente y conti-
nua con p. Obsérvese que de las ecuaciones de primer orden se obtiene:
q;(p) = 1/¢}(g;(p)) > 0 mientras que z{(p) = 1/¢" (z:(p)) < 0.

Consideremos la asignacién (Z, q). Supongamos que el valor de ¢;(x;)
puede ser medido en términos del monetario, cuya cantidad total asumi-

mos igual a wy,. De esta forma los niveles posibles de utilidad alcanzados
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por la sociedad, estan definidos por:

I I J

U= (ur,ur) s Y <Y Gi(Ei) +wm — Y ¢(q) (9.7)
i=1 i=1 j=1

Definicion 9.3. Lilamaremos plus-valor marshaliano asociado a la asig-

nacion factible: (z,q) al nimero:

I J
S(x,q) = ¢ilz:) — > cilg;). (9.8)

i=1 j=1
Supongamos cambios en la demanda 2" a 2! y en la oferta ¢° a ¢!
del bien no numerario, que no alteren la ecuacién de equilibro oferta

igual demanda, se verificard entonces la igualdad

I J
Az = Z Az, = Z Agj = Aq. (9.9)
i=1 j=1
Como las condiciones de primer orden hacen que p(x) = ¢(z;), y

d(¢q;) = C'(q) se tiene entonces que el incremento del valor marshaliano

serd entonces igual a:
AS = S(zt,q') — S(2°,¢") = p(x) ZLI Ax; — d(x) Z;]:j Agj =

= (p(z) — d(z))Az
(9.10)

Nota 9.4. Obsérvese que no estamos exigiendo que los precios que en-

frenta el consumidor y los que enfrenta el productor sean iguales.

e Consumidores y productores no haran frente al mismo precio si
por ejemplo los primeros hacen frente a una tasa impuesta por el
planificador central al consumo, o si la tasa es impuesta al mono-

polista.
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e Si requerimos que los consumidores actien como tomadores de
precios, enfrentado todos el mismo precio y los productores tengan
los mismos costos marginales, esto no sucede por ejemplo en el

modelo de Cournot, cuando las firmas tienen costos diferentes.

Noétese que el plus-valor marshaliano se maximiza para ¢ (z*) =
p(z*) es decir cuando se verifica el equilibrio competitivo. Para ver esto,
téngase en cuenta que S”(x) < 0 para toda z es decir que S(z) es
céncava, luego x* maximiza S(x) si y solamente si S'(z*) = p(x*) —
d(z*) = 0.

9.2 Efectos de una tasa distorsionadora

Analizaremos en esta seccién los efectos sobre el bienestar de una tasa
distorsionadora, y las consecuencias de la devolucién de impuestos. Su-
pongamos que una autoridad central impone una tasa ¢ > 0 al consumo
del bien no numerario, de forma tal que su precio de venta pasa a ser:
p(t) = po + t. En estas condiciones, en equilibrio debe cumplirse la

igualdad entre oferta y demanda agregada,

z(p*(t) + ) = a(p*(1)),
ver figura (13). De donde derivando con respecto a ¢t obtenemos:

W) )4
i Ten ) @) (6-11)

La conclusién inmediata es que —1 < p/(t) < 0 para todo t. De esta
forma el precio p*(t) recibido por los productores cae con ¢, mientras
que el precio p*(t) + t pagado por los consumidores crece (débilmente)
con t. Ademas las cantidades totales producidas decaen.

Supongamos ahora que la autoridad central quiere recuperar el nivel

de bienestar de los consumidores gravados con la tasa, mediante un sélo
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ulx(p',w))=u""

x(p’,w") Compensacion de Slutsky

*#. %) Compensacién Hicksiana

BF) wlx (o) =1 =ulx ()

x(p,w) ~ N ulx(p’ W) =u'

Perdida de BE y Compensacionu <u<u’’

Figura 9.1: Precios, bienestar y compensacién

pago. ;Qué impacto tendra este esquema impuesto - devolucion en el
bienestar?

Dedicaremos la ultima parte de esta seccién a dar una respuesta a es-
ta interrogante. Es conveniente denotar por (x7 (%), ...,z (t), ¢ (t), ..., ¢5(t))
y p*(t) la asignacién de consumo y produccién y el precio de equili-
brio para el bien [ cuando la tasa es t. Nétese que cj(g;(t)) = p*(t) ¥
oL (t) = p*(t) +t. Sea S(z*(t)) = S*(t). Calculamos S*(¢) — S*(0) que
es la pérdida de bienestar asociado al cambio de precio,

s -50) = [ O os) = s = / " g - EOF O
x

*(0) z*(0)

Esta expresion es negativa, pues z*(t) < *(0), siendo z*(t) = > 1" | x¥ (1),
es la demanda agregada.

El efecto total de esta politica de compensacién se obtiene restando
a la pérdida de bienestar anteriormente calculada lo que se devuelve en
pago de una sola vez es decir, lo recaudado por la tasa txz*(t). Siendo
x*(t) lo demandado por los agentes, bajo la condicién x*(p*(t) +t) =
q () y ¢*(t) = Z‘-le q;j(t) la oferta agregada.
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Esta politica puede considerarse una mejora paretiana si al devolver
la tasa los agentes alcanzan un nivel de satisfaccion mayor o igual y al
menos uno estrictamente mayor, que aquel del que disfrutaban antes de
la imposicién de la tasa, es decir si S*(t) — S*(0) + tz*(¢) > 0. Esto es
el llamado efecto de compensacion, es decir que en principio es posible,
dado un cambio en la economia que los ganadores compensen a los que
perdieron de forma tal que toda la sociedad esté mejor.

Téngase en cuenta que todo este andlisis se hizo bajo el supuesto
de que sélo uno de los precios de la economia cambia y no afecta a los
demsds. Si la tasacién afecta a dos o mas bienes los resultados pueden

ser diferentes.

9.3 Ejercicios

Ejercicio 9.5. A partir de la ecuacion (9.11) muestre que a partir de
los supuestos hechos para 2'(-) y ¢'(+) y siendo —1 < p'(t) < 0 para todo

t se sigue que:
1. El precio p*(t) de los productores cae cuando t crece.
2. Mientras que el costo aumenta con t.
3. El consumo y la produccion total caen cuando t crece.

4. Siq (p*(t)) es muy grande entonces (p*)'(t) estd cercano a cero, lo
que significa que los consumidores sienten todo el peso de la tasa
mientras que el precio recibido por las firmas no se ve afectado

mayormente.

5. Mientras que si q'(p*(t)) es cercano a 1, entonces p*(t) = —1 y

casi todo el peso de la tasa cae sobre las firmas.



Capitulo 10

Los teoremas
fundamentales del bienestar

Consideraremos brevemente en esta seccién los teoremas fundamentales
del bienestar en un marco de equilibrio parcial. Esto servird como in-
troduccién a la siguiente tematica relacionada con la redistribucién de
las dotaciones iniciales y sus repercusiones en el bienestar econémico.

Se identifican solamente dos bienes, el numerario y el bien de con-
sumo. Como en la seccién anterior se asumen funciones de utilidad cuasi-
lineales.

El siguiente vector representa los niveles de consumo y produccion
del tnico bien I de consumo: (z1, ..., Z1,q1,-...,qs) para I consumidores
y J firmas diferentes. El numerario total distribuido entre los agentes
de la economia serd w, — ZJ‘.]Zl ¢j(g;). Como en la seccién anterior

representaremos por U al conjunto de niveles posibles de utilidad:

I I
U=1 (uy,..,u Z Z () + Wy, — ZCJ g;) - (10.1)

7j=1

Nota 10.1. Obsérvese que la frontera de este conjunto es un hiper-
plano perpendicular al vector n = (1,...,1). De esta forma el conjunto

de consumo-produccion factible (x7, ..., 27,47, ..., q75), serd un dptimo de

173
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Pareto precisamente si hace que las utilidades correspondientes a esta
asignacion de recursos esté en la frontera de U. Notese que un mismo
optimo de Pareto corresponde a diferentes distribuciones del numerario

entre los agentes.

Obsérvese también que este conjunto no depende de la forma como

el numerario
J

I
Wm, — ch((fj) = Zwmi
i=1

i=1
esté distribuido entre los agentes.
Una asignacién de consumo-produccién éptima (en el sentido de

Pareto) corresponde a una solucién del problema:

MEX, 2020 Yoy $i(:) + wm — 274 ¢(g5)

I J
D et Ti — Zj:l qj = 0.

El valor de Y0 i () _Z}]:1 ¢;(g;) es el objetivo, este valor es pre-

(10.2)

cisamente el plus-valor Marshaliano, el que no cambia con la distribucién
inicial del numerario, siempre que la cantidad total siga siendo wy,.
Las condiciones de primer orden para este problema, equivalen a las
condiciones de primer orden para el equilibrio competitivo, consideran-
do precios en el lugar de los multiplicadores de Lagrange. Se deduce que
todo equilibrio competitivo es un 6ptimo de Pareto, el reciproco no es
cierto porque en este caso no se consideran las restricciones presupues-
tarias. La particularidad de que todo equilibrio competitivo es éptimo

de Pareto, se describe formalmente en la siguiente seccion.

10.1 Los teoremas del bienestar bajo equilibrio
parcial

En esta seccién estudiaremos las propiedades de las asignaciones Pareto

eficientes, en el marco de un anélisis de equilibrio parcial. Para el mismo
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tema en el marco del equilibrio general, el lector interesado tiene a su
disposicién una amplia gama de textos de microeconomia como por
ejemplo, [Varian, H.] o [Mas-Colell, A. Whinston, M. Green J.].

Teorema 10.2. (Primer teorema del bienestar econémico) Si el
precio p* y la cesta de consumo produccion (7, ..., 2}, q, ..., q7), consti-

tuyen un equilibrio competitivo entonces esta cesta es Pareto dptima.

La demostracion de este teorema sigue de considerar las condiciones
de primer orden correspondientes al equilibrio competitivo, y las corres-
pondientes a la definicién de Pareto eficiencia sustituyendo precios por
multiplicadores de Lagrange en el problema (10.2).

De alguna forma este teorema es la expresion formal de la mano in-
visible de Adam Smith. Es decir que el mercado bajo sus propias leyes
consigue la eficiencia sin necesidad de agentes externos. Igualmente im-
portante es considerar las condiciones que hacen que este teorema no
tenga validez, por ejemplo se necesita que todas las firmas sean todas
tomadoras de precios, luego la existencia de firmas monopolistas o mer-
cados oligopdlicos limitan o anulan en general, su aplicacién.

Noétese también que de acuerdo a estas consideraciones, el precio
de equilibrio es precisamente el precio sombra correspondiente a las
condiciones de primer orden del problema de obtener éptimos de Pareto.
Se concluye que el precio en las condiciones competitivas iguala a la
utilidad marginal y el costo marginal.

El segundo teorema del bienestar, constituye un “cuasi reciproco”
del primer teorema, expresa condiciones bajo las cuales una asignacion
de consumo-produccién eficiente, en el sentido de Pareto, puede ser al-
canzada como una cesta correspondiente a un equilibrio competitivo.
Es decir, condiciones que aseguren que exista un precio tal, que es-
ta asignacion de bienes y dicho precio sean un equilibrio competitivo.

Terminaremos esta parte con el enunciado del segundo teorema del bien-
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estar.

Teorema 10.3. (El segundo teorema del bienestar) Para todo
nivel de utilidad (uj,...,u}) Pareto dptima, existe una transferencia de
recursos, (T, ..., ), satisfaciendo Zfil T; = 0 tal que la asignacion de
equilibrio, correspondiente a las dotaciones iniciales, (w1 + T1, ..., wy +

T7) alcanza el nivel (uf, ..., u}).

10.2 Ejercicios

Ejercicio 10.4. Demuestre la afirmacion de la observacion (10.1).

Ejercicio 10.5. Muestre que si asumimos la estricta convexidad de las
funciones ¢;(-), i =1,...,n y de las funciones de costo c;(-), j = 1,...J,

entonces la solucion para el problema (10.2) estd bien definida.



Capitulo 11

El bienestar social agregado

Consideramos ahora una economia formada por n agentes, cuyas fun-
ciones de utilidad estan representadas por u; : X — R, i = 1,...,n
donde X es el conjunto de consumo, el mismo para todos los agentes.
Para cada agente, representado por ¢ = 1,...,n asumimos dotaciones
iniciales w; € X. El conjunto de consumo X serd el cono positivo de R',
es decir que una cesta de bienes para el agente 1—ésimo serd represen-
tado un vector x; con [ coordenadas no negativas. Para definir nuestra
principal herramienta de trabajo, el indice de Negishi, consideraremos
ademads, la existencia de una funcién de utilidad social, resultado de
agregar las utilidades individuales, y que alguna forma refleja el valor
que la sociedad asigna a una determinada distribucion de los bienes
existentes entre los agentesl.

Introduciremos la siguiente notacién:

Sp=qAER": ) N=1X2>0
=1

Introducimos ahora la siguiente funcién utilidad social U : R — R

"Mucho de lo que diremos a continuacién forma parte del trabajo de investigacién
mas reciente del autor, por lo que los resultados son atn parciales e incompletos.
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definida como:

Un(z) =) Aui(z;) (11.1)
i=1

donde x = (x1,...,2,) € R, x; € Rl+. Los ponderadores A\;,i = 1,...,n
son elementos del simplex S,, de R™. Cada \; representa el peso que al
grupo ¢ asignamos en la funcién social de utilidad. Diremos entonces que
A € S, es una distribucion de pesos sociales. En cierta forma representa
el peso relativo que el grupo social tiene dentro de la utilidad social. A

esta forma de medir el bienestar social se hizo referencia en la seccion

(3).

Definicion 11.1. Decimos que una asignacion de recursos x es factible
(o posible) para la economia considerada, si Y - x; < Y i w;. No-

taremos por F al conjunto de estas asignaciones, es decir:

fZ{xGRT:Zn:xiSZn:wi}-
=1 =1

Dada una distribucién de pesos sociales, A es posible asignar a cada
asignaciéon x = (z1, ..., x,) € F un determinado nivel de bienestar social

definido por
Us(x) = Zj\zu,(azz)
i=1

En particular es posible hacer esto con una asignacién que sea ademas un
optimo de Pareto. Recordamos que una asignacion z € X es un éptimo
de Pareto, o Pareto eficiente, si no es posible encontrar otra asignacion
factible, que mejore a algiin agente de la economia sin perjudicar a otro.
De esta definicién se desprende que sélo en asignaciones Pareto eficientes
es posible maximizar el bienestar social, pues para toda asignacién de
recursos que no sea Pareto eficiente, siempre es posible encontrar otra
que aumente el bienestar de al menos a un integrante de la economia

sin empeorar el bienestar de los restantes.
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El siguiente teorema caracteriza a los éptimos de Pareto posibles

para una economia dada.

Teorema 11.2. Una asignacion de recursos x* € F es un optimo de
Pareto si y solamente si existe una distribucion de pesos sociales \* tal

que x* resuelve el siguiente problema:

n
mazy Z Noui(x;), s.a: xz€F. (11.2)
i=1

La demostracién puede verse en [Acccinelli, E. (05)]

Lo que afirma el teorema, es que para cada asignacion factible z*
optimo de Pareto existe un correspondiente vector A* en R"™ cuyas co-
ordenadas A} representan los pesos sociales de los agentes en la fun-
cién de utilidad agregada, tal que para x* se verifica la desigualdad
Yoy Nug(zf) > Y00 Mu(z), Vo € F. Y reciprocamente si para
)€ R} dado, € F resuelve el problema de maz, Y i, \iwi(x;) en-
tonces T es un 6ptimo de Pareto. Obsérvese que es posible normalizar
A considerando solamente A € .S,,. En definitiva, para cada distribucion
de pesos sociales A dada, el maximo nivel de Uy se alcanza en alguno
de los 6ptimos de Pareto posibles para esta economia. Es decir que si
nuestro interés es encontrar una asignacién de recursos que maximice
el bienestar social, debemos en primera instancia restringirnos sélo al
subconjunto de las asignaciones de recursos posibles, que son a la vez,

6ptimos de Pareto. ;Podria el lector justificar esta ultima afirmacion?

11.1 El indice de Negishi

Interesados en el bienestar social, la siguiente pregunta es, ;cudl es la
regla, si existe alguna, que nos permite elegir entre los é6ptimos de Pareto
factibles aquellos que por algiin motivo se entiendan como mas apropia-

dos para la sociedad? Es decir, entre todas las formas posibles de ser
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eficiente, jcudl resulta ser la mas adecuada? Notese que directamente
de la misma definicién de éptimo de Pareto, se desprende que éstos no
dependen de la distribucion de la riqueza inicial sino inicamente de la
riqueza total existente en la sociedad, ver teorema (11.2). No obstan-
te esto, la utilidad social depende de las utilidades de los individuos,
y es a partir de ésta, que medimos el valor social de una asignacion
determinada. Pero es posible representar una misma preferencia por di-
ferentes funciones de utilidad, por lo que siempre queda la duda de cual
sera la forma maés adecuada para esta representacién. A pesar de esta
dificultad, entendemos que considerar las utilidades de los agentes en
su relacion con la eficiencia ayuda a entender las posibilidades de mejo-
rar eficientemente una economia, y en particular las relaciones entre la

estructura social y los fundamentos econémicos.

A partir del teorema (11.2), podemos vincular la estructura social,
considerada ésta como la distribucion de pesos de los agentes en la fun-
cién de utilidad social, con la eficiencia econémica. En efecto, para cada
distribucién de pesos sociales existe una correspondiente de asignacion
Pareto optimal en la que se maximiza la funcién de utilidad agregada y
reciprocamente, dado una asignacién que sea 6ptimo de Pareto, existe
una distribucién de pesos sociales \* tal que esta asignacién representa
un maximo de la funcién de utilidad social Uy«. Esta correspondencia
entre pesos sociales y 6ptimos de Pareto, si bien depende de la repre-
sentacién de las preferencias, permite introducir en el anélisis econémico
el estudio del comportamiento social de los agentes econémicos y la res-
puesta de la estructura social a los cambios en los fundamentos de la

economia.

Bajo la hipétesis de utilidades estrictamente cuasiconcavas, y para
cada nivel de riqueza inicial agregada W, es posible establecer una co-
rrespondencia biunivoca Py : S, — PO entre pesos sociales y el con-

junto asignaciones Pareto optimales al que denotamos aqui por PO. Por
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lo tanto, para cada economia, podemos encontrar un camino eficiente,
definido a partir de la funcién z : S,, — R™ definida por () : A € S,,.

Se tiene entonces el siguiente teorema.

Teorema 11.3. Sea una economia £ con | bienes y n agentes con fun-
ciones de utilidad estrictamente cuasi concavas, dos veces diferenciables

y recursos iniciales W. El conjunto formado por los pares
{(Az(N), A € Sn}
es una variedad diferenciable, a la que representaremos por N.

Definicion 11.4. Liamaremos a la variedad diferenciable
N ={(\z(\),\ € S,}
camino o variedad de Negishi de la economia &.

Demostracién del teorema: Asignando a cada A € S, la solu-
cién que le corresponde en el problema (11.2) la que es una factible y
optimo de Pareto. Mediante el teorema de la funcién implicita, a partir
de las condiciones de primer orden para el problema (11.2) se puede
ver que el grafo de la funcién x(A) es un camino continuo y diferencia-
ble, ver[Acccinelli, E. (05)]. Este camino depende exclusivamente de la
riqueza agregada de la economia representada por el vector W.e

El teorema de la funcién implicita asegura que si suponemos una dis-
tribucién de pesos sociales A dada, utilidades estrictamente cuasicéncavas,
entonces, s6lo existe una asignacién de recursos Pareto optimal que ma-
ximiza la utilidad social, representada por Z = z(\) la cual se modifica
poco si los pesos sociales cambian poco. Por lo que, si deseamos obtener
como solucién del problema (11.2) una determinada asignacién Pareto
optimal, debemos primeramente establecer la distribucion de pesos so-

ciales adecuada. Cémo establecer estos pesos sociales no estd claro. No
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obstante, como veremos méas adelante, bajo determinadas condiciones
en la distribucién de las dotaciones iniciales, es posible que la sociedad
alcance sin intervencién de un planificador central (es decir en forma
descentralizada, por la accién unicamente de las leyes de mercado) una
distribucion de pesos sociales deseada.

En particular, movidos por un afdn de equidad en la distribucion de
la riqueza, nos interesard encontrar, si existe, una distribuciéon de pesos
sociales \ que tenga asociado una asignacién de recursos Pareto optimal
para la cual se verifica que: Todos los individuos gocen del méaximo nivel
de bienestar posible. Ver figura (13).

Esta asignacion serd la que corresponde a maximizar la funcién

Ux«(xz) Yx € F siendo A* la solucién del problema
minxes, U(X, (X)), (11.3)

donde U(A, z(N)) = > 11 Aui(wi(N)) evaluada a lo largo del camino de
Negishi.

Definicion 11.5. Llamaremos nimero o indice de Negishi de la economia,

al valor correspondiente a U(XN*,x(\*)), siendo \* la solucion del pro-

blema (11.3).

La asignacién de recursos z(\*) asegura a todos los integrantes de
la economia un disfrute igualitario de los recursos econémicos en forma

eficiente. Es decir que se verifica la siguiente cadena de igualdades:
ur(x1 (X)) = oo = up(n(AY)) = U, (X)), (11.4)

ala vez que z(\*) resuelve el problema de maximizar > ;- | Afu;(x;) Vo €
F.

Las economias competitivas, bajo las leyes del mercado, alcanzan su
equilibrio competitivo, con asignaciones de recursos que son un subcon-

junto del conjunto de los 6ptimos de Pareto, (tal lo que se concluye a
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partir del primer teorema del bienestar). Es decir que sélo un subconjun-
to de distribuciones de pesos sociales es compatible con una economia
en equilibrio. De esta forma si los equilibrios se modifican, se modifica
la estructura social, es decir los pesos relativos de los sectores sociales
en la utilidad social. Como veremos las asignaciones de equilibrio posi-
bles, a diferencia del conjunto de los éptimos de Pareto posibles, si estan
relacionados con la distribucién inicial de los recursos, y no sélo con la
riqueza agregada. Cémo determinar este subconjunto de pesos sociales
correspondientes a asignaciones de equilibrio es el tema de la siguiente

seccion.

11.2 Los equilibrios sociales

Como ya fue dicho, el conjunto de éptimos de Pareto posibles para una
economia dada no depende de la distribucién inicial de los recursos,
s6lo depende de su valor agregado, no obstante esto no es asi para las
asignaciones de equilibrio?. Como es evidente, a partir de la definicién
(11.1), en cada nivel de riqueza agregada W, es posible alcanzar un
subconjunto particular del conjunto de consumo, el subconjunto de las
llamadas asignaciones factibles. Este subconjunto se modifica si se mo-
difica las riqueza agregada de la economia, pero no depende de como
ésta esté distribuida entre los diferentes agentes econdémicos. Es decir
entonces que, cambios en la distribucién inicial de los recursos no impli-
can cambios en el conjunto factible, y por lo tanto no implican cambios
en la estructura de pesos sociales que corresponden a funciones de utili-
dad maximizadoras del bienestar social. No obstante lo dicho, en forma
descentralizada (es decir por la sola accién del intercambio de bienes

en mercados competitivos), inicamente es posible que una economia

2Entendemos por asignacién de equilibrio, una asignacién z de recursos tal que el
par (p,x), siendo p € Rl++ un vector de precios, es un equilibrio walrasiano para la
economia considerada.



184 CAPITULO 11. EL BIENESTAR SOCIAL AGREGADO

alcance aquellas asignaciones Pareto optimales, asociadas a equilibrios
walrasianos®. Nétese que en general una economia dada, puede alcanzar
distintos equilibrios walrasianos (economias con un unico equilibrio, re-
quieren en general de restricciones fuertes en las posibles utilidades de
los agentes ver por ejemplo [Mas-Colell, A. ]) esto podria explicar que
economias similares en dotaciones iniciales y preferencias, demuestren
comportamientos y resultados muy diferentes, tanto desde el punto de
vista puramente econémico como desde el punto de vista social. No obs-
tante puede suceder que ninguno de estas asignaciones de equilibrio se
corresponda con pesos sociales para los que las igualdades (11.4) se veri-
fiquen. Por lo que es posible que, considerando tinicamente asignaciones
de equilibrio, es decir aquellas que son posibles de alcanzar en forma
descentralizada, no se alcance el bienestar econémico correspondiente al
indice de Negishi. Por lo que es la forma en la que estan distribuidos
los recursos iniciales la causa de que una economia competitiva pueda
enfrentarse a grandes disparidades sociales y econémicas mientras que
otras con igualdad de recursos y aun en la valoraciéon del bienestar por
parte de los agentes econémicos, tienen un menor nivel de disparidad en

el disfrute de los bienes econémicos.

Para una mejor comprensiéon de lo dicho permitasenos introducir
la funcién exceso de utilidad: e : S,, — R"™ definida por la relacion
ew(A) = (e1w(A), -.nw(A)) siendo e;,(A) = auéigfi)(xi()\ —w;)), i =
1,...,n. Donde se destaca en el subindice w la fuerte dependencia de la
funcién exceso de utilidad de la distribucion inicial de los recursos w =
(wi, ..., wy). Mediante la notacién 8”37(;") representamos el gradiente de
la utilidad del consumidor i evaluado en x;(), correspondiente a la cesta
del consumidor i—ésimo en la asignacién factible z(\) que maximiza

Ux(z) s.ax e F.

3En las condiciones del Primer Teorema del Bienestar, toda asignacién de equili-
brio es Pareto optimal.
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Decimos que un par (A, z(\)) € S, X F es un equilibrio social para
la economia £ con dotaciones inicales w; y utilidades u; con i =1,....,n
si y solamente si e, (A) = 0. Representamos al conjunto de equilibrios

sociales por £S.

Nota 11.6. No es dificil convencerse de que para cada par (A, x(\))
existe un sistema de precios p(\) tal que el par (p(\),x(\)) es un equi-
librio walrasiano. Y reciprocamente que para cada par (p,x) que sea
un equilibrio walrasiano para la economia &£, existe A € S, tal que
x = x(A\) y consecuentemente el par (A, x(\)) es un equilibrio social.
Ver [Acccinelli, E. (05)].

De esta forma, vemos que, la posibilidad de que una economia al-
cance en forma descentralizada cierto nivel de bienestar, estd fuerte-
mente asociada a la distribucién inicial de la riqueza y a su correspon-
diente distribucién de pesos relativos de los agentes econémicos, en la
funcién de bienestar social.

Cémo el planificador central puede intervenir a los efectos de obte-
ner un nivel de bienestar social deseado, dada la riqueza existente en la
economia, no es un tema trivial. Muchas veces la accién del planificador
intentando evitar males sociales puede traer aparejados males peores. Es
posible regular mediante subsidios, tasas o gravdmenes una economia no
eficiente, es decir una economia que por algiin motivo esté fuera de su
camino 6ptimo, de forma tal de aproximarse a la eficiencia. Sobre el
punto ya hemos analizado algunas posibilidades en la primera parte de
este trabajo. No obstante parece més compleja atin la labor de un plani-
ficador central que intente hacer que una economia alcance su maximo
bienestar, dada su riqueza agregada, o bien alcanzar una predeterminada
asignacién eficiente, que sea por algin motivo deseable socialmente. Esto
supone implementar politicas redistributivas cuyas consecuencias, tanto

sociales como econdémicas, pueden ser imprevisibles [Accinelli, E. (07b)].
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Mucho de lo dicho en esta seccion tiene un gran valor tedrico pero presen-
ta complicaciones importantes en el momento de su implementacién. No
obstante, lo analizado en esta seccién, muestra la posibilidad de discutir
el bienestar social asociado a las condiciones del mercado y la conse-
cuente aplicacién de politicas tendientes a lograr objetivos sociales, sin
que esto signifique pérdida de bienestar econdémico, o més atn buscando

un incremento del mismo sin detrimento de la eficiencia econémica.

11.3 Ejercicios

Ejercicio 11.7. Considere la funcion de utilidad social
n
i=1

definida como en (11.1).

1. Muestre condiciones que impliquen que la funcion Ux(-) es mondtona,

continua, cuasi-concava y concava.

2. Muestre que para todo par (p,w) siendo p un sistema de precios y
w = (w1, ..., wy) la asignacion inicial de los recursos entonces la
demanda generada por maxzUy(x) es igual a la demanda agrega-
da.

Ejercicio 11.8. Muestre que el conjunto de asignaciones Pareto efi-
cientes de una economia es independiente de la distribucion inicial de
los recursos. sPuede decirse lo mismo del conjunto de asignaciones co-

rrespondientes al conjunto de equilibrios sociales?
Ejercicio 11.9. Demuestre la afirmacidon hecha en la observacidn (11.6).

Ejercicio 11.10. Considere una economia con dos agentes y dos bie-

nes. Justifique la existencia de un par (A\,x(\)) € S, x F en el cual la
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economia alcance el binestar social correspondiente al indice de Negishi.

Muestre las caracteristicas principales de tal asignacion de recursos.

Ejercicio 11.11. Analice el problema planteado en la seccion (11.1) a

la luz del seqgundo teorema del bienestar.
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