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“Hay ocasiones en que la situacién va més alla de la satira e incluso puede ser peor que un
chiste. Las cosas pueden terminar siendo tan ridiculas que la risa resulta increiblemente dolorosa.
Todo el tema de la privatizacion del sistema eléctrico en el Reino Unido y de su regulacién ha
llegado a ese punto”

Asi comenzaba un articulo en el ejemplar de marzo de 1995 de la revista Energy Economist. Esta
cita nos muestra la profundidad de la caida en la credibilidad del programa Britanico para regular
las distribuidoras de electricidad. ;Qué le habia pasado a un sistema regulatorio que se ufanaba de
ser un modelo para el resto del mundo? Un modelo que la mayoria de los expertos consideraban
como una mejora cudntica sobre el método de regulacién basado en la tasa de retorno y que atin se
usaba en los EE.UU. La caracteristica principal del sistema Britdnico, el uso de tarifas basadas en
incentivos, habia sido adoptada o estaba siendo considerada para su adopcién en més de treinta
paises. Era la nueva onda regulatoria. A pesar de esto, habia creado una de las controversias

politicas y financieras mas importantes de los tltimos afios en el Reino Unido.

1 Presentacion

Si deseamos entender lo que sucedi6 en el Reino Unido, debemos estudiar los origenes del sistema
del Reino Unido. La reestructuracién completa del sistema eléctrico del Reino Unido comenzé en
1990, luego de un largo debate que venia de 1983. Una de las componentes importantes de la
reestructuracion fue la desagregacion de las empresas de servicio publico y su privatizaciéon. El
servicio publico original de generacion eléctrica, el Central Electricity Generating Board (CEGB)

fue dividido en tres compafifas: National Power plc y Powergen plc, las que serian privatizadas

*Con permiso del Kennedy School of Government, U. de Harvard, a través del convenio BID-U. de Chile.



poco después; y Nuclear Electric, la propietaria de las centrales nucleares, que se mantendria bajo
control estatal. Las doce compafiias de distribucién regionales se privatizarian sin reestructurarlas
y se denominarfan Regional Energy Companies (RECS). Las RECS conservarian su monopolio
sobre su area de concesién, pero en cambio se les obligé a comprar la energia que requerian
en el mercado competitivo formado por las tres empresas generadoras asi como generadores
independientes mds pequeftios e importadores de energia (el pool de energia). Asi, el precio de la
energia se determina en forma competitiva y se traspasa del pool a los consumidores.! El problema
es que el transporte de energia a los hogares seguia siendo un servicio monopélico por lo que el
precio del servicio de transmisién y distribucion (aproximadamente un 30% del costo total) tendria
que ser regulado. Por dltimo, la red de transmision se separé y se transformé en la National Grid
Corporation (NGC) y en 1995 se les orden¢ a las REC’s vender sus participaciones en el sistema
de transmision.

El gobierno mantuvo el poder de vetar todas las fusiones y adquisiciones de empresas, hostiles
0 amistosas, manteniendo con esto la estabilidad de la transicién a la competencia. Ademds,
como se deseaba asegurar una transicién facil a la competencia total en la comercializacién de
la electricidad, en un comienzo solo se permitié6 que los 5000 mayores consumidores pudieran
comprar la energia directamente a un comercializador “certificado”.? En 1994, la posibilidad de
comprar libremente se extendié a 45000 clientes de tamafio mediano (con potencias de més de
100kw) y, a partir de 1998, todos los consumidores tendrian libertad para elegir su comercializador
de energfa.

Se fijaron por ley los precios por el transporte de electricidad que podrian cobrar las RECS
durante el periodo de transicién, pero se habia establecido que a partir de 1994, la nueva Office of
electricity Regulation (OFFER) seria la que regularia los precios, de acuerdo al esquema de price
caps. Se nombro a Stephen Littlechild, uno de los economistas més importantes del Reino Unido
como jefe de la nueva oficina regulatoria, con el objeto de asegurar que el sistema regulatorio
dispondria de anélisis econémicos de alta calidad. Los precios iniciales eran generosos para las
RECs, ya que les permitian elevar los precios hasta 2.5% al afio durante los cinco afios del periodo

de transicion. Esto se tradujo en un aumento del 13% en sus precios en términos reales.

1.1 Price Cap

Al momento de decidir la forma de regular las tarifas en el sistema de distribucién, el Reino Unido
consider¢ tres factores: i) fomento de la eficiencia, ii) tratar de mantener la estabilidad econémica

y iii) reducir el rol del gobierno.

M4s un pago por los servicios de comercializacién y transporte. (Nota del Traductor.)
2Las RECS cumplian el doble rol de transportadores y comercializadores de electricidad. Sin embargo, se permitia
competencia en el rol de comercializacién. (Nota del Traductor.)



1. El nuevo sistema deberia proveer incentivos para el comportamiento eficiente de las distri-
buidoras Bajo el sistema de regulacion por costo de servicio, como el que usaba EE.UU., las
empresas de servicio publico tienen incentivos para elevar sus estimaciones de los ingresos
que requieren, lo que pueden realizar de distintas formas. Por ejemplo, como todos los be-
neficios de reducciones de costos son traspasados a los consumidores, hay pocos incentivos
a bajar costos. Si, por error, la tasa de retorno es més alta que la tasa de costo de capital, la
empresa reguladas tienen incentivos para sobreinvertir, a menudo en activos poco produc-
tivos.> Habian interminables rondas de consultas sobre las estimaciones de costos, las que a
menudo terminaban en tribunales. Durante las rondas tarifarias se discuten temas tales como
el costo de capital, la prudencia de realizar ciertas inversiones, y lo que se podria considerar
como costos de operacién legitimos. Los disefiadores del nuevo sistema querian premiar
a aquellas empresas que realizaran inversiones prudentes y que tomaran la iniciativa para
reducir sus costos —costos que todo el mundo creia estaban inflados. Las empresas eficientes

debian ser recompensadas. Aquellas que fueran ineficientes debian ser castigadas.

2. El nuevo sistema trataria de mantener estables los precios. Una vez que el regulador decide
los price caps, éstos se mantendrian inamovibles durante los préximos cinco afios. Las
empresas podrian desarrollar planes de desarrollo de largo plazo, dado que el riesgo de
intervencién regulatoria seria cero hasta la préxima fijacion tarifaria, al final del periodo de
cinco afios (se sabia que los price caps podian ser demasiado generosos o demasiado bajos,
pero la distribucién representaba sélo el 26% del precio y las distribuidoras competirian en
el mercado, lo que deberia servir para moderar las alzas de precios.

3. Dado que la idea de tener competencia es que el mercado decida cuando esto es posible,
dejando que el regulador acttie solo en aquellos casos en que la competencia no funciona, no
habria necesidad de tener un gran ntiimero de empleados en la oficina regulatoria. Menos
regulacién significaria, por definicién, menos Estado. Por lo tanto, a OFFER se le asignaron
solo 100 profesionales, la mayoria de los cuales tenian una experiencia bastante restringida
de la regulacion, ya que el Reino Unido nunca antes habia regulado empresas de electrici-
dad privadas. Mads atin, para asegurarse que OFFER no intervendria indebidamente, sus
atribuciones en temas relacionados con conductas anti-competitivas o anti-consumidores
fueron restringidas a llevar las acusaciones a una segunda agencia estatal: la Comisién de
Monopolios y Fusiones, la que a su vez informaria al Secretario d Estado para el comercio y
la Industria.

Littlechild comenz¢ a estudiar los price caps para los RECS en 1994, los que estarian basados

¥Dado que poner una tasa dde costo capital muy baja lleva a que la empresa quiebre, el regulador prefiere equivocarse
en la otra direccién. Este es el argumento de Averch-Johnson (1963). (Nota del Traductor.).



en medidas de rendimiento (performance). Especificamente, su agencia pondria los precios
como funcién del indice de precios al consumidor menos un factor X que representaria las
ganancias de eficiencia estimadas por el Director General de Suministro Eléctrico (DGES), un
funcionario subalterno de Littlechild. Bajo este sistema, si las compafifas distribuidoras eran
mas eficientes que el factor X, se quedarian con la diferencia. Por lo tanto, tenian incentivos
importantes a mejorar su eficiencia y bajar sus costos. Los consumidores recibirian dos tipos
de beneficios: los precios caerian en términos reales y enfrentarfan a distribuidoras mds

eficientes. En la préxima ronda tarifaria, esos beneficios se trasladarian a los consumidores.

1.2 Determinando el factor X

En agosto de 1994, Littlechild anunci6 sus “Propuestas de tarifas reguladas de distribucién”.
Las propuestas eran duras y estaban disefiadas para obligar a que las RECS recortaran mas
los precios de lo que éstas proponian en sus propuestas propias. M4ds especificamente,
los reguladores proponian una reduccién de precios de entre 11-17% (la caida especifica
dependia de las necesidades de inversiéon del REC) y se fijaba “X” en dos por ciento, es decir
que las distribuidoras deberian reducir sus precios en 2% anualmente en términos reales
por los proximos cinco afios. Littlechild envié estas propuestas a las distribuidoras para
comentarios, seguro que éstas iban a protestar por los términos excesivamente duros de
la propuesta. Todo el mundo estaba convencido que Litllechild no echarfa pie atrds en su
determinacién de aumentar la eficiencia en el ineficiente mercado de la distribucién.

La reaccién fue rdpida y sorprendente. A las 48 horas del anuncio, los precios en bolsa de
las RECS aumentaron en el equivalente a £1.1 mil millones. La estampida para comprar
acciones continud en los dias siguientes. los precios de las acciones se dispararon, llevando
a la revista Enerqy Economist a escribir: “La gerencia completa de las RECS ha conseguido
aumentos salariales espectaculares. Empleos en los que se pagaba lo mismo que un empleado
municipal de alto nivel, como corresponde a un alto servidor ptblico, han pasado a ganar

salarios similares a los que obtienen las estrellas del fatbol.”*

La presion sobre Littlechild lleg6 a niveles insostenibles cuando Trafalgar House, un holding
basado en Hong Kong, ofrecié pagar £1.2 mil millones por Northern Electric, uno de los
RECS. A nadie le gusté que una compafifa extranjera se comprara una empresa de servicio
publico inglesa, pero lo que realmente causé molestia es que Trafalgar House ofrecié un
precio que era mds de un 50% superior a las ventas anuales de la empresa. La situacién se

puso atin mds candente cuando Northern Electric armé una serie de operaciones financieras

4Cabe recordar que en el Reino Unido, los salarios de los servidores ptblicos de alto nivel son razonables y no son
similares a los de los empleados municipales en Chile. (Nota del Traductor.)
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parabloquear la compra, operaciones que comenzaron en valores de £565 millones y llegaron
hasta £750 millones. Estaba quedando claro que los reguladores, asi como todo el mundo,
habia subestimado seriamente la rentabilidad de las RECS.

¢(Como pudo suceder esto? Claramente, las RECS tenfan una capacidad mucho mayor
de los esperado para aumentar la eficiencia de sus operaciones. Ademads, los precios de
los combustibles se habfan derrumbado, en una tendencia que se aceler6 en 1995 y 1996
cuando los precios del gas en el Reino Unido cayeron atin mds, y fueron retiradas las
antiguas plantas de carbén, que tenian mayores costos de operaciéon. Los menores precios de
generacion de electricidad compensaron los aumentos en los precios de distribucién, por lo
que los consumidores no reclamaban por mayores precios. Las cuentas de electricidad solo
muestran el precio final, y éste cay6 en términos reales entre 1990-1991 y 1994-1995, en todas
las regiones salvo una (Eastern). Por lo tanto en Agosto de 1994 no habia ninguna presion
sobre Littlechild para ser mas duro de lo que habia sido.

A pesar que los periodos de 5 afios entre fijaciones de tarifas son encomiables porque proveen
estabilidad al sistema, también le imponen una enorme presion al regulador para que “ponga
las tarifas correctas”. Si las tarifas estdn mal puestas no hay otra oportunidad en cinco afios
para corregir el error. ;Que sucederia si las tarifas eran demasiado bajas y las distribuidoras
no podian obtener los recursos necesarios para sus inversiones? Esa era una situacién no
deseable, particularmente para el gobierno, en un momento en que el Reino Unido estaba a
punto de abrir su sistema a la competencia total (1998).

Para fijar los precios, los reguladores debian obtener, entender y evaluar la informacién
provista por cada REC sobre sus necesidades de inversién, su costo de capital para los
proximos 5 afios, el niimero de nuevos consumidores que tendrian que ser servidos y el costo
de servirlos, la tasa de inflaciéon para el periodo 1995-29000, el personal y el presupuesto de
operaciones y mantenciéon de cada empresa. Para lograr todo esto, OFFER disponia de un
personal sin experiencia y con entrenamiento limitado, quienes ademas debian disefiar los
detalles de un sistema regulatorio desde sus bases. Peor atin, el personal disponia de muy
poca informacién que no proviniera de las RECS. Finalmente, los reguladores tenfan que
inventar las metodologias y procesos que iban a usar, pues no existia experiencia con este

tipo de sistema de tarificaciéon. Claramente estaban en desventaja frente a las distribuidoras.

En 1995, fueron levantadas las restricciones a las fusiones y adquisiciones. Al final de 1996,
diez de las doce RECS habian sido vendidas (una de los dos que restaban fue vendida a
comienzos de 1997), cinco de ellas a empresas de distribucién de los EE.UU. Las ganancias
de las RECS seguifan aumentando.



1.3 El problema de Littlechild

En marzo de 1995, Littlechild enfrentaba una fecha tope. Desde el punto de vista legal,
su propuesta de agosto de 1994 era solo una propuesta, y no una determinacién final.
Sin embargo, dada la forma en que funciona el sistema legal Britdnico, se suponia que su
decreto final serfa bastante parecido al anuncio preliminar. Lo méds probable es que se habia
equivocado en su propuesta, pero si la cambiaba provocaria un caos en el mercado. Cientos
de inversionistas habian tomado decisiones basadas en sus propuestas de 1994. Peor atn,
el gobierno estaba por vender su participaciéon en las dos grandes empresas generadoras:
PowerGen y National Power, y cualquier cambio tendria un impacto profundo en los precios

accionarios y por lo tanto en los ingresos que el gobierno esperaba recaudar.

Por otro lado, existian fuertes criticas politicas a Littlechild por permitir que las RECS ganaran
tanto dinero, dinero que muchas personas creian debia ser repartido entre los consumidores.
Era obvio que Littlechild habia subestimado el potencial para reducir costos y aumentar la
eficiencia de las RECS.

Mientras caminaba hacia su casa bajo la garta de principios de primavera en Londres,
Littlechild ajust6 el cuello de su impermeable mientras meditaba la decisién mads dificil de

Su carrera.

facdvinio

Preguntas para meditar:

(a) ¢Le parece alta la rentabilidad de las RECS?

(b) ¢Que se requiere para que la regulacién por incentivos funcione mejor que la regulacién

usual?



