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RESUMEN

La sostenibilidad del servicio es uno de los objetivos primordiales de todo régimen regulatorio y esto queda generalmente plasmado en los principios generales de los marcos legales de cada servicio público. Aparece entonces la necesidad de una cobertura de los costos económicos del servicio de manera tal de garantizar el mantenimiento y continuidad del sistema y su expansión. Estos costos económicos deben necesariamente incluir una adecuada remuneración por el capital empleado por los inversionistas: el costo de capital. En este trabajo se analizan los componentes de la fórmula del costo de capital, discutiéndose los incentivos que genera a la empresa regulada cada una de las posibilidades. Entre otros aspectos, se discute acerca de la elección entre costo medio y marginal de endeudamiento, retornos geométricos y aritméticos, valor libros y valor de mercado. Finalmente, se presenta un modelo de optimización dinámica para una firma regulada.

SUMMARY

The sustainability of the service is one of the main purposes of every regulatory regime, and this can be seen in the legal regulatory frameworks of every public service. This raises the need to recover the economic costs of the service, to guarantee the maintenance and continuity of the system and its expansion. These economic costs might include a reasonable return on equity: the cost of capital. In this paper we analyze the components of the cost of capital, discussing the incentives that the regulatory decision can generate for the regulated firm. Between others, we discuss geometric and arithmetic returns, mean and marginal cost of debt, book value vís a vís market value. Finally, we present a model of dynamic optimization for a regulated firm.

