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I.- INTRODUCCION

E1 objetivo principal de este trabajo es el de evaluar los
efectos que la exploracidén -produccidn esperada de derechos de pro
piedad- pueda tener en la explotacion de los yacimientos petrole
ros.l/ En el estudio, se analizan dos casos principales: Explo
racion bajo condiciones de menopolio natural y exploracién bajo
condiciones competitivas.

E1 problema es planteado desde el punto de vista de una em
presa, la cual espera producir derechos de propiedad y cuya fun
cidn objetivo es maximizar el valor presente de las utilidades
esperadas en el horizonte de tiempo T; sujeta a la restriccion de
que la suma de.las cantidades de derechos de propiedad que se es
pera producir en cada periodo, no exceda el total de derechos de
propiedad que se espera exista en la porcion de tierra a ser ex
plorada por la firma. :

o

Se concluye en.las partes II y III de este trabajo: a) que
la exploraci6n bajo régimen competitivo, conduce a adoptar tasas
esperadas de descubrimientos, mayores aue aquellas que resulta

* Ef Auton es Profeson de Tiempo Completo en esia Institucion.

1/ A Lo Lango de este trabojo La exploracin es tratada como pro
duccién esperada de derechos de propiedad.
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rian si la exploracion se llevara a cabo bajo condiciones de mo-
nopolio natural; b) que la exploracion bajo condiciones competiti
vas, no s consistente con la maximizacién del valor presente del
stock" de derechos de propiedad que se espera exista.

En la parte IV, se propone que el valor presente del stock
de recursos petroleros, no se maximiza, al no maximizarse el va
lor presente del stock esperado de derechos de propiedad. En la
parte V se hace un comentario al articulo de R.L. Gordon, conside
rado como una pieza cldsica en la literarura de recursos natura-
les; y finalmente en la parte VI, es realizado un ejercicio, uti
lizando una funcién de produccidn de Leontief.

I[T.- EXPLORACION BAJO CONDICIONES DE MONOPOLIO NATURAL.

Pensemos que las firmas que llevan a cabo la exploracidn, se
se encuentran concentradas en zonas; por ejemplo, diez firmas se
encuentran en la zona (A), quince en la zona (B), etc.. Dichas
firmas producen derechos de propiedad para la extraccidn de cru
do, derechos que son vendidos en mercados competitivos. Supondre
mos perfecta certidumbre acerca de los precios futuros de tales
derechos, para cada tipo de petré]eo;g/ asi como también, se supo
nen conocidas las futuras funciones de costos, inherentes a la
produccion del insumo compuesto que denominaremos "esfuerzo”. No
obstante, existe incertidymbre respecto al monto total de petrd-

Teo que posee cada zona y en consecuencia, 10S empresarios tienen
inicamente expectativas acerca de dicha cuantia.

2/ Podemos concebin pon ejemplo, petnéleos con diferentes conte-
nidos de azufre (Ligenos, pesados, etc.) y suponemos enfonces

que Los patrhones de precios en ef Liempo son conocidos para ca
da uno de estas clases de petrndleo. <
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Las firmas concentradas en la zona (A), han decidido operar
la como una sola unidad -un solo productor de derechos esperados
de propiedad, y para que esto sea posible, una fraccidn de la zo
na ha sido asignada a cada firma, la cual es responsable de 1a ma
ximizacion del valor presente del stock de derechos que se espe
ra exista en tal porcidn de tierra.

MODELO:
(1) q? =p Et Funcidon de produccidon
z 3
(2) C? = Ct (q?) Funcidon de costos en el periodo t—/
T _m
(3) T q? < Q Restriccion
t=0

(4) 9t = q?/b Equivalencia de derechos de propiedad a

cantidad de crudo

(5) qm = Cantidad esperada de petrdleo a ser descubiertaen

t periodo t. '

(6) p = Expectativas o probabilidad de realizar descubri
mientos (subjetivas para cada empresario en la zo
na).

(ZhetiEpy = Esfuerzo utilizado en el periodo t, interprétese

. como Et < E(Xit) funcidén de la cantidad de insumos
utilizados en el periodo t.

(8) Gm = Cantidad de petrdleo que se espera exista en la
porcidn de tierra asignada a la firma.

(9) gq, = Cantidad esperada de derechos de propiedad produ-

L cidos en el periodo t.
(10) b = Nimero de barriles de petr6leo por derecho de pro

piedad.

3/ Suponemos separabifidad fuente en a funcibn de costos por Lo
2 ' :
que C@ = Ct (q?) = Ct.(P Et) pgede sen escnita como p Ct (Et)
y donde C: es una funcidn creciente de E,.
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(11) Pt = i;gggot?e un derecho o titulo de propiedad en el pe-
(12) T = Horizonte de tiempo.

(13) = Tasa de descuento.

(14) =

Multiplicador de Lagrange.

Entonces el problema es maximizar

i t
1 .
tEO [iPt qy - Ct(qt):l (T;F) sujeto a la restriccion

LU e s |

Zags Qb

0

- m g
subst1tuyenéo-(4) por q., (1) por 9 ¥ haciendo uso del supuesto
de separabilidad en la funcidn de costos, obtenemos

(p/b) l:Et Bie (Et):l + (gm-
0 107 P ¢

—
1

H o1 -

™M -

t -0 ¢

(1+Y)

cuyas condiciones de primer orden serian:

[ Pt (E)
= "(E
(L;) BL/3E,-= (p/b) t . L) PR iy
(1+r)
o t
L,y SLinas Tpe B By =0
t=0 /¢

%a ecuacion (Ll) implica para los afios t y 0 que

(P,- C")

(prEY g 1 4 S
0 Tt (/) (7 -

L3

Esto es, si un periodo cualquiera va a tener una produccidn
positiva de derechos de propiedad esperados, el nivel de produc-
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cion deberd ser tal que la ecuacidn (L2) sea satisfecha, y el va
lor presente del ingreso marginal neto esperado en el periodo t,
sea iqual al ingreso marginal neto esperado en el periodo 0, pa
ra cualquier periodo t. En otras palabras, el valor presente de
los ingresos marginales netos esperados, para cualquier par de pe
riodos con una produccidn positiva, deberd ser igual.
*
Eliminando p/b en ambos lados obtenemos que Pe=Chis Py -Eé
(14r)*

que seria la condicidn de maximizacion bajo certidumbre completa,
esto no es sorprendente ya que hemos supuesto que p €S una cons
tante a través del tiempo y en consecuencia, la decision optima
por parte de la firma deberia ser independiente de p.

La ecuacion (L2) significa que la suma a través del horizon
te T, de los montos de esfuerzo aplicados en cada periodo, debe
rian igualar el monto total de esfuerzo necesario para descubrir
todo el stock de derechos de propiedad que se espera exista en la
porcién de tierra explorada por la firma.

En resumen, se aplicara mas esfuerzo en los periodos mas a
tractivos ya que P, estd dado y Et(Et) se ha supuesto una fun-
cidn creciente del nivel de esfuerzo; por tanto, es posible que
las condiciones de equilibrio se cumplan.

I11.- EXPLORACION BAJO REGIMEN DE COMPETENCIA.

Una de las diferencias fundamentales respecto al caso ana
lizado anteriormente, es gue sSi cada zona no es explorada como
una unidad, sino que cha firma actda individualmente, dicha fir
ma tratara de capturar tanto como le sea posible del stock espe

rado de derechos de propiedad. Debido a que existe un monto fi
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jo total de esfuerzo necesario para explorar la zona completamen
te, una utilizacién de esfuerzo por unidad de tiempo mas intensi
va conllevaria presumiblemente a la empresa a la captura de una
fraccion mayor del stock esperado de derechos de propiedad.

Supongamos que cada firma puede operar dentro de un radio de
R kildémetros sin tener que dncurrir en ningin costo de moviliza-
cion significativo; entonces exploraria primero esta drea. Si su
ponemos que dicha drea es la misma que se le asignaria a la em
presa si la zona fuera explorada bajo el sistema de monopolio na
tural; entonces el problema seria muy similar al discutido en la
parte II, salvo que en este caso la empresa tiene que considerar
un costo mas: el costo de posponer la produccion.

Definamos wt como la fraccidn de un derecho de propiedad es
perado, ‘capturado por las otras firmas, en el periodo indicado,
como ‘resultado de posponer la produccion del Gltimo derecho de
propiedad (esperado) y consideremos que b, es una funcion crecien
te en el tiempo con wo = 0.

Entonces el problema de maximizacion seria el siguiente:

T EIPE Y . T
LS (l—wt)(p/b)[ L t]w Q"/p- I E,
= t

t (1+r)t =QZ %

(L) L' R E": )

L L' /3E, = (1-v,) (p/b) (——=)-Ar=0

1 t t (1+r)°

' | e T
(L)) £ aL/Br = Q" /p - I B [5,0

t=0
v Pt-E; :
ya que y =0, (L) implica que (1-wt)(p/b)((1+r)t)=(p/b)(Po-Co)
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Pero en la parte II de este trabajo habiamos obtenido que
*1
P =G

(p/b) (——= = (p/b) (P

L
(1+r)

0 0

Si multiplicamos el lado izquierdo de la ecuacidn por el fac

tor (1 - wt) entonces
PG
(1-4,)(p/b) (—E—L-) < (prb) (P = C})

en el problema de la parte II, por lo tanto si queremos que esta
expresion se convierta en una igualdad, tendriamos que transferir
esfuerzo del periodo t al presente y asi lograr una disminucion
en (PO - Eg) ya que Po estd fijo y el costo marginal se ha sungi
to una funcién creciente del esfuerzo. Al mismo tiemp Pt - Ct
se incrementa hasta restaurar el equilibrio.

En resumen, la razén de esfuerzo por unidad de tiempo es ma
yor en el caso de régimen competitivo que en el caso de explora-
cion bajo monopolio natural. En otras palabras, la tasa espera-
da de descubrimientos es mucho mds acelerada bajo competencia que
bajo monopolio; como resultado, el stock de derechos de propiedad
es descubierto demasiado rdpido y su valor presente no es maximi
zadn; siendo consecuencia todo esto de que wt es un costo puramen
te privado el cual no existiria si la exploracion fuera realiza
da bajo régimen de monopolio natural.

IV.> EFECTOS EN LA EXTRACCION DE PETROLEO.

Supongamos que la industria petrolera (extraccidn) es compe
titiva. Entonces en cada periodo el precio del crudo estaria de

terminado por las correspondientes oferta y demanda. La oferta
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en cada periodo estd directamente relacionada al stock total co-
rriente de crudo, donde este G1timo se define como la suma del
stock existente al final del periodo anterior, mas 1os descubri-
mientos hechos en el perido en curso o

Sabemos que la exploracion procede a tasas mas aceleradas
cuando se realiza bajo condiciones competitivas que cuando se rea
liza bajo condiciones de monopolio natural.

Entonces, independientemente de que las expectativas empre-
sariales (p) fueran correctas o equivocadas, esperariamos que
cualquier monto de crudo que existiera, seria descubierto mas ra
pidamente bajo condiciones competitivas y por tanto, esperariamos
que AKt estuviera asociado a wvalores mas altos cuando la explora
cién es realizada bajo competencia que bajo monopolio. Esto se
traduce en una mayor ofertarde crudo en cada periodo; lo que a su
vez implicaria un patrdn de precios menores cuando la exploracion
se realiza bajo un marco competitivo, concluyendo asi que el valor
presente del stock de crudo.no es maximizado.

Una explicacion alternativa seria que los derechos de propie
dad constituyen uno de 10s insumos utilizados en la extraccion de
petrdleo y en consecuencia, que altas tasas de descubrimientos in
crementarian la oferta de dicho insumo, ocasionando una baja en
su precio. Como resultado el proceso de extraccion es menos cOS

toso y la oferta de crudo se incrementa, ya que seria mas barato

para las nuevas firmas entrar al mercado, asi como también seria

menos costosa la operacion de aquellas que ya se encontraban 'en
la industria.

+

Como resultado de una oferta mayor de crudo en cada periodo,
el patron de precios de éste seria menor en todo el horizonte que
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el que resultaria si la exploracion hubiera sido realizada operan
do las reservas como una unidad. Por tanto, la exploracidn bajo
competencia no puede ser consistente con la maximizacidn del va
lor presente de las reservas petroleras.

V.- COMENTARIO ACERCA DE LA TESIS DE R. L. GORDON.

Gordonﬁ/ en su articulo dice:

La teoria pura del agotamiento de los recursos, solamente
provee una prueba acerca de si el agotamiento de 1os recursos €s
rentable o no. Si fuera rentable, la teoria indica que observa
riamos @ las firmas sacrificando utilidades corrientes para efec
to de incrementar la oferta en el futuro. Debido a que en 1a in
dustria minera generalmente se maximizan utilidades corrientes,
la teoria parece sugerir que el agotamiento del mineral es poco
probable. Entonces en lugar de proporcionar reglas de conserva
cién, la teoria sugiere que los conservacionistas estan interesa

dos en un problema inexistente.

Sy argumento esta basado en la idea de que existen substitu
tos de los minerales y por tanto, el agotamiento de éstos mno se
da necesariamente. En particular estoy de acuerdo con esto. No
obstante no estoy de acuerdo con la prueba que Gordon emplea de-
bido a que es puramente empirica (maximizaci6n de utilidades co
rrientes) y que tal puede ser el resultado de diferentes causas.

En el caso analizado en la parte 111 de este trabajo, supon
co implicitamente que la mejor estrategia para la firma era maxi

mizar el valor presente neto (por tanto restringiendo produccion)
del stock esperado de derechos de propiedad, tomando en cuenta el
costo causado por la externalidad; siendo la justificacion de es

4/ Ver Gordon.
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+
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4/ Ver Gordon.
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ta estrategia la existencia de altos costos asociados a la movi bajo pero utilizando una funcién de produccidn de Leontief para

lizacién. Sin embargo este no es necesariamente el caso y pode la produccién de esfuerzo por 1o que el requisito de proporciona
. mos imaginar que si estos costos no existieran, la mejor estrate

. lidad queda satisfecho.
| gia para maximizar las utilidades.a través del horizonte T esta

rfa asociada a la maximizacion de utilidades corrientes, lo que
me induce a pensar que en la mayorfa de los casos en donde no

: A L 3 EL MODELO:
existan derechos de propiedad (como en la exploracion) las firmas
il maximizarian utilidades corrientes, no obstante en cuanto alguien
: X ] . = mat =
tuviera los derechos de propiedad, el problema se convertiria en 5 S p Et
uno cuya funcidn objetivo fuera maximizar el valor presente del ; :
activo. e ( alt / ant ) Donde X. es el Iésimo factor
1; ;‘ 1 n usado en la produccion de E
l ; il Concretamente para el caso de la industria minera al cual se
| | 3 3 » ! z : s n
} ) :,. refiere Gordon, yo opinaria que la existencia de integracion ver Ct(Et) = Et 5 RPMCE Funcién de costos dual a la
i' » tical (exploracién + extraccién) conjuntamente con la no existen i=1 funcién de produccion
l cia de derechos de exploracion podrian ser los factores responsa ‘
bles de la maximizacidn de utilidades corrientes observadas. Ef‘ - pX B el areal
—m
(1 | 5 = -J%~ Monto total a ser explorado
il por la firma stock esperado
; VI.- EEOE#EEEICIO UTILIZANDO UNA FUNCION DE PRODUCCION DE de derechos de propiedad.

A - E1 problema de maximizacién andlogo al citado en 1a pagina 4 es
Anterionnenteéf he elaborado un modelo cuya proposicion prin P J pag

n
cipal consistia en que la produccion de descubrimientos era. pro t p Et'E I 0 a _] Qm T
‘ b ) ) o - t 157 B 1 1
5 porcional al area explorada. Sin embargo, una limitacion del mo L= EO (p7b) 1-1t l +A (—7;-- tZO Ey)
i =
delo era el suponer que la tierra era el dnico insumo usado-en la = (1 +#r) |
exploracion. : n i
B B ietesns i b
| T SR
. &R : g . aL/3E, = (p/b) -A2=0
, E1 hacer este ejercicio ccorresponde al interés de seguir tra t (1 + r)t
—
bajando con dicha hipdtesis y al mismo tiempo hacer una apnlica g s
cién de los modelos discutidos en las partes IL y III de este tra 3L/3N = [ e s E =0
7 : p o t
t=0

5/ Ven Lépez - Copins disponibles bajo peticibn.

Debido a que la funcidn de utilidades es lineal en Et’ la
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firma realizara toda su produccion (derechos de propiedad espera
dos) en el periodo para el cual

i=1
(1+r)E

fuera maximo o estaria indiferente entre cualquier par de perio-

dos para los cuales la expresion anterior tomara el mismo valor.

Si la exploracion fuera irrestricta, la-correspondiente con
dicion de equilibrio seria

n
CE=geFe e = L ai,_l s

(14r)" J

Entonces, en el caso de que la exploracion se llevara a ca

bo bajo condiciones de monopolio natural y si la produccion fue
ra positiva en el periodo t=0 (incluyendo la posibilidad de que
existiera otro periodo igualmente atractivo) la produccion se re
partiria en lTos periodos que resultaran igualmente atractivos 0
podria concentrarse totalmente en cualquiera de ellos. Pero en
o] caso de que la exploracion fuera realizada bajo régimen compe
titivo, toda la produccion esperada de derechos de propiedad se
realizaria en el presente (si bajo monopolio la produccidn hubie
ra sido positiva en este periodo) y en el caso de que la produc-
cién se hubiese concentrado en cualquier otro periodo (t=%t=0)
ahora bajo régimen competitivo dicha produccidn. tendria que  ser
transferida en direccién del presente, donde cualquier periodo t

anterior a t seria un candidato para concentrar la produccion.

Este es entonces un caso extremo en el cual se aprecia facil
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mente el impacto de la externalidad en la exploracion y explota-
cién de los recursos petroliferos.

VII.- CONCLUSIONES.

Concluimos en las parte II y III de este trabajo, que 1la
exploracion bajo régimen de competencia perfecta, conduce en ge
neral, a descubrir demasiado rapido el stock esperado de recur
sos; y que esto, no es consistente con la maximizacion del valor
presente del correspondiente stock de derechos de propiedad que
se espera exista. Por el contrario, la exploracion 1levada a ca
bo bajo condiciones de monopolio natural, conlleva a la adopcidn
de tasas optimas; por lo que el ritma al cual se espera descubrir
el stock de recursos petroleros, resulta consistente con la maxi
mizacion del valor presente del stock (esperado) de derechos de
propiedad.

E1 resultado anterior se debe a la divergencia que se produ
ce entre costo privado y costo social por la presencia de exter-
nalidades; tal es el caso de exploracidn bajo competencia en
1a cual existe un costo puramente privado asociado al hecho de pos
tergar la produccion de derechos de propiedad esperados (explora
cidn), pues tales derechos pueden ser capturados por las demas
firmas en el mercado.

~

En la parte IV, se propone que el valor presenté del 'stock
de recursos petroleros, no-se maximiza al no maximizarse el valor
presente del stock esperado de derechos de propiedad, debido a
que la oferta de crudo seria mayor en cada periodo (cuando la ex
ploracion se realiza bajo competencia que cuando se opera como
una sola unidad) como consecuencia de las altas tasas de explora




38

cion adoptadas; traduciéndose esto en un patron de precios meno-

res a los de monopolio en todo el horizonte considerado.
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