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en cada periodo estd directamente relacionada al stock total co-
rriente de crudo, donde este dltimo se define como la suma del
stock existente al final del periodo anterior, mas los descubri-
mientos hechos en el perido en curso o

Sabemos que la exploracidon 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 AK, estuviera asociado a valores mds altos cuando la explora
cién es realizada bajo competencia que bajo monopolio. Esto se
traduce en una mayor oferta de crudo en cada periodo; lo que a su
vez implicaria un patrdn de precios menores cuando la exploracidn
se realiza bajo un marco competitivo, concluyendo asi que el valor
presente del stock de crudo no es maximizado.

Una explicacidn alternativa seria que los derechos de propie
dad constituyen uno de los 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 operacidn 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.

Gordonﬁf en su articulo dice:

La teoria pura del agotamiento de los recursos, solamente
provee una prueba acerca de si el agotamiento de los recursos es
rentable o no. Si fuera rentable, la teoria indica que observa
riamos a las firmas sacrificando utilidades corrientes para efec
to de incrementar la oferta en el futuro. Debido a que en la 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.

Su argumento esta basado en la idea de que existen substitu
tos de los minerales y por tanto, el agotamiento de éstos no 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 (maximizacion de utilidades co
rrientes) y que tal puede ser el resultado de diferentes causas.

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

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

4/ Ver Gonrdon.
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ta estrategia la existencia de altos costos asociados a la mov i
lizacién. Sin embargo este no es necesariamente el caso y pode
mos imaginar que si estos costos no existieran, la mejor estrate
gia para maximizar las utilidades a través del horizonte T esta
ria asociada a la maximizacién de utilidades corrientes, 1o que
me induce a pensar que en la mayoria de los casos en donde no
existan derechos de propiedad (como en la exploracion) las firmas
maximizarian utilidades corrientes, no obstante en cuanto alguien
tuviera los derechos de propiedad, el problema se convertiria en
uno cuya funcidn objetivo fuera maximizar el valor presente del
activo.

Concretamente para el caso de la industria minera al cual se
refiere Gordon, yo opinaria que la existencia de integracidn ver
tical (exploracidn + extraccidon) conjuntamente con la no existen
cia de derechos de exploracidn podrian ser los factores responsa
bles de la maximizacién de utilidades corrientes observadas.

VI.- UN EJERCICIO UTILIZANDO UNA FUNCION DE PRODUCCION DE
LEONTIEF.

Anterionnenteé/ he elaborado un modelo cuya proposicion prin
cipal consistia en que la produccion de descubrimientos era pro
porcional al drea explorada. Sin embargo, una limitacién del mo
delo era el suponer que la tierra era el Unico insumo usado en la
exploracion.

E1 hacer este ejercicio corresponde al interés de seguir tra
bajando con dicha hipétesis y al mismo tiempo hacer una aplica
cién de los modelos discutidos en las partes Il y III de este tra

5/ Ven Lépez - Copias disponibles bajo peticidn.

35

bajo pero utilizando una funcidn de produccidon de Leontief para
la produccidn de esfuerzo por lo que el requisito de proporciona
lidad queda satisfecho.

EL MODELO:
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firma realizara toda su produccidn (derechos de propiedad espera
dos) en el periodo para el cual

i=1
(1+1)°

fuera maximo o estaria indiferente entre cualquier par de perio-
dos para los cuales la expresién anterior tomara el mismo valor.

Si la exploracion fuera irrestricta, la correspondiente con
dicién de equilibrio seria

n
(1-¢t) Pt = ? w_i a_l—', = A
i=1
(14r)" J

Entonces, en el caso de que 1a exploracion se llevara a ca

bo bajo condiciones de monopolio natural y si la produccion fue
ra positiva en el periodo t=o (incluyendo la posibilidad de que
existiera otro periodo igualmente atractivo) la produccidn se re
partiria en los periodos que resultaran igualmente atractivos o
podria concentrarse totalmente en cualquiera de ellos. Pero en
e] caso de que la exploracion fuera realizada bajo régimen compe
titivo, toda la produccidn esperada de derechos de propiedad se

realizaria en el presente (si bajo monopolio la produccion hubie

ra sido positiva en este periodo) y en el caso de que la produc-
cidn se hubiese concentrado en cualquier otro periodo (t=t=0)
ahora bajo régimen competitivo dicha produccidn tendria que ser
transferida en direccion 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-
cion de los recursos petroliferos.

VII.- CONCLUSIONES.

Concluimos en las parte II y III de este trabajo, que la
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 adopcion
de tasas optimas; por 10 que el ritma al cual se espera descubrir
el stock de recursos petroleros, resulta consistente con la maxi
mizacidon 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 exploracion bajo competencia en
la cual existe un costo puramente privado asociado al hecho de pos
tergar la produccion de derechos de propiedad esperados (explora
cion), 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
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cion adoptadas; traduciéndose esto en un patron de precios meno-
res a los de monopolio en todo el horizonte considerado.
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