Cuestiones pendientes de resolver
en la liberacion del sector ferroviario

Alberto
Ruiz-Gallardon

aha comenzado la cuenta atras para la liberaliza-

cién en Espana del transporte nacional ferrovia-

rio de pasajeros. El 14 de diciembre de 2020 sera
el momento en la que empresas privadas podran entrar
a prestar servicios de alta velocidad y larga distancia en
competencia con Renfe que, de esta forma, perderd su
histérico monopolio natural sobre estos servicios.

Si ponemos los ojos en Europa, comprobamos que es-
taliberacion ya ha tenido lugar en Suecia, Austria, Repu-
blica Checa, Polonia o Italia. Concretamente, el éxito de
la experiencia italiana, donde la de-
manda crecié en mas de un 80% en
cinco afios (en 2011, la red de alta velo-
cidad italiana movia 37,9 millones de
viajeros al aflo, y en 2016 la cifra habia
aumentado a 68,3 millones), nos hace
pensar en que se iniciara en Espafia
unanueva etapa en este sector. A nadie
se le escapa que el hecho de que la alta
velocidad se desarrolle en nuestro pais
en régimen de libre acceso traera con-
sigo una oferta mucho mas competiti-
va para los viajeros. En Italia, el precio
de los billetes descendi6 considerable-
mente con laliberalizacion.

Con las infraestructuras que tene-
mos en nuestro pais, no podemos dejar
de preguntarnos porqué hay 66 seis
trenes diarios entre Romay Milan y s6-
lo 30 entre Barcelona y Madrid. La
oportunidad esta ahi. Lo mismo ocu-
rrird con lallegada progresiva de la alta
velocidad al norte de Esparia, que aca-
bara por imponerse al transporte por
carreteray avion. Sin embargo, todavia
quedan muchas incognitas de lalibera-
lizacion por resolver. Por ejemplo, los
destinos accesibles, las estimaciones
de trafico o la capacidad de nuestras
infraestructuras.

Cierto es que tenemos la experiencia de la liberaliza-
cién del sector aéreo. Pero, a diferencia de la cuasi ilimi-
tada capacidad que ofrece el espacio aéreo, es obvio que
el sector ferroviario cuenta con una evidente limitacion
fisica: las lineas de tren, y sobre todo las estaciones, son
las que son, por lo que no se anticipa una entrada masiva
de nuevos operadores que, en cualquier caso, van a te-
ner que convivir con Renfe en aspectos que van mas alla
dela pura competencia.
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Actividades esenciales

Sin ir mas lejos, el Gobierno ha contemplado que el al-
quiler de material ferroviario y las labores de manteni-
miento se hagan por sociedades del grupo Renfe. Aun-
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que esas tareas deberan ser llevadas a cabo “de forma
transparente, objetiva y no discriminatoria”, esto impli-
cade facto dejar en manos del operador mas relevante la
gestion de un conjunto de activos esenciales para la
prestacion del servicio. Hubiera parecido mas 16gico
transferir la propiedad delos talleres y demas instalacio-
nes al Administrador de Infraestructuras Ferroviarias
(Adif) que, independiente de Renfe, garantizaria mejor
laentraday convivencia de la competencia.

Ademés, en este concreto aspecto del alquiler de ma-
terial ferroviarioy las labores de mantenimiento, se echa
de menos que no se hayan asignado competencias espe-
cificas de supervision a la Comisién Nacional de los
Mercados y la Competencia. Aunque, por el contrario, si
se ha otorgado al organismo regulador un importante
papel ala hora de buscar mecanismos para encontrar el

En 2020 las empresas privadas podran prestar servicios de alta velocidad.

equilibrio entre la oferta de los nuevos operadores y las
obligaciones de servicio puiblico del transporte ferrovia-
rio de viajeros llevadas a cabo por Renfe con las que el
Estado, a través de la financiacion de su déficit de explo-
tacién, pretende garantizar el derecho ala movilidad de
los ciudadanos y la vertebracion territorial.

En cualquier caso, habra que estar muy atentos a c6-
mo se lleva a cabo el procedimiento de licitacion compe-
titiva que, por fechas, no puede ser demorado mucho
mas en el tiempo, y comprobar si se toman o no decisio-
nes previas importantes como la de limitar el nimero de
contratos que deben adjudicarse a una misma empresa.
Los proximos meses seran decisivos.
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Opinion

Politicas monetarias
parejas en EEUU y la UE

Nicolas
Fernandez Picon

atregua en los datos macroe-

condmicos unida a los avan-

ces en las negociaciones co-
merciales entre Estados Unidos y
China ha llevado a las bolsas mun-
diales a méximos de 2019 en la tlti-
ma quincena. En la subida desde
principios de este afo llamala aten-
cion que los avances han sido muy
homogéneos entre casi todos los ac-
tivos de riego (ganancias en bolsa y
en las materias primas acompara-
das de relajaciones en las rentabili-
dades de la deuda publica y del cré-
dito). Lo anterior pone de manifies-
to la excesiva complacencia del
mercado, en un momento en que el
crecimiento flojea y los resultados
empresariales han sido decepcio-
nantes.

Estas subidas ya deberian tener
recogido el retraso de las expectati-
vas de normalizacion monetaria de
la Reserva Federal estadounidense,
que en su reunion del 20 de marzo
anuld las dos subidas que tenia pre-
vistas para 2019, dejando sélo una
para 2020. Mientras, la finalizacion
de la reduccion de balance se ha fi-
jado en septiembre, a un ritmo me-
nor al inicialmente esperado. El
mercado ha elevado la probabilidad
de recortes de tipos de interés hasta
el 48%, practicamente el mismo
porcentaje que se otorga a la posibi-
lidad que los tipos no se muevan,
dejando en niveles de probabilidad
cercanos a cero que se den subidas
de tipos. Este nuevo “chute” de li-
quidez no es bueno a largo plazo, ya
que, aunque encubra las dudas ma-
croecondmicas a corto, sigue alar-
gando la excesiva liquidez y retrasa
la normalizacién monetaria en
otras economias desarrolladas co-
mo lazonaeuro o Japon.

Por el lado de las divisas, la politi-
camonetariaimporta,y mucho. Las
nuevas perspectivas dadas por el
BCE hace una semana, junto a las
medidas de liquidez adoptadas en
la tltima reunion, deberian haber
favorecido una mayor apreciacion
del délar a corto plazo. Sin embar-
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20, casi al mismo tiempo se publica-
ron varios datos macro donde
EEUU decepcion6 mas que la UE,
sirviendo de atenuante en la pre-
sion depreciadora sobre el euro.
Aunque el nuevo escenario plan-
teado porlaFed abre lapuertaauna
mayor debilidad del ddlar, no seria
hasta el segundo semestre de 2019y
amas largo plazo cuando esto se ha-
ga mas obvio y veamos, finalmente
cumplirse, las expectativas de apre-
ciacion plurianual del euro, que po-
dria venir tanto por una mejora ci-
clica que permita reanudar la nor-
malizacion en la zona euro como
por un mayor deterioro del entorno
economico que fuerce a la Fed a
considerar volver abajar los tipos.

Efectos de un ddlar débil
Aunque falta tiempo para llegar a
ese segundo semestre, conviene te-
ner claras las conclusiones de la po-
sible debilidad del dolar. Entre otras
cosas, seria relativamente negativa
para el indice bursatil europeo Eu-
rostoxx frente al americano S&P
500 debido al impacto en los benefi-
cios empresariales y, sobre todo, pa-
ra aquellos sectores con mayor ex-
posicion a dolar como alimentacion,
tecnologia, media, retail, quimica y
farma, seguidos de autos y bienes de
consumo (en menor medida).
Mientras, los mas beneficiados se-
rian energia, recursos basicos, in-
mobiliario, telecos y utilities.

Desde laesfera politica, seguimos
pendientes de los avances en las ne-
gociaciones en cuanto a la guerra
comercial. A pesar de que el mensa-
je del presidente Donald Trump si-
gue siendo muy optimista, el proce-
so se ha encallado en la medida que
se abordan temas complejos como
la defensa de la propiedad intelec-
tual, lo que podria retrasar el acuer-
do al menos hasta junio de este afio.
De forma similar, el laberinto del
Brexit sigue agobiando a la econo-
mia britanica, y aunque una prorro-
gade las negociaciones sigue siendo
el escenario mas probable, la divi-
sion entre los grupos politicos de las
islas britanicas apunta a que el pro-
ceso se extienda durante uno o dos
afos mas.
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