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EL PROTOCOLO FERROVIARIO DE LA CONVENCION DE LUXEMBURGO
A LA CONVENCION DE CAPE TOWN :
UN IMPORTANTE PASO ADELANTE PARA LOS OPERADORES
FERROVIARIOS.

1. INTRODUCCION

El 23 de febrero de 2007, una conferencia diplomatica, patrocinada conjuntamente por
UNIDROIT y OTIF y a la que asistieron 42 Estados y 12 organizaciones internacionales, dio
un paso histérico al adoptar el Protocolo Ferroviario de Luxemburgo al Convenio de Ciudad
del Cabo sobre Garantias Internacionales sobre Bienes Muebles Instrumentales. El
Protocolo pasa ahora a la fase de firma y ratificacion.

El Convenio establece un mecanismo para el reconocimiento y la inscripcion de garantias
internacionales sobre bienes muebles instrumentales de alto valor, que normalmente
prevalecen sobre los derechos de propiedad o las reclamaciones locales. El Protocolo
amplia el Convenio al material rodante ferroviario. En un momento en que los negocios y su
financiacion son cada vez mas internacionales, el Protocolo abrira la puerta a una
financiacion transfronteriza y nacional mas sofisticada del material rodante ferroviario en
situaciones en las que, de otro modo, los bancos, los arrendadores y otros financiadores que
financian activos que no estan en su poder correrian el riesgo de perder su posicion de
garantia, especialmente si estos se desplazan a través de una frontera jurisdiccional. Al
proporcionar mas seguridad al sector privado y reducir el riesgo para los financiadores de
equipos ferroviarios, el Protocolo:

» Reducira el coste de la financiacion del sector privado para los operadores.

» En algunos casos, facilitara la financiacion a los operadores a los que, hasta ahora,
su escasa solvencia y/o la falta de una garantia gubernamental sélida o de una
infraestructura juridica adecuada han impedido que los bancos les concedieran
préstamos.

* Atraera a mas prestamistas del sector privado al mercado.

* Facilitara el arrendamiento operativo de material rodante.

Como resultado, el Protocolo reducira las barreras de entrada al sector para los operadores,
lo que los hara mas competitivos y reducira la dependencia de los operadores estatales y
privados de la financiacion estatal, lo que dara lugar a un sector mas dinamico.
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2. CREACION DE INTERESES DE SEGURIDAD INTERNACIONALES Y DE UN
REGISTRO MUNDIAL

La Convencién reconoce como garantias internacionales en materia de seguridad los
derechos de propiedad de:

* Un prestamista garantizado.
* Un vendedor que vende con reserva de dominio.
» Un arrendador en virtud de un contrato de arrendamiento.

en relacion con equipos muebles de alto valor cubiertos por un protocolo del Convenio. La
garantia sera transferible y también sera posible inscribir una garantia futura para proteger a
la parte garantizada antes de la finalizacion de la financiacion.

El Protocolo de Luxemburgo aplica ahora el Convenio a todo el material rodante, incluidos
los trenes, el equipo que circula por vias férreas, los tranvias, los trenes subterraneos y los
sistemas ferroviarios ligeros. Aunque el Protocolo sera especialmente util en lo que respecta
al equipo que cruza fronteras, esto no es un requisito; el Protocolo también se aplicara al
material rodante que opera en una sola jurisdiccion.

El Convenio prevé un registro mundial de activos para cada tipo de activo al que se aplica,
accesible a través de Internet las 24 horas del dia, los 7 dias de la semana, a través del cual
cualquier financiador puede comprobar si alguna otra parte reclama un derecho real de
garantia sobre el equipo que se va a financiar. El financiador podra registrar su garantia,
que, en casi todos los casos, tendra prioridad sobre cualquier otra garantia no registrada y
sobre cualquier garantia registrada posteriormente. También tendra prioridad sobre
cualquier derecho de terceros que se haga valer en caso de quiebra del poseedor. El
Registro serd gestionado por una organizacion independiente y supervisado por un
supervisor, un organismo internacional (posiblemente intergubernamental), designado en
virtud de los protocolos individuales.

El Protocolo prevé un Registro especial para el sector ferroviario, que tendra su sede en
Luxemburgo. El Registro Ferroviario también incluira un sistema separado para que los
operadores propietarios registren su adquisicion de material rodante, lo que permitira
notificar a terceros su interés sobre la propiedad, incluso cuando el activo no sea una
garantia para la financiacion, protegiendo asi también a los ferrocarriles del sector publico
que no se financian directamente con capital privado.

3. MEJORA DEL ACCESO AL CAPITAL PRIVADO: UNA CUESTION IMPORTANTE
PARA LA INDUSTRIA FERROVIARIA

En un estudio realizado por Roland Berger Consultants y publicado en enero de 2007 por la
UNIFE, la Asociacion Europea de Fabricantes Ferroviarios, se estimé que el mercado
mundial anual accesible para el material rodante ascendia a 24.000 millones de euros.
Incluso un pequeno porcentaje de ahorro en los costes de financiacion puede tener un gran
efecto, y esto sin tener en cuenta el estimulo a la inversion que se espera del propio
Protocolo. El estudio estimaba un crecimiento anual en este sector de entre el 1,5 % y el 2
%, pero esto es inferior al crecimiento medio del PIB en la mayoria de las economias y
simplemente no es suficiente. Se necesita urgentemente mas inversion de capital. En
Europa, por ejemplo, la vida media del material rodante de mercancias en circulacién se
acerca a su vida util recomendada. En general, el sector ferroviario no puede ofrecer a los
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clientes material rodante moderno de forma sistematica, a pesar de la necesidad comercial
de hacerlo, y en muchos paises existe una falta critica de capacidad. Al mismo tiempo, se
estan cerrando plantas de fabricaciéon por falta de pedidos, lo que supone una pérdida de
valiosos conocimientos técnicos, a medida que mas trafico se desplaza a las carreteras. En
muchos casos, los operadores son de propiedad estatal y, como resultado, los recursos se
ven limitados por restricciones presupuestarias, incluso cuando la inversion tiene una buena
justificacion econémica.

La solucion pasa por que los operadores accedan a los mercados de capital privado, con
prestamistas que proporcionen fondos sin recurrir a garantias o ayudas gubernamentales.
Tanto para los ferrocarriles estatales como para los privados, esto solo suele ser viable si los
prestamistas tienen garantias sobre los activos que se financian. En la industria aeronautica,
competidora del sector ferroviario, el arrendamiento y otras técnicas de financiacién han
propiciado un solido crecimiento de la inversion en los ultimos 20 afos, gracias a que el
prestamista/arrendador esta protegido mediante el registro de la titularidad o los derechos
hipotecarios. Por el contrario, la inversion de capital en el sector ferroviario se ha estancado
y no existe en todo el mundo un registro publico nacional en el que los prestamistas o
arrendadores puedan inscribir sus derechos sobre los activos financiados. El Protocolo
establece un mecanismo para que los operadores ferroviarios del sector publico y privado
utilicen los mercados de capitales privados de forma rentable y en condiciones similares a
las del sector aeronautico, lo que a su vez facilita un mejor servicio al cliente y constituye un
medio esencial para recuperar cuota de mercado frente a los sectores del transporte por
carretera y aéreo en el transporte de mercancias y pasajeros.

4. CREACION DE UN NUEVO SISTEMA DE SEGURIDAD PARA LOS
FERROCARRILES

El sector ferroviario fue elegido como uno de los primeros sectores cubiertos por el
Convenio debido al riesgo adicional al que se enfrentan los financiadores internacionales en
relacion con activos que, por su naturaleza, pueden cruzar fronteras. Ademas, dado que el
Protocolo aplica el Convenio incluso en relacion con el material rodante que no cruza
fronteras, creara una seguridad adicional para los prestamistas, incluso si la financiacion se
proporciona como parte de una transaccion ferroviaria nacional. Esto deberia simplificar
considerablemente la financiacion del material rodante, eliminando la necesidad de
dictamenes juridicos complejos y reduciendo los costes, asi como el coste de la
financiacion.

5. VENTAJAS PARA LOS OPERADORES FERROVIARIOS

Incluso para los ferrocarriles estatales, el Protocolo aportara considerables ventajas al
aumentar las fuentes de capital disponibles para invertir en nuevo material rodante sin
necesidad de apoyo estatal directo (financiado mediante préstamos o impuestos), apoyo
indirecto (por ejemplo, Eurofima) o garantias. Dentro de la UE, las preocupaciones sobre un
posible bloqueo de la financiacidon por motivos de «ayudas estatales» pueden evitarse con la
financiacion del sector privado. El Protocolo también abrira posibilidades para la titulizacién
sin recurso y otras formas de financiacion. Dard a los ferrocarriles mas autonomia en cuanto
a como desarrollar sus necesidades de equipamiento y facilitara las futuras inversiones de
capital, ademas de garantizar la financiacion de los operadores estatales a medida que los
gobiernos se retiren gradualmente del sector, ya sea mediante la privatizacion parcial o total,
o0 mediante la negativa a garantizar la deuda futura contraida por los ferrocarriles. La
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inversion estara impulsada por las necesidades y la economia, y no limitada por
consideraciones politicas.

Para los operadores privados, el acceso a los mercados de capitales, ya sea directamente o
a través de bancos y empresas de arrendamiento financiero, sera esencial para su entrada
en el sector ferroviario, o que a su vez sera un elemento clave para el renacimiento de la
industria ferroviaria en el nuevo siglo.

En cada caso, cuanto mas capital del sector privado haya disponible y menor sea el riesgo
que deba asumir el financiador, mas barato sera ese capital. Por ejemplo, un estudio
reciente del Grupo de Trabajo Ferroviario muestra que, incluso en Europa occidental, el
Protocolo deberia reducir el coste de los préstamos hasta un 0,35 % en el tipo de interés, lo
que se traduce en un descuento de mas del 3 % en el precio de venta durante el plazo de
una financiaciéon tipica de 10 anos. En Europa Central y Oriental, el beneficio en la
financiacién de locomotoras podria acercarse al 1 % del tipo de interés o0 a un descuento
efectivo cercano al 7 % del coste de adquisicion. Para mas detalles sobre el estudio del
RWG, consulte
http://www.railworkinggroup.org/daten/cug/working%20papers/EconomicCase.pdf .

Esto, a su vez, deberia dar lugar a una mayor inversion de capital, ya que los operadores
buscaran adquirir mas equipos con financiacién del sector privado, se atraera a nuevos
operadores al mercado al reducirse la necesidad de capital inicial y el arrendamiento
operativo fomentara el desarrollo de un mercado de segunda mano.

El Protocolo aportara mas flexibilidad en el uso del material rodante financiado y fomentara
el desarrollo tanto de los arrendamientos financieros como de los operativos (gracias a la
nueva proteccién que se concede al arrendador) y de un mercado secundario, lo que
reducira significativamente los compromisos de capital exigidos al operador (o le permitira
ofrecer a los clientes material rodante mas nuevo vy eficiente sin aumentar su capital). La
disponibilidad del arrendamiento operativo para aeronaves ha sido un factor clave en el
desarrollo del sector aeronautico. Los inversores y arrendadores estaran dispuestos a
asumir un mayor riesgo de valor residual debido a la mayor certeza que se puede ofrecer al
arrendador o inversor en cuanto al mantenimiento de su interés en el activo frente a los retos
legales locales.

Los propios operadores alquilan o subalquilan constantemente material rodante a otros
operadores cuando cruzan las fronteras. En el primer caso, el registro de los intereses del
arrendador permitira que el activo cruce las fronteras sin que el arrendador/operador tenga
que preocuparse de que su titulo o interés de arrendamiento pueda ser anulado por los
operadores locales o sus acreedores. En el segundo caso, si los intereses del propietario en
virtud del contrato de arrendamiento ya estan registrados, cualquier tercero extranjero
inocente ya estaria al corriente de los derechos previos del arrendador.

Por ultimo, la financiacion de la deuda para el material rodante supone en la actualidad una
gran cantidad de documentacion, especialmente en relacion con las cuestiones de
seguridad, asi como extensos dictdmenes juridicos y una continua incertidumbre juridica
para todas las partes. Al reducir significativamente la incertidumbre y desarrollar un interés
universal que cubra los activos utilizados en diversas jurisdicciones, el Convenio también
deberia dar lugar a una documentacion de seguridad mucho mas sencilla, dictamenes
juridicos mas modestos y una reduccion considerable de los costes de transaccion.
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6. UN IMPULSO VITAL PARA EL FUTURO DE LA INDUSTRIA FERROVIARIA

El Protocolo Ferroviario de Luxemburgo al Convenio de Ciudad del Cabo fomentara una
importante inversion de capital en el sector ferroviario. También permitira a la industria
ferroviaria competir mas eficazmente por la financiacién frente a otros sectores del
transporte, como el sector aeronautico, ademas de reducir los costes de financiacion del
sector privado y facilitar el desarrollo de un verdadero mercado de arrendamiento operativo.
Asimismo, reportara importantes beneficios a los operadores, fabricantes, financiadores y
gobiernos.

A diferencia del sector aeronautico, existen pocos sistemas de registro nacionales que
ofrezcan una proteccion (limitada) a los financiadores. Ademas, la prevalencia del apoyo
estatal directo o indirecto a los operadores importantes ha disuadido a los financiadores de
entrar en el negocio (debido a los escasos margenes) y ha animado a los prestamistas
actuales a ignorar la garantia debido a la calidad del crédito. Por otra parte, la financiacion
del sector privado para la inversion en material rodante sin garantia gubernamental es muy
limitada. Sin embargo, el apoyo del sector publico a la industria ferroviaria seguira
disminuyendo en el futuro y se necesitaran nuevos operadores en el mercado. En el sector
aeronautico, ese cambio ya se ha producido, con resultados generalmente muy positivos.
Podemos esperar una evolucién similar en los proximos 10 afios en el sector ferroviario.

7. ¢ QUE PASARA A CONTINUACION?

Los gobiernos tienen un papel legitimo en la financiacién del desarrollo de infraestructuras.
Pero el hecho de que construyan carreteras no significa que también deban pagar los
coches que circulan por ellas. El sector privado puede ocuparse de ello. Del mismo modo,
aunque puede ser necesario que los Estados subvencionen determinados servicios por
motivos medioambientales, sociales o econdmicos, no es necesario que los gobiernos
paguen el material rodante, ni que la industria ferroviaria dependa de fondos
gubernamentales e es para este fin. Siempre que se cuente con la estructura juridica
adecuada, en la mayoria de los casos el sector privado puede hacer frente a esta situacion.

El Protocolo Ferroviario de Luxemburgo proporciona esta estructura juridica y la industria
ferroviaria tiene una oportunidad Unica para impulsar un cambio apasionante y muy practico
en el derecho internacional privado que afectara fundamentalmente a la forma en que se
desarrolla la industria en el siglo XXI. Los gobiernos nacionales deben escuchar a los
operadores ferroviarios dado que:

* El Protocolo de Luxemburgo fomentara una mayor inversion de capital, lo que ayudara
al sector a prestar un servicio mas moderno y eficiente, a mejorar el medio ambiente (al
desviar el trafico hacia el ferrocarril) y, a su vez, a impulsar el crecimiento del sector
ferroviario y la creacion de empleo;

» Facilitara la financiacion del material rodante por parte del sector privado para
empresas conjuntas y otras asociaciones publico-privadas en las que la financiacion
estatal sea limitada o inadecuada;

» Permitira a los gobiernos utilizar recursos valiosos para financiar inversiones en
infraestructura cuando la financiacion directa del sector privado resulte dificil; no tendran
que utilizar el «presupuesto» para financiar también el material rodante;
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» Creara un apoyo vital para los nuevos operadores del sector ferroviario, lo que dara

lugar a una mayor competencia y a un renacimiento dinamico del sector ferroviario.

* Proporcionara un valioso apoyo a los operadores que trabajan fuera de su jurisdiccion
nacional; y

En definitiva, deben firmar y ratificar el Protocolo de la Convenciéon de Paris sobre la
proteccion de los derechos de propiedad intelectual lo antes posible.

Para obtener informacién sobre el Protocolo, consulte www.railworkinggroup.org o pongase en
contacto con howard.rosen@railworkinggroup.org
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