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Doctor en Historia

Introduccion

Broder ha demostrado de forma fehaciente que el desarrollo del negocio
ferroviario espanol, durante el siglo XIX y la primera mitad del XX, estuvo aso-
ciado a importantes operaciones especulativas en las que primaron los agios
privados sobre los intereses del servicio publico.? Esto ya habia quedado re-
cogido en la exposicion de motivos que antecedia al Real Decreto-Ley que
sancionaba el Estatuto del Nuevo Régimen Ferroviario de 12 de julio de 1924:

Claro es que con el nuevo régimen no es posible pretender que un negocio ferro-
viario, esencialmente ruinoso, se convierta en bueno [...] pero si con las mejoras,
con buenos servicios de explotacidon, con medidas indirectas de Gobierno y con
tarifas adecuadas el negocio no prospera, sera porque el ferrocarril no responda
a una verdadera necesidad comercial, porque el agio ha predominado en relacion
con la explotacion, porque se ha querido obtener una subvencidon y no organizar
un transporte.’

1. Una primera version de este texto se presentd en el VI Congreso de Historia Ferro-
viaria celebrado en Vitoria en septiembre de 2012. Agradezco los comentarios recibidos alli,
asi como las aportaciones realizadas por los dos evaluadores anénimos, que me han permiti-
do mejorar notablemente la version final de este texto.

2. Broder (2012). Este texto se corresponde, en lo sustancial, con la traduccion al caste-
Ilano del capitulo de ferrocarril de su tesis de Estado: véase Broder (1981), «Quatriéme Partie:
La grande affaire des francais et des quelques autres: les chemins de fer espagnols», pp. 854-
1447.

3. Consejo Superior de Ferrocarriles (1925), pp. 4-7.
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Estas evidencias aportan una informacion de interés para el estudio de las
singulares relaciones historicas entre los sectores privado y publico en la ges-
tion de los denominados servicios publicos, como es ¢l caso del transporte, y
mas concretamente de los ferrocarriles. Asi, como recordaba Thomson a par-
tir del caso britanico, esta gestion habia tenido un constante cambio de siste-
mas y formas, con procesos de retorno, en el que los poderes publicos y las em-
presas privadas se intercambiaron los papeles. De todos modos, desde las
aportaciones de la teoria economica, se ha consolidado la idea de que la in-
fraestructura, debido a sus tendencias monopolisticas y a la confluencia de ex-
ternalidades, debe estar gestionada desde el Estado, mientras que los servicios
de explotacion, donde también existen externalidades, resisten adecuadamen-
te las fuerzas de la competencia, si bien tienen que contar con una adecuada
reglamentacion.*

El trasfondo del debate sobre la idoneidad de la gestion ferroviaria fue es-
pecialmente intenso, no solo en Espafia, sino en toda Europa, durante la se-
gunda y tercera década del siglo XX, cuando especialistas y no tan especialis-
tas publicaron estudios, alegatos, opusculos, panfletos y otros documentos en
los que se discutia acerca del futuro de la gestion ferroviaria, las causas de las
crisis de las compaifiias privadas y las posibles soluciones que habia que estu-
diar. En este sentido, estaban las diferentes alternativas planteadas por poli-
ticos como Camb¢, De la Cierva o Maura, que iban desde posiciones mas in-
tervencionistas del Estado hasta medidas mas favorables para las compaiias
privadas.’ También fueron numerosos los especialistas econdmicos de la épo-
ca que realizaron propuestas en este sentido, como Flores de Lemus y Olaria-
ga, proximos al Banco de Espafia, o De Miguel, que en sus criticas al exceso
de subvenciones publicas recibido por las compaiiias privadas se encontraba
proximo a los analisis vertidos por lideres sindicales y de la izquierda en la
década de 1930, como Trifon Gémez o Antonio Romo.®

Tal y como ha explicado la historiografia, todos esos discursos y analisis
contraponian la defensa de la libertad de mercado para las empresas ferro-
viarias al papel que debia desempefiar el Estado como regulador de un sector
estratégico, que ademas debia afrontar la dificil situacion del primer tercio
del siglo xx.’

4. Thomson (1976), pp. 52-55.

5. Véase el analisis de sus discursos y posiciones en Ortufiez (1992). Sus textos mas rele-
vantes, en Cambo (1918) y De la Cierva (1915 'y 1920)

6. De Benito (1935), De Miguel (1928), Fernandez Pérez (1995), Gomez (1936), Olaria-
ga (1921) y Romo (1934).

7. Entre otros, los trabajos de Tortella (1973), Artola (1978), Gémez Mendoza (1982),
Comin, Martin Acefla, Mufioz Rubio y Vidal (1998) y Orttnez (1999).
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Andaluces en el contexto empresarial ferroviario espafiol

El escenario empresarial del ferrocarril espafiol en el comienzo del siglo
XX estaba dominado por dos grandes empresas, la Compaiiia de los Caminos
de Hierro del Norte de Espafia (Norte) y la Compaiiia de los Ferrocarriles de
Madrid a Zaragoza y Alicante (MZA), que acaparaban en torno al 65% del
negocio ferroviario.® A estas grandes compaiiias le seguia muy de lejos la
Compaiiia de los Ferrocarriles Andaluces (Andaluces) con un 10%, y, tras
ella, una decena mas de pequenas empresas que tenian un caracter casi local
0, a lo sumo, comarcal.

Se constata asi una primera singularidad de la empresa andaluza: una mag-
nitud intermedia que no tenia otro ejemplo similar en el caso de los ferrocarri-
les espafioles. Quiza solo el ejemplo de la Compaiiia de los Ferrocarriles de Ta-
rragona a Barcelona y Francia (TBF) podria tener ciertas similitudes.’

Otros casos de redes con cierta identificacion regional serian los de la Com-
pania de los Caminos de Hierro de Asturias, Galicia y Leon (AGL) y de la
Compaiia de los Ferrocarriles de Almansa a Valencia y Tarragona (AVT), am-
bas absorbidas por Norte en 1885y 1891, respectivamente. Esto, aunque obje-
to de otro tipo de investigacion, nos pondria sobre la pista de que, en aquel con-
texto, tal vez era tan determinante la importancia de la construccion de redes
de ambito nacional, con enlace en Madrid, como la obtencidén de suficientes
economias de escala en la explotacion. Salvo el caso de Andaluces, claro esta,
que mantuvo su autonomia —aislamiento— hasta la incautacién de 1936.

A esa magnitud intermedia de Andaluces, a la que nos referiamos antes,
se sumaba también su ubicacidn periférica, sin conexion propia con Madrid,
capital del Estado y por entonces verdadero motor de trafico y desarrollo de
lineas de ferrocarril en nuestro pais. Esta circunstancia es fundamental para
entender las caracteristicas de su explotacion economica. Ademas, Andalu-
ces tampoco dispuso de un acceso en exclusiva a Sevilla, principal ciudad y
mercado de la region, ya que lo tuvo que compartir con la gran competidora
del mediodia y el levante espaiol, MZA. Esta compaiia, ademas, se habia
quedado con el importante corredor del valle del Guadalquivir, obligando a
Andaluces a construir en desigual competencia lineas paralelas o confluentes
de mucha menor relevancia econémica, aunque con costes de mantenimien-
to iguales o superiores (mapa 1).!°

8. Para una vision comparada de las politicas expansionistas de las grandes compaiiias
ferroviarias espafolas, véase Tedde (1996).

9. Esta empresa termino integrandose en 1898 en MZA, aunque mantuvo una explota-
cion separada hasta 1928. Una detallada historia de las compaiiias ferroviarias catalanas has-
ta 1898 en Pascual (1999).

10. Para una visioén de conjunto y en el largo plazo del sistema ferroviario en Andalucia,
véase Cuéllar y Sanchez Picon (2008).
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MAPA 1 = Lineas ferroviarias de via ancha en Andalucia, enero de 1936

Fuente: Elaboracioén propia.

Otro hecho diferenciador es el constante crecimiento que tuvo la empre-
sa hasta unos meses antes de su colapso economico (grafico 1). Asi, desde su
creacion, su expansion fue continua: 1877, 160 km; 1885, 793 km; 1900, 1.068
km; 1913, 1.172 km; 1919, 1.305 km; y 1929, 1.644 km. Esta ampliacion de
su red le llevé a, por un lado, controlar el trafico en casi toda la regién, con
la excepcion del corredor del valle del Guadalquivir; en segundo lugar, dispo-
ner de acceso exclusivo a la mayor parte de los puertos andaluces, aunque no
a los de Sevilla y Huelva, en poder de MZA, si bien en la capital sevillana si
tenian continuidad las lineas portuarias de Andaluces; y finalmente, a contar
a partir de 1913, con vias propias de conexidén con todas las capitales anda-
luzas, también con la excepcion de Huelva. !

Sin embargo, la cuenta de capital no reflejé estas sustanciales transfor-
maciones como hubiera sido propio del progresivo incremento de la red. De
hecho, si entre el comienzo del siglo XX, cuando ya tanto Norte como MZA
habian paralizado su politica de crecimiento, y la década de 1930 la red fe-

11.  Ademas, hay que tener en cuenta que el tramo de Alicante a Murcia, de 91 km, se
abrio al trafico en 1884 y permanecié aislado, en el entorno de la red MZA, hasta el final de
la explotacion privada como vestigio de una frustrada expansion a levante, Tedde (1980), pp.
121-122.
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GRAFICO 1 = Kildmetros en explotacion de Norte, MZA y andaluces (1879-1935).
1870 = 100

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Memorias anuales de las companias Norte, MZA y
Andaluces para los afos referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signaturas A01, CO1
y EO1

rroviaria de Andaluces aument6 en mas de un 50%, mientras que su capital
social en acciones tan solo lo hizo en un 25%, la financiacion via obligacio-
nes se incremento en un 37% y la subvencion estatal 1o hizo en un {2.838%!,
que se materializ6 en las décadas de 1920 y 1930 (cuadro 1).

Por ultimo, creemos que Andaluces y el conjunto de la region andaluza
anticiparon en buena medida la recesion en los traficos ferroviarios que se ge-
neralizé en Espana a finales de la década de 1920, lo que aceler6 una crisis
prematura y mas acentuada que las que tuvieron otras compaiias ferroviarias

CUADRO 1 = Evolucion de la cuenta de capital en el Balance de Andaluces (1880-1935)

1880 % 1900 % 1913 % 1935 %
Acciones 30,0 25,7 36,0 17,7 45,5 19,0 45,5 8,9
Obligaciones 84,1 72,0 154,9 76,3 179,4 75,0 212,2 41,7
Subvenciones 2,6 2,2 8,4 4,2 8,3 3,5 2477 48,7
Reservas 0,1 0,1 3,7 1,8 6,0 2,5 3,5 0,7

116,9 100,0 203,1 100,0 239,2 100,0 508,9 100,0

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos recogidos en Balances de Memorias anuales de la compafia Andaluces
para los afos referidos. Biblioteca de la Fundacion de los Ferrocarriles Espafioles, signatura AO1.
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espafiolas. Las causas podrian estar en las limitadas dimensiones de la empre-
sa, la carencia de un acceso propio a Madrid o la fuerte inestabilidad financie-
ra que se vivio en ese momento, y que necesariamente hubo de repercutir ne-
gativamente en la gestion de los traficos y en los resultados de explotacion. En
todo caso, la profunda depresion internacional iniciada en 1929 acarre6 una
fuerte caida para algunos traficos de Andaluces orientados a la exportacion,
como aceites y minerales, y otros estrechamente ligados con la actividad eco-
nomica interior, como materiales de construccion, carbones y azucar.

Como se puede constatar en los graficos 2 y 3, la caida de los traficos, tan-
to en valores absolutos como en términos relativos y en comparacion con los
indicadores de Norte y MZA en las tres primeras décadas del siglo xx, fue no-
toriamente mayor en el caso de la compaifiia malaguena. Si en el caso del trafi-
co de mercancias no termin6 nunca de despegar y presento en todo el periodo
un estancamiento preocupante, el trafico de viajeros, por el contrario, mantu-
vo hasta el final de la Primera Guerra Mundial un ritmo similar de crecimien-
to que Norte y MZA, para hundirse a partir de 1921, practicamente cinco afios
antes de que comenzaran a caer también los traficos de viajeros de Norte y
MZA.

GRAFICO 2 = Mercancias transportadas en las lineas de Norte, MZA y Andaluces
(1890-1935). Toneladas por km de linea en explotacion

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Memorias anuales de las companias Norte, MZA y Andalu-
ces para los afos referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espaiioles, signaturas A01, CO1 y EO1.
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GRAFICO 3 = Viajeros transportados en las lineas de Norte, MZA y Andaluces (1890-
1935). Viajeros por km de linea en explotacion

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Memorias anuales de las compafias Norte, MZA y Andalu-
ces para los afios referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signaturas A01, CO1 y EO1.

En todo caso, los ingresos de la explotacion ferroviaria de Andaluces,
mercancias y viajeros en su conjunto, estuvieron siempre muy por debajo de
los obtenidos por MZA y Norte, y no dejaron de caer en comparacioén con
las retribuciones por kildmetro obtenidos por esas companias. Por cada kilo-
metro en explotacion Andaluces solo obtuvo, en el mejor de los casos, el 80%
de lo recaudado por MZA en las décadas finales del siglo X1X, o el 60% de lo
que recaudaba Norte en los afios previos a la Primera Guerra Mundial. En el
periodo critico posbélico y décadas de 1920 y 1930 la ratio fue atn peor, si-
tuandose por debajo del 50%, lo que dejaba traslucir la falta de entidad del
mercado andaluz y los problemas de la compaiiia ferroviaria para incremen-
tar traficos (grafico 4). Sin embargo, los gastos mantenian una proporcion
superior, con un 80% de los datos de Norte y MZA hasta la Primera Guerra
Mundial, y luego un 60% hasta el final del periodo.
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GRAFICO 4 = Ingresos de explotacién de Andaluces con respecto a ingresos de Norte y
MZA (1879-1935). En porcentaje sobre ingresos, en pesetas constantes de 1913 por km

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Memorias anuales de las compafias Norte, MZA y Andalu-
ces para los afos referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signaturas A01, CO1 y EO1.

Los aiios de la Primera Guerra Mundial

La Gran Guerra supuso un vuelco significativo en el orden econdémico
mundial, basado durante mucho tiempo en la relacion de confianza del siste-
ma internacional del patrén oro, el cual habia generado un primer periodo de
internacionalizacion de la economia que no fue recuperado hasta los afios fi-
nales del siglo xx. Pero también supuso en el ambito doméstico espafiol un
punto de inflexién en la construccion de nuestro capitalismo, propiciado por
un flujo importante de capitales procedente de los beneficios empresariales
derivados de los continuos pedidos que la Europa en guerra realizaba a los
paises neutrales, como era el caso de Espaiia.'?

12.  Las compaiias ferroviarias utilizaron el argumento bélico segtin sus intereses sin el
mayor reparo. Asi, en la Memoria de Andaluces de 1914, p. 6, la compaiiia ofrecia noticias de
la guerra a sus accionistas en los siguientes términos: «La guerra que, en primeros de agosto,
estalld en las principales nacionales europeas, no tardo en ejercer en toda Espafia una influen-
cia deprimente sobre la actividad de la industria y del comercio, a pesar de la neutralidad pro-
clamada y observada por el gobierno espanol [...] las companias de ferrocarriles, incluida la
nuestra, han sufrido por la disminucion del trafico...». Un afio después, en la Memoria de
1915, p. 7, se afirmaba practicamente lo contrario: «... el estado mundial de guerra, que se ha
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El incremento de la demanda de trafico a las companias ferroviarias, que
se debia al aumento de la produccion industrial en el pais, estuvo ademas
acompafiado de la brusca elevacion de los precios de los inputs y materias pri-
mas necesarias para la explotacion ferroviaria. Estas dos cuestiones fueron
los detonantes del denominado «problema ferroviario» que puso a las com-
pafnias en una situacion econdémica delicada, lo cual obligo6 al Estado a reali-
zar aportaciones de capital para garantizar la viabilidad empresarial.

Sin entrar en el debate sobre el conjunto del sistema ferroviario espanol,
que no es el objeto de este trabajo, si es necesario puntualizar que, en primer
lugar, el crecimiento del trafico durante el periodo bélico no fue tan signifi-
cativo como pudiera pensarse. En el caso del trafico de viajeros, si, crecio en
la etapa 1914-1920 a un ritmo del 5-6% de media anual, cuando en la ultima
década del siglo X1x y la primera del xX lo habia hecho al 3-5%, mientras
que en el trafico de mercancias se produjo una ralentizacion del crecimien-
to con respecto a la etapa anterior, del 4% al 2% anual. Esto nos obliga a re-
plantear algunas de ideas que se han apuntado sobre el crecimiento de los
traficos industriales en esta etapa y los limites a los que se enfrentaron las
companias ferroviarias. Aun asi son cifras que muestran un mercado impor-
tante para las compaiiias, sobre todo en momentos dificiles de encarecimien-
to de inputs de transporte. Sin embargo, en ese periodo de bonanza el incre-
mento del parque rodante ferroviario fue bastante limitado: en torno al 2%
para las locomotoras y coches de viajeros y un 2,5% para los vagones de mer-
cancias. Es cierto que las compaiiias se enfrentaron a una evidente restric-
cion de suministro de material por parte de las grandes fabricas europeas,
debido a la guerra, lo que sumado a los crecimientos del trafico agudizaria
el problema.

Si nos fijamos en el caso concreto de Andaluces, los datos muestran un
desfase mayor entre los traficos y la disponibilidad de material. En el perio-
do 1891-1913, Andaluces vio incrementar su trafico de mercancias en solo un
0,4 % anual, muy por debajo de lo apuntado anteriormente para Norte y
MZA, mientras su trafico de viajeros crecio en un 2,2 %, también por debajo
de las otras compaiias, si bien no tan alejado. Sin embargo, el crecimiento de
su parque motor fue minimo en esta etapa (0,2%) y el de los coches y furgo-
nes para los trenes de viajeros incluso disminuyo (-0,1%), mientras, eso si, el
material para transporte de mercancias aumenté en un 2,1%. Sorprendente
dato si tenemos en cuenta que el trafico que mostré un aumento claro fue el
de viajeros, mientras que el de mercancias tuvo un crecimiento mas modera-
do. Durante el periodo bélico tanto el parque de locomotoras, como el de co-
ches y el de vagones cayeron a un ritmo medio anual del -0,5%, lo que con-

prolongado mucho mas de lo que pudo preverse, no ha impedido que en Espafia, como en la
mayoria de los paises neutrales, se haya producido un sefialado desarrollo de los negocios».
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trastaba con un incremento moderado del trafico de mercancias, 0,5%, y uno
mucho mayor de viajeros 4,7% (cuadro 2).

Ante estos problemas, las compaiias ferroviarias, y Andaluces también,
optaron por denunciar el elevado coste de los carbones y combustibles recla-
mando la autorizaciéon de una subida de tarifas que hiciera frente a los gas-
tos. Consideraban que un aumento de los ingresos, por la via del incremento
de las tarifas, ante un mercado cautivo, seria la solucién adecuada. La discu-
sion sobre este asunto fue larga e intensa y ha sido recogida en otros trabajos
sobre el tema."

Consecuencia de la guerra y del cambio en la relacion monetaria entre
Francia y Espana se produjo un vuelco legislativo importante que vendria a
producir lo que se ha denominado como espafiolizaciéon o naturalizacion
de la gran empresa en Espafia.'* Se trataba de cambiar la situacion historica de
la mayor parte de las empresas industriales espanolas que habian sido levan-

CUADRO 2 = Evolucidn de los trédficos de mercancias y viajeros por km y de las
dotaciones de material rodante por 100 km de linea en Norte, MZA y Andaluces,
1891-1930. Tasas de crecimiento medio anual

1891-1913 1914-1920 1921-1930

) Norte 3,7 2,3 3,8
l(\:ln'ai{g:r;i(:atcs)neladas) MZA 3.8 2,0 3.5
Andaluces 0,4 0,5 3,5

Norte 3,3 4,8 -0,3

Viajeros (miles) MZA 52 6,3 1,1
Andaluces 2,2 4,7 -5,5

Norte 1,4 0,6 2,3

Locomotoras MZA 2,1 0,5 1,9
Andaluces 0,2 -0,5 2,0

Norte 1,8 -0,0 1,0

Coches y furgones MZA 1,3 0,1 1,8
Andaluces -0,1 -0,5 -0,1

Norte 2,4 0,7 3,2

Andaluces 2,1 -0,5 2,4

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en el Anuario de Ferrocarriles de Enrique de la Torre para
los afios referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafoles, signatura P-028.

13.  Entre otros, Artola (1978), p. 414, y Comin, Martin Acefia, Mufioz Rubio y Vidal
(1998), p. 288.
14. Véase Carreras y Tafunell (1993).
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tadas con capitales extranjeros, preferentemente franceses, pero también in-
gleses y alemanes, posibilitando poco a poco la entrada en la propiedad y en
los consejos de administracion de empresarios espafioles. Consecuencia de
esto y de una legislacion ad hoc para propiciar la inversion de capitales espa-
fioles en el interior (Real Decreto de 14-6-1916, Real Orden de 16-8-1916, Ley
de 2-3-1917, Real Decreto de 11-8-1918).13

En este marco de inestabilidad y de reorganizacion del sector, sin embargo,
sorprende ver coOmo una empresa con graves problemas econémicos como era
Andaluces se embarcaba en una operacion tan arriesgada como la compra de
la Compania de los Caminos de Hierro del Sur de Espafia (en adelante, Sur),
una cadtica empresa que gestionaba en el extremo oriental andaluz un grupo
de lineas de 350 km con elevados gastos de explotacion y escasos ingresos. !

La adquisicion de Sur por Andaluces fue aprobada en la junta extraordi-
naria de 25 de agosto de 1916 en la que se tomaban dos decisiones: autoriza-
cion para un préstamo de hasta 10 millones de pesetas y contrato de arrenda-
miento para la explotacion de las lineas de Sur. Esta operacion se justificaba
por parte de los gestores de Andaluces desde la logica espacial que suponia la
integracion de las lineas de Sur en la explotacion de la compania andaluza. El
acuerdo de arrendamiento era sorprendente: Andaluces se hacia cargo de la ex-
plotacién y conservacion de las lineas, y debia entregar a los propietarios de
Sur el liquido de explotacion, aunque no se sabe bien cual, puesto que la com-
paiia almeriense no cont6 nunca con beneficios de explotacion.!’

Broder dejo patente la extrana operacion en la que se mezclaron oscuras
maniobras de los herederos de Ivo Bosch,'®* muerto en 1915, intereses inter-
nacionales con el Foreign Office britanico y el Quai d’Orsay francés por me-
dio, y la actuaciones del financiero belga Meersmans como albacea de Bosch.
Ante el riesgo, en realidad, parece que poco probable, de la entrada de los ca-
pitales alemanes en el negocio, tanto franceses como ingleses —en plena Gran
Guerra— optaron por ceder derechos a Andaluces para que esta asumiera
una verdadera ruina:

Las condiciones de la fusion son, en verdad, de las peores para el comprador que
hayamos encontrado. En la mayor parte de los casos precedentes, el capital en
acciones habia sido bien anulado o bien transformado finalmente en obligacio-

15. Entre otras cuestiones, por ejemplo, Real decreto de 14 de junio de 1916 prohibia la
emision, circulacion, venta o pignoracion en el mercado bursatil espanol de titulos de deuda
extranjeros, salvo autorizacion expresa. Mas tarde, 11-8-1918, se dispuso que los que ya estu-
vieran domiciliados debian ser regulados mediante estampillado en Hacienda.

16. Sobre esta compaiiia, véase Cuéllar (2003), pp. 218-322

17. Cuéllar (2003), cuadro vI:17, p. 237. Descontadas las cargas financieras, Sur nunca
tuvo un saldo positivo en sus treinta y tres aflos de actividad empresarial, entre 1896 y 1928,
cuando definitivamente se integré en Andaluces.

18.  Un apunte biografico sobre este personaje en Cuéllar (2011), pp. 349-355.
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nes (o en acciones del tomador) por capitalizacion del producto neto. Lo que, en
el caso que nos ocupa, no habria costado nada a Andaluces. Sin embargo, le cos-
t6 3,4 millones de francos que recibieron los sucesores de Bosch por unas accio-
nes que, como era de dominio publico, no fueron nunca liberadas. Por otra par-
te, Andaluces, por el contrato inglés, jconcedia a sus clientes la fijacion de las
tarifas! Ademas, se veia obligada, para liquidar el pasivo, a firmar con los acree-
dores un nuevo convenio que fija en cerca de 1,8 millones de francos por ano sélo
la carga de intereses. {Cuando el producto neto es negativo!"

La empresa afrontaba, pues, los inicios del problema ferroviario en una si-
tuacion critica, desfallecida financieramente y en un entorno socioeconomico
poco alentador para la recuperacion. Se daban, pues, todos los condicionantes
para que en un breve plazo de tiempo Andaluces fuera absorbida por una com-
pania mayor, y MZA era su destino logico. Sin embargo, como hemos senala-
do, la economia espafiola sufrira un vuelco significativo en ese momento, con
abundancia de inversion y renovacién de los mercados bursatiles de Madrid o
Barcelona, ya no tan dependientes del parqué parisino. Asi, ademas de en Ma-
drid, con la reapertura de la Bolsa de Barcelona (15 de julio de 1915), la coti-
zacion de Andaluces estaba presente, junto a otras compainias ferroviarias con
capital catalan, como Norte, MZA o MZOYV, tanto en el mercado oficial como
en el dinamico mercado libre que, en paralelo al anterior, daba una actividad
financiera notable a la plaza barcelonesa. La presencia de Andaluces en estas
cotizaciones desde 1915 obedecia, sin duda, al interés que tendria para los in-
versores el devenir de esta empresa que, como veremos, paso a tener una pre-
sencia importante de financieros catalanes a partir de 1921. La compaiiia ya
habia tenido un corto periodo de cotizacidon en el mercado libre barcelonés en-
tre 1883 y 1885, como también habia ocurrido con Sur —propiedad de un ca-
talan, Ivo Bosch— entre 1902 y 1913, aunque no de modo continuo.”

El cambio de accionariado en el marco del problema ferroviario

Como ya advirtiera Tedde (1980), la presencia de administradores catala-
nes crecio de manera significativa a partir de 1919. Esto fue consecuencia de
la progresiva domiciliacion de titulos de las empresas espafiolas que se dio a
partir del cambio legislativo anteriormente apuntado.?' Este hecho hacia in-

19. Broder (2012), pp. 325-326.

20. Sobre estas informaciones y un balance general de la Bolsa de Barcelona, Hortala (2006).
Ademas, Anuario de la Asociacion del Mercado Libre de Valores de Barcelona, varios aios.

21. Como consecuencia de la legislacion antes mencionada, los obligacionistas ferrovia-
rios optaron por el traslado inmediato de los titulos a suelo espaiiol. Segtin Casares (1973), pp.
226-227, en apenas cinco afios, 1917-1921, se habian domiciliado 1,2 millones de titulos. En el
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necesaria la presencia de capitales foraneos. De ahi la dimision masiva de los
consejeros franceses de cara a la asamblea anual de 1920.%

Pero ;quiénes se hicieron con los titulos y a qué precio? A la primera cues-
tion vamos a intentar responderla en las proximas lineas; para la segunda pre-
gunta todavia no tenemos una respuesta clara, pero en ningtin caso los titulos
fueron vendidos a su valor nominal, sino que creemos que muy por debajo.
Hemos de tener en cuenta que la cotizacion de la Bolsa de Madrid situaba
por esos anos a las acciones de Andaluces al 50%, posicion minima desde la
remontaria hasta casi el par en 1928, justo antes del colapso final. Es induda-
ble que la venta de los franceses se tuvo que hacer mas proxima a la primera
cotizacion que a esta ultima, por lo que el posterior reparto de dividendos,
aunque ya no se tratara del mejor momento, fue siempre positivo para estos
accionistas (véanse graficos 5y 6).

Con respecto a la nueva estructura y presencia de inversores, constatamos
una localizacion evidente en torno a bancos o industriales catalanes. De to-
dos modos, en primer lugar habria que hacer mencion a la figura del presi-
dente, que como bien es sabido tenia habitualmente un perfil meramente re-
presentativo, dotado de una elevada capacidad de acceso a los principales
foros de decision politica y econdémica del pais. En ese momento, tras el falle-
cimiento del marqués de Guadalmina, en diciembre de 1920,% se nombrd pre-
sidente a Joaquin de Arteaga, duque del Infantado y marqués de Santillana,
diputado a Cortes desde 1907, senador por derecho propio desde 1920 y ac-
tivo empresario especialmente en el sector eléctrico madrilefio y consejero
también del Banco Hipotecario.**

El desembarco catalan en el capital de Andaluces estuvo asociado a una co-
munién de intereses entre bancos de nueva creacion, repatriacion de capitales
americanos ¢ inversiones comunes en industrias eléctricas. Asi, en el repaso de
los principales nombres del Consejo de Administracion (cuadro 3) encontra-
mos una excelente representacion de la gran burguesia catalana que habia he-
cho fortuna en los afios de la Gran Guerra. Los industriales textiles como José¢
Llobet Guri, Jos¢ Compte Viladomat o Antonio Gassol Civit son bastante re-

caso de Andaluces, en 1925 ya se habian nacionalizado 323.000 titulos, estando pendientes de
este tramite 137.900, lo que suponia un 70% de los mismos (Tedde, 1980, p. 33). Finalmente,
en 1935, solo quedaban 12.429 titulos por domiciliar, véase Anuario Oficial de Valores de la
Bolsa de Madrid (1936), p. 845.

22. Moisés de Camondo, Edgardo Stern, Luciano Villars, Fernando Auburtin, Raoul
Jourde y Carlos Gormel cesaron en sus puestos ese afio. Memoria de Andaluces (1920), p. 29.

23. Los anteriores presidentes de Andaluces fueron: el conde Abraham de Camondo,
1877-1888; Antonio Canovas del Castillo, 1888 y 1892-1895; Eugenio Page, 1897-1899; Emi-
lio Canovas del Castillo, 1900-1910; el marqués de Guadalmina, 1910-1920.

24. Algunos datos biograficos procedentes del Archivo del Senado, en Asenjo (1994),
pp. 79-82. Una visidn hagiografica del personaje, con algunas referencias de interés, realizada
por su hija Cristina, en Arteaga (1948).
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GRAFICO 5 = Evolucion de la cotizacién méxima de los titulos de Andaluces en la Bolsa
de Madrid (1913-1935). En % sobre el valor nominal

Fuente: Elaboracion propia a partir de Anuario Oficial de Valores de la Bolsa de Madrid, varios afios. Biblioteca de
la Fundacion de los Ferrocarriles Espafioles, signatura P-048.01.

presentativos de ello, asi como la poderosa banca Arnus-Gari que tendria a un
representante importante en el consejo de administracion de Andaluces, Juan
Antonio Gamazo Abarca, primer conde de Gamazo, hijo del influyente politi-
co castellano German Gamazo y casado con Marta Arnas Gayon.”

Otros grupos bancarios también se detectan, como el del Banco Espafiol
del Rio de la Plata* que aumentaba sus intereses en Espafia en esos momen-

25. A través de la banca Arnus, también emparentaria con la familia Giell, formando
parte en esos aios del consejo de administracion de la Banca Lépez Bru S.A. y del Banco His-
pano Colonial. Ademas, fue presidente de la junta directiva de la influyente Asociacion del
Mercado Libre de Valores de Barcelona, de la que dimitié con el advenimiento de la Segunda
Republica. Sobre la familia Gamazo, véase Hidalgo (1995), Anuario Financiero y de Socieda-
des Anonimas de Esparia, varios anos, y Anuario de la Asociacion del Mercado Libre de Valores
de Barcelona, varios afios. Para mas evidencia, la Memoria de Andaluces de 1917 le presenta-
ba como el presidente de la Banca Arnts-Gari, p. 10.

26. Esta entidad naci6 en Buenos Aires en 1887 por un grupo de comerciantes peninsu-
lares, convirtiéndose en poco tiempo en el principal banco privado de la Argentina, véase Tor-
tella (2001), p. 268. De su etapa de retorno de intereses a Espafa queda el legado del imponen-
te edificio de la calle Alcala de 1918, conocido como «Las Cariatides», que seria sede del Ban-
co Central a partir de 1947 y en la actualidad es sede del Instituto Cervantes.
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GRAFICO 6 = Capital repartido en dividendos y primas de gestién en Andaluces
(1877-1935). En pesetas corrientes

Fuente: Elaboracion propia a partir de Memorias de Andaluces, varios afos. Biblioteca de la Fundacion de los Fe-
rrocarriles Espafioles, signatura A01. Nota: la compafiia utilizé, entre 1907 y 1913, la férmula de «primas de gestién»
para el pago de cantidades remuneradoras a sus accionistas, seglin quedé establecido en el Convenio firmado con
el sindicato de obligacionistas en 1904.

tos. El grupo tuvo como representante en este proyecto a Maximo Ortiz de Ur-
bina. Este banco termino afios después en la esfera del Banco Central —aun-
que en esos tormentosos afios no era una base estable, ni mucho menos—,*” que
también tenia intereses en Andaluces, especialmente a través de Alfredo de
Albuquerque,”® que a su vez era también el secretario del Consejo de Admi-
nistraciéon de la compaiiia ferroviaria, lo cual denota que la participacion del
Central tuvo que ser importante en ese momento. También tenia una estre-
cha relacidn con este banco Vicente Montal Cornelles, destacado financiero
barcelonés,” y José Compte Viladomat, al que también hemos citado como
industrial, y que constituyd junto a los anteriores en el Banco Central el de-
nominado «grupo catalan».*

27. Tortella (2001).

28. No conocemos muchos datos de este personaje. De origen portugués, obtuvo la na-
cionalizacion en 1909, segun se recogia en la Gaceta de Madrid.

29. Tortella recoge que el papel que tuvieron ambos, Albuquerque y Montal, en el con-
vulso periodo entreguerras en el Banco Central, Tortella (2004), pp. 136-141.

30. Tortella (2001), pp. 252-254.
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CUADRO 3= Miembros del Consejo de Administracion de Andaluces y su representacion
financiera, 1877-1936

Representantes de
capitales franceses

Representantes de capitales
andaluces y espafioles, en general

Representantes de
capitales catalanes

1877 1889 1913 1921 1934
Conde
Abraham de Antonio Canovas  Marqués de Duque del Duque del
Camondo del Castillo Guadalmina Infantado Infantado
Eugenio Conde Moisés | Conde de Conde de
Duclerc Edmundo Joubert de Camondo Gamazo Gamazo

Luciano Villars

Luciano Villars

Luciano Villars

Antonio Gassol
Civit

José Llobet Guri

Vicente Montal

A. J. Stern Santiago Stern Edgardo Stern = José Llobet Guri Cornelles
Conde de

Joaquin Langlois de Torrenueva Alfredo de

de la Gandara  Neuville Jorge Labitte de Foronda Albuquerque

Vicente Montal

José Compte

Jorge Loring Carlos Gomel Carlos Gomel Cornelles Viladomat
Edmundo René de Jaime Imbern Silvio Rahola
Joubert F. Timmerman Matharel Fort Puignau
Francisco Conde Isaac Maximo Ortiz Enrique Cabello
Silvela de Camondo Ledn Cocagne = de Urbina Coscollar
Alfredo de Luis Infiesta
Luis Silvela F. Auburtin Albuquerque Arglieso
Amadeo
Emilio Canovas Francisco de Alvarez-Builla y
del Castillo Luis Silvela Laiglesia Garcia-Barrosa
Marqués de Duque del Juan Imbern
Guadalmina Infantado Ledn Cocagne Canovas
Francisco de Salvio Iborra
Eugenio Page Laiglesia Guillemot

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos recogidos en Balances de Memorias anuales de la compafia Andaluces
para los anos referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signatura A-01.

Otros nombres destacados que muestran una clara relacion con intereses
catalanes eran los de Mariano de Foronda y Gonzalez-Bravo (conde de Torre-
nueva de Foronda), que tras dirigir brevemente los tranvias de Madrid estuvo
al frente de la compaiiia tranviaria barcelonesa entre 1902 y 1931, ademas de
ser el director de la Exposicion Universal de Barcelona de 1929; mas modesto
era el papel de Luis Infiesta Arglieso, experto agente de Bolsa que, suponemos,
representaria a otros intereses. Como nombre de prestigio que accedia a un
puesto directivo e iniciaba su fortuna personal, encontramos a Silvio Rahola,
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ingeniero catalan, conocido sobre todo por su imponente Tratado de Ferroca-
rriles, que fue el designado para realizar la direccion de la explotacion de la
compaiiia tras el cambio de accionariado y que a finales de la década de 1920
ya se incorporo al Consejo de Administracion, recorriendo asi un camino que
fue bastante habitual en un numeroso grupo de ingenieros-empresarios en Es-
pana, como habia pasado en el resto de Europa y Estados Unidos.*!

También banquero hecho en las Antillas era el asturiano Amadeo Alva-
rez-Builla y Garcia-Barrosa, conde del Real Agrado, fundador y presidente
del Banco de Gijon, y consejero en sociedades como el Banco Hispano-Ame-
ricano, Telefonica y, como no, en empresas eléctricas como Saltos del Alber-
che e Hidroeléctrica del Cantabrico.

Resulta sintomatico encontrar a una nutrida representacion de ellos (Im-
bert, Arteaga, Llobet, Montal y Cabello) reunidos en otro proyecto empresa-
rial formando parte del Comité Administrativo de la Cooperativa de Fluido
Eléctrico de Barcelona.*? De hecho en este periodo se generaliza en el empre-
sariado espanol esa especial omnipresencia en diferentes negocios, inversio-
nes y consejos de administracion, con el doble objetivo de preservar un mar-
gen de seguridad en su cartera de valores y, también, como una respuesta a
la demanda de las propias empresas para elevar el prestigio de su proyecto.
Aunque el periodo de la Restauracion se habia caracterizado por esa identi-
ficacion entre los intereses politicos y econdémicos, como quedd recogido en
los consejos de administracion de las principales companias ferroviarias (Ca-
novas en Andaluces o Alonso Martinez en Norte fueron modelo de ello), en
realidad no fue hasta la consolidacion capitalista en Espafia cuando pudimos
ver en toda su intensidad esa relacion, que seguia los modelos occidentales, a
modo de una version doméstica y algo tardia de robber barons que protago-
nizaran los afios de la expansion economica espanola. Ademas, si algo carac-
teriza el éxito econdmico y politico en nuestro pais es, precisamente, la con-
secuente titulacion nobiliaria.*

Los dirigentes de Andaluces tuvieron claro desde el primer momento que
uno de los objetivos era conseguir el prestigio del negocio con el fin de garan-

31. Podemos contabilizar hasta media docena de manuales técnicos de este ingeniero,
ademas de algun juicio politico-econémico, pero no hemos localizado una biografia sobre ¢l
que se nos antoja necesaria. El texto mas importante del ingeniero, Rahola (1913-1923), son
unos brevisimos apuntes sobre su relacion con Malaga como director de Explotacion de An-
daluces, Gonzalez Castillejo (2002).

32. Con un capital en acciones de 32,5 millones, que duplicaba con una emision similar
de obligaciones en 1923. Sobre este grupo y su relacion con otras cooperativas eléctricas de la
época, véase Zaar (2012).

33. De forma despectiva, el término robber barons fue acunado en Estado Unidos a par-
tir del libro de Josephson (1934) sobre los hombres de negocios (especialmente de ferrocarriles
y financieros, en general) que habian utilizado practicas cuestionables para acumular su rique-
za, combinando la idea de ladron (robber) y el prestigio social aristocratico (baron). Una re-
ciente revision sobre este asunto, Folsom (1993).
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tizar una completar convertibilidad de los valores en los multiples negocios
que se extendian por doquier en ese momento. Asi, al comenzar la década de
1920, y por lo tanto su gestion en Andaluces, buscaron la autorizacioén para
que sus titulos pudieran ser considerados una garantia en la concesion de
préstamos en las sucursales del Banco de Espafia. Esto ya habia ocurrido con
anteriores emisiones de obligaciones, y ya lo tenian también compafiias como
MZA o Norte, pero no ocurria asi con las nuevas emisiones de obligaciones
de la compania malaguefa, ni tampoco con sus acciones.**

Las alianzas para conseguir el beneplacito del Banco de Espana fueron im-
portantes y, desde dentro, contaron con el apoyo de Pio Garcia Escudero, a la
sazon subgobernador del Banco de Espafia durante toda esta etapa, que llegd
a ejercer provisionalmente de gobernador entre septiembre de 1923 y febrero
de 1924. Gamazo, que en el nuevo Consejo de Andaluces tenia una funcién de
enlace entre Madrid y Barcelona, y que llegaria a ser gobernador del Banco
de Espafia en 1930, escribia en 1926 a Pio Garcia Escudero recordandole con-
versaciones anteriores «... toda vez que llega el momento de resolver sobre el
asunto a que la misma se refiere...».* Y este asunto no era otra cosa que la ne-
cesaria convertibilidad de los titulos de Andaluces, tal y como habian recogido
anteriormente (agosto de 1919) desde la Asociacion del Mercado Libre de Va-
lores de Barcelona en una carta dirigida al Gobernador del Banco de Espana:

La importancia que de bastante tiempo a esta parte han adquirido las Acciones
de la Compania de los F.C. Andaluces, de su muy acertada Direccion, en la Bol-
sa de esta plaza, que, sin ninguna clase de jactancias, es ¢l mejor mercado de que
en la actualidad dispone, y la confianza que por esa misma importancia les dispen-
sa el publico haciéndolas objeto de una contratacion constante e intensa, las ha co-
locado en igualdad de condiciones, y en muchos casos por encima, de las Acciones
de las mas importantes Compaiiias ferroviarias espafiolas.

Todas estas circunstancias traen aparejadas el que sobre las referidas Accio-
nes se realicen otras muchas operaciones mercantiles tanto en el terreno bursatil
como en el bancario; y como el Banco de Espafia no les da igualdad de trato a las
de otras Compaiiias ferroviarias, con lo que causa bastante prejuicio a los tenedo-
res de las referidas Acciones y a los que con las mismas negocian, esta Junta Di-
rectiva, convencida de que las Acciones de esa Compainia por la merecida impor-
tancia adquirida, a que antes se alude, pueden y deben aspirar a que desaparezcan

34. Lo cual tenia cierta logica, vistas las dudas que habian surgido sobre la compania,
especialmente tras la adquisicion del pasivo de Sur. Y que finalmente se conseguiria, segtn re-
coge en Memoria de Andaluces de 1914, p. 14.

35. Archivo del Banco de Espaia (ABE), Leg. 987. Se recordaba en la documentacion
que se habian lanzado peticiones sobre este asunto en octubre de 1914, noviembre de 1918, di-
ciembre de 1919, diciembre de 1925, utilizando como argumento la estabilidad de la cotizacion
que se habia alcanzado en ese momento. Ya en febrero de 1927 encontramos un informe favo-
rable del jefe de operaciones del Banco de Espaiia, precisamente unos meses antes de que los
titulos caigan de modo definitivo.
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las trabas que hoy se le ponen por aquel establecimiento de crédito para cierta cla-
se de operaciones y haciéndose eco de la aspiracion general de los Socios del Mer-
cado Libre de Valores de Barcelona, se ha dirigido al director de la sucursal del
Banco de Espaifia en esta plaza, suplicandole que las Acciones de la Compania de
los F.C. Andaluces sean admitidas a la pignoracion en idénticas condiciones y por
el mismo valor que se admiten las de las Compaiiias de los caminos de Hierro del
Norte de Espana y de los F.C. de Madrid a Zaragoza y a Alicante.>¢

Andaluces, sin duda, tenia prisa por conseguir dar solvencia al negocio.
Sin embargo, los datos disponibles, como la evolucion de los traficos e ingre-
s0s en comparacion con otras companias ferroviarias espafiolas mostraban
una preocupante caida, lo que era una mala noticia. Ademas, el relativo equi-
librio financiero que se habia conseguido en 1913, antes de la nueva ola de
adquisiciones de lineas, como la Algeciras a Bobadilla, El Puerto a Sanlucar
y red de Sur, habia quedado roto por la necesidad de nuevas emisiones hipo-
tecarias. Fueron en total tres:*” 1913, 45.000 titulos al 4,5% para la compra
de la linea de Bobadilla a Algeciras; 1918, 32.000 obligaciones al 5% con la
garantia en primera hipoteca sobre la linea de Alicante a Murcia y en segun-
da hipoteca sobre las de Osuna a La Roda, Jerez a Sanlticar y Bonanza, Mar-
chena a Valchillon, Puente Genil a Linares y Bobadilla a Algeciras; y 1920,
40.000 nuevas obligaciones al 6% que quedaron inicialmente en cartera «por
la mala disposicion del mercado»,*® aunque si circularian poco después, ya
que la compafia necesitaba financiar, entre otras cuestiones, el incremento de
gastos derivados del arrendamiento de Sur.

Consecuencia de este creciente endeudamiento, se produjo una inversion
en la tendencia de reduccion progresiva del lastre de la deuda hipotecaria que
habia caracterizado la explotacion ferroviaria en Espafa durante el siglo XIX.
La caida progresiva que se habia dado en la mayoria de las companias ferro-
viarias desde finales del siglo x1X, cuando la necesidad de financiacion de la
deuda hipotecaria sobre ingresos bajo del 35% al 20%, alentada por la mejo-
ra de la coyuntura econdémica, se corto bruscamente con el comienzo del pro-
blema ferroviario, quedandose estancado en ese 20% ya durante todo el pe-
riodo (grafico 7). Si tenemos en cuenta, como hemos visto, que los ingresos
también se congelaron, cuando no cayeron, la situacioén tenia poco atractivo
para los inversores privados y era el Estado el que debia asumir el manteni-
miento del sistema.

36. ABE, Leg. 987.

37. Poco antes, en 1907, se habian emitido 10.150 nuevos titulos, que recogian los acuer-
dos aprobados en 1903 en el conflicto con los obligacionistas, validado por los tribunales en
1906, para refinanciar las obligaciones del Sevilla-Jerez-Cadiz y las series 1.* y 2.* de Andalu-
ces. Memoria de 1907, pp. 7-8.

38. Memoria de Andaluces, 1920, p. 9.
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GRAFICO 7 = Evolucion de la cobertura de la deuda hipotecaria por los ingresos de
explotacion en Norte, MZA y Andaluces, 1879-1935. En porcentaje

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Memorias anuales de las compafias Norte, MZA y Andalu-
ces para los afios referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signaturas A-01, C-01 y E-01.

La Dictadura de Primo Rivera, el Estatuto Ferroviario y Andaluces

Como es conocido, el Estatuto Ferroviario de 1924 no tenia la finalidad de
convertir en rentables los negocios ferroviarios, sino solamente la mejora de los
resultados mediante la ordenacion de la gestion. Los planteamientos de la Ad-
ministracion eran ofrecer a las empresas la posibilidad de adscribirse al nue-
vo régimen ferroviario, que tenia el objetivo de crear un sistema general que
pretendia, como aspectos mas relevantes, la agrupacion de lineas, la unificacion
de los criterios de explotacion, la ordenacion tarifaria, la unificacion de los re-
glamentos del personal y una mayor combinacion del material mévil de las
empresas. El Estado seria el vinculo de este sistema. Asi, las empresas queda-
ban solo reducidas a la explotacion del negocio ferroviario.*

39. Estaes la interpretacion de Velarde (1968). Véase el texto de la ley en Gaceta de Ma-
drid, 13-7-1924.
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Por otro lado, otros autores han remarcado, que el Estatuto Ferroviario
de 1924 vino a regular la creciente participacion del Estado en el sector fe-
rroviario que, desde la segunda década del siglo xx, habia contribuido a la
financiacion y sostenimiento de estas empresas mediante la revision de tari-
fas, la aportacion de capital para instalaciones y material y la entrega de an-
ticipos para gastos de personal. Las empresas aceptaron esta nueva situa-
cion, aunque desconfiaban de la pérdida de autonomia que de €l se derivaba,
si bien, era una solucion consentida para mantener la titularidad de la ex-
plotacion y esperar acontecimientos futuros sobre la nacionalizacion o el res-
cate de sus redes.*

El Real Decreto de 29 de diciembre 1925 promulgaba la inclusién de An-
daluces en el nuevo régimen ferroviario, considerando que del valor de esta-
blecimiento provisional declarado por la compaiiia, de 290.136.229 pesetas,
se le reconocia un capital real de concesionario de 72.184.412 pesetas. Es de-
cir, el Estado consideraba acertada la cifra de establecimiento que figuraba
en los balances de la compania (sobre los 290,5 millones que recogia Anda-
luces, se hizo una baja del 0,1%), pero deducia de este valor la carga financie-
ra que tenia la empresa, 218 millones de pesetas, lo que otorgaba el resultado
final de capital real del concesionario. Andaluces considero6 aceptables las va-
loraciones del Consejo Superior de Ferrocarriles.*!

Esto puede sorprender, pero a nadie escapara que esta fue una resolucion
negociada y que el mayor interés de la compaiiia estaba en ese momento en
conseguir estabilidad y fiabilidad, y el Estado debia ser el garante de ello. Se-
gun nuestros datos, recogidos en los balances anuales de la compaiia, la apor-
tacion total del Estado entre 1920 y 1935 fue de 203 millones de pesetas (véa-
se cuadro 4). De esa cifra consta la devolucion de partidas pequenas, recogidas
en valores negativos en el cuadro adjunto, que llegarian como maximo al 4%
del total, y correspondia a la partida de anticipos para material mévil.

Los cuatro conceptos basicos por los que se recibieron aportaciones del
Estado fueron: anticipos para atender subidas salariales y aplicacion de la
jornada de ocho horas al personal; financiacion extraordinaria para la ad-
quisicion de material movil y reparacion, en su caso, del mismo; conceptos
generales recogidos en el nuevo régimen ferroviario para atender a renova-
cién de equipos, instalaciones ¢ inversiones de primer establecimiento (co-
nocida como Caja Ferroviaria); otras partidas derivadas también de las apor-
taciones de la Caja Ferroviaria.

40. Aunque desde opticas distintas —comienzo de la etapa publica y final de la etapa pri-
vada, respectivamente—, véase Mufioz Rubio (1995), pp. 40-80, y Orttiiez (1999), pp. 205-218.
41. Memoria de Andaluces, 1925, pp. 9-10.
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CUADRUO 4 = Saldo anual de las aportaciones del Estado por diferentes conceptos a
Andaluces. En pesetas corrientes

Anticipos: Anticipos: Caja Caja
salarios para compra de Ferroviaria: Ferroviaria:

personal material* principal otros Total anual
1920 6.078.121 6.078.121
1921 8.104.162 7.481.431 15.585.593
1922 7.428.815 15.865.461 23.294.276
1923 8.104.162 1.800.054 9.904.216
1924 2.260.888 -1.324.080 936.808
1925 5.200.171 -1.257.696 3.942.475
1926 4.727.427 2.908.875 3.814.662 11.450.964
1927 0 -335.897 14.253.741 2.234.244 16.152.088
1928 0 -1.080.989 18.970.501 7.986.363 25.875.874
1929 7.455.631 -674.255 41.982.171 11.410.951 60.174.498
1930 0 -1.283.454 13.477.493 4.532.237 16.726.276
1931 0 -34.194 3.723.223 0 3.689.029
1932 0 0 6.612.000 78.123 6.690.123
1933 0 0 169.718 170.645 340.363
1934 0 0 500.000 0 500.000
1935 0 0 687.841 1.407.893 2.095.734

Totales 49.359.377 22.065.256 104.191.350 27.820.455 203.436.438

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos recogidos en Balances de Memorias anuales de la compafia
Andaluces para los afios referidos. Biblioteca de la Fundacién de los Ferrocarriles Espafioles, signatura A-01.

* Las cifras negativas recogen las devoluciones de anticipos.

También hay que senalar, especialmente a partir de 1930, que estas apor-
taciones fueron vitales para alargar la explotacion privada, como veremos
mas adelante.*

Como decimos, las consecuencias empresariales fueron la obtencion de la
ansiada estabilidad buscada por Andaluces, lo que otorgaba a la inversion un
aspecto seguro, garantizado por la aportacion publica. Asi se desprende de la
evolucion de la cotizacion de los diferentes productos financieros en las bol-
sas de Madrid y Barcelona (véase grafico 8), donde todos los titulos sin ex-

42. Entre otras referencias, figurarian en el pasivo aportaciones por conceptos como:
Anticipo para atender las pagas extraordinarias de 1930 (2.171.437 pts), de 1934 (2.271.465
pts) y de 1935 (1.578.535 pts).
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GRAFICO 8 = Evolucion de la distribucién de recursos financieros en las principales
companias ferroviarias espafolas, 1880-1935. En porcentajes

Fuente: Elaboracién propia a partir de memorias y estadisticas de las compafias ferroviarias, varios afos.

cepcidn comienzan una etapa clara de recuperacion desde el 50% en el que se
encontraban valores como las acciones, las obligaciones de las series gris y
amarilla de las primeras emisiones o de la de 1907, hasta el 70% —las accio-
nes, como hemos dicho antes, tocaron el techo del 97% en 1927—, mientras
otros titulos, como las emisiones de obligaciones de 1913 y 1918, que estuvie-
ron un afio en cartera esperando mejor coyuntura, se mantuvieron entre el
80-90%.

La segunda consecuencia de esta intervencion fue la recuperacion de la
senda del reparto de beneficios entre los accionistas, con primas especiales al
Consejo de Administracion.* Efectivamente, tras la breve crisis de 1919-1920
de reorganizacion tras el final de la guerra, Andaluces tuvo ocho afios de re-
parto de dividendos que coinciden ademas con las mayores aportaciones de
la Caja Ferroviaria. Para un capital de acciones en circulacion de 44 millones

43. Como en la mayoria de las compaiias ferroviarias ¢ industriales, los gestores tenian
remuneracion especial y notablemente aumentada sobre los accionistas: de la cantidad esta-
blecida para dividendo, de resultas de la liquidacion anual de explotacion, quedaba un 4% para
los administradores, otro 6% para los fundadores y el 90% para dividendo.
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de pesetas* se repartio un total de 9,2 millones de pesetas, 1o que supone una
rentabilidad media anual del 2,6%, baja sin duda para otros negocios empre-
sariales mucho mas rentables en ese momento (como el eléctrico), pero nada
despreciable para una compania abocada a la quiebra. Ademas, si tenemos
en cuenta que la compra de los titulos en 1920 no se haria a la par (la cotiza-
cion en bolsa estaba en ese momento al 50%), la rentabilidad sobre la inver-
sion real realizada subiria notablemente y la recuperacion de la inversion es-
tuvo proxima al 50% en este corto periodo de tiempo.

Una tercera consecuencia que tuvo para Andaluces todo este proceso fue
la entrada masiva de capital publico en el pasivo de la compania (grafico 8).
Esto fue comun en todas las compaiiias ferroviarias espafiolas y era produc-
to directo de la aplicacion del Estatuto Ferroviario, si bien en el caso de nues-
tra compaiiia habia llegado a cambiar completamente el perfil empresarial,
llegando practicamente al 50% del capital de origen publico, aunque la titu-
laridad de las acciones siguiera en manos privadas. MZA con un 25% y Nor-
te con un 33% también usaron ampliamente de las aportaciones publicas.

Sin embargo, esta situacion era insostenible y no podia prolongarse por
mucho tiempo: el régimen politico que la habia creado y mantenido estaba
abocado a la caida, propiciado por sus propias incongruencias y por la falta
de veracidad de los datos contables estatales. El régimen ferroviario, por su
parte, habia nacido con un espiritu provisional a la espera de una solucidn
definitiva que no se habia cerrado en este periodo, por lo que, ante la caida
de las aportaciones publicas del crédito de la Caja Ferroviaria, sumada al des-
censo previo de los traficos ferroviarios, la quiebra estaba ya muy cerca.

La lenta agonia y la incautacion

En diciembre de 1929, Andaluces envié un escrito al Ministerio de Fo-
mento en el que reconocia que

no solo no se ha logrado el desenvolvimiento que justificaria la terminacién de
aquéllos auxilios, por no haberlo tenido en ninguno de sus grados ni la industria
ni el comercio de la region que sirve, sino que su situacion econdmica ha empeo-
rado.*

Debido a esto, solicitaba la prorroga del régimen de auxilios del Estado.
Unos dias mas tarde, la llamada fue todavia mas angustiosa, buscando liqui-

44. Asi, se paso de los 88.269 titulos emitidos hasta 1921 a los 88.296 de 1928 (cada ac-
cion a 500 pts).
45. Compaiia de los Ferrocarriles Andaluces (1933), p. 5.
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dez incluso en la devolucion de las cantidades satisfechas a la Caja Ferrovia-
ria en concepto de reintegro: 2,5 millones de pesetas, para atender al pago de
los obligacionistas.*® El Estado accederia a dicha peticion, y no seria la ulti-
ma, pero senalaria en la Real Orden de 27 de enero de 1930 que dado que la
compaiiia se encontraba «en el caso de insuficiencia de productos netos» se
debia estudiar su integracion en otras redes espanolas para normalizar la si-
tuacion econdémica.*” Aparece aqui ya una clara amenaza para los gestores de
Andaluces que, no obstante, consideraban al Estado como verdadero culpa-
ble de la situacion ya que, sin derogar claramente el Estatuto de 1924, este ha-
bia cesado en sus funciones.

Este argumento fue repetido una y otra vez por el lobby ferroviario que se
habia constituido como tal a partir del problema ferroviario y asi se puede se-
guir en las numerosas publicaciones que hicieron conjuntas las principales
compaiiias ferroviarias o bien la Asociacion General de Transportes por Via
Férrea,® si bien este grupo planteaba el debate de algunas cuestiones de inte-
rés como la competencia y coordinacion de transportes terrestres, la revision
de la fiscalidad del transporte o la incidencia de las politicas de transportes
en la balanza de pagos, los gestores ferroviarios utilizaron la fuerza de este
grupo para defender los intereses de unos titulos que valian poco o casi nada
sin el respaldo del Estado.

La tension entre la compaiiia y el Ministerio de Fomento iria en aumen-
to en los meses siguientes, llegando a su punto maximo en enero de 1931,
cuando se procedio a liquidar el ejercicio anterior y el déficit se habia incre-
mentado considerablemente (se pedia en este caso un auxilio de 4,7 millones
de pesetas), amenazando con no abonar los incrementos salariales acordados
con los trabajadores desde 1920, para mantener el pago de las amortizacio-
nes de los obligacionistas de la compaiiia. El Estado dio un plazo de 48 ho-
ras para que la empresa asegurara «el abono de los jornales y haberes de los

46. Constatamos, pues, que la empresa paso en apenas unos meses de repartir beneficios
generosos entre sus accionistas y administradores a poner en duda el pago de la deuda hipo-
tecaria. Y eso cuando el trafico de mercancias resistiria todavia un aio, mientras que el de via-
jeros mostraba una estabilidad, tras varios afios de caida, propiciado por la celebracion en Se-
villa, desde mayo de 1929, de la Exposicion Iberoamericana que, aunque estuvo claramente
por debajo de las expectativas, al menos revitalizo algo el trafico y las inversiones.

47. Compania de los Ferrocarriles Andaluces (1933), pp. 7-10.

48. La lista es extensisima, y no procede hacer un analisis aqui de ello, pero sus titulos
nos ponen sobre la pista de sus argumentos: E/ problema de la coordinacion de los transportes
ferroviarios y de los mecdanicos por carretera (1932), Régimen fiscal del transporte mecdanico por
carretera (1932), El problema ferroviario francés (1933), La electrificacion desde el punto de vis-
ta economico (1933), Las entidades economicas y el problema ferroviario (1934), Resumen de los
trabajos de la Comision para el estudio de un proyecto de ordenacion ferroviaria y de transportes
por carretera (1934), Conclusiones adoptadas por la Asamblea de la Asociacion General de Trans-
portes por Via Férrea (1935), Tres aiios de politica ferroviaria (1935), La influencia del automo-
vil en el desnivel de la balanza de pagos (1936), o Servicios comunes de las grandes compariias de
ferrocarriles (1940), entre mas de medio centenar de publicaciones.
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agentes», amenazando con la intervencion de las cuentas de la compaiia. De-
cision que seria refrendada por la Real Orden de 31 de enero de ese ailo en la
que se nombraba una Comision Interventora para «la gestidon econdémica y
financiera de la Compaiia de los Ferrocarriles Andaluces».*

Esta primera comision interventora de Andaluces dispuso la suspension
del pago de dividendos a los accionistas y de intereses y amortizacion a los
obligacionistas. La compaiiia habia agotado todas las vias de crédito posibles
y se encontraba ya con serios problemas de suministro para continuar con la
explotacion. La comision, iniciada bajo el gobierno de transicion de Beren-
guer, quedo disuelta en octubre de 1932, ya bajo el ministerio de Indalecio
Prieto, en el primer Gobierno de la Segunda Republica, aunque la critica si-
tuacion econdmica de la compania se reprodujo mas tarde y fue necesario
constituir dos comisiones mas. La segunda operd desde el mes de junio de
1934 y tenia como finalidad emitir, en un plazo maximo de tres meses, un dic-
tamen definitivo sobre la situacion de la compania. Este dictamen, que se de-
mord hasta el mes de noviembre, proponia el rescate de la compania por el
Estado mediante dos formulas: que el Estado realizara la explotacion o que
fuera la propia compaiia, una vez realizado el rescate, la que asumiera la ex-
plotacion, previo pago de la indemnizacion correspondiente. La propuesta no
tuvo efecto, ya que las cifras que barajo esta comision, unos 370 millones de
pesetas, no fueron aceptadas.™

La participacion de miembros de Andaluces en esta segunda comision fue
considerada contraproducente, por lo que, en diciembre de 1934, se nombro
una tercera comision que, en realidad, tenia la misma mision que la anterior,
aunque la composicion debia ser diferente,

no solo porque asi lo aconseja la complejidad de aspectos técnico, juridico y eco-
nomico a que ha de alcanzar su cometido, sino también por la ineficacia practi-
ca que para la solucion definitiva ha tenido con su anterior constitucion.

En febrero de 1935, la comision entregd al ministro de Obras Publicas sus
conclusiones,’! que se resumian en dos cuestiones: Andaluces era incapaz de
sostener economicamente la explotacion de sus concesiones, y esto derivaba
en la incautacion de la compania a través de un proceso de caducidad global

49.  Gaceta de Madrid, 2-2-1931.

50. A falta de mas informacion, esta valoracion hubiera supuesto una buena operacion
para los propietarios de Andaluces, ya que, realizado el «demérito» de la carga hipotecaria, el
valor hubiera quedado sobre los 150 millones de pesetas, mucho mas de los 72 millones en los
que se valord con el Estatuto Ferroviario en 1924 y muchisimo mas que el valor final otorga-
do en el Rescate de 1941 que, como veremos mas adelante, fue de 4,4 millones de pesetas

51. Memoria de Andaluces, 1935, p. 27. Recordemos que los titulares de la cartera de
ese momento eran Rafael Guerra del Rio y José Maria Cid Ruiz-Zorrilla, en sendos gobiernos
de Lerroux.
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de todas sus concesiones. Es decir, no procedia indemnizacién alguna, como
apuntaba la segunda comision, sino el rescate por la insolvencia de la compa-
iia concesionaria. Con algin voto particular, el proceso siguio su cauce y se
dio audiencia a la compania, que envid un largo escrito en el que exponia su
postura ante la amenaza de la incautacion por el Estado. Consideraba que no
existia causa legal para declarar la caducidad global de las lineas, ya que, se-
gun la ley de ferrocarriles y su reglamento, no se recogia entre los motivos de
caducidad la insuficiencia econdémica y que, en todo caso, se debian seguir los
tramites establecidos para el caso, mediante la instruccion de un expediente,
la audiencia del Consejo de Estado y la posibilidad del recurso contencioso-
administrativo por parte de la compaiia afectada.

El fundamento juridico de la compaiiia era razonable, y seguramente por
este motivo no tenemos mas noticias del proceso de declaracion de caduci-
dad, pero la realidad era que la compania, tal y como temia el Estado, estaba
en serio trance de paralizacidn del servicio por falta de carbon para el sumi-
nistro de locomotoras, entre otros motivos.*

La situacién econémica de la compaiiia continud agravandose y en los
meses siguientes prosiguieron los escritos al ministerio y a presidencia de Go-
bierno reclamando soluciones. El 10 de febrero de 1936 Andaluces enviaba
un nuevo informe en el que se afirmaba que

Nuestras previsiones nos permiten asegurar que para con nuestros propios me-
dios el trafico no se interrumpa, no mas lejos del dia 1.° de marzo habremos de
limitar el trabajo de nuestros talleres generales a cuatro dias por semana, y que
los haberes del personal, a partir de la expresada fecha, habran de ser abonados
en la cantidad que corresponda al prorratear entre todos los agentes de la empre-
sa la suma que quede disponible después de atender a los pagos de los abastece-
dores que nos suministran los elementos indispensables para que la explotacion
pueda realizarse: suspendiendo a la vez, como es 1dgico, la entrega a la industria
particular o privada del material que normalmente reparado por ella, con lo que
se agravaria su crisis de trabajo.™

Nuevamente, como en 1930, la compaifia acudia a la velada amenaza del
conflicto social para que el Estado sufragara el déficit de explotacién. Seis
dias después de este escrito se celebraron elecciones generales en Espaifia, de
cuyo resultado saldria el Gobierno frentepopulista de Azana que puso en la
cartera de Obras Publicas a un experimentado ingeniero, Antonio Velao Ona-

52. Para toda esta cuestién analizada, véase Memoria de Andaluces, Junta Extraordi-
naria de 15-6-1936, pp. 27-45, y Ministerio de Obras Publicas (1940), tomo 111, pp. 222-229. En
este ultimo documento se indica que la tercera comision no emitid informe, sin embargo, como
hemos visto, este si fue emitido y discutido con la compaiiia.

53. Memoria de Andaluces, Junta Extraordinaria de 15-6-1936, pp. 46-47.
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te, que ya habia ocupado otros cargos en este ministerio. Durante su breve pe-
riodo de gestion, hasta la sublevacion militar de julio, atendid a dos cuestiones
principales: la incautacion de Andaluces y la presentacion a las Cortes del pro-
yecto de coadministracion del Estado con las compaiiias ferroviarias.>* Ambas
cuestiones formaban parte del intento de la Republica del establecimiento de
un régimen ferroviario definitivo en el que el Estado formara parte de los Con-
sejos de Administracion en la misma proporcion que capital aportaba, también,
que se produjera la agrupacion de lineas en torno a los tres grandes grupos fe-
rroviarios, Norte, MZA y Oeste-Andaluces, y, finalmente, que se atendiera de-
bidamente a la cuestion social, esto es, a los problemas salariales y laborales,
y no solo a los apuros econéomicos de las empresas ferroviarias.>

Durante los meses de marzo y abril continuaron los intercambios de no-
tificaciones y telegramas entre los representantes de Andaluces y el ministe-
rio, resultado evidente que en breve se produciria la paralizacion de la explo-
tacion por parte de la compaiia. De este modo, el Gobierno decreto los dias
9y 20 de mayo de 1936 la forma en la que se realizaria la incautacion de la
compania, a partir de la suspension del servicio,* que se consideraba inmi-
nente y, finalmente, se haria realidad el dia 25 de ese mismo mes:

Confirmole mi telegrama de ayer sobre paralizacion parcial de nuestro servicio y
le comunico que hoy no pueden realizarse los mismos trenes que ayer no se hicie-
ron, ni tampoco circularan los siguientes: 353 y 355, 453 y 452. Por idéntica cau-
sa de falta de combustible, desde mafnana martes sera suspendido el servicio en
todas las lineas de la Compaiia.®’

La incautacion de la red de Andaluces fue considerada ilegal,’® ya que se
entendia que nuestro ordenamiento ferroviario solo recogia las figuras de la
caducidad de la concesion o del rescate, sefialandose la posibilidad de la in-
cautacion en la ley de quiebra de las compaiiias ferroviarias de 12 de noviem-
bre de 1869.” En todo caso, en algunos sectores, se le atribuia al Estado la
responsabilidad de los déficits de las companias ferroviarias a causa de los in-
crementos salariales de 1920, la implantacion de la jornada de ocho horas, las
indefiniciones del Estatuto Ferroviario de 1924 o de la creciente competitivi-
dad de los transportes mecanizados por carretera, en ningun caso se conside-
raba la responsabilidad de las propias empresas ferroviarias.

54. Ortanez (2001), p. 139.

55.  Gaceta de Madrid, 10-6-1936, que recoge el proyecto de ley de 5 de junio de 1936 so-
bre este asunto.

56. Véase Gaceta de Madrid, 12-5-1936 y 21-5-1936.

57. Memoria de Andaluces, Junta Extraordinaria de 15-6-1936, p. 109.

58. Véase Coderch (1936).

59. Gaceta de Madrid, 14-11-1869.
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Andaluces quedaria integrada en la red de la Compania Nacional de los
Ferrocarriles del Oeste de Espafia, empresa de gestion publica que agrupo
desde 1928 las lineas del oeste y noroeste peninsular explotadas por diferen-
tes compaiiias con problemas economicos.®’ La capacidad de gestion de una
red grande, superior al millar de kilometros, fue considerada un aval suficien-
te para que fuera Oeste y no Explotacion de Ferrocarriles por el Estado (EFE)
la que se hiciera cargo de la explotacion de Andaluces, que se hizo diferencia-
da del resto de lineas.

Un epilogo inesperado: del rescate al premio

El final de 1a Guerra Civil y la consecuente decision de nacionalizar la red
ferroviaria de via ancha dentro de una nueva empresa, Renfe (Red Nacional
de los Ferrocarriles Espafioles), hizo resurgir el problema de Andaluces, ya
que el contencioso que anunciaron los dirigentes de la empresa 1936 se man-
tenia.! Como es sabido, la figura juridica elegida para la reversion de la ex-
plotacidn ferroviaria privada al Estado fue la del rescate, lo que planteaba en
el caso de Andaluces la singularidad de su explotacion estaba a cargo del Es-
tado.®

Al menos esta fue la consideracion que se dio por parte del régimen fran-
quista, ya que, como hemos visto, el gobierno republicano habia realizado la
incautacion en base a la paralizacion del servicio en algunos puntos de red de
Andaluces a causa de la falta de combustible para sus locomotoras.®

Es decir, 1a decision tomada por el gobierno de la Republica quedo en pa-
pel mojado y se le dio a Andaluces el trato de empresa privada rescatada en
el marco de la Ley de Bases de Ordenaciéon Ferroviaria y de Transportes por
Carretera, de 24 de enero de 1941, que establecia «el rescate por el Estado de
todas las lineas férreas espafiolas de ancho normal de servicio y uso publico».

60. Sobre esta cuestion, véase Ortuiiez (1999), pp. 295-297. Carecemos aun de un estu-
dio en profundidad sobre la «nacionalizacién» de una décima parte de la red ferroviaria espa-
fiola, dispersa en una decena de compainias y agrupada bajo la tutela del Estado. Tal vez po-
dria haberse hecho lo mismo en ese momento con Andaluces, tal y como se desprendia de las
valoraciones realizadas por las comisiones ministeriales de 1931 y 1934 sobre la falta de viabi-
lidad de la empresa.

61. Ensu ultima Junta General Extraordinaria, celebrada el 15 de junio de 1936, los ac-
cionistas otorgaron el quitus (ningun reproche a su gestion) a los miembros del Consejo de Ad-
ministracion y se anunciaba el inicio de un proceso contencioso-administrativo contra las dis-
posiciones del mes de mayo de 1936.

62. Muioz Rubio (1993), vol. 2, pp. 39-45.

63. El 25 de mayo de 1936 el funcionario publico Antonio Barroso se person6 a las 20
horas en las oficinas de Andaluces situadas en la Carrera de San Jeronimo, 40 —junto a las
Cortes— para levantar acta de la incautacion. El representante de la empresa que estuvo alli
fue Amadeo Alvarez-Builla (véase supra). Memoria de Andaluces, Junta Extraordinaria de
15-6-1936, pp. 109-110.
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La incautacion de 1936 no conllevaba compensacion economica, pero el res-
cate de 1941 si, aunque este seria finalmente ridiculo.®

Efectivamente, los resultados de la valoracion realizada muestran el preca-
rio estado de la explotacidn y la necesidad de asumir unas fuertes inversiones
de modo inmediato, ademas de contabilizar en el demérito® de la valoracion la
voluminosa aportacion publica que se habia realizado en los afios preceden-
tes y que suponian el 50% del activo de la compania. Después de un habitual
tira y afloja entre las primeras valoraciones de la Junta Superior de Ferroca-
rriles, el Consejo de Estado y la propia compaiiia, se fijaria un valor bruto del
activo empresarial en 34,6 millones de pesetas, cifra que menguaria conside-
rablemente por el elevado demérito estimado, de 30,2 millones de pesetas, lo
que suponia el 87,3% del valor inicial estimado. Finalmente, el valor bruto fi-
nal aprobado fue de 4,4 millones de pesetas, lo que representaba un ridiculo
1% de las cuentas de capital que tenia la compaiiia en 1936. La comparacion
con otros rescates era demoledora para Andaluces: el demérito de Norte y
MZA se situd en el 38%, y con el valor bruto final atendieron, respectiva-
mente, al 50 y al 40% de las cuentas de capital de estas sociedades. Segun la
resolucion final, cada kilometro de linea ferroviaria de Andaluces se valora-
baen 1941 en 2.711 pesetas, mientras que en Norte (135.803 pesetas) y MZA
(131.173 pesetas) los valores fueron muy superiores.

Esta cantidad asignada a Andaluces, al igual que pasé con el resto de las
compaiiias ferroviarias, estaba muy por debajo de las cargas financieras que
tenia la compania en ese momento, por lo que el Gobierno de Franco deci-
did, a través de las leyes y decretos de 27 de febrero de 1943% y de 31 de mayo
de 1946,% hacer una nueva estimacion del valor del activo de las compaiiias
con base en la conversion voluntaria de las acciones y obligaciones ferrovia-
rias en titulos de Deuda Amortizable del Estado al 3,5%, acogiéndose a lo
dispuesto por la Ley de 17 de septiembre de 1942, mediante el establecimien-
to de un valor fijo de canje para cada titulo en circulacion debidamente au-

64. Al margen de la discusion legal sobre el asunto, también hay que tener presente el
hecho de que el régimen de Franco considero «ilegales» todas las decisiones tomadas por los
gobiernos republicanos a partir de las elecciones de febrero de 1936. Véase, Alvaro Dueiias
(2006).

65. Recordemos que tras el calculo del valor de las instalaciones, se hacia por parte del
Estado la contabilizacion del llamado «Demérito de las instalaciones ferroviarias», que com-
prendia los apartados de dafos por la guerra y demérito de conservacion. Los dafios de gue-
rra no se imputaban a las compailias, solo se contabilizaban, pero los deméritos de conserva-
cion tasaban el estado de abandono en el que se encontraba una explotacion ferroviaria y re-
cogian las cifras que el Estado necesitaria para normalizar el servicio.

66. Esta ley seria para las empresas Norte, MZA, Central de Aragon y Bilbao-Portuga-
lete, las mas solventes. BOE, 1-3-1943.

67. Aquientrarian el resto de las compaiiias: Alcantarilla-Lorca, Andaluces, Argamasi-
lla-Tomelloso, Baza-Guadix, Oeste, Soria-Navarra, Villacafias-Quintanar y Zafra-Huelva.
BOE, 17-6-1946.
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torizado. Es decir, se apartaba el trabajo realizado por las comisiones minis-
teriales sobre el calculo de la formula del rescate y se hacia una interpretacion
completamente nueva que compensaba a los titulares de acciones y obligacio-
nes, y no a las empresas, ya integradas en ese momento en Renfe.

El resultado de todo esto lo podemos considerar sorprendente: el valor de
rescate de 4,4 millones de pesetas fijado por las comisiones ministeriales se
elevo por este cambio hasta los 35,3 millones, que suponia retomar, grosso
modo, la cotizacidén de los valores de Andaluces en las bolsas espafiolas en
1935, cuando ya habian caido notablemente en su valor, pero poco era mu-
cho mas que nada (véanse calculos en este sentido en cuadro 5). Eso si, si te-
nemos en cuenta la creciente inflacion que sufria la economia espafiola en
esos momentos (entre el final de la Guerra Civil y 1946 los precios ya habian
crecido en un 100%), el valor real de estos titulos fue mucho menos del espe-
rado, pero aun asi el premio entregado supero, sin duda, las expectativas que
tuvieron los gestores de la empresa cuando fue incautada en mayo de 1936.

CUADRO 5 = Calculo de canje de titulos de Andaluces por Deuda Amortizable del
Estado

(1) 2) (3) (4) G © @ (@ ©)
Acciones 441448000 74422 37211.000 500 3022 604 1350 2.248.809,57
Oblig. Cérdoba-Malaga, 3% 5231 2484725 5231 2484725 475 4468 941 800 23373677
Oblig. Andaluces 12 serie, 3% 136620  68.310.000 123877 61.938500 500 6342 1268 1325 7.856.279,34

Oblig. Andaluces 12 serie, variable ~ 64.618 ~ 32.309.000  60.949 30.474.500 500 46,05 921 1325 2.806.823,35

Oblig. Andaluces 22 serie, 3% 59.408  29.703.000 53.074 28537.000 500 68,05 1361 10,75 3.611.473,40

Oblig. Andaluces 22 serie, variable ~ 29.410 ~ 14.705.000 28518 14.259.000 500 59,96 11,99 10,75 1.709.910,76

Oblig. SJC serie gris, 3,5% 39.142 11472600 37.050 11.115.000 300 46,61 1554 12,67 1.726.86345
Oblig. SJC serie gris, variable 19.038 5711.400 17573 5271.900 300 34,15 1138 12,67 600.153,10
Oblig. SJC serie amarilla, 3,5% 36.020  10.806.000 33.134  9.940.200 300 50,14 16,71 1.661.438,16
Oblig. SJC serie amarilla, variable 17.518 5225400 16.840 5502.000 300 34,59 1153 582.428,24
Oblig. Andaluces 1907, 3% 21739  10.869.500 18.539  9.269.500 500 69,29 13,86 12,00 1.284.641,47
Oblig. Andaluces 1913, 4,5% 42,900  21.450.000 39.126 19.563.000 500 90,77 18,15 12,75 3.551.506,15
Oblig. Andaluces 1918, 5% 28.757 14378500 27.960 13.980.000 500 99,98 20,00 14,50 2.795.412,84
Oblig. Andaluces 1920, 6% 37.937  18.968.500  35.382 17.691.000 500 130,14 26,03 4.604.684,24

35.274.160,85

Fuentes y notas: Elaboracion propia a partir de Gaceta de Madrid, 6-7-1946 y 21-4-1947. (1) Titulos en circulacion
en 1941; (2) Capital nominal en circulacién en 1936, pts corrientes; (3) Titulos a canjear en 1946; (4) Capital
nominal total a canjear en 1946, pts corrientes; (5) Valor nominal de emision de los titulos, pts corrientes; (6) Valor
efectivo del canje segun decreto de 1946, pts corrientes; (7) Porcentaje sobre valor nominal, cotizacion virtual; (8)
Ultima cotizacién registrada en 1934-1935, pts; (9) Valor total canjeado (Rescate final), pts corrientes.
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|
The Andalusian Railway Company in the 1920s and the 1930s

ABSTRACT

The Andalusian Railway Company, established in 1877, was the third largest during the pri-
vate exploitation of railways in Spain. Although funded in substantial part by French private
capital, like its competitors Norte and MZA, the company’s managerial evolution was troubled
and led to its seizure by the Frente Popular Government in May 1936, motivated by partial pa-
ralysis of the service on several of the company’s lines, a result of serious economic problems
that prevented the company from acquiring fuel for its locomotives, among other issues.

Significant studies on the economics and management of Andalusian have been conduc-
ted by Pedro Tedde (1978 and 1980) and Albert Broder (1981), although they both limited the
scope of their work to the years of the First World War. Hence our interest in the company’s
most contradictory period, from its apparent success in the 1920s to ultimate crisis in the 1930s.

From the naturalization of titles in 1920, it is evident there were substantial changes in the
company and, indeed, we can talk about a new company from which French investors with-
drew and different interests took control, including bankers and Catalan industrialists.
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|
La Compaiiia de los Ferrocarriles Andaluces en las décadas de 1920y 1930

RESUMEN

La Compania de los Ferrocarriles Andaluces, constituida en 1877, fue la tercera empresa en
importancia durante el periodo de explotacion privada de los ferrocarriles en Espana. Financiada
también en una parte sustancial por capitales privados franceses, al igual que sus competidoras
Norte y MZA, tuvo sin embargo un devenir empresarial bastante conflictivo que llevo a una trau-
matica incautacion de la explotacion por parte del Gobierno del Frente Popular en mayo de 1936.
Esta intervencion estuvo motivada por la paralizacion parcial del servicio en varias lineas de la
compaiiia, como consecuencia de los graves problemas econdémicos de la empresa que impedian
la adquisicion de combustible para la alimentacion de las locomotoras, entre otras cuestiones.

Andaluces cuenta con importantes estudios sobre su economia y gestion realizados por
Pedro Tedde (1978 y 1980) y Albert Broder (1981), aunque ambos ponen el limite temporal de
sus trabajos en los afios de la Primera Guerra Mundial. De ahi nuestro interés por el periodo
mas contradictorio de la compania, de aparente fulgor en la década de 1920 y de crisis final en
los aflos treinta.

Asi, conocemos que a partir de la domiciliacion de titulos de 1920, los cambios en la com-
paiia fueron sustanciales y podemos hablar de una compaiia nueva de la que se retiraron los
inversores franceses y fueron diferentes intereses, especialmente banqueros e industriales cata-
lanes, los que asumieron el control.

CobiGos JEL: N74, B29, L.29

PALABRAS CLAVE: Empresas Ferroviarias, Compaiiia de los Ferrocarriles Andaluces, Caja
Ferroviaria, Financiacion
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