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POLITICA FERROVIARIA

Carta abierta a D. José Bores'Romero.

Querido amigo Bores: Con el detenimiento que se merece
todo cuanto emana de tu poderosa inteligencia, y con el interés
que nuestra antigua e invariable amistad me hace poner en todos
los trabajos profesionales tuyos, he leido tus dos notables articu-
los insertados en la Revista pe Osras Pousiicas con los titulos
«Necesidad de una politica ferroviaria» y «La estatificacidn total
ferroviaria», complaciéndome en hacer constar desde luego que
comparto muchas de las ideas vertidas en dichos articulos, aun-
que disienta de tu manera de pensar en varias particularidades y
detalles. Por perdonados doy, gracias a la mutua Iranqueza que
nos debemos, tanto los cxpresados disentimientos, como el alin,
un tanto atrevido, de contender contigo, para ver de llegar a una
fotal coincidencia en tan interesantes materias.

Que a mediados del pasado siglo pudo el Estado cspaiol, ce-
diendo a los requerimientos, tan admirablemente razonados, de
nuestros ilustres antecesores los ingenicros Subercase y Santa
Cruz, acometer por su cuenta la construccidn, primero, y la ex-
plotacion, después, de nuestros ferrocarriles, es cosa por demds
evidente. Dudo, sin embargo, de que la capacidad financicra de
nuestra Hacienda en aquel entonces hubiera permitido establecer
las lineas que en los comienzos de este siglo se hallaban en ex-
plotacién, y dudo mucho mds dc las aﬁtitudes que tenia nuestra
Administracién publica para tomar a su cargo dicha explotacién
en forma aceptable. Y si t0 quieres ser sincero, confesards sin
rebozo que compartes en absoluto tales dudas, reconociendo ade-
mds el cardcter secundario de este aspecto del problema, cuya
discusién, por referirse a hechos consumados y por ende irreme-
diables, no podria conducirnos en el presente a ninguna finalidad
practica.

Que los negocios de ferrocarriles en Espafia han sido desas-
{rosos para sus propulsores, es también innegable por 'desgracia,
ofreciendo interés no menos innegable el analisis a grandes ras-
g0s. de las causas de tal fracaso, para imputar a quien proceda sus
naturales consecuencias. , '

Si nuestros ferrocarriles se hubieran construido sin ton ni
son, con trazados. irracionales para los transportes de general in-
terés, con obras delectuosas o excesivamente costosas, y con evi-
dente desproporcién en los capitales aportados que en su conjun-
to integran el «pagivo» de las actuales Compaiiias, y si éstas en

la gestién de tan importante industria hubieran sido desatentadas,
organizindola con tendencias al derroche, por lo que a sus gastos
de explotacién en relacién con sus productos se reliere, seria de
razon y de justicia que nadie se preocupara de la ruina de dichas
Compaiifas, ni habria de merecer conmiseracion alguna por duro
que fuese el castigo de sus propias culpas.

Pero es lo cierto, que aparte de las «consideraciones de equi-
dad y gratitud que la Nacién viene obligada a guardar, respecto
de personas y entidades a las que debe el mids notable de los in-

. crementos de la riqueza y de la comodidad publicas», como dices

ti con gran sinceridad y acierto, sin dejar de haber incurrido en
errores de detalle las Compaiiias de lerrocarriles, cuya obra como
humana no podia ser perfecta, es lo cierto, repito, que las lineas
construidas fueron acertadamente escogidas, teniendo vida propia,
como lo prucha el hecho de haber aumentado en un 158 por 100
desde 1900 hasta 1919 los productos de la red de Madrid a Zara-
goza v a Alicante que mdas a fondo conozco, hallindose en pare-
cido caso las restantes, y es lo cierto también, que como puede
verse enr el nimero de octubre de 1914 del Boletin del Congresa
Internacional de Ferrocarriles, los capitales de primer estableci-
miento, o sea lo gastado en la construccién y equipo de los ca-
minos de hicerro espaioles, corresponde (a pesar de la extremada
accidentucion de nuestro suelo, y del mayor precio a que nos
cuesta y ha costado tanto el matertal {ijo de la via, como el mévil
v motor al efecto necesario) a un gasto kilométrico de 287.700
pesctas, que para las vias férreas de Francia es de 467.000 pese-
tas, de 404.000 pesetas para las de Italia, de 380.000 pesetas
para las de Alemania, de 384.000 para las de Suiza y de 877.000
para las de Inglaterra, De haber habido derroche en Espaiia yqué
cabria decir de los demds paises citados, cuya opinidn pablica se
muestra tan respetuosa con los intereses representados por sus
redes [erroviarias?

Y si del periodo constructivo s¢ pasa al de explotacion, tam-
bién resulta favorable para los ferrocarriles espaiioles la compa-
racion de los coeficientes de este nombre con los de las principa-
les redes extranjeras, en que las proporciones de los gastos a los
ingresos anuales, definidos por los expresados coelicientes, osci-
laron, como es de ver en uno de los cuadros del tomo II de los

Elementos para el estudio del problema ferroviario en Espafia, pu--

blicado por el ilustre ex ministro de Fomento, Sr, Cambé, entre
el 50 y el 86 por 100 desde 1900 hasta 1913, siendo. bastante
inferiores en Espaiia al minimo sehalado, coeficientes que han
sufrido en todas partes gran aumento desde los comienzos de la
guerra, hasta rebasar en 1918 el 100 por 100 en varios paises,
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cuando en Espafia no han llegado al 80 por 100, con la particu-
laridad de ser las explotaciones del Estado las mas onerosas en
este terreno.

Mids parcas y ordenadas al crearse y administrarse las lineas
férreas de Espaha que las de otros paises, debian, en consecuen-
cia, resultar mds crecidas y saneadas las utilidades de aquéllas que
lus de éstas, habiendo sucedido, sin embargo, todo lo contrario,
como afirmas con plena razdén al referirte al «fracaso» de estos ne-
gocios en nuestro pais, y al «desencanto de los capitalistas al to~
car la cxigﬁidad de los rendimientos de las lineas», debida a cir-
canstancias de todos conocidas, aunque parezcan olvidadas y aje-
nas en absoluto a la voluntad y actuacion -de las Compaiiias
concesionarias.

Asi, apenas salvados hacia el afio 1867 los peligros de la in-

fancia y de la inexperiencia de esta clase de explotaciones recién
nacidas entonces, sohrevino la revolucidn de 1868 seguida de lu-
chas civiles que asolaron al pais hasta 1876, sufriendo muchas
lineas grandes dailos, con {recuentes y prolongadas interrupcio-
nes de su trafico, que tii y yo hemos de recordar hien. No poco
costd la reparacion de tales eslragos a partir de 1877, en que co-
menzo a renacer nuestra industria y nuestra produccién paraliza-
das también por las propias causas, y cuando al cabo de diez
afos de paz bien necesarios para borrar las huecllas de los pasados
desastres, empezaban nuestros ferrocarriles a disfrutar de cierta
holgura, surge 1a depreciacion de nuestros cambios, agravada mas
'y mids a lines del pasado siglo y durante ¢l primer quinquenio
del presente, acrecentindose considerablemente por tal causa los
gastos y las cargas financieras de las Compailias, por la necesidad
de importar muchos efectos y materiales, y por la ohligacién de
remunerar los capitales—procedentes en gran parte del extranje—
ro, por no haberlos encontrado aquéllas en la empobrecida Es-
pahia—, en moneda mucho mas estimada que la obtenida en las
recaudaciones de las lincas. Y cuando a partir de 1906 se llega
a sanear poco a poco Ja pesela, abriéndose nuevamente el hori-
zonte, hasta culminar la restablecida prosperidad de nuestras re-
des lerroviarias en los veuturosos afios de 1912 y 1913, estalla
Ja guerra europea que ha sumido en la ]'mhre'/,:x a los ferrocarriles
del mundo entero, repercutiendo intensamente cn los nuestros
otra vez abocados a la ruina.

+Cabe culpar a las Compahias espaiiolas de las guerras civiles
de antalio, de los crrores financieros de nuestros Gobiernos que
tan ficilmente desequilibran los cambios internacionales, y del
‘tremendo’ conflicto que ha desquiciado recientemente la economia
mundial? Y si la precaria situacion de aquéllas se debe a causas
fan ajenas a su organizacidn y a su gestidn, jseria justo hacer su-
{rir a cllas solas, mas que a nadie, las consecuencias de sa infor-
tunio? ¢No parcce mds de razon, ante las circunstancias a grandes
rasgos resefiadas, acudir en su auxilio, que rematarlas con inicua
saiia? ' .
Bien claramente se revelan los efectos del criterio equivocado
de nuestras clases direcloras en tal materia, con la paralizacion
poco menos que absoluta del crecimiento de nuestra red ferrovia-
ria, que en Jos veinte 1iltimos afos s6lo ha visto aumentado su
desarrollo en la misera longitud de 130 kilometros escasos, abun-
dando por completo en tu aserto, de que ¢s preciso en absoluto
un cambio radical de régimen en bul‘m,u’term, para acabar con el
marasmo que nos asfixia y con fa pardli-is que nos conduce a la
muerte. Has de convenir conmigo, sin embargo, e¢n que no seria
l16gico, ni mucho menos provechoso, apelar como remedio a la
estrangulacion del enfermo para beneficiar al presunto heredero,
aun en el supuesto de que éste pudiera y supiera restaurar el
empobrecido patrimonio. '

--Abogas tu por la estatificacion, 'y no he de meterme yo-en:

discusiones doctrinales o tedricas para combatirla ni apoyarla.
En priocipio puede el Estado explotar ferrocarriles con tanto
acierto o desacierto como las Compafias privadas, y las normas
que para el caso han de adoptar éstas y aquél son y han de ser
esencialmente iguales. Los hechos vienen demostrando, sin em-
bargo, que por las deficiencias consustanciales de los organismos
del Estado—que no resultarian probahlefnente atenuadas en
nuestro pais—vienen siendo mds onerosas y menos perlectas las
explotaciones de este cardcter que las confiadas a la iniciativa
privada, como resulta de la comparacién de lo que ocurre en
Prancia, en Italia, en Bélgica y Suiza. Un ‘solo pais hacia, al pa-
recer, excepcion a la regla, citdndose como ejemplo convincente
de la bondad del estatismo, gracias sobre todo al completo apar-
tamiento de las luchas politicas en quese hallabanlosferrocarriles

‘alemanes y a la rigida disciplina social de aquel pais; pero alte-

rados estos términos a consecuencia de la guerra y del cambio
de régimen que ha seguido a la misma, hillanse ahora dichas
explotaciones de Estado tan desequilibradas o més que las de
Francia ¢ Ttalia. De Rusia y Austria-Hungria nada hay que decir,
por el desquiciamiento total de dichas naciones. Y en Inglate-
rra, asi como en los Estados Unidos de la América del Norte,
tierras clisicas de las explotaciones privadas en materia de ferro-
carriles, repentinamente estatificadas también en dichas nacio-
nes por causa de la guerra, tan poco satisfactorias han sido las
cousecuencias de tal transformacién, que en el segundo de di-
chos paises se han puesto ya nuevamente sus recdes ferroviarias
en manos de-las antiguas Compaiiias, pareciendo inclinados a se-
guir su ejemplo los ingleses, después de sufrir grandes sangrias
las respectivas Haciendas piblicas, por las debilidades en que in-
curricron ambos Gobiernos para cvitar serios trastornos en el
funcionamiento de los referidos servicios. :

No son, pies, muy alentadores ics resultados de los ensayos
y balances referidos para inducirnos a repetirlos aqui, doude se
haria casi imposible 'aparmr los servicios ferroviarios de las in-
trigas -y corruptelas politicas, que tan secrios y fundados temores
te inspiran, por constituir los mas peligrosos escollos de la esta-
Liticacion; pero aun dando por sentada la posibilidad de salvarlos

‘en Espaia, ,qué sucederia si durante el periodo de tiempo nece-

sario para realizar tan trascendental reforma y preparar el nue-
vo organismo que, hoy por hoy, carece de elementos suficiente-
mente capacitados y experimentados, cayeran entretanto desfa-
llecidas y en total impotencia las actuales Compaliias, tan com-
batidas, desconceptuadas y arcuinadas, por la malquerencia de
quienes debieran auxiliarlas en estos duros trances para sostener
este ner/io motor de la economia nacional? ;Y si una vez en ma-
nos del Estado nuesiros ferrocarriles ha de contrarrestarse el.
enorme aumento de sus gastos de explotacién con los refuerzos
indispensables de sus ingresos, porque se niega ciega y apasiona-
damente este remedio a las Compailias para contener la agrava-
cién del mal?

Sea como fuere, demos por acordada y provechosa la estatiii-
cacidn de nuestros ferrocarriles, habida cuenta de la necesidad
innegable de modificar radicalmente las normas legales actual-
mente establecidas en tal materia, por causa de la intervencion
cada dia mds directa del Estado en las cuestiones que afectan al
personal y a las tarifas, o sca los gastos ¢ ingresos de estas ex-
plotaciones, y demos por sentado también que al Parlamento co-
rresponde la sancion de las modalidades legales a que deberian
amoldarse las innovaciones referidas. Pero es el caso, que aparte
de que al Poder ejécutivo compete la iniciativa de la propuesta y
la fijacién de sus detalles, no es tampoco admisible ni la absolu-
ta soberania de los Cuerpos colegisladores en las ‘cuestiones de
esta indole, ni la obligada y ciega sumisién de las ‘Compaiias a
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las decisiones y acuerdos que los Poderes ptiblicos crean més con-
venientes para el caso, precisando establecer con tal motive una
distincién esencial en tales acuerdos,

En efecto, el cardcter contractual de las concesiones ferrovia-
rias, basadas en la aplicacién de tarifas or percepciones miximas
al electo consignadas en dichos contratos, hace indispensable el
asentimiento del Estado para elevar las expresadas tarifas por
cima de los referidos mdximos, asentimiento que puede agquél
condicionar en la forma a su juicio mds adecuada a la defensa de
los intereses generales del pais, sin caer, sin embargo, en exigen-
cias abusivas reilidas con la razén y la equidad, como seria la de
aprovecharse del conflicto, para desposeer de sus dervechos a las
Compaiiias y expoliarlas a mansalva,

Y si el Estado ha consentido y aceptado a granel, aumentos
considerables de precios en los contratos de Obras piblicas y otros
muchos, funddndose en el encarecimiento general de la mano de
obra y de los materiales, g,cénio ha de negar andloga compensa-
cién a los concesionarios de ferrocarriles, que sufren también en
alto grado las consecuencias de dicho encarecimicnto imprevisto,
incontrastable, y constitutivo de un verdadero caso de [uerza
mayor? Y si a mayor abundamiente es el propio Estado el cau-
sante en parte del referido desequilibrio, alterando de por si las
condiciones de los contratos de concesién, en que se dejaba en
libertad a las 'Compaiiias para regular el trabajo de sus obreros y
agentes, cercenando esta libertad en atencidn a las cornveniencias
sociales que imponian, segin se dice, la reduccidn de las jorna-
das, acrecentando de rechazo en no pequefia escala los gastos de
explotacion ¢no es mds que justo imprescindible, compensar cstos
mayores dispendios con ampliaciones equivalentes cn las tarifas
de transporte, que permitan restablecer el equilibrio perturbado
por la expresada causa de los balances anuales de tales empre-
sa3? ¢No han seguido este camino todas las demds induostrias y
producciones, sin -exceptuar las sujetas a recientes tasas? ,Por
qué han de ser de peor condicion los ferrocarriles, tan dura y
evidentemente castigados por las presentes circunstancias?

Resuelta esta cuestidn con la debida equidad y justicia, puede
plantear el Estado la de adelantar la reversion de las concesiones
lerroviarias, pacciondndola previamente con las Compaiiias,
siempre que se tratc de saltar por cima de lo expresa y solemne-
menie convenido para el caso en los respectivos contratos de
aquéllas, cabiéndole al Parlamento la facultad de aceptar o dese-
char las bases dc estas rescisiones voluntarias, pero nunca la de
imponer a las Compaliiias otras normas que no estimen acepta-
bles. Y si prevaliéndose de su derecho a consentir y discutir los
aumentos de tarifas requeridos por las circunstancias, se pusiera
a las Compailias, como dices, en la disyantiva de «cumplir en to-
das sus partes» las condiciones de las concesiones otorgadas, no
cobrando «tarifas mds altas que las legalesr y dotando «a las
lineas de todas las mejoras precisasy, o de «someterse a las deci-
siones del Poder miblico», no dejaria de constituir este.proceder
un abuso coactivo de autoridad tan arbitrario como reprobable,
en cuanto dejaran de ser «razonadas y justificadas» dichas deci-
siones, segiin apuntas ti para atenuar la inicua dureza del di-
lema. ' .

Para lograr esta «razonada y justificada» solucién, es por lo
que hace falta el previo acuerdo de las Compailias, que yo reputo
indispen-able sin desdoro de las prerrogativas parlamentarias, y
aceptado este criterio de conciliacién y equidad, por seguro doy
que las Cdmpaﬁtas no pondrian obsticule alguno a tales tenden-
cias, procurando defender serenamente y con mesura sus interee
ses tan dignos de respeto coyno otros cualesquiera.

De llegarse a este caso seria, como dices tii, indispensable, en
el supuesto de no quererse llevar a cabo de una sola vez la rever-

sién de ¢odos los ferrocarriles espafioles, efectudindola, por el con-
trario, en -varias etapas, acometerla por redes completas para no
fraccionar ni mutilar las actuales, con graves riesgos para su ex-
plotacién e incalculables dafios para las respectivas Compaliias,
que no podrian consentir, como no lo consienten con su espiritu
nuestras leyes, incautaciones parciales de linea o trozos de linea
caprichosa o codiciosamente escogidas para ensayos, que no ten-
drian razén de ser si se acordara decididamente la estatificacién
ferroviaria. .

También tienes razén al darte cuenta de la diversidad de las
normas-legales a que se ajustan las concesiones de las distintas
lineas, alguna de las cuales tienen el cardcter de perpetuas, y al
suponer dificultosa en extremo la estatificacién inmediata Y gene-
ral de los ferrocarriles espanoles si hubieren de seguirse al pie de
la letra los preceplos para el caso establecidos por nuestras leyes,
siendo al efecto preferible concertar de acuerdo con las Compafiias
otras bases mds sencillas y mds practicas que armonicen los inte-
reses de aquéllas con los del Estado.

Muy diversas pueden ser estas nucvas condiciones, y muy
expuesto sc hace su examen o andlisis sin conocer a fondo los
términos todos del problema; pero con todo género de salvedades,
y s6lo como base de discusién o estudio, apuntas ti, y no me pa-
rece mal a mi, la de que el Estado tome a su cargo, a la vez que
las lineas constitutivas del «activo» de las Companias, los valores
que integren el «pasivo» de las mismas, estableciendo en esta
forma ¢l precio del rescate.

En la fijacién de las bases a que deberia sujetarse esta conver-
sion de valores te has dejado llevar, sin darte de ello cuenta tal

vez, de rigideces numéricas refiidas en absoluto con los requeri-

mientos de la justicia y de la equidad a que has rendido siempre
culto. ' ,

Propones, en cfecto, canjear todas las obligaciones de las di-
versas Companias de ferrocarriles por titulos especiales, que ha-

_bria de emitir el Estado, cuya renta fucra del 5 por 100, y que

deberian amortizarse en sctenta y cinco afios, mediante una sobre-
tasa de interés del 0,12 por 100, computindose para el canje a la
par dichos titulos y a sus tipos de emisidn o de colizacicn las obli-
gaciones referidas, «segun listas detalladas y justilicadas que se
{formasen».

Gracias.a esta comhinacion, cuentas obtener del expresado
canje un schrante de 699 millones de pesetas, sin desembolsar
el Estado un sélo céntimo, sobrante que al respecto de 194 mi-
HNones cscasos de pesetas, aplicas al reintegro de todas las accio-
nes de ferrocarriles, quedando un remanente de 505 millones,
para destinarlos a las obras de mejora de las redes.,

Galanas scrian estas cuentas parva el Estado,.que adquiriria

asi por un plato de lentejas todas las lineas férreas del Reino,

pero mal se avendrian dichas cuentas, con «las consideraciones
de cquidad y gratiludy, que a tu juicio «viene obligada a guar-
dar la Nacidn respecto de personas y entidades, a las que debe el
mds notakle de los incrementos de la riqueza y de la comod.idad
publicas, sean cuales fueren sus errores y la fortuna o suerte ad-
versa en que se hallen.»

Concretindonos a las obligaciones, echas en olvido el cardc-
ter hipotecario de casi todas ellas, 'y por ende el deber ineludi-

ble, so pena de cacr en el bochorno de una quiebra, bien sea de’

pagar puntualmente los cupones y de electuar las correspondien-
tes amortizaciones, con sujecién a los cuadros que en todos y
cada uno de los titulos figuran, bien sea de proceder a una,con-
versién general de las respectivas emisiones, mediante los pactos
que voluntariamente aceptaran los tenedores, abonindoles inte-
gramente, en caso contrario, el valor nominal de las obligacionaes
no adheridas. . . ‘
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Por seguro puede darse que ninguno de los obligacionistas
del Nort¢, Madrid a Zaragoza y a Alicante y Andaluces, por no
decir de todas las Compaiias de ferrocarriles, se prestaria volun-
tariamente al «canje» que propones, y que implicaria la pérdida
total de las primas de amortizacién con que ahora cuentan, a la
vez que una gran merma en su capital por partida doble al acep-
tar de una parte @ la par valores del Estado, cuyos similares uo
gozan al presente de tal estima, ya que la Deuda amortizable al
5 por 100 viene cotizindose alrededor de 94 por 100, y al con-
sentir, por otra parte, la tasacién dc las actuales obligaciones,
bien sea a los precios de sus respectivas emisiones, bien sea a las
cotizaciones de ahora, harlo deprimidas por las amenazas que de
todos lados surgen contra las Compaiiias de ferrocarriles.

Con arreglo a tal criterio, si hubieran desmerecido en el mer-
cado bursitil desde la fecha de su emision estos valores, deberian
sufrir sus tcnedores las consecuencias de su mala suerte, pero si,
en lugar de serles adversa dicha suerte, hubiera sido favorable,
cotizandose agquélla por cima de los precios de emision, deberian
también perder dicha ventaja los expresados tenedores. Librenos
Dios de equidades y gratitudes medidas con tal rasero, de cuyo
empleo resultaria cu esencia que los incautos, al invertir sus aho-
rros cn negocios a los cuales debe la Nacién el mas notable de los
incrementos de su riqueza, como ti dices, habrian de estar siem-
pre a las duras, siendo inadmisibles, por no decir abominables,
los mds pequeios. beneticios que la casualidad les hubiera depa-
rado. '

De prevalecer tan cstimable criterio de parte del Estado, jqué
conlianza. podrian merecer los nuevos titulos por aquél emitidos,
para no temer que, mas o menos tarde, se les hiciera correr la
misma suerte que a las ovligaciones actuales?

La conversion de dichos titulos en tales condiciones fracasaria
en absoluto a huen seguro, y de hacerla obligatoria o forzosa,
constituiria, evidentemente, una expoliacién reprobable ¢ injusti-
sima, con todos los caraclercs de una vergonzosa bancarrota.

Cierto ¢s que existen varias emisiones cuyo bajo tipo de inte-
rés (3 por 100 en general), hizo que se colocaran o vendieran los
titulos al respecto del 50 por 100 de su valor nominal, para obte-
ner del dinero asi entregado a préstamo una reuta media de 6 por
100, en consonancia con las demandas del mercado en aquel en-
tonces, demandas que no son menores ahora, consiguiéndose,
ademds, atraer los capitales con el estimulo de la prima o mar-
gen de capitalizacidn, aneja a la devolucién en su dia y a largui-
simo plazo, de un capital sensiblemente doble del efectivamente
desembolsado.

Tal vez tildaras tu, y otros muchos, de usuraria esta especial
combinacién financiera, que gozd de gran favor en la segunda
mitad del pasado siglo, amoldindose a ella todos los empréstitos
de las Compainias francesas de ferrocarriles de aquel entonces, y
como en I'rancia hubicron de colocarse los nuestros por lo ge-
neral, a causa de la escasez de numerario en Espaifia y del poco
apego del aqui existente a esta clase de colocdciones, no cabfa
otra solucion que la de aceptar estas normas, o la de renunciar
a la consbruccidn de nuestras lineas,

De haber seguido los consejos de los ingenieros Subercase y
Santa Cruz, levantando el Estado por su cuenta los empréstitos
necesarios para el establecimiento de nuestras lineas, tal vez ha-
brian sido mds onerosas todavia las condiciones de tales emprés—
titos, porque siendo entonces tan endeble la conflanza inspirada
por la Hacienda espailola, sélo se suscriblan nuestros valores pu-
blicos gracias al aliciente de ventajas superiores a las ofrecidas
por las Compaiiias de ferrocarriles, cuyo crédilo era igual cuan-
do no mayor que el del Estado espaiiol.

De todos modos es patente, que la deuda asi contraida con la

autorizacién por entonces expresa del Estado, deuda es que debe
pagarse en las condiciones.pactadas al efecto, si no se quiere ape-
lar al deshonesto recurso de la quiebra, y que de aceptarse tal
recurso sin resquemores de la dignidad y de la conciencia, seria
mds l6gico hacer en tal materia tabla rasa, relegando resuelta-
mente todos los.valores ferroviarios a la categoria de «papeles
mojados», como dijo no hace mucho, a modo de gractosa boutade,
uno de nuestros ministros de Fomento.

No serds tu de esta opinién, a buen seguro, debiendo para tu
satisfaccidn tener presente que las obligaciones ferroviarias emi-
tidas en lo que va de siglo no se han acomodado a los ejemplos
del pasado, fijando para ellas rentas del 4 por 100 al 5 por 100
para poder colocar los titulos a la par o poco menos, como es de
ver en las Memorias anuales de las Compaiiias. '

Creo, en fin, que de querer apropiarse el Estado los ferroca-
rriles, seria mas justo, mas honesto y mds couveuiente paratodos,
y muy particularmente para el propio crédito de aquél, aceptar
sin reservas ni mermas las cargas dimanantes de las actuales
obligaciones ferroviarias, con la facultad de acelerar sus amorti-
zaciones, por medio de compras o subastas, a tipos poco distintos
de los de cotizacién, si los recursos del Tesoro consintieran los
desembolros al efecto necesarios.

Y vamos ahora a las acciones que no constituyen realmente
una deuda, cuya falta de pago seria desdorosa, sino una simple
aportacién a riesgo y ventura de los que iniciaron y propulsaron
Ia construccién de nuestros ferrocarriles, de suerte que en el te-
rreno legal nada pueden exigir los accionistas si el negocio no ha
obtenido rendimientos suficientes para la renta y amortizacién de
los capitales en esta forma aportados. Pero si se tiene en cuenta
de una parte que las deficiencias de los expresados rendimientos
han sido motivadas por causas de cardicter general, de indole po- .
litica, por decirlo asi, imposibles de prever y en absoluto ajenas
a la gestién y actuacién de las Compaiiias, y si se cree, por otra
parte, que éstas merecen ser fratadas cen equidad y gratitud, en
atencién a los servicios de gran valia prestados por cllas a la Na-
cién, exige la ética que sean amparados y protegidos los accionis:
tas ul privarles de la direccién y administracién de los ferrocarri-
les por ellos creados, reconociéndoles el derecho al percibo del
capital desembolsado, q’ue, salvo prueba en contrario, ha de su-
ponerse equivalente al valor nominal de las acciones.

No lo estimas (i en tanto, basindote en el hecho de que los
dividendos devengados por las acciones ferroviarias han sido muy
inferiores a los correspondicntes a la renta normal de los capita-
les respectivos, y no hay para qué repetir aqui las'causas de ta-
les adversidades, merecedoras, a tu juicio, de toda clase de consi-
deraciones y respetos, no debiendo, por lo demds, considerarse
imposible, aunque a la verdad no parece muy probable, la con-
tingencia de obtener mayores rendimientos las acciones, en los
aflos que faltan para la reversion de las lineas al Estado, con-
tingencia a la cual debe darse algun valor al rescatar las conce-
siones.

Juzgando que el fuluro ha de corresponder ¢ igualarse al pa-
sado, partes de los dividendos medios hasta la fecha percibidos.
para aplicarlos a los plazos que restan de las actuales coucesiones
en su conjunto, y determinar por las formulas del interés com-
pucsto los valores actuales de las acciones respectivas, procedi-
miento impecable cn el orden cientifico, si hubieren de aceptarse
como buenos los datos que ti aduces, pero muy discutible y a
mi entender inadmisible en el terreno moral.

S8i a los habitantes de las naciones en guerra, que por efecto
de la misma se. vieron constreiiidos a escasas raciones de alimen-
tos y de comodidades en el curso de aquélla, se les impusiera con
la paz la obligacion de continuar sometidos ‘a dichas restriccio-
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nes, alegando el hecho de haber podido vivir asi durante varios
anos, por seguro puede darse que abominarian de la paz, no sélo
los vencidos, sino los propios vencedores, estimando, con sobra-
da razon ante este resultado final del conllicto, que no valia la
pena de soportar los sacrificios sufridos, ni de extremar los es-
luerzos realizados.

Y si juzgaras el ejemplo inadecuado al caso aqui discutido,
“debo hacer presente ya que tal vez no te habris fijado en tal de-

talle, que de haberse repartido siempre entre los accionistas los -

productos liquidos de las redes, o scan los remanentes de sus
productos brutos después de satisfechos los gastos y las cargas,
habrian sido mds cuantiosos y uniformes los dividendos anual-
mente abonados, cuya reduccién obedecid al previsor propésito
de realizar muchas mejoras en las lineas sin acrecentar sus deu~
das hipotecarias, con la fundada esperanza de obtener mds tarde
los mayores ingresos y beneficios coasiguientes al aumento de la
capacidad de transporte de dichas lineas, debido a la ¢jecucidn
de las mncjoras referidas.

La comparacién de los incrementos sucesivamente sufridos
por los importes de la cuenta de primer establecimiento, repre-
sentativos del valor de las lineas ligurando en el «activo» de los
balances, con los aumentos sucesivos también de las partidas del
«pasivo» relativas a las emisiones de nuevos empréstitos, te per-
mitird hacerte cargo de la verdad de mi aserto, cousignindose,
por ejemplo, en los balances de la Compaiiia de Madrid a Zara~
goza y a Alicante la suma de 14 '/, millones de pesctas proce~
dentes de los beneficios de la explotacion, aplicados a la cuenta
de primer establecimiento desde 1863 a 1877, proceder que ha
segunido empledndose en los afios sucesivos, hasta o punto de as-
cender actualmente dichas sumas a unos 68 millones de pesctas,
equivalentes al 29 por 100 del total valor nominal de las accio-
nes de la citada Compaiiia.

;Grees acaso justo y de razon corresponder a estos esfuer-
zos y sacrilicios del accionista, privindole del derecho a seguir
administrando las redes y por ende del disfrute de los mayores
beneficios que esperaba, henelicios ventajosos para el pais entero
por la mejora de las comunicaciones ferroviarias asi obtenida,
basindote precisamente en el hecho de haber soportado aguél
los sacrificios referidos, para escatimarle y cercenarle las com-
pensaciones del rescate?

Fijate ademds en que la Bolsa, donde no suele darse precio a
los sentimientos de equidad, ni de gratitud, ni a otras cuales-
quiera de orden inmaterial, viene cotizando alvededor de 300 pe-
setas las acciones de las Compaiiias del Norte, y Madrid a Zara-
goza y a Alicante, respectivamente, valoradas porv ti a 176,21 y
183,33 pesetas, cuando estd mds que nunca inseguro y poco
tranquilizador el porvenir de las cxplotacioner ferroviarias en
Espaia, de suerte que la conversidn por ti propuesta de lus cita-
das acciones, impondria a sus actuales tenedores la pérdida se-
gura e inmediata, de mds de una tercera parte del capital quc
ahora se le reconoce en el mercado del dinero.

Yo no sé cémo procederia cstablecer tal conversién para sal-
vaguardar todos los intercses puestos en jucgo por tal causa, Hs
lo cierto que antes de la guerra se cotizaban casi a la par las ac-
ciones referidas, y que de entonces aci ha crecido considerahle~
mente el trifico de las lineas, crecimiento que debia implicar una
mayor prosperidad de las Empresas y una consiguiente alza en
sus valores, o sea todo lo contrario de lo que estd ocurriendo,
por la Uinica y exclusiva causa de haberse negado los Poderes pu-
blicos a consentir, como han consentido a todas las demds indus-
trias, elevar los precios de sus productos o servicios, en relacién
con el encarccimiento sufrido por los diversos elementos que inte-
gran los gastos de produccidn.

Asi, mientras el Estado impide de una parte a los ferrocarci-
les, no ya la obtencién de los mds modestos beneficios, sino que
Ies impone la carga de muy enormes pérdidas, alega por otra
parte dichas pérdidas para reducir a cero o poco menos el precio
del traspaso del negocio.

No puedo creerte partidario de procedimientos tan habilido-
808 y reprobables, esperando confladamente que en cuanto re-
flexiones convendrds conmigo en la necesidad de que, al incau-
tarse el Estado de los lerrocarriles cspaiioles, debicra darse a las
acclones la consideracion de obligaciones, con derecho al percibo
de una renta fija y moderada, como seria la del 5 por 100, por
ejemplo, y a la amortizacién de dichos titulos en un plazo que
podria fijarse, como indicas, en setenta y cinco afios.

8i de ahi resultara que volvian a ponerse a la par dichos valo-
res, como estaban en 1913, no serin ello mds que un acto de
justa reparacién de dafos ya sulvidos, y si se objetara la posibi-
lidad de extremar injustaumente las ventajas concedidas a entida-
des que hubieran comelido el abuso de simular la inversion de
capitales no desembolsados o no aplicados a la construccién y
equipo de las linecas explotadas hasta el presente por aquéllas,

observaré que no habria de ser dificil ni dilatoria la tarca de

conlrastar las sumas empleadas en cada red, tanto en concepto de
acciones y obligaciones, como con el cardcter de subvenciones
realmente poreibidas, con el valor efectivo de las lineas, de su
material y de sus acopios, valor para cuya obtencién no seria me-
nester la tasacion detallada y minuciosa de las obras ¢ instalacio-
nes respectivas, sujeta, como sabemos bien, a errores de gran bul-
to, bastando, por cl contrario, la apreciacion global del coste kilo-
métrico, comparadn con el de otras redes nacionales o extranjeras,

Con las salvedades antes apuntadas, cabria aceptar la rever-
sién anticipada al Estado de todos los ferrocarriles de nuestro
pais, micntras de llevara a calio por redes complelas, réspctm‘ldo
integramenle los intereses de quienes crearon con sus ahorros las
lineas que hoy existen, y conliando la gestidn de la nueva red asi
formada, a un organismo capaz y prestigioso, completamente
apartado de cuanto se rozara con la politica, organismo que de-
beria gozar de la autonomia y autoridad necesarias, para organi-
zar 1os servicics en la forma y modo mds apropiados a las cir-
cunstancias de nuestro pais, para nombrar y scparar libremente
en su caso al personal de todas clases afecto a dichos servicios, y
para arbitrar ¢ invertir los recursos al efecto precisos, sobre
base siempre de obtener ingresos sulicientes para cubrir los gas-
tos de explotacién, asi como las cargas, tanto de las deudas ya
asumidas como de las que hiciera falta crear, a fin de atender de-
pbidamente las exigencias del trdlico.

Y aqui daria fin a esta larga y mal pergefiada carta, si no cre-
yera necesario hacer constar que en ella emito opiniones exclusi-
vamente personales, que no pueden ni deben considerarse cn
modo alguno inspiradas ni compartidas por la Compaliiia a cuyo
servicio me hallo, ocupando inmerecidamente un alto puesto,
sujeto a deberes y responsabilidades no pequelas, pero que me
deja la libertad de expresar por cuenta propia las ideas que sobre
esta cuestién, de tan alto interés palrio, no puede dejar de tener
un ingeniero algo enterado de los servicios ferroviarios, y gran-
demente interesado, como espaiiol, en que dichos servicies pue-
dan tener en Espafia la cxtensién y perfeccién por todos de-
seadas.

Raraen Cobrrcu,
ingeniero ds Caminos,

Junio de 1920.
Posdata, Escrita ya mi carta, llega a mis manos el dltimo
nuamero de la RevisTa pe OBras PusLicas, en que se inserta tu
tercer articnlo sobre tan interesantes temas, con el tinlo «Bstu-



