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1. Introduccién.

A principios del siglo XX se produjo en Espafia una vigorosa expansion
econdmica y una enérgica difusién de las sociedades andnimas como forma
organizativa de las empresas, especialmente importante para aquellas empresas
destinadas a alcanzar un gran tamafio y notable duracidon y que, para ello, habian de
recurrir regularmente a los mercados incipientes de capital. Los ferrocarriles habian sido
sin duda los adelantados en dicha materia durante mas de cuarenta afios ya y, junto a
ellas, sus hermanas menores, las compafiias de tranvias urbanos y las empresas
eléctricas. En dicho proceso se produjo también la formacién y la expansién de los
mercados de valores que se adaptaron a la contratacion regular de titulos privados [v.
(Nufiez Romero-Balmas)].

Es obvio que las sociedades anénimas pueden usarse de forma muy parecida a
cualquier otra sociedad mercantil de caricter personal, que eran mas comunes y mas
faciles de gestionar y que se veian sometidas a menos requisitos legales que las
andnimas. Pero podian también aplicarse a estrategias muy diferentes, inalcanzables
para aquellas y en particular a la oportunidad de generar titulos susceptibles de ser
negociados. Como todo en el mundo de la empresa, la diferencia radica en la estrategia
adoptada, que marca la estructura a imponer [v. ( 1962)]; si se deseaba hacer participar a
pocos socios, normalmente intimos si no, incluso, parientes cercanos, o si, por el
contrario, se pretendia dar entrada a muchos y variados accionistas, acaso desconocidos
entre si; en sintesis, si se aspiraban a mantener toda la iniciativa en manos de unos
pocos socios fundadores o a procurarse un accionariado amplio y disperso en busca en
este caso de una modalidad de financiacién que no quedaba al alcance de otros modelos
societarios. En este ultimo caso era inevitable recurrir al “mercado” de capitales,
entonces emergente, con la peculiaridad de que a menudo dicho mercado era aiun
inexistente o se encontraba en fase incipiente de formacion.

En cualquier caso es claro que una sociedad que aspirase a colocar sus acciones
entre inversionistas ajenos al nucleo de los fundadores y gestores de la empresa habria
de aplicar ciertas medidas informativas susceptibles de facilitar publicamente una
valoracion suficientemente precisa de la marcha de la sociedad. Unas medidas que,
como es usual en el Derecho mercantil, respondian més a la practica cotidiana de los
negocios que a los imperativos legales.
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Se dice a menudo que la legislacion espafiola en materia de informacién externa
de las sociedades andnimas a finales del siglo XIX era manifiestamente insuficiente y a
menudo, incluso, contradictoria Bien orientada en términos generales —los articulos
157° y 183° del Cddigo de Comercio establecian la obligacion de publicar regularmente
los balances de tales sociedades— dicho principio era escasamente aplicado por las
sociedades industriales y comerciales, hasta el extremo de que ni siquiera «ha tenido
que caer en desuso, porque jamas ha sido llevado a la practica», como explicé en 1906
el abogado y diputado gerundense [(Raventds Clivilles 1906)]. A menudo se ha
interpretado dicha practica, y otras afines, como un exponente, entre otros muchos, del
atraso espanol y mas concretamente del mal funcionamiento de las instituciones y de los
negocios en la Espaia liberal. Pero el autor citado explica la situacion con mayor detalle
y la interpreta de una forma mucho mas positiva. Procedente, dice, del articulo 8° de la
ley de 28 de Enero de 1856, el Codigo de Comercio prescribia la obligacion de publicar
balances mensuales de cada Sociedad en activo. Pero el antecedente de 1856 se referia a
las Sociedades de Crédito, de modo que fue rigurosamente aplicada por dichas
instituciones —como puede apreciarse simplemente consultando la prensa de la época,
oficial, local o simplemente especializada en temas mercantiles— dado que, entre otras
razones referentes al propio crédito, son «las tnicas que pueden formar un balance fiel a
la vista simple de sus libros» (/bid.). Pero, ya de antiguo, la generalizacion de la
sociedad an6nima para, por ejemplo, ejecutar o explotar grandes proyectos de obras
publicas —cuyo modelo historico es, por supuesto, el ferrocarril- llevo a la ley a
imponer una obligacion informativa mucho matizada y accesible, limitada a la
publicacion oficial de un tnico balance resumen anual (v. ley 11 de Julio de 1856).
Pese a ello el Codigo de Comercio de 1885 acogid y aparentemente generalizé lo
dispuesto en la ley de Sociedades de Crédito, aunque no sin contradicciones, de modo
que, en adelante:

«con la aquiescencia de la autoridad, la practica ha explicado el alcance de aquel
articulo; tranzando una imborrable distincion, las Sociedades para las cuales se dicto
aquel precepto, han procurado una publicidad frecuente, que aun sin aquel hubieran
seguido, y le han dado cumplimiento, y en cambio todas las demas, a las cuales no
afecta, han hecho caso omiso de la regla que contiene. Por si cupiere alguna duda, la
desvanece la imposibilidad absoluta de que una Sociedad industrial o mercantil pueda
mensualmente formar un verdadero balance [...]sin la interrupcién continua de los
negocios, sin la paralizacion, en suma, de aquella operacion, se practique mas que
anualmente, y solo, por tanto, cada ano se publiquen los resultados que tal operacion
revele» (Ibid.).

Por lo tanto, la disposiciéon establecida en el articulo 157° del C.c. fue
generalmente ignorada y solo la emergencia masiva de las sociedades andénimas a
principios del siglo XX, las innovaciones fiscales de la época —concretamente el
establecimiento de la Contribucion de Utilidades en 27 de Marzo de 1900—, y a la
creciente profesionalidad de la teneduria de libros y de la inspeccion fiscal exigid una
rectificacion a la que responde la iniciativa del diputado Raventés que estamos
comentando. En términos sistémicos, pues, incluyendo en un todo la ley vigente y la
practica real de los agentes econdmicos, puede sostenerse que, mas que un indicador de
corrupcion y/o que una prueba del deficiente funcionamiento de las instituciones, la
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situacion descrita responde mds bien a una creciente vitalidad y, consiguientemente, a
mayores exigencias de rigor juridico y contable, tanto en el terreno practico como en el
conceptual.

Ademas de que los plazos dispuestos en la ley respondian mal a las necesidades
de la vida mercantil, las disposiciones legales eran, ademas, excesivamente generales y
técnicamente imprecisas, de modo que practicamente cualquier extracto contable podia
parecer suficiente para atender formalmente los requisitos legales. Sin garantia ninguna
y a menudo con errores de concepto manifiestos, susceptibles de proporcionar una
imagen totalmente deformada del estado de la sociedad en cuestion'. No es pues de
extrafiar que en la Espafia de 1900 hubiera ya un serio debate entre especialistas, tanto
empresariales como del sector publico, en el sentido de perfeccionar los requisitos de la
informacion contable que las sociedades anénimas habian de proporcionar al mercado,
lo que queda de manifiesto en la prolija casuistica levantada por las obligaciones
fiscales generadas por la aplicacion de la Tarifa 3* de la citada Contribucion de
Utilidades.

Pero conviene recordar que en Espafia como en cualquier otro pais el tema de la
informacion contable, incluidos los resimenes de las cuentas anuales a proporcionar a
los accionistas y acreedores era concebido entonces como un verdadero secreto de
empresa, que los directivos aspiraban a retener toda la informacidon realmente
significativa —incluso fondos ocultos, al margen de la contabilidad general- y que el
entorno empresarial y hasta fiscal toleraba, por no decir que requeria, dichas actitudes,
lo que se aprecia claramente en lo mucho que se tard6 en perfeccionar la practica de la
auditoria y en introducir una reglamentacion homogénea y obligatoria en la materia®.

En estas condiciones, la via de andlisis que se nos presenta como mas adecuada
para conocer la prictica contable efectiva es describir y estudiar en detalle la
informacién que ciertas empresas relevantes consideraron util y necesario aportar al
mercado para cumplir tanto las obligaciones legales como también los requerimientos
de inversionistas a intermediarios (Banca, brokers, corredores, prensa especializada y
tantos otros) como contrapartida a la posibilidad de buscar en ¢l financiacion a largo
plazo por medio de la colocacion entre el publico de acciones y de obligaciones.
(Cuales fueron en la practica los usos informativos habituales practicados -en principio
libre y espontaneamente- por las empresas? ;Como se adaptaron al cambio de sus
situaciones respectivas?

! v. el analisis de José Maria G. Ducazcal y los abusos cometidos por algunas sociedades

del sector eléctrico emergente en (Garcia Ducazcal 1897). Sobre el sector eléctrico incipiente v.
(Nufiez Romero-Balmas 1994).

: Hay que esperar hasta 1929 para que un Real Decreto reconociera la necesidad de
establecer una inspeccion de los balances y cuentas sociales de forma obligatoria en linea con
los adelantos realizados en dicha materia en otros paises. Para entonces, decian, «las
necesidades de la vida moderna, con aumento creciente de la union de capitales en forma de
Sociedades anoénimas obligan [....] un paso decisivo hacia la completa eficacia de los medios
posibles de proteccion del ahorro nacional» (Ministerio de Economia nacional (Espafia) 1929).
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En las paginas que siguen nos proponemos realizar un andlisis detenido de las
series conservadas de memorias anuales de la sociedad de Tranvias Eléctricos de
Granada (TEGSA), compafiia hoy dia ya centenaria, que a lo largo de su dilatada
historia se vio sometida a severos cambios que supusieron importantes fases de ruptura,
seguidos por largos periodos de normalidad contable e informativa. Todo ello deberia
conducirnos en un futuro, tras extender el estudio a otras varias sociedades,
aproximarnos al concepto de normas o modelos espontdneos surgidos de la practica
empresarial en relacion a la presentacion de las cuentas anuales y, tras una comparacion
sistematica con otros casos a elaborar mas adelante, a la determinacion, en su caso, de la
mejor practica informativa contable seguida por las sociedades espafiolas antes de la
guerra civil.

Conviene recordar que la empresa de que nos ocupamos pertenece a un sector —
los servicios publicos en régimen de concesion reversible al Estado o a los municipios—,
de los mds y mas tempranamente regulados por disposiciones publicas, legales y
concesionales unas, impuestas por el Estado, o establecidas otras por los Ayuntamientos
a los que en buena medida correspondia la inspeccion de los servicios concedidos.
Ademas, al estar obligadas a la reversion de sus activos al final del plazo de concesion,
las sociedades explotadoras de servicios municipales hubieron de extremar el rigor
contable y distinguir claramente los activos, asi como los gastos de mantenimiento y los
procesos de amortizacion.

2. Tranvias Eléctricos de Granada: Resumen historico®.

Tras varios intentos fallidos para implantar el tranvia en Granada, que se
remontan a la época de la llegada a la ciudad del primer ferrocarril, el adelanto llego6 a
ser realidad entre 1904 y 1907 gracias a Tranvias Eléctricos de Granada (TEGSA). La
sociedad habia sido creada a finales de 1903 por Nicolas Escoriaza y Fabro®, un
industrial y promotor establecido en Zaragoza que hizo de la compra e instalacion de
compaiiias tranviarias y ferrocarriles de via estrecha una auténtica especialidad
profesional en el marco de la electrificacién incipiente’. Concluida la instalacion y hasta
algunos negocios complementarios en el terreno de la promocién inmobiliaria,
Escoriaza se retiré de Granada y paso la direccion de la empresa a uno de sus hombres
de confianza, Alfredo Velasco Sotillos® y el control de la sociedad a un grupo afin de
inversionistas extranjeros, representado por Eduardo Weibel de Manoel.

3 v. (1999).

4 v. (Nufiez Romero-Balmas 2000)

> v. (1993) y (Nuiiez Romero-Balmas 1994)
6 v. (2005)
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A la vista de los malos resultados de la explotacion del tranvia urbano
recientemente instalado, TEGSA disefio en 1912 y llevo a cabo gradualmente hasta
1924 un plan de expansion suburbana que llevo sus redes a abrirse en abanico desde la
ciudad de Granada hacia los principales pueblos de su entorno agricola e industrial. En
torno a TEGSA termin6 por cristalizar un pequefio grupo financiero-industrial que
pronto diversificd sus iniciativas en los sectores eléctrico, azucarero y quimico y que
hemos designado como «Grupo de Canalejas, 3»’ y que alcanz6 una notable ejecutoria
financiera e industrial durante los afios Veinte.

A punto de concluir el plan de expansion de 1912, TEGSA asumid un ambicioso
plan de desarrollo regional cuyo objetivo principal fue establecer un enlace directo entre
la ciudad de Granada y el puerto de Motril, cuya construccioén estaba por concluirse.
Tendieron pues sus lineas hacia la costa y llegaron a Durcal pero, incapaces de
proseguir la instalacion por el coste de las infraestructuras, optaron por ejecutar el tramo
final en forma de cable aéreo destinado en exclusiva al transporte industrial. La
promocion de dicho cable llevo a la sociedad desde 1926 a diferentes iniciativas y entre
ellas a intervenir directamente en la industria azucarera local por medio de una idea
innovadora que ya aplicaba con éxito en Adra el Grupo de Canalejas, 3: la utilizacion de
las fabricas tanto para moler cafia como remolacha. En dicho proceso el cable aéreo a
Motril se configuraria como el eslabon central entre los caneros de la costa y la fabrica
que arrendaron con dicho proposito en la Vega de Granada. Contemporaneamente se
incorporaron al Consejo de TEGSA significativos inversores y financieros espafioles, en
particular, Juan Manuel de Urquijo y algunos representantes de la sociedad General
Azucarera de Espafia.

Pero la coyuntura no resulté favorable. La crisis a partir de 1930 dio al traste la
aventura industrial de TEGSA y gener6 una masa de pérdidas de tal consideracion que
la Compaiiia hubo de presentar la suspension de pagos e iniciar un proyecto de
reorganizacion en el que hubieron de liquidar apresuradamente las inversiones
azucareras y volver a centrarse, no sin dificultades, en la parte central de su negocio, el
transporte de pasajeros en Granada y su periferia suburbana. Para ello contrataron a un
nuevo director general, Luis Soria, considerado como uno de los principales expertos
del pais en la gestion de empresas de tranvias. Pero las iniciativas de salvamento no
prosperaron. Luis Soria fallecié poco después de iniciar su nuevo cargo y el proyecto de
reorganizacion financiera que se presentd a los accionistas y obligacionistas fue
impugnado con éxito por un grupo minoritario de obligacionistas de Granada, lo que
hizo imposible conseguir nuevos créditos y frustrd6 un saneamiento rapido de la
Sociedad que hubiera permitido normalizar en seguida la situacion. Lejos de ello, la
administracion especial en régimen de suspension de pagos se prolong6 hasta 1943 y
TEGSA hizo frente a la guerra civil en muy malas condiciones.

Hasta aqui, lo que entendemos como primera etapa de la historia de TEGSA.
Describamos rapidamente la segunda.

v. (Nuiiez Romero-Balmas and Castellano Montes 2001)
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En 9 de Agosto de 1943 se logré por fin un acuerdo con los obligacionistas que
permitio normalizar la marcha de la Sociedad. Las obligaciones existentes y algunas
deudas anteriores fueron convertidas en acciones preferentes, con derecho a dividendo y
a designar una parte significativa del Consejo de administracion, asi como con el
derecho a ver reembolsadas sus acciones por la Sociedad con cargo a los remanentes de
los beneficios®. Las antiguas acciones sufrieron una fuerte quita y se transformaron en
acciones ordinarias, sin derecho a dividendos por toda la duracién del convenio, pero
con el derecho a participar en la direccion de la Sociedad y, sobre todo, la expectativa
de un peso creciente en el control de la Sociedad conforme las acciones preferentes
fueran gradualmente amortizadas. Sin duda que el acuerdo fue disefiado con el objetivo
de asegurar la estabilidad de la compaiia frente a cualquier evento pernicioso, pero
también con el convencimiento de que su negocio central en su estado presente seria
capaz de sanear la Sociedad y de dar por concluida la excepcionalidad en pocos afios.
Pero en adelante la cosa no fue asi y la situacion econdmica y la politica econdémica de
los afos Cuarenta alargaron desmesuradamente esta etapa, de modo que, solo bien
avanzados los anos Cincuenta, comenzaron las amortizaciones a hacerse realidad
significativa pero siempre incompleta.

Una ultima crisis, esta vez institucional, marco los ultimos afios de la
explotacion del tranvia en Granada y su entorno suburbano durante los afios Sesenta.
Tanto las autoridades locales como estatales tomaron medidas que a la postre la
influyeron muy negativamente: por un lado, el Ayuntamiento de Granada anul6 la
concesion del servicio de transporte urbano en 1962 para darsela en régimen de
exclusiva a una nueva sociedad, que lo explotaria por medio de autobuses. Por otro
lado, todo a lo largo de los anos Sesenta la politica del Gobierno en esta materia cambid
bruscamente, asi como la actitud oficial frente a los tranvias. Incapaces de asumir un
incremento de tarifas realista, que hubiera puesto a las empresas subsistentes del sector
en condiciones de crecer y modernizarse una vez mas, optaron por remedios, créditos y
subvenciones de impacto limitado y arbitrario, de modo que, a la postre, no lograron
evitar la obsolescencia del servicio tranviario en las principales ciudades espafolas y sus
periferias suburbanas. A todo ello vino a afiadirse la politica laboral tefiida de
progresismo social-demoécrata: en 1965 las Reglamentaciones laborales del sector
establecieron unas condiciones profesionales y salariales inasumibles para una sociedad
como TEGSA’ De este modo el final del servicio tranviario en Granada estaba ya
cercano de forma practicamente inevitable. En 1972 el Estado se hizo cargo de la
explotacion de las instalaciones atun operativas por medio de FEVE y otorgé a TEGSA
nuevas concesiones paralelas a las anteriores que le permitieron proseguir el servicio
por medio de autobuses, lo que sigue haciendo con éxito en la actualidad.

§ Se crearon 46.000 acciones ordinarias de 100 pesetas nominales cada una en

representacion del capital anterior a la crisis y otras 67.036 acciones preferentes de 300 pesetas
nominales procedentes de las obligaciones y créditos existentes.

’ v. (Ministerio de Trabajo (Espafia) 1965)
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3. Estructura de las cuentas de Tegsa.
a. Primera etapa: de servicio urbano a holding industrial.

Conforme a los imperativos legales y a la practica societaria habitual, TEGSA
presento regularmente a sus accionistas y a la inspeccion fiscal las memorias anuales al
uso, en las que se recogian el Balance a fin de cada ejercicio y la Cuenta de Resultados
de todo el mismo. Entendemos que la estructura de la informacién sintética facilitada a
los accionistas respondia a las necesidades y objetivos del Consejo de administracion,
asi que un estudio de dicha estructura y de sus principales momentos de cambio deberia
arrojar luz sobre las estrategias y criterios de gestion seguidos.

En la Secretaria general de la Sociedad so6lo hemos podido localizar las
memorias anuales impresas conservadas a partir de 1912, lo que nos coloca en la
segunda etapa de la historia societaria. No hemos podido encontrar tampoco anuncio
oficial ninguno de fecha anterior donde se recogiera el Balance que hubiera debido
aparecer publicado anualmente al menos en la Gaceta de Madrid."' Lo dicho sugiere
una practica consciente por parte del gerente y practicamente accionista exclusivo de
TEGSA en esa etapa, Nicolas Escoriaza, una situacion que ya en 1905 criticé la Revista
de Economia y Hacienda, de Madrid [(=Emision de acciones de tranvias 1906Emision
de acciones de tranvias 1906 #20818). Pero, a pesar de que no consta la publicacion de
los Balances ni la impresion de las Memorias anuales anteriores a 1912, si que se ha
podido acreditar el cumplimiento de la obligaciéon de redactar dichas Memorias y
cuentas desde el primer ejercicio [v. (=Acta del consejo de 8 de febrero de 1905
1905Acta del consejo de 8 de febrero de 1905 1905 #21113)], por lo que cabe pensar
que tal vez circularan s6lo manuscritas entre los miembros del Consejo de
administracion y que fueran facilitadas a los personajes afines, participantes en la red de
contactos sociales y mercantiles de la familia Escoriaza misma [v. (Nunez Romero-
Balmas 2000)]. No parece, pues, que Escoriaza pretendiera aiin acceder al mercado
financiero formal, sino, todo lo mas, al crédito bancario o al apoyo de grupos
industriales locales —zaragozanos— y foraneos —grandes empresas eléctricas como la
THOMSON-HOUSTON v. (=Memoria de la compaiia Ibérica de Electricidad
Thomson-Houston 1905Memoria de la compafia Ibérica de Electricidad Thomson-

10 . N L
Aunque las tablas aparecen con los valores correspondientes a cada afio, el interés del

analisis se centra s6lo sobre la clasificacion establecida siendo las cifras correspondientes un
mero indicador de la importancia de cada cuenta y de la coherencia interna de todo el sistema de
cuentas.
H Tampoco de las sociedades Tranvias de Zaragoza o Tranvia de Cadiz a San Fernando y
la Carraca, que pertenecieron al mismo grupo empresarial. Cabe pensar, por tanto, que fuera una
practica habitual de Nicolas Escoriaza que, pese a su ilegalidad, no parece que tuviera negativas
consecuencias para su reputacion como gestor. Habra que expurgar a fondo la prensa de
Zaragoza, donde el grupo tuvo su sede aparente, para ver si alli fueron impresos y divulgados
los datos en cuestion.
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Houston 1905 #21017)- directamente interesados en la promocion de negocios
tranviarios. Es este un tema que por el momento se nos escapa. En cualquier caso los
resultados del modus operandi del promotor parecen satisfactorios y en Octubre de 1906
informaba al Consejo de administracion de que la emision de un milléon de pesetas en
acciones nuevas habia sido suscrita con creces y que habian tenido que recurrir incluso
al prorrateo de los titulos disponibles entre todas las solicitudes [(=Acta del consejo de
25 de octubre de 1906 1906Acta del consejo de 25 de octubre de 1906 1906 #21126)].
Es claro que el distrito financiero emergente de Zaragoza manifestaba entonces su plena
aceptacion de la iniciativa y de las practicas contables del promotor del negocio. Un
negocio que, al decir del propio Escoriaza, no solo ofrecia ya buenos resultados ya
tangibles, sino que se estaba definiendo como una especie de conglomerado
multifuncional —construccion, servicios de transporte urbano, alumbrado, energia
eléctrica, promocion inmobiliaria, etc.— centrado en Granada, para cuyo desarrollo se
imponia anclar solidamente a TEGSA en el mercado local granadino, su dmbito de
operaciones, mientras el promotor buscaba nuevos campos de actuacion.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Primera etapa
Resumen de sus cuentas anuales
(en millones de pesetas)
Balances de situacion
1913 1924 1925 1928 1929 1935
PASIVO
Capital 3,00 945 945 945 15,12 23,00
Otros recursos propios 0,04 056 0,60 0,57 060 0,87
Obligaciones 3,34 14,30 14,24 23,72 23,61 23,36
Otros recursos ajenos 0,11 0,58 0,39 461 6,00 17,13
Ganancias 0,14 0,59 054 0,69 0,75
Total pasivo 6,62 25,48 25,22 39,03 46,07 64,36
ACTIVO

Liquido y realizable 0,17 4,65 1,87 034 2,10 0,12
Centrales y lineas eléctricas 1,55 2,08 3,34 331 3,69 3,98
Material movil (gastos de primer
establecimiento) 0,83 229 267 3,09 3,63 4,37
Red urbana 247 135 135 145]
Linea de Gabia/Alhendin/Durcal 0,42 7,68
Linea de Santafé/Chauchina/Fuente Vaqueros 0,48 1,69
Linea de Maracena/Atarfe/Pinos Puente 2,15
Linea de la Zubia/Monachil 1,10
Linea de Motril 0,02 1,31
Tranvias interurbanos 1,85 1,95
FF.CC. Secundarios 11,05 20,90
FF.CC. Secundarios en construccion 0,37 0,45] 1,60 0,70
Lineas en explotacién 27,91 33,90
Instalaciones auxiliares 0,34 0,64 0,74 155 1,60 2,45
Varios de tranvias 0,18 1,83 0,67 3,54 1,98 0,49
Instalaciones industriales, negocio azucarero | 0,66 3,40
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Varios del negocio azucarero 2,90 0,10
Activos ficticios 0,18 2,72 7,99
Pérdidas acumuladas 7,06
Total activo 6,62 25,48 2522 39,30 46,07 64,56

Por ello entre 1908 y 1909 la gestion de Escoriaza se orientd hacia una retirada
personal, cediendo el mando a un Director técnico de su confianza y el control
financiero a un nuevo Consejo de administracion que, sin duda, contaba con su entera
confianza Fueron ellos quienes redactaron y aprobaron la Memoria anual del ejercicio
de 1912, la primera que conocemos.

En 1913, afio de la primera Memoria conservada, aparecen los tres conjuntos
informativos usuales en las compaiiias gestoras de ferrocarriles y tranvias: el Balance a
31 de diciembre, la Cuenta de resultados del ejercicio y algunos datos funcionales. En
dichas cuantas se desglosaban las partidas usuales aunque, claro estd, con poco detalle y
escasa categorizacion.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Resumen de sus cuentas anuales durante la primera etapa
(en millones de pesetas)
Cuentas de resultados
1913 1924 1925 1928 1929 1935
HABER
Ingresos Viajeros red urbana de tranvias 0,33 0,68 0,66 0,73 n.d. 0,65
Ingresos Viajeros red suburbana tranvias y ff.cc. Sec. 0,76 0,81 0,79 n.d. 0,97
Ingresos mercancias red urbana 0,08 0,16 0,17 0,09 n.d. 0,01
Ingresos mercancias red suburbana 0,22 0,25 0,73 nd. 0,65
Ingresos venta energia 0,06 0,09 0,08 0,11 n.d. 0,03
Ingresos negocio azucarero nd. 0,00
Otros ingresos 0,01 0,00 0,04 0,00 nd. 0,08
Pérdidas nd. 0,00
Total Ingresos 048 191 201 244 317 2,39
DEBE

Servicio de capital 0,12 0,49 0,53 0,73 0,95
Gastos fijos 0,03 0,08 0,08 0,09 0,10 0,27
Gastos variables 0,20 0,69 0,81 0,87 1,37 1,98
Gastos negocio azucarero v. nota '?
Impuestos 0,02 0,05 0,04 0,05 0,05 0,14
Beneficios 0,14 0,59 0,54 0,69 0,70
Total Gastos 048 191 201 244 317 2,39

12 La cuenta Gastos del Negocio azucarero s6lo aparece en las memorias de 1932 y 1933

con importes de 7,14 y 0,57 millones respectivamente.
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La estructura del Balance a fin de 1913 estaba organizada como sigue: incluia,
por el lado del Pasivo, las cuentas de Capital, Obligaciones eran las mas importantes
con mucho y otras dos cuentas, por lo general de muy escaso importe, servian para
reflejar otras aportaciones, propias y ajenas, y, durante muchos afios, las Ganancias. Por
el lado del Activo, en cambio, la informacién es mucho mas detallada y se desglosa con
precision muy intencionada si no obligada por la naturaleza del negocio. Las cuentas
mas importantes eran las que recogian las inversiones realizadas —gastos de primer
establecimiento— en la Red urbana (tranvias) y en Material movil, la Central y las lineas
eléctricas, por alguna razén segregada de la primera cuenta citada, las Instalaciones
auxiliares y las existencias liquidas en Caja y Bancos. Ademas de las cuentas indicadas,
que probablemente procedian de la etapa Escoriaza, el plan de expansioén suburbana de
la Sociedad se contabilizo por medio de sucesivas cuentas separadas de nueva creacion,
abiertas cada vez que se acometia la construccion de una nueva linea y se asumia una
nueva concesion administrativa, en los que se anotaban los gastos de primer
establecimiento de las nuevas lineas, que los gestores tuvieron mucho cuidado en
segregar con toda precision durante mas de una década. De este modo la estructura
misma del Activo indica —y mide— con notable detalle la estrategia expansiva seguida
por la Sociedad afio tras afio. Aparecen también otras cuentas de reducido importe para
Varios y para Activos ficticios, que no se habian podido amortizar aun con cargo a
beneficios y no lo fueron hasta 1922.

Como es habitual, la Cuenta de resultados configura el segundo conjunto
informativo. En ella el Haber se segregaba en solo cuatro cuentas, la mas importante de
las cuales era la de Ingresos de pasajeros (tranvia urbano), seguida a buena distancia por
los Ingresos por mercancias y, ain menores, los Ingresos por la venta de electricidad y
los Otros ingresos, que no precisan pero que tienen un importe muy bajo. El Debe, por
su parte, se divide en otras cinco cuentas, dos de ellas con importes proporcionalmente
muy elevados para los Gastos variables y el Servicio de Capital (intereses de las
obligaciones), y otras dos muy reducidas para Gastos fijos, la prevision para Impuestos
y, durante muchos afios, los Beneficios.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Primera etapa
Estadisticas funcionales

1913 1924 1925 1928 1929 1935
Pasajeros tranvias (millones) 1,96 4,52 4,61 503 4,19 nd.
Mercancias (miles de Tm) 48,52 94,50 109,70 110,02 134,99 n.d.
Cable a Motril (miles de Tm) 48,52 79,33 n.d.
M. Kms recorridos (pasajeros tranvias) 0,75 2,15 2,38 221 nd. nd
M. Kms recorridos (mercancias) 0,07 0,08 0,11 0,09 nd. nd

El tercer conjunto informativo, incluye las cifras de trafico. Es esta magnitud
técnica lo mas préximo a un profit warning moderno en la medida en que permitia a los
accionistas y acreedores conocer la evolucion “real” de la sociedad y hacer estimaciones
razonables de beneficios. La informacion desglosaba sistematicamente el numero de
pasajeros anuales y el de toneladas transportadas, asi como el coeficiente de explotacion
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del servicio. Este coeficiente, que divide los gastos variables por el conjunto de los
ingresos, indica el margen que deja la explotacion del negocio y, por lo tanto, su
capacidad para atender al pago del capital invertido, ajeno y propio. No publicaban, en
cambio, las cifras de venta de energia eléctrica cuyos ingresos, en cambio, destacaban
claramente en el Haber de la Cuenta de Resultados. Las compafias ferroviarias y
tranviarias distribuyeron ampliamente este tipo de informacion, a diferencia de otras
empresas de servicios publicos como las concesionarias de aguas potables, que las
omitieron practicamente por sistema [v. (1998)].

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Primera etapa

Coeficiente de explotacion
1913 1924 1925 1928 1929 1935
Coeficiente de explotacién 043 036 041 0,36 n.d. 0,86

Aunque no conocemos la estructura de las cuentas de la etapa anterior parece
razonable suponer que fuera muy parecida y tal vez mas simple atn que la que
acabamos de describir correspondiente a 1913. Todo ello parece claramente orientado a
dar a conocer a los accionistas las principales obligaciones contraidas, la inversion
realizada en cada una de las diferentes concesiones, su capacidad respectiva para
generar ingresos —en cambio, los gastos de explotacion se presentan agrupados y no se
segregan por lineas— y la moderacion relativa de éstos, en condiciones, por tanto, de
garantizar una solida retribucion al capital a poco que la evolucion del negocio siguiera
creciendo con relativa normalidad. Los Beneficios distribuibles, hasta la crisis de finales
de los afios Veinte, fueron, por términos generales, solo ligeramente inferiores al
conjunto de los gastos variables de la Sociedad. Conviene destacar que estos criterios
informativos se mantuvieron operativos sin grandes cambios en el momento en que se
consiguid la admision a cotizacion oficial de las acciones en la Bolsa de Madrid a partir
de 1922, tras un notable proceso de crecimiento interno'.

Veamos ahora los cambios introducidos en la estructura de las cuentas a lo largo
de la primera etapa. En el Balance, las cuentas del Pasivo no cambiaron, salvo el obvio
traslado de la cuenta de Pérdidas y Beneficios a la columna del Activo a partir de 1931.
Tampoco se aprecian modificaciones significativas en las cuentas de resultados anuales.
Solamente el Activo en el Balance, experiment6 una lenta y gradual evolucion
caracterizada por la adicion sucesiva de nuevas cuentas —ya hemos citado la practica de
afiadir nuevas cuentas para anotar por separado los gastos de primer establecimiento de
las nuevas concesiones— mientras que, en ciertos momentos, se produjeron
reorganizaciones y supresiones de las preexistentes con un criterio sistematizador,
aunque no carente de sentido. Las Memorias correspondientes a 1925 y 1929 recogen

13 En un principio la Bolsa de Madrid acogio favorablemente al nuevo valor, que en 1923

alcanz6 una revalorizacion del 25%. No obstante la cotizacion se redujo en adelante vy,
probablemente, el volumen de operaciones se redujo de forma sostenida en adelante hasta el
extremo de que en 1926 no llegd a casar ninguna operacion oficial en la Bolsa de Madrid.
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dos momentos criticos en este aspecto. En la primera fecha indicada, correspondiente a
la toma de control por Juan Manuel Urquijo y su grupo, se suprimieron las cuentas
separadas correspondientes a las diferentes lineas interurbanas —excepto la de Motril,
aun en construccion hasta 1927— que se refundieron en so6lo dos cuentas; en éstas se
diferenciaban los primitivos Tranvias Interurbanos de las lineas ulteriores a 1914,
concedidas, a diferencia de las anteriores, como Ferrocarriles Secundarios sin garantia
de interés. Hay también una tercera cuenta, mas o menos provisional, correspondiente a
los Ferrocarriles Secundarios aun en construccion.

Aparte de sistematizar y probablemente simplificar el sistema de cuentas, las
modificaciones introducidas en 1925 pretenden resaltar un aspecto particularmente
critico para la valoracién externa de la Sociedad como es la naturaleza de las
concesiones en explotacion. Aunque las concesiones de TEGSA fueron tardias y, por lo
tanto, se encontraban ain en la primera parte de su vida util, los afios Veinte
contemplaron importantes cambios en el conjunto de la industria del transporte urbano
en Espaia, lo que sin duda tuvo importantes repercusiones en las Bolsas, nacionales y
extranjeras. Muy probablemente los cambios introducidos por Urquijo en la
informacion suministrada a los accionistas tuvieron como objeto adaptarse a las nuevas
demandas de los mercados financieros y a facilitar la comprension del negocio de
TEGSA resaltando la atn dilatadisima expectativa de negocio.

La segunda reorganizacion de las cuentas tuvo lugar en 1929 y presenta un
aspecto completamente diferente de la anterior. La crisis societaria generada por la mala
marcha del negocio azucarero y una serie de inversiones fallidas relacionadas con ¢l
hubieron de ser a toda prisa reflejadas en las cuentas anuales con, aparentemente, cierta
imprevision. Para empezar, en contra del criterio anterior y de lo dispuesto en 1925,
refundieron en una sola cuenta las lineas en explotacion —excepto los ferrocarriles
secundarios en construccion— probablemente el proyecto de un cable minero a las
minas de El Conjuro, también en buena medida fallido en adelante. Basicamente el
negocio principal qued6d agrupado en so6lo cuatro cuentas, Liquido y Realizable,
Centrales y Lineas eléctricas, Material movil y Lineas en explotacion.

En el otofio de 1929 TEGSA decidié entrar directamente en el negocio del
azlcar con el arrendamiento de una fabrica azucarera en la Vega de Granada. En
adelante la Sociedad, ademas de impulsar el desarrollo del trafico por el puerto de
Motril y de fomentar el traslado de cafia y remolacha desde las vegas litorales, asumio el
equipamiento de la fabrica para la molienda de cafia y tuvo que operar en primera
persona en la compra de cafia y remolacha y la financiacion de las campafias agricolas.
Por ello hubieron de crear dos cuentas nuevas en 1929, las denominadas Instalaciones
industriales (negocio azucarero) y Varios del negocio azucarero. Ademas, hubieron de
establecer cuentas para activos ficticios (en realidad créditos y anticipos concedidos a
los agricultores productores de remolacha y de cafia) cuyo papel hay que contraponer a
la cuenta Otros recursos ajenos en el Pasivo del Balance (deudas a corto y medio plazo
no consolidadas) que, muy reducidas hasta 1925, crecieron a partir de 1926 hasta la
suspension de pagos. , que muestran en afios sucesivos un comportamiento erratico
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hasta concluir en 1933 con 7,99 millones en Activos ficticios y otros 7,06 millones
anotados ya como Pérdidas.

b. Segunda etapa: crisis y provisionalidad persistentes.

Tras la larga crisis de los afios Treinta, TEGSA logré al fin un acuerdo con los
acreedores en 1943 que permiti6é superar una larga etapa de provisionalidad durante la
cual solo el caracter de servicio publico de su actividad principal evit6 la quiebra pura 'y
simple de la sociedad. La normalidad recuperada supuso que se volvieran a publicar las
memorias y las cuentas anuales, que configuran en adelante una nueva serie conservada
sin interrupcidon ninguna en la Secretaria general de la Sociedad hasta el presente.
Aunque la estructura de las cuentas no se modifico6 mucho, se aprecian algunos cambios
que manifiestan la adaptacion de la informacién contable a la nueva situacién, lo que
puede apreciarse tanto en la estructura de las cuentas como en los importes inscritos en
ellas. La intencién, en adelante, parece haber sido el poner de manifiesto el
cumplimiento del convenio y facilitar su comprobacion; un cumplimiento que, lejos de
realizarse rdpidamente como cabia esperar en un principio, hubo de demorarse durante
mas de una década a causa de la politica y la coyuntura econdmicas seguidas durante los
anos Cuarenta. Ante todo el acuerdo se centrd en consolidar las obligaciones y evitar
que su carga volviera a amenazar la estabilidad de la empresa. Para ello las
transformaron en acciones preferentes, con derecho a dividendos y el derecho adicional
de ser gradualmente amortizadas, con cargo a beneficios no distribuidos, tan pronto
como los resultados lo permitieran. Sélo al final de dicho proceso de amortizacion las
acciones antiguas volverian a ejercer el pleno y libre control de la Sociedad. Las
acciones antiguas, tras una severa quita, fueron transformadas en otras nuevas,
ordinarias, sin derecho a retribucion ninguna durante la vigencia del convenio, pero con
capacidad para intervenir en la gestion de la sociedad. En adelante y mientras el
convenio de acreedores siguiera vigente quedaria vedada a la Sociedad cualquier nueva
emision de obligaciones

A los efectos que nos interesa el convenio de acreedores de 1943 se tradujo en
una ligera poda en la estructura de las cuentas y una quita sustancial en los importes, de
modo que el capital nuevo quedo fijado en 24,71 MPta, resultado de la conversion de
los 23,36 MPta de obligaciones y 23,00 MPta de acciones anteriores a la crisis. En
consonancia, vemos que en los Balances sucesivos la cuenta correspondiente a
Obligaciones simplemente desaparece. En su lugar se crea en el Activo una nueva
cuenta para atender las condiciones del acuerdo denominada Amortizacidon de Acciones
preferentes, en la que desde 1943 y hasta 1949 fueron anotando sumas relativamente
modestas hasta un total de 1,57 MPta. En 1950 esta cuenta fue trasladada al Pasivo con
la denominacion de Acciones preferentes amortizadas, autocartera destinada a ser
amortizada oficialmente una vez terminado el proceso. Contra lo que hubiera cabido
esperar al aprobar el convenio en 1943', la amortizacion de las acciones preferentes se

14 En 1943 el Beneficio representd un 2,47% del nuevo capital, y ascendio al 4,37% en

1944. Pero, lejos de proseguir su pauta expansiva, los beneficios se estancaron en adelante en
niveles muy bajos —incluso negativos en 1949— hasta 1952.
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dilat6 indefinidamente; el proceso de rescate y amortizaciéon empez6d modestamente en
1943, prosiguié de forma irregular hasta 1948 y se estancé completamente hasta 1953.
So6lo durante los afnos Cincuenta las previsiones del acuerdo se ejecutaron con cierto
vigor y regularidad hasta estancarse, esta vez definitivamente, en 1964. A partir de
dicha fecha no volvemos a encontrar nuevas amortizaciones de acciones preferentes
dado el empeoramiento de los resultados financieros de la Sociedad."” La cuenta fue
suprimida en 1973 como resultado de la transformacion de las concesiones y de la

transferencia al Estado de la explotacion tranviaria.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S A.
Segunda etapa
Resumen de sus cuentas anuales
(en millones de pesetas)
Balances de situacion
1935 1943 | 1969 | 1973
PASIVO

Capital 23,00 24,71 | 14,05 | 14,05
Otros recursos propios 0,87 0,00
Obligaciones 23,36
Otros recursos ajenos 17,13 2,59 | 493 13,09
Amortizacion primer establecimiento 0,00 0,21
Acciones preferentes amortizadas 0,00 | 10,66
Aplicacién para reglamentacion FF.CC. de uso publico 2,95 2,95
Ganancias 0,61

Total pasivo 64,36 27,73 | 32,80 | 30,08

ACTIVO

Liquido y realizable 0,12 1,85| 0,48 1,06
Deudores Varios 1,01
Centrales y lineas eléctricas 3,98 2,09
Material movil (gastos de primer establecimiento) 437 231| 221| 221
FF.CC. Secundarios en construccién 0,70
Lineas en explotacion 33,90 18,16 | 18,32 | 18,32
Autobuses 0,13| 6,50
Instalaciones auxiliares 2,45 0,92
Varios de tranvias 0,49 1,16
Instalaciones industriales, negocio azucarero 3,40
Varios del negocio azucarero 0,10
Activos ficticios 7,99
Pérdidas acumuladas 7,06 11,67 1,98
Valores en cartera v. nota '°

15

gravemente un futuro alternativo para la empresa.

16
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Para entonces el importe de la cuenta, y la consiguiente amortizacion del capital
ascendia apenas al 45,6% del total a amortizar, un resultado sin duda decepcionante que lastrd

Entre 1955 y 1968 esta cuenta tuvo anotados 5,2 millones, que pasaron a cero en 1969.
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Amortizacion de acciones preferentes 0,26
Total activo 64,56 27,73| 32,80 30,08

También se introdujo tras la normalizacién de 1943 una cuenta de Amortizacién
de primer establecimiento, destinada a preparar a la Sociedad para la reversion de las
instalaciones, que ya se consideraba cercana. Pero también esta prevision quedo
frustrada en la préactica, como puede apreciarse en la extrema modestia de las sumas
consignadas tras muchos afios de explotacion.

En 1969 aparece una cuenta nueva, denominada Aplicacién para la
Reglamentacion de Ferrocarriles de Uso Publico, en la que consignaron un importe de
2,95 millones. En mayo de 1965 el Ministerio de Trabajo establecié una nueva
Reglamentacion nacional de trabajo que habria de aplicarse a las compafiias de
ferrocarriles de uso publico no integradas aun en RENFE. Esta vez la decision de
TEGSA de 1912 de construir la red suburbana sobre concesiones de ferrocarriles
secundarios se transform6 en una dificultad insuperable ya que les fue impuesta la
obligacion de aplicar la nueva reglamentacion, que unificaba las reglamentaciones de
las diferentes compaifiias con las de RENFE. En la exposicion de motivos de la Orden se
invocaba la urgente necesidad de refundir la reglamentacion laboral de las pequenas
sociedades ferroviarias aun existentes dado que las companias ferroviarias

« ... han iniciado un progreso técnico que habran de completar en un futuro inmediato
con evidentes repercusiones laborales de origen tecnoldgico y la necesidad de conseguir
una efectiva polivalencia de funciones [...] sin la cual toda mejora salarial presente y
futura se verla impedida o limitada dado el gran porcentaje que suponen los gastos de
personal en cualquier explotacion ferroviaria»'’.

Pero, en la practica, la disposicion citada representd6 para TEGSA —que poco
podria beneficiarse del supuesto cambio tecnoldgico inminente— una severa elevacion
del coste salarial y, por tanto, un gravisimo deterioro de la rentabilidad. La decision fue
recurrida en via administrativa y judicial y, a pesar de que al fin recayd sentencia
favorable a la Compaiia, la situacion se hizo en la practica irreversible. Por ello se
introdujeron nuevos cambios en la estructura de las cuentas, que aparecen ya en la
Memoria de 1969. La cuenta de Valores en Cartera quedd entonces practicamente
liquidada y se abri6 en el Pasivo la nueva cuenta que hemos mencionado en la cual se
anoto una deuda, aun en litigio, por un importe de 2,95 MPta.

Por su parte, las cuentas del Activo ponen en evidencia el proceso de
saneamiento aplicado en 1943 y, muy en particular, el abandono de todo lo relacionado
con la aventura industrial de los afios Veinte y la concentracion en exclusiva en el
negocio principal de la Sociedad. Desaparecen, por tanto, las cuentas referentes al
negocio azucarero, liquidado apresuradamente durante los afios Treinta (Instalaciones
industriales, Varios del negocio azucarero) asi como las pérdidas acumuladas con dicho

17 v. (Ministerio de Trabajo (Espafia) 1965)

- 15 -



[VPonsrese
Historia Ferroviaria

Milags 20,21 y 22 de septiember de 2006

motivo (Activos ficticios y Pérdidas acumuladas), mientras que todos los activos no
segregables relacionados con el negocio tranviario aparecen anotados en bloque en una
unica cuenta. S6lo muy tardiamente, en 1965, se cre6 una cuenta nueva para reflejar las
inversiones en una nueva linea de negocio alternativa, los autobuses. Como unico rasgo
digno de resaltar a lo largo de toda esta dilatada etapa citaremos la supresion en 1955 de
las cuentas Centrales y Lineas eléctricas e Instalaciones auxiliares, ademas de una
severa reduccion de la cuenta Varios de Tranvias. Simultdneamente abrieron una cuenta
nueva denominada Valores en Cartera, con un importe ligeramente superior a los tres
anteriormente citados, cambios cuya naturaleza ultima se nos escapa, aunque
probablemente estuviera orientada a mantener separados y a poner en condicion
liquidable determinados activos fijos susceptibles de evitar la reversion al Estado.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Segunda etapa
Resumen de sus cuentas anuales de resultados
(en millones de pesetas)

Cuentas anuales de resultados

\ 1935 1943 1969 1973
HABER
Ingresos Viajeros red urbana de tranvias 0,65 1,87 0,34
Ingresos Viajeros red urbana de autobuses v. nota
Ingresos Viajeros red suburbana de tranvias y ff.cc. secundarios 0,97 5,48 26,21
Ingresos Viajeros red suburbana de autobuses 0,63 15,45
Ingresos mercancias red urbana 0,01 0,06
Ingresos mercancias red suburbana 0,65 0,50 0,00
Ingresos por transportes combinados, Cable a Motril 0,98
Ingresos venta energia 0,03 0,03 0,03
Ingresos negocio azucarero 0,00
Otros ingresos 0,08 0,08 4,30 0,16
Remanente ejercicio anterior 0,00
Pérdidas 0,00 11,67 1,98
Total Ingresos 2,39 9,00 43,19 17,60
DEBE
Servicio de capital 0,60 0,00
Gastos fijos 0,27 1,61 13,76 2,97
Gastos variables 1,98 4,51 20,99
Gastos de explotacion del cable y almacén de Motril 1,68
Gastos de autobuses 0,54 11,04
Impuestos 0,14
Aplicacién para reglamentacién FF.CC. de uso publico 2,95
Saldo Anterior 495 3,58
Beneficios 0,61
Total Gastos 2,39 9,00 43,19 17,60

Por su parte, la estructura de las estadisticas funcionales y el coeficiente de
explotacion no presentan originalidad alguna ni otro cambio que la aparicidon en
1964 de nuevas estadisticas de trafico por medio de autobuses, actividad que, una
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vez mas quisieron, mantener claramente separado del negocio anterior, y la
supresion final de las estadisticas referentes a los tranvias en 1972. Sobre el
coeficiente de explotacion solo parece necesario subrayar el notorio deterioro
respecto a los estandares de los afios Veinte, y su gradual pero sostenido
empeoramiento a lo largo de toda la época franquista durante la cual las viejas
empresas tranviarias, pasaron de ser sociedades capital-intensivas a ser realmente
empresas trabajo-intensivas en un proceso trascendental para la supervivencia de los
tranvias pero que no podemos tratar en estas paginas'®.

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A.
Segunda etapa
(Resumen de sus cifras operacionales)

Evolucion del trafico

1935 | 1943 | 1969 | 1973
Pasajeros tranvias (millones) nd. | 17,18 | 6,97
Pasajeros autobus (millones) 0,04 2,87
Mercancias (miles de Tm) nd. | 82,33| 0,02
M. Kms recorridos (pasajeros tranvias) n.d. 2,63 1,88
M. Kms recorridos (pasajeros autobus) 0,04 0,78
M. Kms recorridos (mercancias) n.d. 0,26 | 0,00

4. Tegsa a través de sus estados econdémico-financieros.

Este apartado presenta un doble objetivo. Por una parte, realizar un anélisis
dindmico de la situacion patrimonial, financiera y econdmica de TEGSA vy, por otra,
comparar la informacién elaborada por TEGSA con otras empresas del mismo sector
con el fin de poder desarrollar un andlisis espacial. Al representar este trabajo una
primera incursion sistematica y completa en las cuentas de TEGSA, dichos analisis son
de caracter basicamente descriptivo y aspiran tan s6lo a poner en evidencia el interés de
las técnicas del analisis financiero para los estudios historicos e identificar las
peculiaridades que el analisis de empresas y situaciones pasadas puedan enfrentar a los
analistas contemporaneos.

En las paginas que siguen expondremos brevemente un andlisis patrimonial a
largo plazo de la Sociedad, seguido de un estudio financiero mas detallado.

a. Analisis patrimonial

Con relacion al primer objetivo, aunque la sociedad fue fundada en 1903,
disponemos de informacion financiera solo entre 1913 y 1973, con un largo hueco
intermedio que comprende los afios Treinta, incluida la guerra civil espafiola y los
primeros afios de posguerra, concretamente el periodo comprendido entre 1936 y 1942.
Dado que la ruptura responde a una larga suspension de pagos de la Sociedad, era de

8 (Gonzalez Ruiz and Nufiez Romero-Balmas 2004)
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esperar que tanto el modelo contable seguido en ambas etapas como la situacion
patrimonial efectiva fueran radicalmente diferentes antes y después. Por ello y a la vista
de dicho salto, hemos estructurado el analisis en dos grandes subperiodos: el inicial,
basicamente comprendido entre 1913 y 1935 (Etapa 1), y el final, que va desde 1943
hasta 1973 (Etapa 2). Tras la estatalizacion del servicio de tranvias, la Sociedad fue
practicamente refundada y se transformo en una sociedad de transportes suburbanos
que, operando por medio de autobuses, pervive en la actualidad y se ha incorporado
recientemente al Consorcio de Transportes del Area de Granada en lo que podrian
representar las etapas 3 y 4 de la historia empresarial de TEGSA, de las que no nos
ocuparemos en estas paginas.

Como es habitual en estos casos, contamos para este analisis longitudinal con las
series de datos financiero-contables incluidos en el Balance y en la Cuenta de
Resultados tal como fueron publicados anualmente a lo largo de ambos periodos y como
se conservan en la Secretaria general de la Sociedad, donde los hemos podido consultar.

En el andlisis patrimonial, tratamos de ver cual ha sido la evolucién de las
estructuras econémica y financiera de TEGSA y todo ello en términos relativos.

Asi, con respecto a la composicién del Activo, la Etapa 1 se caracteriza por un
fuerte peso relativo, de las partidas de Inmovilizado que, en dicho periodo no bajaron
del 75% del total del Activo. Destacan en la serie pequefios repuntes de Tesoreria
(1919-1924) —ectapa de fuertes inversiones en nuevas lineas— y un importante peso del
Activo ficticio al final periodo (1933-1935), fendmeno motivado en gran parte por
resultados negativos procedentes de ejercicios anteriores. Conviene destacar también
que, dado el tipo de negocio al que se dedicaba TEGSA, es normal que la cifra de
Deudores sea practicamente cero, ya que, salvo contadas excepciones, el cobro se
produce al contado.

Por su parte, en la Etapa 2 el Inmovilizado evidencia una evolucién similar, de
modo que su peso relativo sigui6é siendo, logicamente, muy importante, aunque inferior
a la etapa 1, no llegando a bajar del 60%. Sin embargo, en esta segunda etapa son
destacables varios hechos. Asi, en primer lugar hemos de destacar que, en el periodo
comprendido entre 1955 y 1968, se aprecia un aumento muy significativo de la
tesoreria, que llegd a suponer el 20% del total del Activo. También aparece una cuenta
de valores en cartera que representa a las acciones preferentes amortizadas conforme al
convenio de acreedores de 1943 —dichas acciones preferentes procedian de la
conversion de antiguas obligaciones— que se mantuvieron en el Balance hasta 1968 a
modo de tardio indicador del proceso de saneamiento societario que llegd a representar
cerca del 20% del total de las inversiones de TEGSA. En segundo lugar, hemos de
destacar que, de nuevo a partir de 1969, se produjo un importante incremento de los
activos ficticios motivados fundamentalmente, y como ocurrié al final de la etapa
anterior, por los resultados negativos generados por la empresa en sucesivos ejercicios.
Con respecto a los Deudores, el comentario realizado en la Etapa 1 sigue siendo
perfectamente aplicable a la 2.
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Todo lo anterior se puede observar en los cuadros 1y 2.
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‘I:I Tesoreria B Deudores varios O Inmovilizado O Activos ficiticios Bl Valores en cartera ‘

Gréfico 1. Evolucion de la composicion del Activo de TEGSA (Etapa 1)
.Fuente: Elaboracion propia a partir de las Memorias anuales de TEGSA
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Grafico 2. Evolucion de la composicion del Activo de TEGSA (Etapa 2)
Fuente: Elaboracion propia a partir de las memorias anuales de TEGSA

Con respecto a la composicion del Pasivo, en la Etapa 1 es de destacar la escasa
importancia de la financiacién a corto plazo en el comienzo; sin embargo se observa
como a partir de 1930, el peso de dichos recursos es importante situdndose en torno al
30% del total de la financiacion, un cambio motivado, probablemente, por la necesidad
de encontrar recursos financieros a cualquier coste y la imposibilidad de colocar nuevas
obligaciones en el mercado. Centrandonos en el largo plazo, destacamos la importancia
que la financiacion ajena, basicamente en forma de obligaciones a largo plazo, tiene en
el comienzo de la actividad representando entre la mitad y las dos terceras partes del
total de la financiacion, perdiendo peso especifico a partir de 1930 en el sentido ya
comentado de que las nuevas inversiones a realizar se financiaban basicamente con
recursos ajenos a corto plazo. Por su parte, los recursos propios suponen a lo largo de
todo el periodo en torno a una tercera parte de la financiacion total.

A lo largo de todo el periodo la Etapa 2 vino marcada, ante todo, por la
inexistencia de financiacidon ajena a largo plazo. Es ésta una situacion que vino
impuesta por el régimen especial del acuerdo de acreedores de 1943, que permiti6 al fin
levantar la suspension de pagos de la Sociedad pero que, lejos de ser rapidamente
superada como tal vez esperaban sus protagonistas, se vio en la practica congelada, para
muchos afios por la evolucidn ulterior del pais y por la politica econémica que se aplico.
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Por su parte los fondos propios son muy importantes al comienzo de la Etapa 2 y hasta
1971, donde pasan a adquirir protagonismo los fondos ajenos a corto plazo llegando a
constituir el 50% del total de la financiacion motivado probablemente por la necesidad
de afrontar con urgencia pagos a corto plazo.

Todo podemos observarlo en los cuadros 3 y 4.
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1933 |

1931 |

1929 |
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1919 |
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1913 |

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

‘ O Fondos propios B Pasivo exigible a largo O Pasivo exigible a corto ‘

Grafico 3. Evolucion de la composicion del Pasivo de TEGSA (Etapa 1)
Fuente: Elaboracion propia a partir de de las Memorias anuales de TEGSA
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Gréfico 4. Evolucion de la composicion del Pasivo de TEGSA (Etapa 2)
Fuente: Elaboracion propia a partir de las memorias anuales de TEGSA

b. Andlisis financiero

100%

Con respecto al andlisis financiero, una magnitud fundamental es el fondo de
maniobra, que mide en cierta forma la correspondencia entre financiacion e inversion y
se calcula como la diferencia entre el activo a corto plazo o circulante y el pasivo
circulante o a corto plazo. El grafico 5 muestra la evolucion del fondo de maniobra de

TEGSA a lo largo de las dos etapas. Como se observa, salvo en algunos afios en la
Etapa 1 y en el periodo 1953-1963 en la Etapa 2, el fondo de maniobra de TEGSA
siempre ha sido negativo, lo cual corrobora que no ha existido en general una correcta
correlacion entre inversiones y fuentes de financiacién o, dicho de otro modo, que ha

dedicado recursos a corto plazo para financiar inversiones permanentes, no guardando,
por tanto, una correcta temporalidad.
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Grafico 5. Evolucion del Fondo de Maniobra de TEGSA
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA

Este andlisis puede completarse con la ayuda de otros indicadores que se
describen en el cuadro adjunto

Cuadro 1

Principales indicadores financieros.

Cociente o tasa

Forma de calculo

Significado

Valor normal

Pasivo total

Solvencia Activo circulante | Proximidad a la suspension de | Mayor que 1y en
Pasivo circulante pagos técnica torno a 1,5
, Activo real Proximidad a la quiebra Mayor que 1,
Garantia Pasi oibl técnica cuanto mas grande
asivo exigible mejor
Ricseo Pasivo exigible Nivel de vulnerabilidad Entomoa |
& Fondos propios financiera
) Pasivo exigible , .
Endeudamiento _— Grado de autonomia financiera Entre 0,5y 0,6

En cuanto al riesgo asumido en la financiacion, este fue alto ya que se basé
principalmente en la emision de obligaciones, lo que implicaba la necesidad de generar
recursos suficientes a corto plazo para remunerar a los obligacionistas y pagar las cuotas
anuales del principal. Esto ultimo lo corrobora el alto nivel de endeudamiento que se
sitlia casi siempre por encima de 0,6. Durante dicha Etapa 1, TEGSA estuvo, salvo siete
afios, en situacion de suspension de pagos técnica, si bien, ni siquiera cuando se

precipito la crisis, nunca lleg6 a la situacion de quiebra técnica, dadas las peculiaridades

del sector.

Durante la Etapa 2, TEGSA mejor6 aparentemente la situacion, ya que, salvo
afios contados, como son finales de los 60s y principios de los 70s, la empresa se
mostraba solvente, con altos indices de garantia y asumiendo poco riesgo en la
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devolucion de pasivos al ser la financiacion basicamente propia, lo que se traduce en un
bajo nivel de endeudamiento. Como una simple mirada a la tasa de beneficio nos
sugiere una interpretacion contraria, podemos concluir que la situacion postbélica, con
una brutal distorsion de la valoracion de los activos fijos por efecto de la inflacion,
altera el significado de los indicadores analiticos hasta practicamente invertir su sentido.

Todo ello puedo observarse en el grafico 6, donde el cociente de garantia para
algunos afnos queda fuera del rango de datos al ser muy superior a doce, lo que
| impediria, si se incluyera, el observar adecuadamente el resto de cocientes.

c. Analisis econdmico

El anélisis econémico, lo centraremos en los siguientes puntos:

= Composicion de gastos.
Composicion de ingresos.

Evolucion del resultado y andlisis de las rentabilidades econdémica y

financiera.
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Gréfico 6. Evolucién de los principales cocientes financieros de TEGSAOQ
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA

La rentabilidad econémica de la Sociedad la hemos calculado por el cociente
entre el resultado antes de intereses e impuestos y el activo total; la rentabilidad
financiera por medio del cociente entre el resultado y los fondos propios y, por ultimo,
el coste del endeudamiento lo hemos determinado por el cociente entre el servicio de
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capital y los fondos ajenos. La rentabilidad econdmica es expresiva de la rentabilidad de
las inversiones con independencia de las fuentes de financiacion. Por su parte, la
rentabilidad financiera expresa la rentabilidad de los Fondos Propios.

Con respecto a la composicion de los gastos, destaca en la primera etapa el peso
que tienen los gastos variables y el servicio de capital con relacion al resto de gastos
hasta principios de los afios 30 donde hace acto de presencia el negocio azucarero. Por
su parte, en la Etapa 2 destacar basicamente por el importante peso de las cargas
variables. Todo lo podemos ver en los graficos 7y 8.

Por su parte el analisis de la evolucion de los ingresos, graficos 9 y 10, muestra la
evolucion del negocio de TEGSA. Asi en la Etapa 1 el negocio estaba fundamentado en
el los ingresos por viajeros tanto en la red urbana como en la suburbana, seguido por los
ingresos por mercancias de ambas redes. Destaca, asimismo, 1932, afo en el que
TEGSA hace una pequefia incursion en el negocio azucarero. Por su parte, la Etapa 2 se
caracteriza por el paulatino abandono del transporte de mercancias en favor del
transporte de viajeros y dentro de éste por un incremento de la red suburbana en
detrimento de la red urbana. Ademas, se produce el abandono del tranvia en favor del
autobus.
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Graéfico 7. Evolucion de la composicion de los gastos de TEGSA (Etapa 1)
Fuente: Elaboracion propia a partir de las Memorias anuales de TEGSA
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B Impuestos O Aplicacion para reglamentacion FF.CC. de uso publico

Grafico 8. Evolucion de la composicion de los gastos de TEGSA (Etapa 2)
Fuente: Elaboracion propia a partir de las Memorias anuales de TEGSA
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[ Otros ingresos

Gréfico 9. Evolucion de la composicion de los ingresos de TEGSA (Etapa 1)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA
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| Gréfico 10. Evolucion de la composicion de los ingresos de TEGSA (Etapa 2)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA

Con relacion a la evolucion del resultado neto, durante la Etapa 1 este fue mas o
menos constante hasta que TEGSA inici6 su actividad en la industria azucarero a finales
de los afios Veinte. Por su parte, durante la Etapa 2 el resultado se mantuvo en cifras
positivas hasta mediados de los afios Sesenta, cuando, si bien los ingresos crecieron, los
gastos lo hicieron en una mayor proporcion; lo dicho es particularmente destacable en
relacion a los gastos fijos. Esta época coincide con la diversificacion de la actividad
empresarial para introducirse en el sub-sector del transporte de viajeros por autobus.
Esto hizo que se frenasen, en cierto modo, las pérdidas de la empresa ya que si bien el
margen por esta actividad fue positivo no fue lo suficientemente grande para absorber

| las pérdidas originadas por el resto de negocios de la empresa.
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Grafico 11. Evolucion del resultado neto de TEGSA
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA

Todo lo anterior se ve en cierto modo refrendado a través del andlisis de la
rentabilidades econdémica y financiera. Asi durante la Etapa 1, ambas rentabilidades son
positivas oscilando entre el 4% y el 9% hasta que la crisis del negocio azucarero, que las
hizo caer en picado hasta alcanzar, por ejemplo, la rentabilidad financiera un valor del -
21%. Algo similar ocurrié durante la Etapa 2, donde tras unos afios de bonanza aparente
para la empresa una vez consolidado el régimen de Franco —los accionistas llegaron a
alcanzar una rentabilidad de hasta el 12,5% durante los afios Cincuenta—, desde
mediados de los afios Sesenta llegaron a alcanzar rentabilidades negativas de hasta el
41%, lo que, evidentemente, hacia poco atractiva para los posibles inversionistas el
entrar en la empresa.
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Grafico 12. Evolucion de las rentabilidades de TEGSA
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de TEGSA

d. Comparacién contable con otras sociedades.

A continuaciéon comparamos la situacion de TEGSA con otras empresas del
sector al objeto de emitir una primera opinidn acerca de su situacioén y de la calidad de
la informacion contable que emitia. Para ello comparamos las cuentas de TEGSA con
“Tranvias y electricidad de Bilbao” para el afio 1926; “Tranvias de Barcelona, S.A.”
para 1931 y “Compafiia de Tranvias y Ferrocarriles de Valencia” para 1956. Como
queda reflejado en las siguientes tablas.
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TEGSA T&E Bilbao
Activo a corto plazo 1% 33%
Inmovilizado 99% 67%
Fondos propios 38% 70%
Pasivo exigible a corto plazo 11% 7%
Pasivo exigible a largo plazo 51% 23%
Solvencia 0,38 4,38
Garantia 1,60 3,25
Nivel de endeudamiento 0,62 0,30
Riesgo 1,65 0,61
Rentabilidad econdmica 4% 20,43%
Rentabilidad financiera 5% 40,56%

Cuadro 2. Comparacion de los principales indicadores de TEGSA
con la sociedad de Tranvias y Electricidad de Bilbao (1926)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de las sociedades

Tranvias de
TEGSA Barcelona S.A.
Activo a corto plazo 1% 8%
Inmovilizado 99% 92%
Fondos propios 37% 48%
Pasivo exigible a corto plazo 26% 11%
Pasivo exigible a largo plazo 37% 41%
Solvencia 0,87 0,70
Garantia 1,56 1,95
Nivel de endeudamiento 0,63 0,51
Riesgo 1,69 1,08
Rentabilidad econdmica 0,2% 1,20%
Rentabilidad financiera -1,20% 2,52%

Cuadro 3. Comparacion de los principales indicadores de TEGSA
con la sociedad de Tranvias de Barcelona (1931)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de las sociedades
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TEGSA T&F Valencia
Activo a corto plazo 17% 13%
Inmovilizado 83% 87%
Fondos propios 89% 66%
Pasivo exigible a corto plazo 11 % 32%
Pasivo exigible a largo plazo - 2%
Solvencia 5,17 0,40
Garantia 7,26 2,94
Nivel de endeudamiento 0,11 0,34
Riesgo 0,13 0,52
Rentabilidad econdmica 8,25 % 1,27 %
Rentabilidad financiera 9,25 % 1,93%

Cuadro 4. Comparacion de los principales indicadores de TEGSA
con la sociedad de Tranvias y Ferrocarriles de Valencia (1956)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de las sociedades

A la vista de los datos, lo Unico que podemos concluir es que este tipo de
empresas presentan la caracteristica comun, bastante obvia, de tener todas un importante
inmovilizado financiado, bésicamente, con fondos a largo plazo, no pudiendo
generalizar el origen propio o ajeno de dichos fondos, que cambia segun los casos.
Desde el punto de vista econémico, tampoco podemos generalizar tampoco si eran
empresas 0 no rentables ya que la informacion econdémica y financiera de que
disponemos es escasa y de baja calidad. Con respecto a este tltimo aspecto, podemos
resaltar que, si bien la informacion publicada de cara a terceros (basicamente los
accionistas) se encuentra auditada y parece profesionalmente solvente, es dificil hacerse
una idea clara de la gestion realizada ya que, si bien a nivel técnico (kilometros
recorridos, toneladas transportadas, numero de pasajeros, etc.) es aceptablemente
completa, a nivel econdmico-financiero es realmente pobre. Asi, dan informacion
exclusivamente del ejercicio en curso, dan informaciéon escasa y poco relevante con
relacidon a los principales acontecimientos ocurridos en la empresa a lo largo del
ejercicio y, desde nuestro punto de vista, lo esencial, hacen un desarrollo muy breve de
la cuenta de pérdidas y ganancias, donde tanto gastos como ingresos de las distintas
areas de negocio. Algunos de dichos defectos, pero no todos, podrian corregirse
realizando una reconstruccion y un cotejo sistematico de las series contables anuales, tal
como acabamos de hacer para el caso de TEGSA.

5. Las cuentas de Tegsa y la Contribucion de Utilidades.

Los queda una pregunta pendiente para la cual tal vez no encontremos una
respuesta suficiente. ;Era la contabilidad de TEGSA suficientemente fiable y aceptable
para los distintos agentes? Sin duda durante los afios Veinte tanto el proyecto
empresarial como las cuentas presentadas anualmente parecieron adecuados a los
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numerosos accionistas de la sociedad”’. Con anterioridad no sabemos si la sociedad
tenia muchos o pocos accionistas y probablemente todos ellos operaran dentro de redes
sociales estrechas, donde fluia la informacion so6lidamente pero de modo mas informal.
Pero disponemos en cambio el testimonio de un tercero como es la Hacienda publica
que, por medio de la Contribucion de Utilidades, tenia un interés directo sobre los
beneficios y retribuciones financieras de todas las sociedades anonimas®. Ademas de
co-interesada en la marcha de la Sociedad, la administracion de Hacienda ejercia una
inspeccidn en las provincias que era en materias contables lo mas técnico a que se podia
aspirar en aquella etapa. Ello nos permite conocer las cantidades declaradas por la
Sociedad a efectos de beneficios y contrastarlas con las inscritas en las cuentas anuales,
tal como puede apreciarse en el grafico.

Importes reconocidos a efectos de la Contribucion de Utilidades.

Beneficios
350.000

300.000 .

250.000 /77\
/ / ;
200.000

150.000 -
100.000 > —e— Beneficio contable en las cuentas anuales
50.000 - === Beneficios declarados a efectos de la tarifa tercera de Utilidades
0 T T T T T

1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920

Como vemos, las magnitudes anotadas en una y otra serie difieren de forma casi
sistemadtica, lo que excluye una mera autoliquidacion basada en las cuentas oficiales de
la Sociedad. Parece claro que la inspeccion operaba de forma efectiva en lo referente a
la Tarifa 3% Soélo en tres afios de los siete consignados las diferencias en una y otra
fuente fueron inferiores al 10%, mientras que en 1917 superaron el 33%. En cambio el

1 v. (2005).
20 Durante los Gltimos el GRUPO DE ESTUDIOS DE HISTORIA DE LA EMPRESA, en la
Universidad de Granada, viene desarrollando un estudio sistematico de los datos disponibles en
la Contribucion de Utilidades. Una primera aportacion, con una descripcion del método seguido
y sus posibilidades para el conocimiento de las sociedades espafiolas activas durante las dos
primeras  décadas del siglo XX puede encontrarse en ( 2005). .
http://www.ugr.es/~teoriahe/RePEc/gra/wpaper/thepapers05_22.pdf
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perfil general de ambas series no resulta demasiado diferente y hasta podrian
compensarse las diferencias de unos afios para otros, lo que nos obliga a considerar la
posibilidad de recursos administrativos y aun de pleitos con la Hacienda por la
determinacion de la carga fiscal. Por lo tanto y a falta de futuros estudios comparativos
no intentaremos valorar si la precision de la fuente es buena o mala, sino que nos
limitaremos a presentar los hechos y a esbozar las preguntas a resolver en el futuro.

Mas sorprendente es la serie de intereses declarados como retribucién de las
obligaciones, tal como se representa en el grafico siguiente. En este aspecto las series de
la Sociedad y las de Hacienda presentan un comportamiento tan dispar que parece casi
caotico y dificil de explicar. Recordemos que la Tarifa 2% gravaba en realidad a los
perceptores de los intereses de las obligaciones y que la Sociedad so6lo estaba obligada a
una retencion en la fuente, de modo que no tenia interés en dificultar la inspeccion,
salvo que los obligacionistas fueran realmente los propios gestores de la Sociedad. Mas
aun, dado que la carga fiscal se generaba en el momento del devengo, resultaba muy
facil de controlar simplemente exigiendo la presentacion de la tabla de pagos y de
amortizaciones previstas para toda la vida del empréstito. ;Qué podia generar en este
caso semejantes disparidades? Tampoco en este caso disponemos de respuesta y hemos
de limitarnos a resefiar el hecho y a proponerlo como un motivo de ulterior reflexion
para futuros estudios comparativos. No obstante, si asumimos como hipdtesis de trabajo
que la practica contable era razonablemente buena, tanto para los técnicos de la empresa
como para los inspectores de Hacienda, entonces tendremos que preguntarnos por la
estrategia financiera efectivamente seguida por la Sociedad y su grupo promotor.

Importes reconocidos a efectos de la Contribucién de Utilidades.
Intereses de obligaciones
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6. Conclusiones.

El estudio a largo plazo de las series contables de las sociedades anonimas
configura una via de penetracion a la historia empresarial y contable que probablemente
proporcione evidencias de gran solidez, del todo inalcanzables para estudios que se
limiten a considerar algunos Balances y Cuentas de Resultados aislados. Mas
concretamente, el analisis de la practica efectiva de la informacién externa facilitada por
las sociedades al mercado debe representar un aspecto central para conocer y valorar
adecuadamente el proceso de formacion de las préacticas financieras modernas y, mas en
particular, la aparicién de mercados financieros abiertos al trafico regular de titulos de
sociedades andnimas, fundamento institucional bésico de la Segunda Revolucién
Industrial.

Las compafiias ferroviarias y tranviarias son probablemente los mejores y mas
tempranos candidatos para este estudio, tanto por la disponibilidad de fuentes como por
su trascendental papel de arrastre de los mercados citados en el parrafo anterior.

Tranvias eléctricos de Granada (TEGSA), una sociedad tranviaria especialmente
bien conocida, constituye un ejemplo de gran interés para iniciar dichos analisis ya que
hemos podido reconstruir series casi completas entre 1912 y 1973. La practica
empresarial y contable que se refleja en dichas series, asi como en los cambios que se
introdujeron en distintos momentos de su larga historia, arrojan una informacién
deficiente para los parametros hoy usuales, pero consiguieron operan durante mucho
tiempo con s6lo cambios relativamente menores. Ademas, la propia estructura de las
cuentas manifiesta una cierta intencion informativa que sin duda cambi6 conforme a las
circunstancias y que convendré estudiar mas detenidamente en términos comparativos
con otras empresas, tanto del propio sector como de otros afines.

El andlisis financiero realizado sobre las series reconstruidas permite sugerir
que, por lo menos hasta décadas recientes, que no son objeto de nuestro estudio, la
Sociedad no fue nunca un negocio sélido ni bien equilibrado, a pesar de su larga
duracién y la evidencia de los beneficios contables —en parte sdlo aparentes— y a las
distribuciones bastante regulares de dividendos. Tal vez por ello la Sociedad quedo
basicamente en manos de grupos financieros que la usaron como instrumento de
estrategias empresariales en buena medida ajenas al objeto oficial de la compaiiia.
Cuando, tras la crisis societaria de los afios Treinta, se hubieran podido alcanzar unas
condiciones de explotacion sostenibles a largo plazo, la politica econdmica de los afios
Cuarenta y Sesenta segd sus oportunidades y la abocaron a una extincion prematura,
justo antes de que la crisis petrolifera revalorizara su sistema de traccién y de que la
expansioén urbana favoreciera el uso vy modernizaciéon de sus servicios suburbanos,
aspectos todos en los que TEGSA contaba con serias ventajas competitivas.

Granada, Agosto de 2006
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TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)

Balances de situacion

PASIVO 4,67 433 5,00 5,67 9,00 9,67 886 11,19 9,90 10,29
1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 1911 1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920 1921 1922
Capital 1,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,550 4,02 525 525
Otros recursos propios 0,04 0,04 004 0,05 007 0,12 0,15 023 035 043
Obligaciones ? 0,94 1,99 187 185 3,34 381 3,57 3,55 570 5,67 6,58 8,02 957 9,52
Otros recursos ajenos 0,11 034 047 057 0,15 039 022 022 076 261
Amortizacion primer establecimiento
Acciones preferentes amortizadas
Aplicacién para reglamentacién FF.CC. de uso publico
Ganancias 0,14 0,13 0,15 0,17 027 029 031 045 0,52 0,54
Total pasivo 6,62 732 723 7,34 919 945 10,76 12,94 16,44 18,34
ACTIVO
1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 1911 1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920 1921 1922
Liquido y realizable 0,17 0,17 0,18 020 0,67 030 1,05 196 2,76 244
Deudores Varios
Centrales y lineas eléctricas 1,55 1,57 1,57 1,59 1,62 1,58 1,61 1,66 1,74 1,74
Material mévil (gastos de primer establecimiento) 0,83 0,97 098 0,98 1,02 1,11 1,18 1,18 1,18 1,31
Red urbana 2,47 247 247 247 247 247 247 247 247 247
Linea de Gabia/Alhendin/Durcal 042 042 042 042 042 042 046 083 327 472
Linea de Santafé/Chauchina/Fuente Vaqueros 0,48 0,71 081 0,84 1,12 1,24 1,35 142 143 143
Linea de Maracena/Atarfe/Pinos Puente 0,29 030 031 135 1,80 1,89 190 1,89 1,89
Linea de la Zubia/Monachil 0,11 0,71 098 0,90
Linea de Motril 0,02
Tranvias interurbanos
FF.CC. Secundarios
FF.CC. Secundarios en construccion
Lineas en explotacion
Autobuses
Instalaciones auxiliares 0,34 0,35 035 0,38 039 040 038 037 035 0,65
Varios de tranvias 0,18 0,10 0,10 0,10 0,08 0,08 021 039 032 0,72
Instalaciones industriales, negocio azucarero
Varios del negocio azucarero
Activos ficticios 0,18 0,27 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Pérdidas acumuladas
Valores en cartera
Amortizacion de acciones preferentes
Total activo 6,62 732 723 7,34 919 945 10,76 12,94 16,44 18,34
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)
Cuentas anuales de resultados
HABER
1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 1911 1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920 1921 1922
Ingresos Viajeros red urbana de tranvias 0,26 0,26 0,26 0,27 0,27 0,33 038 032 034 038 048 049 0,60 0,64 0,65
Ingresos Viajeros red urbana de autobuses
Ingresos Viajeros red suburbana de tranvias y ff.cc. secundarios 0,00 0,12 0,13 0,15 0,09 033 042 0,57 0,57
Ingresos Viajeros red suburbana de autobuses
Ingresos mercancias red urbana 0,06 0,07 0,13 0,04 0,07 0,08 0,03 004 0,07 008 020 0,09 0,13 0,12 0,10
Ingresos mercancias red suburbana 0,00 0,05 0,05 0,05 004 006 0,11 0,10 0,13
Ingresos por transportes combinados, Cable a Motril
Ingresos venta energia 0,03 0,05 0,06 0,07 0,06 0,05 005 0,06 006 0,08 0,09 009 009 010
Ingresos negocio azucarero
Otros ingresos 0,01 0,02 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02 001 003 001
Remanente ejercicio anterior
Cuentas de orden
Pérdidas
Total Ingresos 0,34 036 041 048 048 059 066 0,75 090 108 136 155 1,56
DEBE
1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 1911 1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920 1921 1922
Servicio de capital 0,10 0,09 0,10 0,12 0,13 021 021 020 026 037 037 039 040
Gastos fijos 0,03 0,04 0,04 0,04 0,05 004 004 006 0,05 0,05
Gastos variables 0,20 0,18 0,19 020 021 023 0,26 026 028 034 045 0,53 0,50
Gastos negocio azucarero
Gastos de explotacion del cable y almacén de Motril
Gastos de autobuses
Impuestos 0,02 0,02 0,00 0,02 0,02 0,04 0,03 0,03 006 006
Aplicacion para reglamentacién FF.CC. de uso publico
Saldo Anterior
Beneficios 0,04 0,09 0,12 0,14 0,13 0,15 0,17 027 029 031 045 0,52 0,54
Total Gastos 034 036 041 048 049 060 066 0,75 090 108 136 155 1,56
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cifras operacionales)
Evolucion del tréfico
1904 1905 1906 1907 1908 1909 1910 1911 1912 1913 1914 1915 1916 1917 1918 1919 1920 1921 1922
Pasajeros tranvias (millones) 2,29 2,85 216 1,78 1,96 1,96 2,00 2,10 2,21 236 2,68 299 384 431 441
Pasajeros autobus (millones)
Mercancias (miles de Tm) 39,96 54,40 39,44 23,50 23,50 42,35 48,52 20,98 46,30 60,16 68,20 68,30 74,90 96,60 73,10 76,60
Cable a Motril (miles de Tm)
M. Kms recorridos (pasajeros tranvias) 0,74 0,75 091 1,09 1,06 1,09 1,14 132 1,70 1,88 1,87
M. Kms recorridos (pasajeros autobus)
M. Kms recorridos (mercancias) 0,07 0,05 0,05 0,07 0,07 0,07 0,08 0,14 0,09 0,09
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros tranvias)
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros autobus)
Recaudacion pta por Tm/km (mercancias) - 36 -
Calculo del coeficiente de explotacion
ce= 043 046 040 040 036 031 032 033 035 032
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TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)
Balances de situacion
PASIVO 8,76 624 5,71

1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 # # # # # # # 1943 1944

Capital 525 945 045 945 945 945 1512 1512 23,00] 23,00 23,00 23,00 23,00 2471 24,71
Otros recursos propios 0,56 0,56 0,60 052 054 057 060 0,64 0,72 0,72 0,72 0,80 0,87 0,00] 0,10
Obligaciones 10,38 14,30 14,24 14,16 23,80 23,72 23,61 23,49 23,36] 23,36] 23,36 23,36 23,36
Otros recursos ajenos 2,70 058 0,39 331 231 461 600 1689 16,68] 17,83] 17,24 17,20 17,13 2,59 1,55
Amortizacion primer establecimiento 0,00] 0,00
Acciones preferentes amortizadas 0,00] 0,00
Aplicacién para reglamentacién FF.CC. de uso publico
Ganancias 0,46 0,59 0,54 059 0,58 0,69 0,75 1,63 0,61] 1,08
Total pasivo 19,35 25,48 25,22 28,03 36,69 39,03 46,07 57,76 63,76] 64,91] 64,32 64,36 64,36 27,73] 27,43
ACTIVO
1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 # # # # # # # 1943 1944
Liquido y realizable 0,74 465 1,87 038 009 034 210 087 087 081 0,13 0,10 0,12 185 1,19
Deudores Varios 1,01 0,65
Centrales y lineas eléctricas 2,82 2,08 334 332 331 331 369 392 396 397] 3,98 3,98 3,98 2,09 2,09
Material movil (gastos de primere 1,66 229 2,67 287 3,06 3,09 3,63 394 428 435 435 437 437 2,31 243
Red urbana | 135 135 135 135 136 145
Linea de Gabia/Alhendin/Durcal 6,41 7,68
Linea de Santafé/Chauchina/Fuen 1,70 1,69
Linea de Maracena/Atarfe/Pinos F 2,14 2,15
Linea de la Zubia/Monachil 1,08 1,10
Linea de Motril 0,02 0,02] 1,31 4,37|
Tranvias interurbanos 1,85 1,85 1,85 1,95
FF.CC. Secundarios 11,05 11.41] 19,59 20,90
FF.CC. Secundarios en construccion 0,37 038 041 045 1,60 048 093] 1,13} 0,70 0,70 0,70
Lineas en explotacion 27,91 31,74 33,68] 33,87 33,90 33,90 33,90 18,16] 18,16
Autobuses
Instalaciones auxiliares 0,67 064 0,74 063 069 1,55 1,60 225 247| 2,59 244 2,57 245 0,92] 0,94
Varios de tranvias 0,76 1,83 0,67 147 633 3,54 198 196 2,14] 3,771 0,04 029 049 1,16] 1,63
Instalaciones industriales, negocio azucarero 0,66 3,05 3,83] 3,99 3,40 3,40 3,40
Varios del negocio azucarero 2,90 9,55 10,37} 5,35] 0,32 0,00 0,10
Activos ficticios 2,72 13,07 7,99 7,99
Pérdidas acumuladas 1,23 5,08] 1,99 7,06 7,06
Valores en cartera
Amortizacion de acciones preferentes 0,26] 0,36
Total activo 19,35 25,48 25,22 28,03 36,69 39,30 46,07 57,76 63,76] 64,91] 64,32 64,36 64,56 27,73] 27,43
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas) \§
Cuentas anuales de resultados
HABER

1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 # # # # # # # 1943 1944

Ingresos Viajeros red urbana de tri 0,61 0,68 0,66 0,70 0,68 0,73 0,50] 0,58 0,59 0,65 1,87 2,22
Ingresos Viajeros red urbana de autobuses
Ingresos Viajeros red suburbanad 0,61 0,76 0,81 082 0,73 0,79 0,86] 0,93 098 097 548 5,14
Ingresos Viajeros red suburbana de autobuses
Ingresos mercancias red urbana 0,12 o016 0,17 0,14 0,10 0,09 0,13] 0,01 0,01 0,01 0,06] 0,08
Ingresos mercancias red suburban 0,10 022 0,25 0,17 0,51 0,73 0,46] 031 0,55 0,65 0,50] 0,99
Ingresos por transportes combinados, Cable a Motril 0,98] 0,58
Ingresos venta energia 0,09 0,09 0,08 0,10 0,18 0,11 0,06] 0,05 0,06 0,03 0,03] 0,03
Ingresos negocio azucarero 4,60 0,00 0,00 0,00
Otros ingresos 0,04 0,00 0,04 008 000 000 0,04 0,02 0,03 0,08 0,08] 0,10
Remanente ejercicio anterior 0,00] 0,00
Cuentas de orden
Pérdidas 1,23] 5,08 1,98 0,00 0,00
Total Ingresos 157 191 201 201 220 244 317 474 398 11,71 390 222 239 9,00] 9,13
DEBE

1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 # # # # # # # 1943 1944
Servicio de capital 045 049 053 056 061 073 095 1,42 142| 1,09 1,01 0,60] 0,00
Gastos fijos 0,07 0,08 0,08 008 009 009 010 0,10 0,10} 024] 0,19 025 0,27 1,611 1,82
Gastos variables 0,51 069 081 082 087 087 137 1,59 246] 1,89 1,92 1,84 1,98 4,511 4,76
Gastos negocio azucarero 7.14] 0,57
Gastos de explotacion del cable y almacén de Motril 1,68] 1,49
Gastos de autobuses
Impuestos 0,07 0,05 0,04 004 004 005 005 0,10 0,000 030 021 0,13 0,14
Aplicacion para reglamentacién FF.CC. de uso publico
Saldo Anterior
Beneficios 0,46 0,59 0,54 052 0,58 0,69 0,70 1,52 0,61] 1,08
Total Gastos 157 191 201 201 220 244 317 4,74 3,98 10,66] 3,90 2,22 239 9,00] 9,13
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cifras operacionales) \§

Evolucion del tréfico

1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 # # # # # # # 1943 1944

Pasajeros tranvias (millones) 4,53 4,52 4,61 486 4,69 503 4,19 465 17,18] 19,41
Pasajeros autobus (millones)
Mercancias (miles de Tm) 71,50 94,50 109,70 85,00 58,94 110,02 134,99 201,54 82,33| 81,67
Cable a Motril (miles de Tm) 0,00 21,22 48,52 79,33
M. Kms recorridos (pasajerostra 2,15 2,15 2,38 236 240 221 2,63 2,58
M. Kms recorridos (pasajeros autobus)
M. Kms recorridos (mercancias) 0,10 0,08 0,11 0,12 0,09 0,09 0,26] 0,36
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros tranvias) 2,68
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros autobus)
Recaudacién pta por Tm/km (mercancias) - 37 - 591 4,60
Célculo del coeficiente de explotacién

ce= 033 036 041 042 040 036 0,94] 1,02 0,84 0,86& 0,57] 0,56
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TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)

Balances de situacion 45,63%
PASIVO
1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960
Capital 2471 24,71 24,71 2471 2471 23,15 23,15 23,15 23,15 2239 21,62 21,03 2023 18,80 17,31 16,60
Otros recursos propios 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,00 0,09 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligaciones
Otros recursos ajenos 2,18 253 284 351 541 1,49 1,17 116 109 1,71 1,71 356 145 397 288 282

Amortizacion primer establecimier 0,00 021 021 0,21 0,21 021 021 021 021 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21
Acciones preferentes amortizadas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,57 1,57 1,57 1,57 2,32 3,09 3,68 4,48 591 7,41 8,11
Aplicacién para reglamentacién FF.CC. de uso publico

Ganancias 036 031 127 033 024 026 048 135 133 256 255 254 356 235 149
Total pasivo 27,35 27,87 29,13 28,87 3043 26,65 2645 2655 27,35 27,76 28,99 31,03 2892 32,45 30,15 29,23
ACTIVO
1045 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1957 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 _ 1960
Liquido y realizable 113 139 242 102 060 097 097 108 138 200 3.6 517 3,06 650 418 327
Deudores Varios 037 081 082 1,70 218 000 000 000 014 000
Centrales y lineas eléctricas 209 2,09 209 209 209 208 208 208 208 2,08

Material movil (gastos de primere 2,43 243 243 243 243 243 243 243 243 243 221 221 221 221 221 221
Red urbana

Linea de Gabia/Alhendin/Durcal

Linea de Santafé/Chauchina/Fuente Vaqueros

Linea de Maracena/Atarfe/Pinos Puente

Linea de la Zubia/Monachil

Linea de Motril

Tranvias interurbanos

FF.CC. Secundarios

FF.CC. Secundarios en construccion

Lineas en explotacion 18,44 18,44 1844 1844 1844 1832 1832 1829 1829 1829 1829 1832 1832 1832 1832 18,32
Autobuses

Instalaciones auxiliares 0,92 0,92 092 088 0,86 1,00 1,00 1,00 1,00 1,01|

Varios de tranvias 1,06 0,87 1,10 0,68 2,08 1,84 1,64 1,65 2,02 1,94 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16

Instalaciones industriales, negocio azucarero
Varios del negocio azucarero

Activos ficticios 0,10 0,10 0,10
Pérdidas acumuladas 0,09
Valores en cartera 518 518 518 528 528 528
Amortizacion de acciones preferen 0,92 0,92 082 1,57 1,57
Total activo 27,35 27,86 29,13 28,87 30,43 26,65 2645 26,55 27,35 27,76 2899 3103 2892 3245 30,15 29,23

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)
Cuentas anuales de resultados
HABER

1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960

Ingresos Viajeros red urbana de tri 2,00 2,35 292 346 336 3,58 4,07 4,77 5,03 5,93 6,16 6,94 8,55 9,46 4,69 1,07
Ingresos Viajeros red urbana de autobuses 5,10 10,08
Ingresos Viajeros red suburbana d 3,94 5,04 6,53 6,77 586 6,41 732 826 823 9,11 9,95 10,83 13,78 15,14 16,50 16,76
Ingresos Viajeros red suburbana de autobuses

Ingresos mercancias red urbana 0,09 0,08 0,06 0,05 0,08 0,03 0,01 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ingresos mercancias red suburban 0,80 1,07 1,00 0,92 036 0,19 026 057 038 0,32 0,41 0,45 0,62 0,44 0,56 0,64
Ingresos por transportes combinad 0,46 0,50 0,48 0,20 0,04 0,03 0,00

Ingresos venta energia 0,05 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 003 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Ingresos negocio azucarero
Otros ingresos 0,09 012 0,17 017 025 0,17 030 029 028 04l 1,42 1,03 138 1,17 1,58 1,60
Remanente ejercicio anterior 0,02 0,00 031 0,01 0,15 0,00 0,06 0,08
Cuentas de orden
Pérdidas 0,24
Total Ingresos 745 928 1151 11,67 10,23 1044 12,07 14,02 1399 1584 18,00 19,28 2438 26,26 28,18 30,21
DEBE

1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960
Servicio de capital 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,09 0,01 0,01 0,09 0,05 0,01 0,03
Gastos fijos 1,62 226 222 261 255 260 302 321 333 372 401 485 543 557 662 636
Gastos variables 430 528 6,55 739 7,53 739 867 1021 9,19 10,56 11,38 11,81 16,28 17,02 19,14 22,34
Gastos negocio azucarero
Gastos de explotacion del cableye 1,17 1,43 1,49 1,33 0,12 0,11 0,12 0,11 0,14 0,05 0,05 0,06 0,06 0,07
Gastos de autobuses
Impuestos

Aplicacion para reglamentacién FF.CC. de uso publico

Saldo Anterior

Beneficios 0,35 031 127 033 0,33 026 048 1,35 1,33 2,56 2,55 2,54 3,56 2,35 1,49
Total Gastos 745 928 1151 11,67 10,23 10,44 12,07 14,02 1399 1584 18,00 1928 2438 26,26 28,18 30,21

TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cifras operacionales)
Evolucion del tréafico

1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960

Pasajeros tranvias (millones) 16,75 20,39 22,70 20,74 17,60 18,64 19,34 18,75 18,70 16,88 17,07 1890 18,85 19,39 17,22 17,14
Pasajeros autobus (millones)
Mercancias (miles de Tm) 69,35 42,01 37,80 17,59 8,18 8,83 2191 1450 12,99 16,79 17,64 16,65 11,43 14,01 17,26

Cable a Motril (miles de Tm)

M. Kms recorridos (pasajerostra 1,56 2,61 2,71 2,52 2,17 2,16 2,69 2,76 2,71 2,65 2,50 2,60 2,58 2,62 2,43 2,49
M. Kms recorridos (pasajeros autobus)
M. Kms recorridos (mercancias) 0,28 0,21 0,18 0,07 0,03 0,04 0,10 0,05 0,04 0,06 0,06 0,08 0,05 0,04 0,05

Recaudacion pta por coche/km (p 3,78 2,87 348 4,77 426 4,62 424 472 490 5,68 6,46 6,82 8,67 9,41 10,70 11,23
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros autobus)
Recaudacion pta por Tm/km (mer 4,87 7,12 6,38 6,62 5,99 7#1438?6- 7,58 7,49 7,38 7,17 7,48 8,68 12,43 13,93

Célculo del coeficiente de explotacién
ce= 063 062 062 0,66 0,78 072 0,74 075 0,67 0,69 0,69 0,65 0,71 0,68 0,88 1,21
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TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)

Balances de situacion

PASIVO
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
Capital 16,12 15,54 1454 14,05 14,05 1405 14,05 14,05 1405 14,05 14,05 1405 14,05
Otros recursos propios
Obligaciones
Otros recursos ajenos 2,58 390 285 246 391 459 481 6,63 493 794 17,02 1320 13,09
Amortizacion primer establecimier 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21
Acciones preferentes amortizadas 8,59 9,17 10,17 10,66 10,66 10,66 10,66 10,66 10,66
Aplicacién para reglamentacién FF.CC. de uso publico 2,95 2,95 2,95 2,95 2,95
Ganancias 2,02 2,61 1,56 0,30
Total pasivo 29,63 31,44 2934 27,38 2883 2982 29,74 3155 32,80 2515 34,02 30,20 30,08
ACTIVO
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
Liquido y realizable 3,73 5,65 3,54 125 215 335 197 0,54 048 0,73 132 069 1,06
Deudores Varios
Centrales y lineas eléctricas
Material mévil (gastos de primere 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21
Red urbana
Linea de Gabia/Alhendin/Durcal
Linea de Santafé/Chauchina/Fuente Vaqueros
Linea de Maracena/Atarfe/Pinos Puente
Linea de la Zubia/Monachil
Linea de Motril
Tranvias interurbanos
FF.CC. Secundarios
FF.CC. Secundarios en construccion
Lineas en explotacion 18,32 18,32 1832 1834 1832 1832 1832 18,34 18,32 1832 18,32 18,32 1832
Autobuses 0,67 0,67 0,40 0,27 0,13 7,33 5,41 6,50
Instalaciones auxiliares
Varios de tranvias
Instalaciones industriales, negocio azucarero
Varios del negocio azucarero
Activos ficticios
Pérdidas acumuladas 0,33 0,22 1,67 495 11,67 3,88 485 3,58 1,98
Valores en cartera 528 528 528 528 528 528 528 528 000 0,00 000 000 0,00
Amortizacion de acciones preferentes
Total activo 29,53 31,44 2934 27,38 2883 2982 29,74 3155 32,80 2515 34,02 30,20 30,08
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cuentas anuales en millones de pesetas)
Cuentas anuales de resultados
HABER
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
Ingresos Viajeros red urbana de tri 1,10 0,99 0,96 1,02 0,99 0,87 0,82 0,45 0,34 0,40 0,36
Ingresos Viajeros red urbanade at 11,12 10,28
Ingresos Viajeros red suburbana d 17,48 19,59 22,10 23,41 23,49 24,52 2524 25,63 26,21 29,53 24,66
Ingresos Viajeros red suburbana de autobuses 0,05 0,49 0,48 0,58 0,63 0,63 2,83 13,91 15,45
Ingresos mercancias red urbana 0,00 0,00
Ingresos mercancias red suburban 0,59 0,32 0,39 0,35 0,30 0,14 0,15 0,04 0,00 0,00
Ingresos por transportes combinados, Cable a Motril
Ingresos venta energia 0,04 0,01 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,20 0,01
Ingresos negocio azucarero
Otros ingresos 1,10 1,60 2,81 2,09 2,55 2,16 3,87 3,38 4,30 4,10 3,96 1,93 0,16
Remanente ejercicio anterior
Cuentas de orden 2,91
Pérdidas 0,33 0,22 1,67 4,95 11,67 3,89 4,85 3,58 1,98
Total Ingresos 31,42 32,79 2630 2722 27,62 2822 32,555 3503 4319 3858 3958 1941 17,60
DEBE
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
Servicio de capital 0,00 0,06 0,02 0,08 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Gastos fijos 6,47 6,94 6,74 7,58 725 7,53 12,55 12,79 13,76 14,17 12,62 4,02 2,97
Gastos variables 2293 23,18 17,97 19,57 19,99 19,75 19,53 20,07 20,99 22,83 21,22
Gastos negocio azucarero
Gastos de explotacion del cable y almacén de Motril
Gastos de autobuses 0,03 0,42 0,46 0,52 0,54 0,56 1,86 10,54 11,04
Impuestos
Aplicacion para reglamentacién FF.CC. de uso pablico 2,95
Saldo Anterior 0,33 0,22 1,67 4,95 1,01 3,89 4,85 3,58
Beneficios 2,02 2,61 1,56
Total Gastos 31,42 32,79 2630 27,22 2762 2792 3255 3503 4319 3858 3958 1941 17,60
TRANVIAS ELECTRICOS DE GRANADA S.A. (Resumen de sus cifras operacionales)
Evolucion del tréfico
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
Pasajeros tranvias (millones) 18,39 17,31 7,17 6,82 6,84 6,98 7,15 6,88 6,97 6,39 481 0,00
Pasajeros autobus (millones) 0,00 0,01 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,86 2,45 2,87
Mercancias (miles de Tm) 15,30 8,03 9,00 9,36 7,09 3,80 3,97 0,72 0,02 0,01 0,39 0,00
Cable a Motril (miles de Tm)
M. Kms recorridos (pasajerostra 2,53 2,51 1,82 1,83 1,93 1,96 1,89 1,86 1,88 1,89 1,56
M. Kms recorridos (pasajeros autobus) 0,00 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,73 0,78
M. Kms recorridos (mercancias) 0,04 0,02 0,03 0,02 0,02 0,01 0,04 0,01 0,00 0,00 0,10
Recaudacion pta por coche/lkm (p 11,71 12,30 12,64 13,38 12,66 12,99 13,77 14,00 14,16 15,55 16,02
Recaudacion pta por coche/km (pasajeros autobus) 13,73 11,28 _1140 1523 16,53 16,55 17,80 19,13 19,86
Recaudacion pta por Tm/km (mer 13,92 13,58 14,29 13,71 12,39 10,98 395 - 559 4,24 5,16 19,70
Calculo del coeficiente de explotacion
ce= 1,19 1,11 0,76 0,79 0,81 0,77 0,74 0,77 0,79 0,76 0,85
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