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Latrayectoria vitd de Antonio LOpez y Lépez (1817-1883), primer marqués de Comiillas,
ha merecido € interés de diferentes higtoriadores. En tanto que empresario, su figura ha llegado
hasta nosotros encuadrada bgjo los epigrafes de 'banquero’ (a su muerte presidia los bancos
Hispano Colonid y Crédito Mercantil) y 'naviero’ (fundador y presidente de la Compafiia
Trasatlantica). No obstante, € mundo ferroviario se halé muy presente en su actividad econdmica,
asi como en lainiciativa empresaria protagonizada por su hijo Claudio Lopez Bru (1853-1925),
gue le hered6 ala cabeza dd holding Comillas: los dos primeros marqueses de la casa Comillas
desarrollaron una notable actividad relacionada con € mundo del ferrocarril, olvidada por la
historiografiay sdlo aparentemente eclipsada por su labor bancariay naviera . Mi objetivo en este
texto es, precisamente, destacar la intensa actividad de los Comillas en d mundo de las empresas
ferroviarias, y especiamente en Norte?.

La primerainicigtiva de Antonio Lopez relacionada con d mundo del ferrocarril arranca de
1864: en ese aio Lopez, en tanto que Vicepresidente del Crédito Mercantil de Barcelona, condujo
en nombre del Ferrocarril de Barcelona a Zaragoza las conversaciones con la compaiiia ferroviaria
gue gestionaba la linea desde Zaragoza hasta Pamplona para dcanzar la fusén entre ambas
empresas. Una fusidn que aparecia como la Unica solucidn para garantizar la supervivencia de la
compafiia®, y que se acanzd definitivamente en mayo de 1866, coincidiendo con @ hundimiento del
mercado bursatil y dd sstema financiero catdan. Hasta ese momento, @ Crédito Mercantil habia
facilitado los recursos liquidos necesarios para cubrir la amortizacion y € pago de los cupones de
sus obligaciones. La empresa ferroviaria debia a findes de 1865 ala sociedad de crédito la suma de
993.624 pesetas *. Por otro lado, y de manera paraela a la culminacién de la fusién, e Crédito
Mercantil se hizo acreedor en marzo de 1866 de la suma de 1.500.000 de pesetas contra otra
empresa ferroviaria -la Sociedad del Ferrocarril de Cordoba a Mdéaga-, procedentes de un
préstamo refaccionario del marqués de Sdlamanca a dicha compafiia, cuyos derechos acabaria
cediendo a Crédito Mercantil en pago de deudas ®.

En d primer Consgo de Administracion de la nueva Compafiia ferroviaria -bautizada
entonces como Ferrocarril de Zaragoza a Pamplona y Barcdona figurarian tres hombres del
Credito Mercantil: Antonio Lopez, Agustin Robert y Francisco Sepllveda; seria @ premio a su
pape en las negociaciones de lafuson. Pero ni aln integrando ambas compafiias, la nueva empresa
pudo hacer frente alos intereses de las obligaciones, y ya en @ segundo semestre de 1866 tuvo que
suspender pagos. Los problemas se arrastraron en 1os afios sucesivos, y ni squiera e convenio de
1870 con los obligacionistas -que establecia que absolutamente todos los productos de la linea se
debian dedicar d pago de los intereses de las obligaciones- resolvié la Stuacion: los ingresos de
explotacion no permitian cubrir las cargas financieras de la empresa. Ademas, la empresa seria
incagpaz de hacer frente a nuevas inversones e incluso areponer @ materia deteriorado por € uso 0
destruido por la guerra carlista. A élo cabe afiadir que en ocasiones la guerra civil obligaba a que
agunos tramos de |a linea (Tafdla-Alsasua, LleidaTerrassa, ...) quedasen sin servicio °. La propia
empresa afirmard "a fines del afio 1876 € estado de la via era tal ... que temiamos
fundadamente tener que suspender la circulacion de los trenes en la linea de Zaragoza a
Barcelona, conforme ya de piblico se anunciaba" .

Ante una Situacion tan ddicada, Sn que los accionistas catalanes de la misma hubiesen
recibido dividendo aguno desde 1862, y debiendo hacer frente d pago dd interés de las
obligaciones, la Unica opcion que encontro la compafiia de Zaragoza a Pamplona 'y Barcelona para
garantizar la pervivencia de lalinea fue dejarse absorber por la Compariia de los Caminos de Hierro
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del Norte de Espafia. Esta absorcién, aprobada por la empresa en febrero de 1878 ®, y que serfa
ratificada por la Compafila del Norte en mayo del mismo afio, se acompafiaba de un nuevo
convenio con los obligacionistas de la compafiia mediante € cua Norte se comprometiaa pago de
los cupones.

Se edablecia también la incorporacion de diez nuevos miembros a Consgo de
Adminigtracion de Norte en representacion de la compafiia extinguida: entre dlos encontramaos a
propio marqués de Comillas, y a dgunos de sus hombres de confianza, su yerno Eusebio Gil, su
apoderado en Madrid Francisco Sepllveda, Agugtin Robert, José Ferrer y Vidd, y Manud Girona.
En 1881 entrard a formar parte de Consgo su hijo Claudio, y cuando se produzca € falecimiento
de aguno de dllos, la vacante sera ocupada por agun otro de los miembros dd grupo Comillas. en
el puesto de Antonio Lopez entrara Pedro de Sotolongo (gerente del Banco Hispano Colonid); €
de Agustin Robert lo ocupara Isidoro Pons, que sera sudtituido a su muerte por Joaquin del Pidago
(yerno de Lopez y gerente de la Trasatlantica); Enrique Satrdstegui y Barrie -Bardn de SatrUstegui-
seré nombrado consejero en 1896 ...

De hecho, € aspecto més interesante de la labor empresarial de Comillas fue su capacidad
para crear un verdadero holding empresarid: LOpez actuaria como un catalizador capaz de integrar
empresas diversas y diferentes empresarios en un potente grupo empresarial, con participacion
también en @ mundo del ferrocarril. Sus iniciaivas contarian con € gpoyo de un selecto y reducido
grupo de la burguesia espafiola, fundamentalmente catdlana, que le acomlpaﬁaron en sus diferentes
iniciativas, y también en su fulgurante entrada en el accionariado de Norte

Una vez adcanzada una de las tres Vicepresidencias de Norte, LOpez empezO pronto a adquirir
titulos de la compafiia. S en 1878 sus acciones gpenas dcanzan @ centenar, un afio més tarde, en
1879 tiene ya 4.100 titulos de Norte. En 1880 seran 9.163 acciones; 21.980 acciones en 1881,
mientras que en 1882 -meses antes de su muerte- Antonio Lépez cuenta con 51.510 titulos de
Norte. De hecho, en la Junta de Accionistas de 1882 L 6pez tendra un 43,9 por 100 de las acciones
presentes, porcentge que se dispara a 50 por 100 s incluimos las acciones de otros empresarios
de su grupo, representadas por € mismo o por Manuel Girona.

La incorporacion de Comillas, y de otros empresarios catalanes vinculados d  holding, se
debi6 hacer de acuerdo con € hasta entonces gran accionista de la Compariia, € Crédito Mobiliario
Espaiol (CME), que pasaria de tener 35.000 acciones en 1878, a 10.000 d afio siguiente. De
hecho, d grupo francés nucleado en torno d CME vy liderado por la familia Péreire ir& perdiendo
peso -que no influencia- en @ conjunto accionarid de la sociedad: S en 1879 mas de lamitad de las
acciones de Norte estaban en manos dd grupo Péreire, tres afios més tarde ese porcentgje habra
bajado a menos de unatercera parte (cuadro 1).

Los vinculos que, a partir de Norte, conectaban a los Péreire con LOpez permitieron a
aquéllos aceptar en 1881 |a oferta de Comillas de hacer participar a Crédito Mobiliario Espafiol en
la creacion de la Compafiia Genera de Tabacos de Filipinas, una empresa nacida a partir del Banco
Hispano Colonid, con la voluntad de llenar buena parte del vacio que dejaba € Estado en €
archipidago asdico. El CME secundaria la iniciativa de Lépez de manera clara d poco de su
creacion, se habia situado como su segundo principa accionista, con un 19,35 por 100 del capita
socid -porcentagje solo superado por € Banco de Parisy de los Paises Bgjos. De esaforma, varios
hombres del Crédito Mobiliario (Gustave Péreire, Ernest Polack y e Conde de Bernard) se
sentarian en @ primer Consgjo de Administracion de Tabacos de Filipinas.

Mientras tanto, Antonio Lopez estaba madurando € proyecto de unificar € mayor nimero
posible de empresas ferroviarias espafiolas en una sola compafiia (Norte), s bien para abordar
definitivamente su plan quiso esperar a que la recién creada Compafhia General de Tabacos de
Filipinas empezase a rodar. El que era entonces Secretario del Higpano Colonid (BHC), Aridtides
de Artifiano, dara noticias de las intenciones de Lépez, d referirse a su labor en Norte, afirmando
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gue poco antes de su muerte- € primer marqués de Comillas "caminaba al logro de una
aspiracion tan levantada, que de realizarla como se proponia en breve, Espafia entera
hubiera colmado de alabanzas a su dignisimo hijo"™.

Quizés d proyecto de Lopez incluia e pacto con la otra gran compafiia, Madrid-Zaragoza
Alicante (MZA), para acanzar la fuson de ambas, aprovechando sus relaciones con € marqués de
Sdamanca (vocd dd Higpano Colonid y accioniga de la Trasatlantica), a quien Lopez habia
comprado un pequefio nimero de acciones de MZA .

De manera pardela a su incorporacion d accionariado de Norte, LOpez cerraria, a findes
de 1882, la compra de unas minas de hullaen € asturiano vale de Mieres -que darian pie diez afios
después ala Sociedad Hullera Espafiola-, con miras de aprovisonar de carbon este conglomerado
ferroviario, y especidmente las lineas de Norte -y no tanto a los vapores de la Trasatlantica, como
se havenido afirmando *°. No es casud que |a escritura de adauisicion de las minas la hiciese Juan
Barat, Director de Norte, en nombre Claudio Lépez Bru, segundo marqués de Comillas **. La
prematura muerte de Antonio Lépez, en enero de 1883, no solo le impidié culminar la compra de
las minas, sSno que tampoco le permitio findizar las negociaciones con € Ferrocarril de Adurias
GdiciaLeon, merced alas cuaes € Higpano Colonid, € Crédito Mercantil, € Banco de Cadtillay
otras sociedades gportaron a dicha sociedad -a cambio de acciones y obligaciones- mas de 36
millones de pesetas, fondos con los que se pudieron acabar de construir las liness™.

La Compafia delos Ferrocarriles de Asturias, Galiciay Leon se habia condtituido en marzo
de 1880, a partir de un consorcio de bancos franceses asociados a Norte que semanas antes se
habia hecho con € activo de la extinguida Compafiia del Noroeste. El crédito de 1883 seria €
primer paso paralaabsorcién de dicha sociedad ferroviaria por Norte: en 1885 se firmé € peculiar
"convenio de cesidn de las lineas de Asturias, Galicia y Ledn a la compafiia del Norte' *°, que
culminaria cinco afios mas tarde, en 1890, cuando decidiesen cambiar las 40.000 acciones del
Asturias, Galiciay Ledn por otras tantas de Norte .

No cabe duda que € segundo marqués de Comillas y su grupo +ucleado en torno a
BHC- habia tenido un papel fundamental en la absorcién de dicha compafiia por Norte **. Como lo
tendrian también en la absorcion pardea de Ferrocarril de Almansa a Vaencia y Tarragona
(AVT). En d verano de 1888 se hizo publico que € marqués de Campo, gerente y principa
accionista del AVT edaba dispuesto a tragpasar la compafiia. El 25 de agosto de ese afio,
coincidiendo con una visita de Campo a Barcelona, EI Economista informaba asmismo del interés
de diversas sociedades -entre ellas Norte- por comprar la linea™. Con toda probabilidad, en esa
vidita se acordd la ceson futura del activo de AVT a Norte utilizando d BHC: meses después €
anciano y enfermo marqués de Campo solicitaba dos préstamos a Banco Hispano Colonia, por un
valor total de 4.730.000 pesetas, garantizados por 16.142 acciones del Ferrocarril de AVT
admitidas en pignoracion *%; es decir, que en la primavera de 1889, & Banco cataldn se haciacon d
16 por 100 de las acciones de |a sociedad.

En mayo de 1889 se reunen en Madrid Pedro Sotolongo y Antonio Borrell (gerente y voca
del Hispano Colonia, respectivamente) ‘ton los consgjeros del Norte Sres. Péreirey Polak,
venidos al efecto de Paris' para Ultimar € proceso de absorcion del ferrocarril vaenciano =
Solamente habia que esperar a la defuncién de Campo, que se produjo € 19 de agosto de 1889,
para dar los pasos definitivos. |a junta de accionistas del 8 de noviembre acord6 d tradado del
domicilio socid a Barcdlona, asi como una modificacion en la composicion dd Comité Ejecutivo de
la sociedad, compuesto desde entonces por José Carreras, Joaquin Marti-Codolar y Pedro
Sotolongo -lostres, vocdes dd Higpano Colonid- siendo este Ultimo eegido nuevo presidente de la
sociedad, en sugtitucién de Antonio Cénovas del Cadtillo . Al parecer, dos meses antes,
Hispano Colonia habia comprado ademés 'la mayoria de las acciones del ferrocarril de Slla a
Cullera, preparandose a comprar ademas alguna otra pequefia linea o tranvia de las que
afluyen al ferrocarril de Almansa, en prevision de gque éste pase a ser del Banco como se
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esperg’ . Poco después, € Hispano Colonid venderiad Crédito Mercantil parte de sus titulos del
AVT “".

Meses més tarde -en la Junta de accionistas de 1890- la Compariia del Norte acordaba la
emision de 40.000 nuevas acciones para canjear por igua cantidad de titulos del Adurias-Gdlicia
Leon, completéndose € proceso de fuson. Como ha sefidado Pedro Tedde, en esa fecha la
compafiia absorbida debia a Norte 14,9 millones de pesetas, entre los que se incluyen 4,5 millones
de pesatas que adeudaba, en redidad, a los Bancos Hispano Colonial y Crédito Mercantil,
presididos ambos por & marqués de Comillas™. Un afio més tarde, en 1891, Norte acuerda la
emision de otras 100.000 acciones para repetir e mismo proceso con la compafiia de Almansa
Vaencia-Tarragona; también en este caso, los hombres del grupo Comillas se habian apoyado en
Hispano Colonia para culminar con éxito @ disefio de la operacion *°. En apenas dos afios, y
merced a ambas operaciones, € capital de Norte habia crecido en un 40 por 100, pasando de 166
millones de pesetas en 1889 a 232.750.000 pesetas en 1891.

De manera pardela, los accionistas catalanes de Norte habian trabgjado para que esta
sociedad pudiese absorber a la Compafiia de Tarragona a Barcdona y Francia. La prensa
econdmica informara en mayo de 1889 que 'la fusion de la Compaiiia de Francia se halla mas
adelantada de lo que puede imaginarse" y affeden: "més aln que la de Almansa" *’. Las
negociaciones entre ambas empresas concluirian a principios de 1891. Sin embargo, la Junta de
accionistas dd ferrocarril Tarragona-Barcelona-Francia celebrada € 10 de mayo de dicho afio,

rechazd la oferta de absorcion que les habia planteado Norte.

Ladimenson ferroviaiade holding Comillas no se agotaba en la Compafiia del Norte. El
andlisis de otras empresas, como € Crédito Generd de Ferrocarriles, € Arsend Civil de Barcelona,
la Sociedad Forestd Espaiiola, e incluso € Banco Hispano Colonia completa necesariamente €
panorama. Con un capital escriturado de 100 millones de pesetas, y en plena febre dor, en
noviembre de 1881 se condituia en Madrid € Crédito General de Ferrocariles (CGF); con un
objeto Unico pero alavez amplio: cudquier tipo de negocio relacionado con & mundo ferroviario®.
El CGF surge como una inicidiva tripartita de Antonio Lépez -que utiliza para intervenir d Banco
Hispano Colonid-, dd Banco de Cedtillay delafamilia Girona.

Lacomposicidn de su accionariado recoge la participacion en lafundacion de la empresade
notables capitalistas radicados en diferentes puntos de la geografia peninsular (Madrid, Cataufiay €
Pais Vasco, singulamente), d lado de Bancos como € Crédito Mobiliario Espafiol, € de
Barcelona, @ de Bilbao, y por supuesto € Higpano Colonid y d de Cadlilla. Junto a dlos, se
registra una pequefia participacion de casas con domicilio en Londresy Paris.

Cuadro 1
FUNDADORES DEL CREDITO GENERAL DE FERROCARRILES (1881)

Acciones Acciones
Manud Gironay Agrafe 10.000 Ignacio Girona 1.250
Banco Higpano Colonia 8.000 Manuel Salvador Lopez 1.000
Banco de Cadtilla .6.000 Juliagn Duro 1.000
Banco de Barcelona 6.000 Ibarra Hermanos y Cia. 1.000
Crédito Mobiliario Espafiol 6.000 Stern Brothers, de Londres 1.000
Marqués de Vinent 5.000 Marqués de Villaobar 1.000
Rafael Cabezas 5.000 Marqués de Hoyos 1.000
Jame Gironay Candeta 3.250 Ricardo Sepulveda 1.000
Banco de Bilbao 3.000 Hijos de Guturbay 750
José Genaro Vilanova 2.000 Jost Alvarez y Nuriez 600

4



Joaquin Angoloti 2.000 Marqués de Goicoerrotea 500

Urquijo Hermanos 2.000 Federico Solaegui 500
Pedro de Sotolongo 1.250 Joaquin Henrich 300
Jos2 Ezequie de Uriglien 1.250 José de Telarroja 100
H. Bamberger, de Paris 1.250

TOTAL 80.000

En & Consgo de Adminigtracion, de 12 vocaes, destaca la presencia de 3 miembros de la
familia Girona, junto a los que se sentaran otros individuos en representacion de los bancos que
financian la iniciativa este seria d caso, por gemplo, de Juan Barat, en nombre dd Crédito
Mobiliario Espafiol; de Rafael Cabezas, Administrador del Banco de Cadlilla; y de Pedro de
Sotolongo, gerente ddl Hispano Colonid; e incluso de Luis Ussia, socio de la casa 'Urquijo
Hermanos.

El control efectivo dd Crédito Generd de Ferrocarriles, no obstante, estaria en manos del
Banco de Cadtilla No sdlo porque € domicilio socid dd CGF seria d dd Banco madrilefio -a
famosay recién comprada Casa de las Siete Chimeneas-, Sino porque tanto |os tres administradores
del Banco (Vinent, Cabezas, J. Girona), como su secretario (Ricardo Sepulveda) e sentaban en su
Consgjo de Administracion. No en vano, € presidente del CGF seria el marqués de Vinent *°

Aunque las primeras operaciones del CGF se centraron en la adquisicion de solaresy en la
intervencidn en € mercado inmobiliario madrilefio, asi como en la creacion de la sociedad 'Altos
Hornos y Fébricas de Hierro y Acero de Bilbao' (AHB) *, pronto cerraron la primera operacion
relacionada con € verdadero objeto de la empresa: entre mayo de 1882 y enero de 1883  CGF
celebrara un convenio con los herederos de Pedro Gomez Rubio (concesionario desde 1876 del
ferrocarril de Murcia-Lorca-Aguilas) a objeto de hacerse con dicha concesion. Incapaz Gomez de
cumplir con sus compromisos de congtruccion de la linea, sus herederos acabarian cediéndola a
CGF, € cudl -trasla Red Orden de 20 de febrero de 1883- se convertiriaen e duefio de lamisma

Lafinanciacion de las obras vendria de la mano del Banco Hispano Colonid que, liderando
un Sindicato de bancos y particulares, firmaria un convenio con € CGF en abril de 1834
comprometiéndose a proporcionar |os créditos de caracter refaccionario que permitieron findizar la
congtruccion. Solo de esa manera pudo @ Crédito General de Ferrocarriles concluir los 55
kildbmetros de la linea que median entre Alcantarillay Lorca, abriendo en marzo de 1885 dicho
tramo a la explotacion comercid. En redidad, d CGF -que habia nacido d calor de La Febre
d'Or- vegetaria en los afios Siguientes, para acabar sucumbiendo arrastrado por las dificultades del
Banco de Castilla®'. En julio de 1890 la Junta extraordinaria de accionistas del Crédito Genera de
Ferrocarriles adoptaba por unanimidad € acuerdo de disolver y liquidar la sociedad. En € proceso
de redlizacion de su activo, € Higpano Colonia se harla en abril de 1891 con la propiedad del
Ferrocarril de AlcantarillaaLorca por 2.884.635 pesetas *

Ese mismo afio de 1891, nacia una nueva empresa a iniciativa dd holding Comillas: €
Arsend Civil de Barcdona. A la par que los adtilleros gaditanos de la Trasatlantica estaban a punto
de botar su primer buque, la naviera presidida por Comillas se hacia con una factoria para la
“fundicién y construccién de maqumas buques y deméas trabajos analogos en hierro y otros
metales’, ubicada en lamarina de Sants **. Auncue orientada principamente a la construccion naval
-es decir, como complemento de dichos adlilleros,, € Arsend Civil se dedicaria igudmente a la
construccién y reparacion de 'locomotoras y material para ferrocarriles y tranvias [asi como]
construcm ones metalicas, puentes, armaduras, tinglados y toda clase de edificios metélicos"

¥ Asi, cuando en 1897 e Arsenal Civil de publicidad al trabajo realizado en los seis afios de
su andadura incluira el apartado 'Material para ferrocarriles entre lo que destacan "cambios
de via, placas giratorias, carros transbordadores, puentes, tinglados, gruas, etc. etc. para los
ferrocarriles de Manresa a Berga, S Feliu de Guixols a Olot y de Olot a Gerona; asimismo
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mucho material para el Norte de Espafia” * . Es decir, que a lado del materiad para lineas de

nueva congtruccion, una gran parte de lademandade Arsend Civil veniade la mano de Norte.

Junto a Arsend Civil de Barcdlona, y ala Sociedad Hullera Espafiola, hubo otra empresa
del holding que se beneficio claramente de la demanda de Norte: me estoy refiriendo a la Sociedad
Forestal Espafiola (SFE). Impulsada por € gerente de la Sociedad Hullera'y primo del marqués de
Comillas, Santiago Lopez y Diaz de Quijano, la SFE se condtituiria en Barcelonaen 1904, S bien su
partida de nacimiento cabe datarla seis afos antes. En 1898 Santiago Lopez recibidé un estudio
sobre d monte publico 'Rio de los Vados (Sto en los municipios de Ruente y Ucieda, en
Santander) de 3.000 hectéreas de extensidn, en € que se caculaba un nivel de produccién anua
"de 30 440.000 traviesas' destinadas a la Compafiia del Norte . En base a tales previsiones, un
ato empleado de la Delegacion en Madrid de la Compafiia Trasatlantica, Vaentin Sanchez de
Toledo, se haria en diciembre de 1902 con la concesién para la explotacion de dicho monte, que
traspasaria ala Sociedad Forestal Espafiola en enero de 1905. Poco después la SFE se hariacon la
concesion de los montes 'Vaddiga (en Comiillas) e'lrisas’, estableciendo ademés un aserradero en
Cabezdn de la Sal: su principd cliente seguiria siendo la Compariia del Norte, d menos hasta 1911.
Se trataba, en redidad, de utilizar la ascendencia de los hombres dd  holding sobre Norte para
conseguir contratos de suministro, y de hacerse asimismo con concesiones de montes publicos, para
lo cud la SFE era poco més que una pantdla € trabgo red de explotacion foresta quedaba en
manos de diferentes empresarios madereros alos que se subcontrataba >’

Esos jugosos contratos de suministro en favor de las otras sociedades del holding (carbédn
de la Sociedad Hullera, materia ferroviario fijo del Arsend Civil, traviesas de la Sociedad Forestal
Espaiola) se explican merced a la destacada participacion accionaria en Norte de Comillasy su
grupo. De hecho, la estrategia de crecimiento de Norte a partir de la asorcion de otras compafiias
ferroviarias (Zaragoza-Pamplona-Barcelong, GdiciaAsturias-Leon, AlmansaVdencia-Tarragona,
y d fdlido intento con @ Tarragona-Barcelona-Francia) habia sido disefiada por los hombres del
holding Comillas, convertidos en los principaes accionistas de Norte.

En la memoria presentada en la primera Junta de Accionistas de Norte tras € falecimiento
de Antonio Lopez, se afirmaba expresamente que "gracias a su influencia, unida a la de uno de
nuestros eminentes fundadores, Mr. Isaac Péreire, ha podido realizarse la fusion de las lineas
de Zaragoza a Pamplona y Barcelona con la compariia del Norte" *. Claudio Lépez Bru,
segundo marqués de Comillas, mantendria tras la muerte de su padre la misma ascendencia sobre la
empresa: alo largo de los afios 1880 y 1890, en torno a 40 por 100 de los titulos presentes en las
Juntas de Accionistas de Norte eran propiedad de Comillas, porcentge que podia superar € 50
por 100 s contabilizamos las acciones en manos de otros empresarios y empresas del holding.

No es casua que fuese Francisco Sepulveda, € representante de Comillas en Madrid, quién
presidiese las asambleas Norte de 1886, 1887 y 1888 *. Cabe tener presente, asmismo, la
importanciadd grupo Péreire: en las Juntas de Accionistas de ese periodo, las acciones de ambos
grupos superaban € 95 por 100 del totd de titulos presentes o representados. El acuerdo previo
entre Comillasy Péreire se hacia necesario en cualquier decision edtratégica de Norte, como fue la
politica de absorcidn de otras compafiias, una apuesta que comportd no pocas dificultades a corto
plazo.



Cuadro 2

ACCIONES DE 'CAMINOS DE HIERROS DEL NORTE DE ESPANA' EN PODER DEL HOLDING COMILLAS (1884-1888)

1884 1885 1886 1887 1888
TOTAL ACCIONES REPRESENTADAS 124.619 |127.772 |118.273 121.536 105.079
MARQUES DE COMILLAS — propiedad 100 46.364 47.538 40,2%) |47.323(38,9%) |44.451 (42,3%)
— representa 53.678 7.131 12.763 (1) 5.010 4.125 (1)
BANCO HISPANO COLONIAL 3.000
CREDITO MERCANTIL 2.000 4.200
TOTAL ACCIONESGRUPO COMILLAS 58.978 57.695 60.301 52.533 48.576
(47,3%) |(45,1%) (51%) (43,2%) (46,2%)
CREDITO MOBILIARIO ESPANOL 10.591 7.891 6.113 6.300 5.000
FAMILIA PEREIRE
y otros miembros del grupo Pereire 44519 |59.143 |51.604 61.103 50.096
TOTAL ACCIONES GRUPO PEREIRE 55.110 67.034 57.717 67.403 55.096
(44,2%) |(52,5%) |(48,8%) (55,5%) (52,4%)

(1) En 1886: e marqués de Comillas representa 5.900 acciones, mientras que 6.863 accs. pertenecen a otros empresarios del grupo presentes en la Junta (Eusebio Giel, Manue
Girona, Isdoro Ponsy José Ferrer Vidal). En 1888, Claudio representa 1.825 accs. a los que cabe sumar 2.300 accs. mas propiedad de Manud Girona, Patricio Satr Ustegui, Antonio
Borrell y Rafael Angulo.




Cuadro 3

ACCIONES DE 'CAMINOS DE HIERROS DEL NORTE DE ESPANA' EN PODER DEL HOLDING COMILLAS (1889-1893)

1889 1890 1891 1892 1893
TOTAL ACCIONES REPRESENTADAS 146.632 117.504 114.464 78.835 109.389
MARQUES DE COMILLAS — propiedad 46.417 22.072 19.018 5.206 6.042
— representa 18.750 19.024 21.495 20.502 27.082
CREDITO MERCANTIL 12.460 1.000 2.000 5.255
BANCO HISPANO COLONIAL 10.000 6.450 2.875 8.850
TOTAL ACCIONESGRUPO COMILLAS 65.167 63.556 47.963 30.583 47.229
(44,4%) (54,1%) (41,9%) (38,9%) (43,2%)
EMILE PEREIRE — propiedad 2.200 3.600 3.600 3.600 2.600
—fepresenta 28.312 2.826 19.332 15.200
CREDITO MOBILIARIO ESPANOL 6.050 6.900 5.135 2.625 6.000
OTROS ACCIONISTAS GRUPO PEREIRE 19.671 33.928 24.029 27.049
TOTAL ACCIONESGRUPO PEREIRE 56.233 44.428 35.590 25.557 50.849
(38,3%) (37,8%) (31,1%) (32,6%) (46,5%)




Cuadro 4

ACCIONES DE 'CAMINOS DE HIERROS DEL NORTE DE ESPANA' EN PODER DEL HOLDING COMILLAS (1894-1899)

1894 1895 1896 1898 (1) 1899

TOTAL ACCIONES REPRESENTADAS 120.789 140.556 134.102 108.306 133.847
MARQUES DE COMILLAS — propiedad 9.561 10.554 13.985 2177 4.875
— representa 28.336 33.388 48.192 34.415 23.461
CREDITO MERCANTIL 2.530 6.305 5.905 5.202 6.005
BANCO HISPANO COLONIAL 18.063 15.235 10.450 13.650 8.300
TOTAL ACCIONESGRUPO COMILLAS 58.690 70.500 78.532 55.444 42.641

(48,6%) (50,1%) (58,6) (51,2%) (31,9%)
EMILE PEREIRE — propiedad 3.216 2.600 5.600 12.600
—representa 20.566 38.278 25474
CREDITO MOBILIARIO ESPANOL 3.834 10.000 500
OTROS ACCIONISTAS GRUPO PEREIRE 10.116 6.966
TOTAL ACCIONESGRUPO PEREIRE 7.050 43.282 43.878 (12.625) (3) |45.540
(5,8%) (30,8%) (32,7%) (34%)
RAFAEL ANGULO - propiedad 4.560 5.425 7.400
— representa 38.851 (2) 33.344 (3) 12.261

(1) No constan los datos de |a Junta de accionistas celebrada en 1897.

(2) En 1892 Angulo participa con 4.126 acciones propiasy 3.704 accs. representadas, de las que 2.804 estan domiciliadas en Paris. En 1893,

Angulo figuracon 4.218 acciones en propiedad.

(3) Delas 33.344 accs. que representa Rafael Angulo, 12.625 titul os pertenecen alafamilia Pereire.




El principa problema de esa edtrategia de crecimiento vino dado por las cargas financieras
de las sociedades absorbidas, que Norte debid asumir. Laintegracion de las lineas ddl ferrocarril de
Zaragoza a Pamplona'y Barcelona trgjo consigo € compromiso de Norte de pagar |os intereses de
las obligaciones emitidas por esta compaiiia, cuyo vaor nomind acanzaba los 225 millones de
pesetas. Lo mismo pasaria con € ferrocarril de Asturias a Galiciay Leon (226.803.000 pesetas),
con d Almansa a Vadencia y Tarragona (118.750.000 pesetas), y con las otras lineas, en cuya
absorcién no me consta una participacion tan activa del grupo Comillas (Segovia a Meding, Lérida
aReusy Taragona, Alar dd Rey a Santander, Tudela a Bilbao, ...). En ddfinitiva, cuando culmine
en 1890 la absorcion dd ferrocarril de San Juan de las Abadesas, € capitd-obligaciones de Norte
se habra disparado hasta superar 1os 1.300 millones de pesetas (de los que un 40 por 100 se
derivan de las cargas financieras de las 3 sociedades absorbidas), una cifra que quintuplicaba €
capital-acciones de la compafiia

Cuadro 5
OBLIGACIONES DE NORTE (1890)

Fechade vaor vaor
creecion Denominacion nomina emitido acumulado
(en pesetas) (en pesetas)
Marzo 1870 Norte, 12 serie 331.493.500 331.493.500
Julio 1876 Norte, 22 serie 134.084.000 465.577.500
Julio 1883 Norte, 32 serie 25.000.000 490.577.500
Julio 1885 Norte, 4% serie 25.000.000 515.577.500
Julio 1888 Norte, 53 serie 50.000.000 565.577.500
Enero 1885 SegoviaaMedina 10.300.000 575.877.500
Julio 1880 Barcelona prioridad 117.500.000 693.377.500
Marzo 1878 Pamplona especiaes 107.500.000 800.877.500
Abril 1880 Adurias, Gdliciay Ledn, 12hip. 90.774.000 895.651.500
Julio 1882 Adurias, Gdiciay Leon, 12hip. (2) 34.029.000 929.680.500
Julio 1883 Adurias, Gdliciay Leon, 22hip. 50.000.000 979.680.500
Mayo 1885 Adturias, Gdiciay Leon, 3hip. 30.000.000 1.009.680.500
Bonos sininterés de A-G-L. 22.000.000 1.031.680.500
1882 Acciones LéridaaReusy Tarragona 25.000.000 1.056.680.500
1887 Vadenciaa Utid, interésfijo +
1891 VaenciaaUtid, interés variable 22.525.000 1.079.205.500
Mayo 1874 Especiales, Alar a Santander 26.925.375 1.106.130.875
Abril 1867 TudelaaBilbao, 12 serie 10.000.000 1.116.130.875
Abril 1867 TudelaaBilbao, 22 serie 23.625.000 1.139.755.875
Marzo 1878 TudelaaBilbao, 3 serie 11.783.250 1.151.539.125
Tudelaa Bilbao, especiales 50.000.000 1.201.539.125
Abril 1890 San Juan de las Abadesas, Serie A 8.000.000 1.209.539.125
Abril 1890 San Juan de las Abadesas, Serie B 27.500.000 1.237.093.125
AlmansaaVadenciay Tarragona 118.750.000 1.355.843.125

FUENTE: Anuario Financiero y de Sociedades Anénimas para 1921

Una empresa como Norte que no se habia destacado por repartir dividendos
remunerativos -entre 1884 y 1890 oscilaron entre e 1'05 y € 315 por 100 de la inversion, cada
aho- dgaria de repartirlos a partir de 1891, y durante los 16 gercicios siguientes. las cargas
financieras de la compafiia absorbian integramente los productos liquidos de la explotacion de las
lineas. La dificultad afadida de tener que pagar los cupones de los titulos de renta fija domiciliados
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en Paris en francos -en un contexto que la peseta modificod a la bga sus cambios con la moneda
francesa- acab6 forzando un acuerdo del Consgo de Administracion que decidié pagar todos los
créditos de la compafiia en pesetas.

Teniendo en cuenta que lamayor parte de los obligacionistas de Norte eran franceses **, se
previa que éstos quisiesen invalidar dicho acuerdo en la primera Junta de Accionistas, es decir, la
gue tuvo lugar en junio de 1895. No obstante, '1as explicaciones verbales y los juicios emitidos
publica y privadamente por e sefior marqués de Comillas Ilamando a los interesados a una
concordia leal" evitaron un conflicto que parecia abocar alaempresaa‘la suspension de pagos y
alaintervencién judicial" *.

Las soluciones a adoptar rompieron la entente entre |los grupos de Péreire y Comillas. Una
solucion parcia, como la sefidada, no debid ser del agrado del capital francés de la compafia
Deggraciadamente, la documentacién consultada es muy opaca en torno alas diferencias de criterio
que pudieron surgir. Sabemos, por gemplo, que en la Junta de Accionistas de 1903 € grupo
francés impuso su criterio d conseguir autorizacion para emitir nuevos titulos de renta fija -las
Ultimas obligaciones databan de 1890. La cronica de EI Economista vudve a sr muy iludrdiva
"Hace ya tiempo que no viene existiendo la megjor armonia entre el grupo catalan de los
accionistas de Norte, a cuyo frente figura e marqués de Comillas, Arnds y algunos otros, y €l
grupo de Paris, que viene imponiendo su voluntad en la marcha de la Compaiiia (...) Con
motivo de la emision de obligaciones acordada en la Ultima Junta, este apartamiento parece
gue sera mas visible; pues dicho grupo catalan no parece dispuesto a interesarse ni a
coadyuvar a ela" *. Cuando en abril de 1905 Norte emita 80.000 nuevas obligaciones, en
conjunto en las oficinas del Crédito Mercantil y del Banco Hispano Colonid apenas se suscribio un
7'5 por 100 de los titulos, mientras que en & Banco de Vizcaya se suscribieron un 25 por 100, y en
d Banesto un 25'6 por 100 “.

El grupo francés no abandonaria nunca @ timén de Norte, y esa seriala clave para entender
el progresvo desinterés de Comillas por la compafiia, claramente manifiesto con € cambio de sglo.
De hecho, aunque conservaria € cargo de Vicepresidente de Norte hasta su muerte (en 1925)
segundo marqués de Comillas, y los otros accionistas de su grupo, irian vendiendo sus titulos
progresivamente. S Claudio Lépez Bru en 1904 tenia 7.716 acciones de Norte, en 1907 tenia
solamente 5.618 titulos, una cifra similar a las 5.513 acciones que acredita tener en 1914™. Al
dcanzar los afios de la Primera Guerra Mundia, poco quedara dd interés ferroviario de los
hombresde holding Comillas.
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NOTAS

1. Solamente VIDAL (1997) ha destacado la importante participacion accionarid del marqués de
Comillasen Norte en d Ultimo cuarto dd sglo XIX.

2. Para una vistn detallada de la trayectoria vitd dd primer marqués de Comiillas, véase
RODRIGO (1995) y (1996).

3. Para conocer @ "hundimiento de la compafiia del ferrocarril de Barcelona a Zaragoza" es de
consulta obligada PASCUAL (1983) pp. 1727-19109.

4. RODRIGO (1997).

5. Archivo Higtérico de Protocol os de Barcelona [en adelante, AHPB], Migud Martiy Sagrista, 9-
V1-1866, 24-V1-1866, 6-X-1866 y 6-1\V-1867.

6. Compaiiia de los ferrocarriles de Zaragoza a Barcdona'y Pamplona. Memoria leida en la Junta
de accionistas de 15 de noviembre de 1873.

7. Companiade los ferrocarriles de Zaragoza a Barcelonay Pamplona. Memoria leida en la Junta
de accionistas de febrero de 1878.

8. Archivo Histdrico de Protocolos de Madrid [en adelante, AHPM], José Garcia Lastra, 12-111-
1878.

9. COMPANIA DE LOS CAMINOS DE HIERRO DE NORTE (1940) p. 637.

10. Algunas reflexiones sobre los mecanismos que permitieron a los Comillas condituir su grupo
empresarid en RODRIGO (1998a). Sobre & paped que, respectivamente, tuvieron los bancos
Hispano Colonid y Crédito Mercantil en € conglomerado véase RODRIGO (1998b) y (1997).
Otros trabajos sobre € Higpano Colonid son d monogréafico de CABANA (1972) y d ROLDAN
DE MONTAUD (1990), con abundante informacidn sobre la condtitucion del mismo.

11. Homenge que laciudad ... (1883) p. 49.

12. AHPB, Luis Gonzaga Soler y Pla, 21-VI1-1879: Lopez prestad genera Ros de Olano 100
acciones de MZA "procedentes de las 200 acciones que € Excmo. . otorgante compré al S.
marqués de Salamanca”.

13. Puedtas a producir a finales de 1885, dos afios mas tarde d ingeniero Ignacio G. TUDELA
(1889), afirmaba que "la explotacion actual esta limitada exclusivamente a las ventas. Estas, y
por consiguiente, la explotacion, alcanzaran la cifra de 110.000 toneladas; la mayor parte de
las cuales esta vendida a la Compariia de los ferrocarriles del Norte de Espana’.

14. AHPB, José Garcia Lastra, protocolo 35063, 1883, tomo 3, 28-V11-1883, fols. 3880-3935.

15. AHPB, Luis Gonzaga Soler y Pla, 1883, 22 parte, 10-111-1883. Pedro Sotolongo, como
gerente del BHC, da poderes d marqués de Vinet, a Rafadl Cabezas y a Jaime Girona, para que
lleven a escritura publica € contrato privado que € 2 de marzo se habia celebrado entre e banco
catalany varias sociedades de crédito de Paris (de un lado) y de la Compafiia del Ferrocarril de
Adurias, Gdidiay ledn (de otro) referente a un crédito a esta compafia de 36.195.000 pts. Sobre
los vinculos del Banco de Cadtillacon € holding Comillas, véase RODRIGO (1998b).

16. TEDDE (1978).
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17. Anuario delaBolsa, del Comercio v delaBanca para 1892.

18. Vdga como muestra d inventario de acciones de Joaguin del Pidago, cufiado del segundo
marqués de Comiillas, gerente dela Trasatlanticay voca de Norte: d morir ese migmo afio de 1890
acreditaba 11.557 pesetas como € resduo de la operacion de préstamo d Ferrocarril Gdicia
Asturias-Leon, compafiia de la que tenia 1.266 acciones (es decir, un 32 por 100 de su capitd),
véase Arxiu Naciond de Cadunya[en adelante, ANC], Fondo Gidl-Comillas, Documentacion
familiar, 01.03.07.

19. B Economista, 25 de agosto de 1888, pp. 891-892: .. preparan sus fuerzas € Norte,
Francia y varios grupos de capitalistas espafioles y extranjeros, sefialadamente aquellos que
... Se encuentran poseyendo crecido nimero de acciones ddl ferrocarril" de AlmansaVdencia-
Tarragona para su compra

20. HERNANDEZ SEMPERE (1993). En la primavera de 1890, & Hispano Colonid y los
albaceas de Campo y de su primera esposa acordarén por separado que € Banco se quede con
dichas acciones a cambio del principd del préstamo, v. AHPB, Luis Gonzaga Soler y Pla, 1890, 22
parte, 28-111-1890, fol. 1218-1222; 18-1V-1890, fdls. 1573-1581; 24-1V-1890, fols. 1727-1734.

21. B Economigta, 4 de mayo de 1889, p. 210. Antonio Borrdl y Folch, un hombre vinculado a la
Catalana Genera de Crédito, habiasido  hombre fuerte de Campo en Barcelona. Voca suplente,
aamigmo, del Hispano Colonid desde su fundacidn, cuando en 1884 la Trasatlantica absorba a la
flotade Campo se incorporariad grupo Comillas: por gemplo, en 1889 Borrell participaria en la
condtitucion de la sociedad avil para explotar las minas de carbon del marqués de Comillas en
Adurias, primer geren de la Sociedad Hullera Espaiola.

22. AHPM, Luis Gonzdez Martinez, protocolo 36369, 9-X1-1889, fols. 9370-9374 y fol 9376 y
ss. Los inicios de la actividad empresarid del cubano Pedro de Sotolongo en La Habana los he
tratado en RODRIGO (1998c).

23. H Economigta, 9 de noviembre de 1889, p. 533.

24. Los administradores del CM informan en marzo de 1890 a sus accionistas que "nuestras
buenas relaciones con € Banco Hispano Colonial nos han permitido adquirir un ndmero
importante de acciones de la Compafiia de los ferrocarriles de Almansa a Valencia y
Tarragona'.

25. TEDDE (1978).

26. AHPB, Luis Gonzaga Soler y Pla, 1890, 12 parte, 21-1-1890, fol. 273y ss; 1892, 22 parte, 23-
IV-1892, fol. 1918y ss; AHPM, José Garcia Lastra, 1892, 22 parte, 26-1-1892, fols. 1211-1412.

27. Bl Economigta, 4 de mayo de 1889, p. 210.

28. AHPM, Cipriano Pérez, protocolo 34526, 22-X1-1881, fol. 6366 y ss; fol. 6402 y ss. El
objeto de la nueva sociedad era: "... verificar en Espafia, idas adyacentes, posesiones de
Ultramar o donde lo crea conveniente, por si propia o por cuenta de tercero, todas las
operaciones relacionadas con la industria de los caminos de hierro y tranvias; principal mente
obtener concesiones, adquirirlas, venderlas o gecutarlas y explotar los ferrocarriles y
tranvias".

29. El primer Consgo de Adminidracion del CGF quedo como sgue Presidente, marques de
Vinent; Vicepresidente, Manudl Salvador LOpez; Vocdes Manud Girona Agrafd, Jdme Girona
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Agrafd, Jame Girona Canaeta, Pedro de Sotolongo, Rafael Cabezas, Juan Barat, José Genaro
Villanova, dulign Duro, Ramiro Saavedra -marqués de Villdobar-, y Luis Ussia. Se dgaron sin
cubrir tres asentos.

30. AHPM, José Gonzao de las Casas, protocolo 37038, fol. 1132y ss. Sobre la participacion del
capitd madrilefio en AHB, v. GONZALEZ PORTILLA (1985), especialmente pp. 22-25.

31. En noviembre de 1885 se acordd una reduccion del capital socid en un 90 por 100, stuandose
en 10 millones de pesetas, asi como una reduccion de acciones que pasaron de 80.000 a sdlo
20.000, con un vaor nomind de 500 pesetas, y un desembolso efectivo del 75 por 100, véase
AHPM, José Gonzdo de las Casas, protocolo 36126, fol. 1637 y ss, 14-V-1888. Sobre €
escandao dd Banco de Cadtillacon los obligacionigtas de la Casa de Osuna, v. ATIENZA vy
MATA (1986); y MATA (1987). B edudio que resulta mas interesante, en relacion a la
participacion del Banco de Cedlillaen MATA (1989).

32. AHPM, José Gonzalo de las Casas, protocolo 37038, 20-1V-1891, fols. 1074-1182. La
vaoracion de la linea era de 5.800.000 pesetas, no obstante, d CGF debiad banco un tota de
3.515.634 pesetas como "importe del préstamo hecho al Crédito General de Ferrocarriles' por
el Hispano Colonid. Enlamismaoperacion, € BHC se quedd con los solares del CGF ubicados en
Madrid, y valorados en 1.000.000 de pesetas, v. AHPM, José Gonzao de las Casas, protocolo
37038, 20-1V-1891, fol. 1132y ss.

33. ANC, Fondo Gudl-Comillas, Documentacion empresaria, 02.01.01. Afios después de su
fundacion, Enrique de Satristegui y Barrie, que era vocal de Norte, llegariaa ser d Presidente del
Arsend Civil de Barcelona

34. Revigta de Navegaciony Comercio, n° 123, 15 de noviembre de 1893.
35. Publicado por la Revista Tecnol égica-Indudtria, vol. 30, marzo de 1897, y recogido en Arsend

Civil: guan alamarina de Sants es condruien i avaraven vaixells (1886-1893) Trabajo colectivo de
investigacion realizado por dumnos ddl |ES Lluis Vives, mayo de 1996.

36. ANC, Fondo GudI-Comillas, Patrimonio inmohiliario, 03.07.02.

37. Hombres como Gumersindo Terén, arrendador de 'Rio de los Vados desde 1908, habian sido
competidores directos de la Sociedad Forestal Esafiola. Su incagpacidad para conseguir contratos
tan lucrativos como los de Norte le obligaria a aceptar las condiciones draconianas impuestas por
dicha sociedad, quedando relegados d papel de subcontratista. Cabe afladir que d descenso de
demanda de traviesas por Norte a partir de 1911 se judtifica, d parecer, por la necesidad de la
compahia ferroviaria para dar sdida d gran stock acumulado. La SFE también conseguiria
contratos de suministro de postes para las redes de teégrafo y de teléfono, v. ANC, Fondo Gldl-
Comillas, Patrimonio inmobiliario, 03.07.02.

38. Memoria presentada a la Junta Generd Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Compaiia de Caminos de Hierro del Norte, de 18 de junio de 1883.

39. Sobre d papd de Sepulveda, ex- Gobernador Civil de Barcelonay gentilhombre de Camara, en
e seno dd grupo Comillas, v. RODRIGO (19984).

40. La fuente consultada no permite conocer € vaor de las obligaciones ya amortizadas, cantidad
gue deberia restarase a cada una de las dos Ultimas columnas. No obstante, las dificultades en €
pago de los cupones habia comportado la demora -cuando no la suspension- de la amortizacion de
lostitulos, lo que induce a pensar que las cantidades consignadas no se degan mucho de los valores
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efectivos de las cartas financieras de Norte. TEDDE (1978, apéndice IV-4, pp. 248-251) recoge
gue en 1890 d "capital amortizado de las obligaciones' de Norte ascendia a 50.900.000
pesetas, y gpunta que € capitd de Norte en obligaciones negociadas ascendia a 1.039.000.000
pesetas.

41. B Economigta, 31 de agosto de 1895, pp. 571-572, afirma 'La resolucion tomada por la
Compania del Norte de Espafia de pagar sus cupones y de reembolsar sus obligaciones
amortizadas en Madrid y en pesetas, ha producido viva emocion en Francia. Calcllase que
dos terceras partes de |os titulos pertenecen a franceses, y asi € ahorro franceés es quien ha
tenido que sufrir la pérdida considerable originada por € cambio espariol".

42. H Economigta, 22 de junio de 1895, p. 412. Al informar de la Junta de Norte consignaran
expresamente que "como fuese aludido € sefior marqués de Comillas expulso éste con gran
lucidez y rectitud una serie de consideraciones y de ideas que la asamblea oy6 con marcada
benevolencia’.

43. Bl Economigta, 13 de junio de 1903, p. 632. Afiaden gque estaban buscando la participacion
financiera en la operacion de otras sociedades espafiolas, dgo que no conseguirian, debiendo
aplazar laemisgdn cas dos afios, v. El Economista, 18 dejulio de 1903, p. 777.

44. B Economigta, n° 985, 8 de abril de 1905, p. 399: en las oficinas de Armnls y Cia se suscribio
un 19'7 por 100, en & Banco de Bilbao un 22'2 por 100, en € Banco de Vizcaya un 25 por 100, y
en e Banco Espafiol de Crédito € 25'6 por 100 restante.

45. La edtrategia pasaba por vender |as acciones alos bancos dd holding. En 1907, por gemplo, €
Crédito Mercantil tenia 14.080 titulos, d Banco Hispano Colonid otros 8.300 y la aseguradora
Banco Vitdicio de Espafia, 600 acciones més,; en ese afo destacaba en d grupo cataldn Arnds y
Cid con 11.700 acciones. No obstante, Ias concentraciones de acciones en manos de Emile Pérére
(21.150), del Banco Espaiiol de Crédito -heredero del CME- (13.275), del Banco de Paris y de
los Paises Bgjos (14.700), del Banco de Bilbao (11.595) y de la sociedad 'Movellany Angulo’ de
Paris (4.800) expresan € cambio en la correlacion de fuerzas de Norte.
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