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Resumen

El disefio del sistema de transporte publico corufiés no se modificé sustancialmente durante
los afios treinta, a pesar de la lenta y timida introduccion de los servicios de autobuses, Yy

permanecio practicamente estable hasta los Gltimos afios cuarenta.

La evolucion del negocio en los treinta estd marcada por dos acontecimientos: la guerra
civil, que aborto los intentos para desarrollar una red de transporte de cercanias basada en
autobuses, y la politica econémica de la dictadura, que ejercié una intensa presién sobre el margen
de explotacion al limitar la actualizacién de las tarifas a pesar de la inflacién y el consecuente
crecimiento de los costes.

El negocio tranviario languidecié lentamente hasta que la suavizacion de los controles
administrativos sobre las importaciones, y el fin de la Il Guerra Mundial, crearon las condiciones
propicias para acometer una profunda reestructuracion del sistema de transporte: la sustitucion de
los tranvias por trolebuses, dentro de las lineas urbanas, y por autobuses en los recorridos de media

y larga distancia.

(*) El autor agradece las aportaciones del Prof. Alberte Martinez Lépez, de la Universidad de A Corufia, en lo relativo al
contexto histérico, social y econémico de la ciudad y algunos aspectos politicos de la Compafiia, que han contribuido a
mejorar sustancialmente este documento de trabajo.



1. EL NEGOCIO EN EL PERIODO DE PREGUERRA

A pesar de las dificultades causadas por el plan financiero de los veinte y del relativo
estancamiento de la explotacién, la empresa mantuvo durante la primera mitad de los treinta una
intensa actividad destinada a lograr nuevas concesiones, algunas de ellas de tipo urbano pero
muchas otras vinculadas al proyecto de desarrollo de una red mixta de tranvias y ferrocarriles de
dimension provincial - a partir de 1935 la empresa adopté una estrategia tendente al acaparamiento

de todas las concesiones de transportes a nivel provincial -.

1.1. LA RED URBANA

La empresa solicitd autorizacion para ampliar la linea de Puerta Real hasta Eiris, y para
establecer una variante de la de San Andrés hasta la Calle Caballeros, a lo largo de la calle de Juan
Flérez. Sin embargo ninguno de los proyectos relativos a la red tranviaria se ejecutd, debido en
parte la falta de de recursos financieros y también a las desfavorables condiciones en las que se
desarrollaba el negocio en la linea de Sada, atenazada por la emergente competencia de los

servicios de autobuses.

Los trabajos en la red urbana consistieron fundamentalmente en actividades de
mantenimiento y en mejoras puntuales en equipos o instalaciones deficitarias, costosas o
potencialmente peligrosas: la linea de Riazor fue revisada y actualizadal, en la linea de Sada se
instalé un teléfono selectivo para mejorar la seguridad, se modificaron la via y los sistemas de
cambio en algunos tramos de la de Puerta Real? y Sada3, y se reformo el edificio de las cocheras en
el Orzéan, cubriendo por fin su patio?. Ademas en 1935 se instalé un nuevo hilo alimentador porque
con la instalacién actual una averia, la reparacién podria cortar el suministro en la totalidad de la

red, causando por tanto graves perjuicios a la explotacion.

1 A lo largo de 1930 la linea de Riazor fue sometida a trabajos de mantenimiento en los que se mejoré la
cimentacion y se renovo la via. En 1937 el servicio fue sustituido temporalmente por una linea de autobus
debido a las obras de pavimentacion en la Plaza de Pontevedra; la empresa aprovechoé el levantamiento de las
vias para restablecer el recorrido previsto en el proyecto original de la linea.

2 En 1932 se reemplazaron los cambios de via manuales existentes en la calle de Sdnchez Bregua y en Cuatro
Caminos por dispositivos situados en las aceras, para reducir el riesgo de accidente, y se examinoé la utilidad de
algunos sistemas automaticos para reducir las necesidades de personal. También se reformaron parte de los
tramos en la calle Fernandez Latorre y en la Avenida de Linares Rivas. Las vias y la linea general de los tramos
entre la plaza de Ourense y Cuatro Caminos fueron reemplazadas en 1937 empleando exclusivamente material
preexistente en almacén, debido a las dificultades para importar equipos y a la insuficiencia de la oferta en
Espafia.

3 Se revisaron las soldaduras de la via y los cambios en el tramo entre San Pedro y O Carballo, dentro de la
linea de Sada, aprovechando que se estaba reemplazando el pavimento de la carretera.

4 Los trabajos, iniciados en 1937, concluyeron en Junio de 1940 porque el Ayuntamiento no otorgd la
correspondiente autorizacion administrativa hasta Marzo de 1939.
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1.2. LA LINEA A SAN JOSE Y A SILVA

También se analizé la creacién de una nueva linea entre la plaza de Pontevedra y San José
que, a lo largo de la actual Avenida de Fisterra, mejorase el servicio a los barrios surgidos en el
entorno del Segundo Ensanche - Ciudad Jardin, Santa Margarita -; no escapa a la atencion el hecho
de que la direccién de la linea, y su propio término - el lugar de San José - estén en la ruta principal

de entrada y salida a la ciudad desde el Oeste.

El proyecto de la nueva linea a A Silva se debatid, a lo largo de los primeros treinta, entre
las demandas vecinales - tibiamente respaldadas por una parte del accionariado -, y la ambigliedad
de la empresa. El Consejo de Administracion se mostraba reticente a comprometer inversiones
adicionales, habida cuenta de la precaria situacién econdémica de los servicios a Sada, pero no
ocultaba su interés por extender la red urbana hacia San José. Esta operacion conferiria a la
empresa la exclusividad sobre la ruta principal de acceso a la ciudad desde la zona Oeste de la
provincia, un area donde se desarrollaba un floreciente negocio agricola y con estrechas relaciones

demograficas y econdémicas con la ciudad.

Asi, el Consejo respondia con evasivas a las demandas que los grupos vecinales formulaban
regularmente a través de accionistas de la empresa pero, al mismo tiempo, avanzaba en los
estudios de viabilidad econémica del proyecto. La principal debilidad del proyecto era la reducida
densidad de poblacién del area recorrida por la linea; el primer tramo, eminentemente urbano,
estaba plenamente justificado pero no asi el segundo - cuya longitud representaba
aproximadamente dos terceras partes del total -, donde la diseminacion en pequefios nicleos de

poblacién ponia en cuestion el nivel de utilizacion del servicio.

En su deseo por hacerse con la concesion del acceso Oeste a la ciudad, la Compariia decidié
mantener este ultimo tramo en la redaccion final del proyecto, eliminando Unicamente un pequefio
trayecto final entre San José y A Silva donde la dispersion demografica hacia manifiestamente
insostenible el servicio. No obstante, llegé a solicitar a los habitantes de Santa Margarita una
contribucién para sufragar parte de la inversion, propuesta que fue frontalmente rechazada por los
vecinos (AXXCTC, 24/03/1934). Este rechazo era, por lo demas, perfectamente previsible habida
cuenta de la naturaleza de la aportacion solicitada por la empresa - a fondo perdido y sin
contrapartida alguna en términos de precios, servicio, o participacién accionarial o como
obligacionistas -; a todo ello se afiadia la baja densidad de poblacion y el marcado caracter rural de

esta area, donde todavia hoy el grado de urbanizacién es Unicamente moderado.

El proyecto a San José / A Silva fue finalmente aplazado en 1934, habida cuenta de que sus
expectativas de rentabilidad eran, en el mejor de los casos, poco prometedoras; la iniciativa se
transformdé progresivamente en un proyecto para establecer una linea de autobuses - una clara

prueba de su naturaleza periurbana -.
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1.3. LOS PRIMEROS PROYECTOS RELATIVOS A LOS AUTOBUSES

Dada la incertidumbre en cuanto al futuro del negocio tranviario, la empresa optd por
acaparar el mayor numero posible de concesiones tranviarias y ferroviarias en la provincia, e iniciar
los tramites para poner en servicio lineas de autobuses en varios recorridos periurbanos®, algunos de
ellos regulares y otros nacidos con una clara vocacién de estacionalidad - este es el caso de los

servicios previstos para el acceso a las playas, en la primavera y verano -.

En los primeros treinta se desarrollaron los primeros planes para el establecimiento de
lineas de autobuses que complementasen a la red tranviaria existente en aquellos tramos en los que
este tipo de tecnologia ofreciese ventajas economicas, bien por las caracteristicas orograficas o

bien por la insuficiencia o irregularidad de la demanda.

En Enero de 1936 la empresa adquirid cuatro autobuses para introducir un servicio no
regular a las playas de As Xubias, Pasaxe, y Santa Cristina, situadas en las inmediaciones de A

Corufia, durante los meses de primavera y verano.

En nuestra opinion, este servicio tenia una clara intencionalidad experimental: se trataba de
ensayar, en condiciones reales, la eficiencia diferencial de este sistema de transporte de cara a la
posible transformacién de la linea tranviaria de Sada, donde la compafiia afrontaba de manera
claramente desfavorable la competencia de diversos servicios de autobuses; esta situacion se

analiza con detalle en 1.4.2.

La explotacién de estos servicios se desarrollé de forma irregular y tuvo un brusco término
con la sedicion de Julio de 1936; la empresa refiere cémo los vehiculos fueron obligados a realizar
multiples viajes gratuitos por orden de los representantes del régimen franquista. Los autobuses
adquiridos para el servicio a Santa Cristina fueron “requisados en interés del Estado™” por los

sublevados en el mismo mes de Julio, y se recuperaron afios después.

Los autobuses requisados fueron recuperados progresivamente desde 1937, lo que permitio
reabrir la linea a Santa Cristina (con un solo vehiculo) y, avanzado el mes de Diciembre de 1937,

extender el servicio a Vilaboa, Alvedro y Fontemaior.

La empresa amplié progresivamente la flota de vehiculos porque, a diferencia de las lineas a
las playas, el servicio a Fontemaior tenia vocacién de estabilidad a lo largo de todo afio. La
explotacion de las lineas evolucion6 con cierta normalidad hasta el ejercicio de 1940, en el que la
consolidacion de la autarquia franquista y el creciente aislamiento internacional limitaron el

suministro de repuestos, combustible, y neumaticos. Estas circunstancias llevaron al Consejo a

5 Memoria CT, afio 1935.
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plantearse el futuro de las concesiones de autobuses, ya en 1940, debido a las frecuentes y

repetidas suspensiones de servicio®.

Estos problemas, y la ausencia de perspectivas de solucién, fueron sin duda las razones que
impulsaron el cambio de perspectiva en los proyectos de reestructuracion de la red urbana. La era

de los trolebuses empezaba a despuntar.

1.4. LA EVOLUCION DE LA EXPLOTACION

A lo largo de los afios treinta la explotacion entro en crisis debido al debilitamiento de la
ocupacion de los vehiculos, la reduccién de los ingresos en la linea de Sada, el estancamiento del

servicio en las lineas urbanas, y el comportamiento inflacionario de los costes.

El centro de atencién fue, sin lugar a dudas, la linea de Sada, cuya rentabilidad se resintio
por la competencia de los servicios de autobuses, las malas cosechas de fruta, que redujeron el

trafico de mercancias hacia la ciudad, y la disminucién del movimiento de obreros.

1.4.1. Evolucion de los ingresos y costes

Los elementos econdémicos basicos de la explotacion se resumen en la llustracién 1. El
coeficiente de explotacion oscilo entre el 60% y el 70%, aunque en 1936 alcanzé el 80% debido a la
intensa contraccion que la Guerra Civil causé en el movimiento de personas; el comportamiento del
coeficiente a lo largo de la segunda mitad de los afios cuarenta es un claro exponente del progresivo

estrangulamiento de la explotacion de los tranvias, a la que nos referiremos mas adelante.

El grafico muestra también el lento despegue de los servicios de autobuses, cuya aportacion
media se situd en torno al 5% del valor afiadido del negocio. La puesta en servicio de estas lineas,
prevista para el verano de 1936, sufrid sucesivos retrasos debido a la requisa de los vehiculos por las
milicias franquistas. Las irregularidades en el suministro de consumibles - neumaticos, combustible,
etc. - se manifiestan en el comportamiento del margen de explotacion del servicio, que oscilé entre
el 1% (1942) y el 14% (1943), dependiendo de la disponibilidad de materiales y en altimo término de

la evolucién de la guerra en el Pacifico.

La empresa acomodé las lineas y sus frecuencias a la capacidad de servicio, creando o

suprimiendo servicios de acuerdo con la disponibilidad de medios, de manera que el resultado de

estas actividades fue generalmente muy reducido, aunque positivo’.

6 En realidad los servicios regulares de autobuses practicamente desaparecieron de la programacion de la
empresa; no obstante los autobuses desarrollaron un importante papel como recurso de apoyo para las lineas
tranviarias, sobre todo en los periodos de estiaje y/o de restricciones en el suministro eléctrico. Este fue el
caso, por ejemplo, de la linea de Sada, que en 1936 tuvo que ser respaldada por un servicio complementario de
autobuses debido a la carencia de energia. En 1940, tras el hundimiento de una parte del puente sobre la ria
de O Burgo, la linea de tranvias fue temporalmente reemplazada por un servicio de autobuses.
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llustracion 1. Evolucién de la explotacion
(1930 - 1947, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

Dado el caracter absolutamente marginal de los servicios de autobuses, nuestra exposicion
se centrard por el momento en el negocio tranviario. En términos generales, se observa una
progresiva pérdida de economicidad causada conjuntamente por la reduccion del valor real de la
recaudacion media por billete y un crecimiento sostenido de los costes de explotacion; el margen
por billete se mantuvo relativamente estable hasta la mitad de los afios cuarenta, cuando las lineas

tranviarias mas prosperas fueron reemplazadas por servicios de trolebuses.
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llustracion 2. Resultados por billete en el negocio tranviario
(1930 - 1947, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

7 En 1940 el negocio de autobuses devolvié una pérdida neta de 2.200 pesetas corrientes.
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El ingreso medio por viajero se redujo de forma sistematica a lo largo de toda la década de
los treinta, porque progresivamente los recorridos cortos ganaron peso dentro el conjunto del

billetaje; también la inflacién tuvo cierta influencia en la pérdida del valor real de la facturacion.

Entre 1930 y 1935 el margen por viajero se recorté en una cuarta parte, y el coeficiente de
explotacion perdié mas de siete puntos porcentuales, a pesar de que las tarifas fueron revisadas en
1934 y 1935; la caida del ingreso se contuvo, pero los costes de explotacién crecieron en una
proporcion superior al kilometraje, lo que anuldé los efectos beneficiosos de la actualizacion

tarifaria.

La huelga revolucionaria de Diciembre de 1933 supuso un aumento de los costes salariales8,
no obstante el valor agregado de costes de explotacion aument6 a una tasa inferior incluso a la
inflacion.

La inestabilidad del negocio se propagd a otras fuentes de ingresos, como la publicidad
contratada en el exterior e interior de los vehiculos. En 1938 el concesionario - el Sr. Lépez de la
Osa - solicité una reduccion en el canon acordado contractualmente, argumentando que la baja
ocupacion de los vehiculos reducia el impacto de sus anuncios®. Este argumento es, no obstante,
discutible: en efecto la frecuencia de los movimientos de los tranvias se redujo en un 6% debido a
las instrucciones dictadas “por disposicidn superior”, y a las restricciones estivales en el suministro
eléctrico; pero la ocupacién media de los coches aumenté apreciablemente, como muestra la

evolucién del nimero de billetes por kildmetro (llustracién 3).

8 Los gastos de personal aumentaron desde 581.792,70 Pts. en 1931 (38% del ingreso) hasta 622.723,78 Pts. en
1934 (45% de aquél), sin que el nimero de empleados se hubiese modificado significativamente.

9 Curiosamente, en 1949 el concesionario intent6 imponer a la empresa la insercién de publicidad también en
los trolebuses, pretensiéon que la Compaiiia rechazé argumentando que el contrato afectaba exclusivamente a
los servicios de tranvias.
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llustracion 3. Billetes expedidos y kilbmetros recorridos

por el servicio tranviario (1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracién propia)

Para reforzar los ingresos y mantener los niveles minimos de ocupacion de los tranvias se
disefiaron billetes econémicos y abonos para obrerosl0; también se desarrollaron los primeros planes
para el establecimiento de lineas de autobuses que complementasen a la red tranviaria existente,
compitiendo directamente con los autobuses piratas en aquellos tramos en los que este tipo de

tecnologia resultase mas rentable que el sistema tranviario convencional.

1.4.2. La cuestion de la linea de Sada

La situacion en la linea de Sada se hizo especialmente grave a partir de 1933, con la
generalizacién de servicios de autobuses que entraban en competencia directa con la linea

tranviaria de la Compaiiia.

La Compafiia demandé repetidamente la intervencién de los Ministerios de Obras Publicas y
Hacienda para garantizar la exclusividad de su servicio dentro de los limites de su concesién
administrativa, en la que - de acuerdo con los argumentos de la empresa - venian actuando servicios

de autobuses sin la correspondiente autorizacion.
La normativa vigente clasificaba los servicios de autobuses en tres categorias:

a. Regulares o periédicos, orientados al transporte de viajeros con recorridos, tarifas y

horarios previamente autorizados.

10 Concretamente, en 1938 se puso en practica un sistema de pago mediante tickets, para afrontar el
problema de la falta de moneda fraccionaria (ACACT, 11/03/38).
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b. Discrecionales, destinados al alquiler en comldn por grupos de viajeros para viajes o
desplazamientos claramente individualizados.
c. Especiales, destinados a prestar servicios ad hoc para la asistencia a ferias y mercados

Los Consejeros de la empresa sostenian que los vehiculos autorizados exclusivamente para
la prestacion de servicios especiales desarrollaban de facto servicios no autorizados, sélo en los
momentos de mayor afluencia de viajeros y en los mismos recorridos que el tranvia. La Companiia
justificé la pérdida de viajeros, y el consiguiente estancamiento de los ingresos a partir del
ejercicio 1934, argumentando que los vehiculos destinados a servicios especiales (como las ferias o
mercados) recorrian sisteméaticamente el mismo tramo que los tranvias de la Compafiia, reduciendo

el nimero de viajeros

Esta situacion, relativamente frecuente en el resto del Estado, provoco la intervencién de la
Asamblea de Transportes por Ferrocarril, que demandé la intervencion de la Administracién para

regular la actividad y la fiscalidad de estas compafiias.

A la espera de una respuesta legal, la Compafiia adoptd diversas decisiones encaminadas a
sostener el ingreso en la linea: se suprimieron los abonos, a cambio de la creacion de billetes de ida
y vuelta a Sada y San Pedro; también se redujo el precio del billete ordinario para, ain perdiendo
valor por viajero, fomentar el empleo del tranvia y crear una base de usuarios que hiciese
sostenible la explotacién del servicio. La frecuencia de los servicios se redujo a partir de
Septiembre de 1934, para tratar de contener el aumento de los costes de explotacion, y se

disefiaron los primeros planes para sustituir la linea por un servicio de autobuses.

A pesar de todo ello, la recaudacion en la linea se redujo en mas de 660.000 pesetas
corrientes en 1933, y 580.000 pesetas en 1934, lo que implica un quebranto superior a 1,2 millones
de pesetas en sélo dos afios - 770.000 pesetas, a precios constantes -; esta valoracion no incluye el
coste de oportunidad derivado de la infrautilizacion del capital comprometido en la linea (5,8
millones de pesetas corrientes, 3,5 millones a precios constantes). En 1935 la recaudacion de la
linea de Sada aumentd en 9.000 pesetas corrientes, pero el resultado global fue practicamente el

mismo debido a la variacién de los costes.

El deterioro de la explotacion es evidente a la luz de las cifras recogidas en la Tabla 1,
relativas al comportamiento del coeficiente de explotacion - la proporcién de ingresos cubierta por
los costes de explotacion -, para cada una de las tres lineas principales de la empresa. La
economicidad de todos los recorridos empeor6 en los primeros treinta, no obstante el
comportamiento mas desfavorable es el observado en la linea de Sada, donde el margen de

explotacion cay6 bajo el 15% del ingreso.

11 | a informacién conservada no permite establecer la ocupacién media por linea; en cualquier caso el nimero
medio de billetes por kilémetro no solo no se redujo, sino que aumentd de forma sostenida entre 1933 y 1935.
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1.925 1.930 1.935 1.940 1.945

P.Real y Riazor 63,53% 6321% 66,74% 6443% 63,06%

P. Aires 5525% 63,09% 63,81% 67,36% 77,30%

Sada 62,16% 61,24% 8587% 5972% 69,61%

Tabla 1. Evolucion del coeficiente de explotacién, por lineas
(1925 - 1945)

La llustracién 4 muestra la composicién del valor afiadido del negocio tranviario, por lineas.
La contribucion de la linea estrella de la empresa - Puerta Real y Riazor - se mantuvo en torno al
30% del total, mientras que la aportacion de la linea de Sada, en sus distintos recorridos, se redujo
a la mitad en 1935.
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llustracion 4. Aportacién de valor de las lineas de tranvias, a precios corrientes (1930 - 1945)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracidn propia)

La Asamblea General de Transportes logré que el Ministerio dictase, el 3 de Julio de 1935,
una disposicion para ordenar los transportes publicos de pasajeros en Galicia. En esta orden se
establecia una nitida distincién entre los servicios necesarios para asegurar las comunicaciones y
aquellos otros que, por superponerse a otras lineas preexistentes, eran prescindibles; los servicios
innecesarios serian suprimidos, al tiempo que se crearian las concesiones necesarias para cubrir los
tramos desatendidos.

Un problema adicional era el derivado del vacio legal en cuanto a la tributacién de los
servicios de transporte por carretera; en ausencia de una regulacion especifica, estas actividades
estaban virtualmente no sujetas a tributacién, lo que constituia una evidente ventaja frente a las

compafiias tranviarias.
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Poco después de la regulacion de los transportes, se dicté una norma de desarrollo de
naturaleza fiscal que homogeneizaba el régimen tributario del transporte por carretera con el de los
restantes servicios publicos de transporte, incluyendo el tranvia. No obstante, ninguna de las dos
normas llegd a entrar en vigor porque, ante las presiones ejercidas por las entidades asociativas de
los transportistas por carretera, la Administracion suspendié temporalmente su aplicacion, a la

espera de una futura negociacion entre las partes en conflicto.

En Abril de 1936 se dictaron normas adicionales destinadas a regular el transporte por
carretera, pero la sedicién militar de Julio supuso su suspensién de facto; el régimen franquista
ejercié una intensa presion en materia de transportes por carretera, lo que vino a satisfacer los
intereses de la Compafiia al atenuar la competencia en la linea de Sada desde los primeros meses de
1937.

1.4.3. La crisis de 1936 y sus implicaciones para el negocio tranviario

La crisis suscitada por la sublevacion militar contra la Republica causé notables
perturbaciones en la explotacion. Durante el ejercicio de 1936 la empresa perdié mas de un millon
de billetes - un 10% del total - y méas del 12% del ingreso a precios constantes; no obstante el gasto
se comporté de forma extraordinariamente rigida y se redujo en s6lo un 1%, a pesar de la
disminuciéon del nimero de movimientos de los vehiculos, y del kilometraje en general, debido
esencialmente al aumento de los costes de personal: a lo largo de 1936 los empleados lograron, tras
varias protestas, mejoras salariales para compensar el rapido crecimiento de los precios y la

reduccién de su poder adquisitivo.

La empresa intentd estabilizar la cuenta de resultados suspendiendo las amortizaciones,

pero el valor afladido y el BAIT cayeron en una tercera parte, y la empresa entré en pérdidas.

La causa de esta situacién no debe buscarse en la cuenta de explotacién, que se desarroll6
de manera relativamente satisfactoria a pesar de la excepcionalidad de la situacion sociopolitica,
sino mas bien en las consecuencias desfavorables del endeudamiento, méas especificamente en la

inversion del apalancamiento.

La Cuenta de Explotaciéon devolvié un resultado superior a 270.000 pesetas corrientes
(160.000 pesetas constantes), un valor relativamente pequefio pero que debe ser interpretado en el
contexto de una profunda convulsién social, de un creciente aislamiento internacional, y de una
tendencia hacia el estancamiento que se venia observando en el negocio desde los primeros afios
treinta. La contraccion en el margen de explotacién no habria tenido otras consecuencias distintas
de la supresion de los dividendos y la reduccién de las amortizaciones, de no haber concurrido una
circunstancia adicional: el peso de las cargas financieras, que desfondé la Cuenta de Resultados y
causO una pérdida neta superior a 86.000 pesetas (53.000 pesetas constantes). Este valor es, de

hecho, engafioso porque no incluye los cupones y la amortizacion de los titulos de renta fija
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previstos para la segunda mitad del ejercicio y que, con un importe superior a 100.000 pesetas

constantes, fueron aplazados sine diel2.

La mini-crisis de 1936 puso de manifiesto la debilidad de la estructura econémica de la
empresa, Y los riesgos implicitos en su mezcla financiera. La Compafiia abordd esta ultima cuestion
reformando profundamente la estructura de capital, con la conversién de toda la deuda en
circulacion, pero la reestructuracion del negocio se demor6 méas de una década debido al fracaso de

los primeros intentos por introducir servicios de autobuses.

1.4.4. Una vision comparativa: La Compaiia de Tranvias de Gijon

La llustracion 1 muestra la evolucién del trafico de viajeros en la década de 1930 en
Compariia de Tranvias de La Corufia y la Compaiiia de Tranvias de Gijon13; esta comparacion puede
resultar clarificadora desde el punto de vista del analisis de los efectos de la Guerra Civil sobre la
explotacion tranviaria aunque, es importante sefialarlo, no permite contrastar la eficiencia de la
explotacion debido a las disparidades en el sistema de tarifas, la densidad de poblacién, y la propia
estructura de las redes de tranvias. Por ejemplo, la Compafiia de Tranvias de Gijon explotaba,
ademas de las lineas urbanas, una linea que enlazaba la ciudad con el puerto del Musel, un

importante centro de trafico maritimo de mercancias y pasajeros.

8
7,5 /
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6,5
6 e /

/\v
41&51:::::!::::

1930 1932 1934 1936 1938 1940

Billetes / km

—Tranvias de La Corufia =—ll=Tranvias de Gijon

llustracion 5. Billetes por kilémetro recorrido
enlaC.T. de Gijony la C.T. de A Corufia (1930 - 1940)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracién propia)

12 | os pagos financieros se regularizaron progresivamente a lo largo del afio 1938.
BLa cT de Gijon, constituida en 1890 es una de las empresas pioneras del negocio tranviario en Espafia. Los
datos relativos a la ocupacién fueron tomados de ALVARGONZALEZ (1990).
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En los dos casos el negocio evoluciona de forma mas o menos paralela hasta el afio 1936; en
este ejercicio la Compafiia gijonesa expide un 41% menos de billetes y recorre solo el 70% del
kilometraje del afio anterior, mientras que los tranvias corufieses perdieron el 10% de billetes y un
5% de kilometraje - esto quiere sugiere que los efectos de la guerra fueron menos intensos en A

Corufia, quizéa porque esta ciudad se situé muy pronto en la retaguardia de la zona sublevada.

A partir del ejercicio de 1937 la explotacion tendié a normalizarse en A Corufia, mientras
que la compafiia gijonesa sufrié las consecuencias de la toma de la ciudad por el ejército franquista,
en 1938.

1.5. LA POLITICA FINANCIERA EN LOS TREINTA

El irregular comportamiento de la explotacion planteaba un problema financiero de
consideracion: las dificultades para cubrir los pagos financieros causados por el endeudamiento

asumido para financiar el crecimiento de la red en los afios veinte.

1.5.1. El apalancamiento financiero

El coste medio del exigible se situd en torno al 5%, aunque ocasionalmente llego a superar el
5,7%; esto supone que, siendo el pasivo exigible remunerado cercano a 3,8 millones de pesetas
corrientes, la empresa debia abonar en concepto de intereses unas 190.000 pesetas anuales - una
cifra que a efectos contables oscilaba de acuerdo con las fechas de pagol# y las operaciones de

autocartera -.

El intenso apalancamiento financiero, que habia proporcionado un extraordinario aumento
en la rentabilidad financiera en los afios veinte, amenazaba ahora a la estabilidad de la cuenta de
resultados, cubriendo una proporcion creciente del margen de explotacion e incrementando el
riesgo de insolvencia. La exigencia de primas adicionales por parte de los acreedores de la empresa
es la causa de que el coste medio del pasivo se incrementase en dos puntos porcentuales en tan s6lo
un afio - 3,91% en 1932 al 5,60% en 1933 -.

14 g registro de los gastos financieros se realizaba de acuerdo con un estricto criterio de caja; de hecho la
contabilidad no refleja una separacion clara entre las amortizaciones financieras - los pagos en concepto de
amortizacion de titulos - y los pagos de intereses, que se registraban conjunta e indistintamente como
aplicacién del resultado.
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llustracion 6. La cobertura de los gastos financieros

(a precios constantes, 1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracidn propia)

La empresa cubrié los pagos financieros con relativa holgura precisamente hasta el ejercicio
de 1934, que se cerrd con una caida del resultado antes de intereses e impuestos (BAIT) superior al
17%; los gastos financieros coparon entonces el 83,50% del BAIT y la empresa suspendio el pago de

dividendos.

Esta decision causé un notable malestar entre una parte del accionariado, ya de por si
molesto por la progresiva reduccion de sus rendimientos. En la Junta General del 31 de Marzo de
1933 un grupo de accionistas, encabezados por el Sr. Valenciano, propuso que el Consejo de
Administracion renunciase a (o fuese privado de) sus emolumentos, en tanto el dividendo no se

incrementase hasta el 4% del capital.

Un afio mas tarde, en la Junta celebrada el 24 de Marzo de 1934, los accionistas propusieron
varias medidas destinadas a mejorar la economicidad del negocio, entre ellas precisamente la
suspensién del pago de dividendos. Los propietarios sugirieron que estos fondos se destinasen a la
adquisicion de nuevos coches para las lineas urbanas, lo que permitiria intensificar algunos servicios
deficitarios, como el de la estacién de ferrocarriles, y recuperar el ingreso. Otras propuestas fueron

las siguientes:

a. Restablecimiento de los billetes de abono para aumentar las disponibilidades liquidas de la
empresa.
b. Mejora del servicio a Sada, y restablecimiento de los servicios suprimidos tiempo atras como

medida para la reduccién de costes; los accionistas sostenian que la mejor forma de
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contrarrestar la competencia de los servicios de autobuses era mejorar las frecuencias de
los tranvias y ofrecer tarifas mas beneficiosas a los usuarios; en particular, se propuso la
introduccion de un billete de ida y vuelta a Sada y San Pedro.

c. Rebajar las tarifas en las lineas urbanas estableciendo un billete de quince céntimos para
dos secciones.

El Consejo se posiciond claramente en contra de estas medidas, argumentando que un
aumento en las frecuencias de los movimientos seria econdmicamente insostenible debido al
aumento de las cargas fijas; rechaz6 también la propuesta de establecer abonos, objetando
problemas de control, asi como una posible reduccion de las tarifas, excepto en lo relativo a la linea

de Sada. No obstante los pagos de dividendos se suspendieron sine die.

1.5.2. La solvencia

A lo largo de la década de 1930 el endeudamiento se mantuvo por encima del 140% de los
recursos propios lo que, si bien no caus6 problemas de solvencia de consideracién, redujo la ratio de
garantia hasta 1,5 - esto quiere decir que el valor real del activo fue, en promedio, un 50% superior

al valor liquidativo de los pasivos exigibles -.

Los déficits de liquidez observados a lo largo de los afios veinte se mantuvieron en los
treinta debido al crecimiento del exigible a corto plazo, especialmente intenso a partir de 1934; en
un primer momento esta acumulacion se justifica por el aumento de los saldos acreedores de
Fabricas Corufiesas de Gas y Electricidad - proveedor de energia eléctrica para las lineas de la
empresa - y del Banco Pastor, no obstante desde 1936 el principal concepto de pasivo son los

exigibles financieros: intereses de la deuda, y amortizaciones de titulos.

El déficit de fondo de maniobra persistié6 hasta 1941, aunque su intensidad se mitiga
progresivamente desde 1937 con el restablecimiento de los pagos financieros y la amortizacion de

una parte de las deudas pendientes con entidades externas (llustracion 7).
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llustracion 7. Fondo de maniobra (1930 - 1947, en pesetas constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

2. LA REFORMA DE LA RED EN LA POSTGUERRA. LA INTRODUCCION DE LOS
TROLEBUSES

La actividad de la empresa en la posguerra estuvo claramente determinada por la carencia
de los materiales precisos no sélo para desarrollar los proyectos de ampliacion y transformacion de
la red, sino también para efectuar las reparaciones ordinarias - la empresa se vio obligada a reducir
el numero de coches en servicio -. La imposibilidad material de realizar importaciones hizo que los
proyectos tranviarios y de autobuses evolucionasen hacia un sistema basado en trolebuses con
traccion eléctrica. Este es, entre otros, el caso de la linea tranviaria proyectada a A Silva y San

José, que en 1940 fue reconvertida en el proyecto de una linea de trolebuses.

En efecto, progresivamente iba tomando cuerpo la idea de reestructurar las lineas urbanas
para introducir trolebuses, atendiendo a las respectivas rentabilidades de cada recorrido. En 1941 la

Compaifiia inici6 los tramites relativos a varios proyectos cruciales:

1. La transformacion y ampliacién de la linea de San Andrés, en la que, ademas de sustituir los
tranvias, se pretendia crear tres nuevos enlaces: San Amaro - Monelos, San Amaro-Monelos a
través de la calle de Juan Florez, y Monelos - Estacién de Ferrocarriles.

2. La creacion de una nueva linea de trolebuses hasta San José, a lo largo de Santa Margarita y la

Avenida de Fisterra, con una posible extensién hacia Arteixo. Nuevamente emergia la voluntad,
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no ocultada, de la empresa por monopolizar los servicios de transportes a nivel provincial; en
esta misma linea, en 1944 se adquirieron 250 acciones de la compafiia Trolebuses Corufia -
Carballo como “toma de participacion estratégica que permita acciones conjuntas y
coordinadas”.

3. El desdoblamiento de la via de tranvias entre A Corufia y O Carballo, con el que se pretendia
agilizar el movimiento reduciendo los retrasos provocados por los sucesivos cruces de los
vehiculos.

4. El proyecto para llevar el trolebls a Sada y Betanzos, que fue presentado ante el Ministerio de
Obras Publicas en el mes de Mayo de 1941. La linea de trolebuses se instalaria en paralelo al
recorrido tranviario ya existente, con el objetivo expreso de mejorar las comunicaciones en la
zona; no obstante resulta evidente la existencia de un objetivo subyacente: avanzar en el
despliegue de la red provincial proyectada y tomar una posicién estratégica ventajosa en el eje
A Corufia - Betanzos - Ferrol.

Desde el punto de vista financiero, las décadas de 1940 y 1950 vinieron marcadas por la
conversion de la deuda en capital ejecutada con éxito en 1940, una profunda reestructuracion
destinada a acomodar la mezcla financiera a las condiciones de incertidumbre en las que se

desarrollaba el negocio.

2.1. LA TRANSFORMACION DE LAS LINEAS URBANAS

En Noviembre de 1940 la empresa presentd los proyectos revisados para la ampliacion de la
linea de San Andrés hacia Monelos, la Estacion de Ferrocarriles, y San Josél®; en todos los casos la

novedad mas relevante era la prevision de utilizar trolebuses, en lugar de tranvias1®.

El estudio del proceso de conversién de la linea de San Andrés tiene un especial interés,
porque el éxito del proyecto abrié paso a la transformacion de toda la red urbana, y a su extension
hacia areas que hasta el momento habian quedado mas alla del servicio de transporte publico. El
proyecto perseguia un segundo objetivo, de naturaleza instrumental, e indudablemente mas
prosaico: poder destinar los tranvias hasta el momento utilizados en la linea de San Andrés al
servicio de la linea de Puerta Real, cuya dotacion de medios era deficitaria e insuficiente para
cubrir la demanda de los usuarios - recordemos que la oferta de materiales era muy limitada en el

mercado nacional, y que su importacién era practicamente inviable -.

15 Aunque existia una previsién para ampliar el recorrido hasta Arteixo, se suscitd cierto debate en cuanto a la
economicidad del tramo final entre A Silva y San José, una discusion ya planteada afios atras.

16 |a tramitacién del proyecto de conversién de la linea de San Andrés se inicié formalmente en Febrero de
1941, con la formalizacion del oportuno depdsito administrativo de garantia.
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La tramitacion administrativa de los proyectos se demoré casi seis afios: en Julio de 1946 la
Companiia llegé a un acuerdo con el Ayuntamiento en lo relativo al pliego de condiciones para la
transformacionl?, e inicio6 la instalacion de la linea aérea; el 18 de Junio de 194718 el Ministerio de
Obras Publicas confirmé la autorizacion del Ayuntamiento para transformar la linea de San Andrés, y

empresa se hizo con la concesion definitiva el 13 de Octubre del mismo afio.

En 1944, adn sin disponer de la concesion definitiva, la empresa habia contratado con
Hispano Suiza la compra de ocho trolebuses destinados a la linea de San Andrés; también se
instalaron sucesivos tramos de la linea aérea de conduccién eléctrica, a medida que se recibio el
material a lo largo del bienio 1945 - 194719, La empresa pretendia con ello adelantar la puesta en
servicio de la linea pero su primer tramo - Juana de Vega a la Estacion de Ferrocarriles - se inauguré
el 26 de Julio de 1948, con cierto retraso debido al incumplimiento de los plazos de entrega de los
trolebuses - la primera unidad se recibié a primeros de Julio de 1946 -. La segunda mitad de la
linea, entre Juana de Vega y San Amaro, se puso en servicio en el verano de 194920, aunque con
posterioridad se realizaron algunos trabajos complementarios, como el levantado de las vias y el

asfaltado definitivo de la calle San Andrés2L.

El éxito de la transformacion de la linea de San Andrés proporcioné un fuerte impulso a la
estrategia de innovacion en la Compafiia. En 1946, con el recorrido principal de San Andrés en
obras, la empresa inicio los estudios previos para la transformacion del ramal hacia Riazor y su
posible extension hacia Ciudad Jardin, en el Segundo Ensanche; inmediatamente, se redacté
también el proyecto para la transformacién de la linea de Puerta Real a Monelos. Cuando en 1949 se
inauguro el tramo entre Juana de Vega y San Amaro, ambos proyectos estaban en tramitacion: la de
Ciudad Jardin ante el Ministerio de Obras Publicas, y la de Puerta Real en la Jefatura de Obras

Publicas de A Corufia?2.

También se desarrollaron algunos planes - que no llegaron a fructificar - para transformar
las lineas interurbanas; en particular, se encarg6 la redaccion de los proyectos para establecer
servicios de trolebuses en sustitucion de los autobuses en la linea a Betanzos, y de los ya clasicos

tranvias en la linea de Sada.

17 En particular, la Compafiia hizo constar la exigencia de que la extensién de la linea estuviese sometida a dos
condiciones: un poblado minimo de 80 viviendas, y la existencia previa de una via publica técnicamente
admisible (ACACT, 11/07/46). Este requisito estaba indudablemente vinculado a la posible demanda de
ampliacion de la linea hacia A Moura y San José, dos entidades de poblacion situadas a unos tres kilometros del
perimetro urbanizado de la ciudad.

18 BOE de 23 Julio.

19 E| gltimo de los ocho trolebuses encargados a Hispano Suiza se recibi6 en los primeros dias de 1950.

20 pyrante los trabajos para la sustitucion de la linea aérea los tranvias fueron reemplazados por autobuses.

21 Estos trabajos fueron encargados al contratista D. Raimundo Vazquez (ACACT, 14/11/49). El seguro de
responsabilidad civil relativo a los servicios de autobuses se contrat6 con el Banco Vitalicio.

22 | 3 Compaiiia logré en Mayo de 1947 las concesiones para explotar lineas de trolebuses entre Juana de Vega
y Monelos, de la Plaza de Pontevedra a San José, y del Espino a la Estacion de Ferrocarril de Santiago (ACACT
17/05/47).
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En Septiembre de 1949 se retiraron las columnas sobre las que descansaba la conduccidn
eléctrica de los tranvias en la Avenida de A Marina y los Cantones - el ndcleo socioeconémico de la
ciudad -, y se levantaron las vias entre Puerta Real y Monelos, pasos previos a la introduccion del
servicio de trolebuses. En Octubre de 1947 la Compafiia logré con caracter definitivo las concesiones
para la explotacién de las lineas Plaza de Pontevedra - San José, por la Avenida de Fisterra, y Juana

de Vega a Monelos, por la calle de Juan Florez.

La acumulacién de iniciativas trajo a un primer plano de interés un problema quiza no
suficientemente previsto: la insuficiencia de oferta interna para los materiales - en particular, los
vehiculos - necesarios para poner en explotacion las lineas. La Compafiia disefi6 una estrategia
cuando menos peculiar para abordar esta situacion: adquirir una participaciéon mayoritaria en la
“Sociedad Trolebuses de Arosa”, que habia logrado autorizacion para adquirir seis trolebuses Vetra
a un proveedor francés, para “poder realizar sin impedimentos la importacion de dichos
trolebuses” (ACACT, 21/1/1949).

La introduccion de los trolebuses supuso algunos cambios de consideracion en la
infraestructura basica de la red. Fue preciso reformar el acceso a la estacion sita en O Orzan,
porque las dimensiones de la puerta y el firme de acceso no eran los adecuados a las exigencias de
de los nuevos vehiculos; también hubo de ampliarse la cubierta del patio, para mejorar la

proteccién de los vehiculos.

La llustracién 8, relativa a la cuantia de las inversiones corrientes comprometidas en cada
uno de los sistemas de transporte, muestra claramente la evolucion de los intereses de la empresa
durante los afios treinta y cuarenta. El valor de las lineas de tranvias crece sostenidamente, debido
a los trabajos de mejora en la red, pero una parte sustancial de los recursos empezaba ya a
desviarse hacia otros negocios alternativos, los autobuses en los afios treinta y claramente los
trolebuses en los cuarenta. La apuesta de la Compafiia fue clara e inequivoca: en siete afios la
inversion en las lineas de trolebuses (5,9 millones corrientes) sumé mas de la mitad del valor

acumulado por las lineas de tranvias durante cuatro décadas (10,6 millones corrientes).
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(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

Al mismo tiempo la empresa avanz6 en el desarrollo de la - proyectada - linea a San José,
gue poco a poco empezo a plantearse como el germen de un servicio a Carballo - poblacion situada
a poco mas de treinta kilémetros de A Corufia - basado en trolebuses. No obstante la incertidumbre
del negocio era muy relevante, y hasta 1945 la empresa no renuncié expresamente a la posibilidad
de crear un servicio de autobuses (ACACT, 12/10/45).

2.2. EL MANTENIMIENTO DE LA RED DE TRANVIAS

A medida que se avanzaba en la transformacion de las lineas se hizo evidente la
imposibilidad material de mantener la red tranviaria. La falta de materiales de repuesto esenciales,
unida a los problemas para adaptar las tarifas al crecimiento de los precios, hacia inevitable la
transformacion de todas las lineas a medio plazo. A pesar de ello la Compafia mantuvo a los
tranvias en buenas condiciones de uso, abordando tareas de consideracién como la construccion de
nuevas carrocerias; los principales problemas tuvieron su origen en las irregularidades del suministro
eléctrico - que puso también en cuestion la viabilidad de los proyectos relativos a los trolebuses -y

las carencias de materiales y repuestos.

En los primeros cuarenta una parte significativa de los vehiculos estaba seriamente
deteriorada por el uso intensivo al que aquéllos venian siendo sometidos, agravado por la limitada
disponibilidad de repuestos esenciales para el mantenimiento. Como solucién experimental, la
empresa encargé a D. Tomas Pifieiro Cabarcos la construccion de una nueva carroceta para un
tranvia del tipo 70 a cambio de 33.800 Pts. corrientes; la empresa contaba por entonces con cinco

tranvias de esta serie, todos ellos adquiridos a Siemens en el afio 1912.
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Ante el éxito de esta iniciativa, en 1943 se acordd renovar la carroceria de todos los tranvias
tipo 70, manteniendo los chasis y el instrumental eléctrico originales - datados en 1912 -. Los datos
disponibles en cuanto al coste de estas operaciones ofrecen una idea de las consecuencias de la
inflacion y de la carencia de materiales: la Compaifiia encarg6 en Abril de 1945 y Abril de 1948 la
construccion de dos carrocetas para otros tantos tranvias de tipo 70; los proveedores seleccionados
fueron Carrocerias Gil (A Corufia, en 1945) y Carrocera Gallega, S.L. (1948), que facturaron por su
trabajo 35.000 y 70.000 pesetas corrientes, lo que equivale a unas 7.900 y 9.571 pesetas, a precios

constantes?3.

Otras mejoras significativas fueron la introduccion de frenos de aire comprimido en los
tranvias de la serie 50, el perfeccionamiento de algunos sistemas de cambio en nudos urbanos, y la

introduccion de lineas telefonicas para la comunicacion de varios puntos clave de la red24.

Avanzados los cincuenta se introdujeron algunos cambios en la cabecera de la linea de Sada,
como consecuencia del rapido crecimiento urbano. En concreto se desvio el recorrido de entrada a
la ciudad, que discurria por la Avenida General Sanjurjo y la Calle Ramén y Cajal, hacia la calle de
Concepcidn Arenal, donde se construyeron también una nueva estacién asi como almacenes para el
material mévil (ACACT, 28/12/49); sin perjuicio de la argumentacién de la empresa, no puede
escapar a la atencion del lector el hecho de que el recorrido original coincidiese con uno de los

tramos en los que estaba previsto establecer un servicio de trolebuses.

El valor corriente de la inversion acumulada en las lineas de tranvias aumentd de forma
continua durante los treinta y cuarenta, como muestra el grafico adjunto, a una tasa media del 1%
anual. Este aumento no se justifica a posibles ampliaciones de la red, que practicamente no
modificé su dimensién, sino a trabajos para su mejora; también es claro el crecimiento de la
inversion por kildmetro de via instalada y en servicio, que aumentd en proporcion superior (1,7%

anual).

23 Base: 1913 = 100.

24 pdicionalmente, se realizaron tareas de simple mantenimiento como la sustitucién de varios cambios de via,
instalados originalmente en 1913, y de una parte de los ejes de los vehiculos - que fueron encargados a la
Compafiia Auxiliar de FFCC de Beasain -.
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en las lineas de tranvias (miles de pesetas corrientes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracién propia)

2.3. LA EVOLUCION DE LA EXPLOTACION

A pesar del progresivo despegue de los negocios de autobuses y trolebuses, la evolucion del
negocio en los cuarenta estuvo claramente marcada por la evolucion econémica del servicio de
tranvias, no sélo por el peso relativo de la inversién comprometida en este negocio (llustracién 8)
sino, también, porque dos terceras partes de la actividad - movimiento de personas, transporte de
mercancias, etc. - corrian a cargo de la red tranviaria.

Un aspecto de interés es el estudio de la eficiencia del servicio durante este periodo de
transicion, en el que la red estaba desestructurada debido a la concurrencia de tres tecnologias de
transporte.

La llustracion 10 ofrece una perspectiva general de la evolucién del negocio de la empresa
en los treinta y cuarenta. El nacleo principal de la actividad, al menos desde la perspectiva de la
generacion de valor en términos corriente, es el negocio tranviario; sélo en los primeros cuarenta el
negocio de autobuses empieza a ofrecer una aportacion significativa, que se ensancha
sustancialmente a partir del bienio 1949-50 con la progresiva normalizacion del suministro de
combustible y neumaticos.

En 1948 se pone en servicio aproximadamente la mitad del recorrido principal de la nueva
linea de trolebuses de San Andrés; el resto de del recorrido principal se abrié en 1949 y
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posteriormente - ya en los cincuenta - se incorporaron nuevos ramales. La aportacion de valor de
este negocio fue, durante estos primeros afios, relativamente pequefia debido al caracter parcial
del recorrido en servicio y a sus caracteristicas sociodemogréaficas - una parte del area de servicio,
sita en el Segundo Ensanche, no estaba todavia plenamente urbanizada -. No obstante el negocio se

consolidé rapidamente, en especial tras la reestructuracion de la linea de Puerta Real.
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llustracion 10. Fuentes del valor afiadido de la empresa
(1930 - 1950, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

El comportamiento de cada area de negocio puede examinarse con mayor detalle a la luz de
sus respectivas rentabilidades medias. El rendimiento medio de la explotacion (en trazo grueso) se
mantiene exactamente sobre la senda marcada por el negocio tranviario (con marcadores en

circulo) hasta los ultimos cuarenta; en este momento concurren dos movimientos antitéticos:

a. Una intensa expansion de los servicios periféricos de autobuses - en 1950 esta actividad
llegd a aportar el 68% del margen total de explotacién -.
b. La puesta en servicio de las lineas urbanas de trolebuses, con sus correspondientes

ineficiencias iniciales.
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llustracion 11. Resultados y rentabilidad por negocios (1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

Examinaremos con detalle el comportamiento de la explotacion de cada uno de estos
negocios; previamente, nos detendremos para revisar un elemento clave en la estructura econémica

del negocio: los gastos de personal y cargas sociales.

El aumento de los costes de explotacién fue una constante durante la posguerra; una parte
de esta inflacién puede imputarse sin duda al incremento de los precios en el conjunto de la
economia, pero existen razones para pensar que también se produjo un crecimiento del coste real
de los bienes y servicios debido a la lenta recuperacion de la guerra civil, el aislamiento
internacional de la dictadura franquista, y el déficit persistente de materiales de todo tipo; a todo
ello se afiadia la problematica inherente a la actualizacion de ingreso, coartado por la necesidad de

obtener una autorizacién ante la que la Administracion solia mostrarse explicitamente reticente.

2.3.1. Los gastos de personal

Tratandose del estudio de la economicidad de la explotacion en el primer franquismo, un

capitulo especialmente relevante es el de los gastos de personal y sociales.

En Septiembre de 1939 se promulgd la legislacion relativa al Subsidio de vejez, que
reemplazaba al sistema republicano de retiro obrero; el subsidio suponia el pago de una cuota
periddica equivalente al 3% de los salarios, lo que en términos agregados vino a incrementar las
cargas sociales de la Compafiia en unas 18.000 pesetas corrientes. Al afio siguiente se regulo el
descanso semanal retribuido para los trabajadores, y en poco después se incorporé una segunda
paga extraordinaria - adicional a la de Diciembre -, lo que supuso sucesivos aumentos tanto de la

plantilla como de los costes unitarios de personal.
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En 1941 la empresa acord6 un aumento unilateral de una peseta en todos los salarios que no
hubiesen sido regularizados al amparo de las disposiciones dictadas por el Ministerio de Trabajo el
20 de diciembre del afio anterior; también se incrementaron las remuneraciones del Ingeniero de la

empresa, y de otros cargos ejecutivos.

A lo largo de los primeros cuarenta se realizaron varias revisiones significativas en los
salarios. Asi, En 1942 el Consejo acordd conceder a los trabajadores una mensualidad
extraordinaria, a cargo de los resultados de explotacion del ejercicio de 1941, para compensar la
intensa reduccion de su poder adquisitivo; en ese mismo afio la empresa se hizo eco de las
reclamaciones formuladas por el Sindicato local de la Construccién, que demandaba complementos
por el trabajo en dias festivos no recuperables: la remuneracion de cada una de estas horas de

trabajo se incrementd linealmente en un 40%.

Los salarios aumentaron nuevamente en Julio de 1944, cuando los jornales de una amplia
mayoria de los empleados mayores de veinte afios se elevaron hasta diez pesetas; se exceptuaban
de esta revisién los responsables de la limpieza de los vehiculos y las vias y los guarda-agujas,

muchos de los cuales disfrutaban ya de salarios superiores gracias a su antigliedad en la empresa.

A las revisiones salariales se unieron sucesivos aumentos en las cargas sociales de la
empresa. En 1941 la Administracion creé la cuota sindical, una contribucién obligatoria equivalente
al 1,5% del importe nominal de los salarios a cargo de la empresa - mas una aportacion del cinco por
mil a cargo de los propios trabajadores -. Poco tiempo después se cred el Seguro de Enfermedad,
que obligaba a las empresas a concertar los oportunos contratos para la cobertura de servicios

sociales y sanitarios para sus empleados.

En agosto de 1945 la empresa constituyé el Montepio del Personal, de acuerdo con las
exigencias de la Reglamentacion del Trabajo2®; en ese mismo ejercicio se realiz6 una dotacion
inicial de 25.000 pesetas corrientes, una cantidad equivalente al 10% del conjunto de los gastos de
explotacion. No obstante su progresivo aumento, las cargas sociales no entraron a formar parte de

los estadillos mensuales de explotacion hasta avanzado el afio 1946.

25 ACACT 30/08/45.
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llustracion 12. Gastos de personal

(1940 - 1945, a precios corrientes y constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

El movimiento claramente alcista de los costes de personal fue una de las razones
esgrimidas por la empresa para justificar los sucesivos aumentos de tarifas solicitados a lo largo de
la década de 1940, actualizaciones que - como veremos - fueron autorizadas por la Administracién
sélo de manera parcial. La llustracién 12 muestra que el gasto real aumenté sélo hacia la mitad de
la década, mientras que en los afios precedentes las variaciones - aun siendo apreciables -

resultaron coherentes con la variaciéon general de los precios en la economia espafiola.

2.3.2. La explotacion de las lineas de tranvias

En el caso del negocio tranviario la evolucién de la explotacién vino marcada por tres
circunstancias: las oscilaciones en el suministro eléctrico, especialmente intensas durante el
verano, la pérdida de valor de la recaudacién como consecuencia de la inflacion, y las dificultades
para obtener los suministros necesarios para acometer las tareas de mantenimiento de los vehiculos
y la propia red. Estas limitaciones, muy especificamente las fallas en el suministro energético,

causaron frecuentes y repetidas suspensiones de servicio.

Estas anomalias fueron especialmente frecuentes, y relevantes, en los primeros afos

cuarenta; el servicio tuvo que reducirse sistematicamente en todos los veranos de la primera mitad

Pifieiro (2003): La introduccion de la traccion eléctrica en los tranvias corufieses 26



de la década, y lleg6 a suspenderse por completo en todas las lineas urbanas entre Julio y
Septiembre de 194326;

El Consejo analiz6 la posibilidad de instalar una subcentral térmica propia, opcion que fue
finalmente desechada debido a su coste y a las expectativas de mejora del suministro a medio
plazo. No obstante la documentacion refleja la existencia de frecuentes tensiones con el proveedor
de energia - Fabricas Corufiesas de Gas y Electricidad -, tanto en lo relativo a las lineas urbanas

(subestacion de Santa Margarida2?) como a la linea de Sada (subestacion de O Carballo28).
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llustracion 13. Ingresos y gastos de explotacion

(1930 - 1947, en miles de pesetas corrientes y constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

En términos corrientes, el ingreso aumenté sustancialmente a lo largo de los cuarenta, y el
margen de explotacion se ensanché gracias a la contencion del gasto; no obstante, el estudio de
estas magnitudes a precios constantes (llustracion 13) muestra que en realidad el valor afiadido por
el servicio de tranvias se redujo lenta y sistematicamente a lo largo de todos los cuarenta - si bien
lleg6 a recuperar los valores de preguerra en el ejercicio de 1942 -.

La causa principal del deterioro de la explotacion de las lineas de tranvias en los afios
cuarenta fue la rapida reduccion del valor real del ingreso medio, debido la congelacion de las

tarifas administrativas justamente en un momento de intenso crecimiento de los precios. Las tarifas

26 E| resultado de la explotacion se redujo en este ejercicio en 465.000 Pts. corrientes, lo que supone un 34%
en relacion al margen del ejercicio de 1942. Los servicios de tranvias tuvieron que recortarse en un 50% en el
verano de 1944 debido a las limitaciones impuestas administrativamente al consumo de energia eléctrica, a
consecuencia del estiaje.

27 ACACT, 22/6/45.

28 N\CACT, 26/9/45.
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fueron actualizadas en varios momentos, y de manera relevante en los afios 1944 y 194529, no

obstante estas revisiones fueron en general insuficientes.

La situacion de la linea de Sada empeord notablemente tras la guerra civil: la congelacion
de las tarifas, unida a la intensa inflacion, mengué el valor real del ingreso justamente cuando los
costes de explotacién crecian impulsados por los salarios y el mantenimiento. Se produjeron
también reducciones en los servicios, impuestas “por disposicion superior’’30, restricciones en el

suministro eléctrico y carencias de repuestos que obligaron a apartar del servicio a varios vehiculos.

A pesar de todo, las afirmaciones de la empresa en cuanto al aumento de la masa salarial
deben ser matizadas; el Consejo expresé repetidamente su disconformidad con el crecimiento de los
gastos de personal, sin embargo es interesante comprobar que con frecuencia su variacion fue muy
inferior al incremento del coste de la vida (Tabla 2). Por sefialar s6lo un ejemplo, en el bienio 1940-
1941 los costes crecieron en casi 165.000 pesetas corrientes, pero su valor real se redujo en 24.000

pesetas.

Afo Valor corriente Valor real
1940 857.783,20 297.598,25
1941 1.022.446,89 273.387,92

Variacién 164.663,69 -24.210,34

Tabla 2. Evolucidn de los gastos de personal (1940 - 41)

La explotacién de la linea de Sada experimenté repetidos problemas operativos; en 1938 el
estio obligd a reducir los servicios y fue preciso reforzar los tranvias con autobuses; en 1940 el
servicio e interrumpid entre los Gltimos dias de Enero y a mitad de Mayo debido al hundimiento de
una parte del puente sobre la ria de O Burgo; en otofio la sequia provoc6 nuevas restricciones
eléctricas, y el servicio se redujo nuevamente. No resulta inesperado que el Consejo desarrollase un

plan concreto para suprimir la linea de Sada y crear un servicio alternativo de autobuses.

La sequia en el verano de 1943 redujo la produccion eléctrica, y la empresa tuvo que
suspender los servicios urbanos entre los meses de Julio y Septiembre; el resultado de explotacién
cay6 en 465.000 Pts.

El grafico inferior muestra las oscilaciones de los costes y la rapida reduccion del valor real

de la recaudacién, con el subsiguiente estrechamiento del margen. En particular el grafico derecho

29 En 1944 las tarifas aumentaron tanto en las lineas urbanas (diez céntimos) como en la de Sada veinte
céntimos).
30 Memoria de la CT, afio 1938.
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muestra los claros dafios causados por las reticencias de la Administracion a actualizar la tabla de
precios para adaptarla al crecimiento de los precios. Las tarifas fueron revisadas y actualizadas en
los afios 1944 y 1945, lo que se refleja en un aumento en la recaudacion por viajero a precios

constantes (grafico derecho de la llustracion 14).
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llustracion 14. La explotacion del negocio tranviario, en términos relativos (a precios
constantes, 1930 - 1950)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

La caida del ingreso estuvo también influida por la drastica reduccion del nimero de billetes
expedidos en las lineas de tranvias a partir del afio 1947, en que se alcanzé un nivel maximo de 16,4
millones; a finales de la década el negocio tranviario tenia un billetaje practicamente igual al de
1940 y la revision de las tarifas, autorizada en el afio 1949, no supuso mejoras significativas. En los
afos cincuenta la situacién empeord apreciablemente a medida que las lineas de tranvias eran
sucesivamente transformadas en servicios de trolebuses; en 1951, tras la conversion de la linea de
Puerta Real, se expidieron s6lo ocho millones de billetes, cuatro millones en 1952, y en 1957 no se

alcanzaron los dos millones.

Sin embargo es interesante observar que el billetaje mostr6 un elevado grado de
elasticidad, porque su contraccion fue mucho mas intensa que la variacién del kilometraje total del
servicio: la ocupacién media de los vehiculos descendié casi dos billetes por kilémetro,
probablemente porque las primeras lineas transformadas fueron precisamente aquellas con mayor
demanda de servicio - San Andrés y Puerta Real -; por tanto los servicios tranviarios remanentes

fueron con caracter general los menos ocupados y rentables.
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La conversion selectiva acelerd el deterioro de la cuenta de explotacion de los tranvias,
aunque que es evidente que también favoreci6 a rapida mejora de la economicidad de los servicios
de autobuses y trolebuses.

20
15 \
10 —¢—Billetes
(millones)
== Billetes / km
5
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
o o < O (o] o o < O (o] o
m m m [a0) [a0) < < < < < n
[e)] [e)] [o)] [o)] [o)] [o)] (e)] (e)] (e)] (o] (o]
i i i i i i i i i i i

llustracién 15. Billetes expedidos en las lineas de tranvias

(1930 - 1950, en millones de movimientos)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

2.3.3. La explotacion de las lineas de autobuses

Durante buena parte de la década de 1940 la explotaciéon de las lineas de autobuses se
debatié entre el racionamiento de gasolina, la carencia de neuméaticos, la suspension de las
importaciones, y la necesidad imperativa de reestructurar la red urbana; el fracaso del plan para
cambiar la traccién de la red de transporte publico se subsané con el desarrollo de un proyecto para
modificar introducir una tecnologia que, basada en el mismo sistema tractor, proporcionaba

evidentes ventajas en términos de eficiencia: los trolebuses.

Los planes originales de la compafiia en los afios treinta contemplaban la progresiva
transformacion de la red de transporte en un sistema mixto en el que los autobuses desarrollarian
los servicios de mayor recorrido hacia la periferia: Sada, Betanzos, etc. Sin embargo la explotacion
de estas lineas se encontr6 muy rapidamente con una amplia variedad de problemas: en los
primeros meses de la guerra civil varios autobuses destinados al servicio a Santa Cristina fueron
requisados por los sediciosos; posteriormente el estallido de la guerra en Europa y el cada vez mas
intenso aislamiento politico y econdmico de la dictadura provocaron graves dificultades en el
abastecimiento de gasolina y neumaticos.
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El servicio a Santa Cristina se inici6 en el verano de 1937, y a lo largo del mes de Diciembre
del mismo afio se abrieron progresivamente los recorridos a Vilaboa, Alvedro y Fontemaior a medida
que se recuperaron los vehiculos confiscados; sin embargo la problematica creada en torno a la Il

Guerra Mundial cuestioné repetidamente su continuidad durante 1940.

En Febrero de 1940 la Compafiia recibié la autorizacion para iniciar el servicio entre A
Corufia y A Rocha, en Sigras (Cambre), con caracter tolerado. Ante la perspectiva de la ampliacién
de las lineas la empresa adquirié un nuevo chasis Diamond T valorado en 15.000 pesetas, destinado

al ensamblaje de un autobls de mayor capacidad que los existentes

Un objetivo clave de esta decision era el de optimizar los movimientos de los vehiculos,
para reducir el consumo de suministros. En efecto la actividad de las lineas de autobuses fue

irregular y estuvo sometida a las oscilaciones en el abastecimiento de gasolina y neumaticos.

En 1941, dadas las restricciones en el suministro de combustibles, la empresa adquirié dos
chasis Mercedes-Benz de Gasoil; dos afios mas tarde se puso en servicio un nuevo chasis con motor
de aceite pesado Kléckner. Sin embargo a lo largo de 1941 s6lo se pudo mantener el servicio regular

de una linea, y la situacion no mejoré sustancialmente en los afios siguientes.

Como solucién temporal para afrontar la carencia de combustible, a lo largo de los primeros
cuarenta se instalaron gasogenos en varios vehiculos3l; pero el problema principal no era ya el
suministro de gasolina o gasoil, sino el acceso a neumaticos. El progresivo desplazamiento de la
guerra en el Pacifico hacia los principales paises productores - Malasia, Indonesia, Sri Lanka,
Vietnam, India, etc. - y la incautacién de la produccién para el consumo militar redujo
sustancialmente la disponibilidad de neumaticos, un consumible absolutamente indispensable para
el normal desarrollo del servicio; la explotacién de las lineas de autobuses quedd paralizada por

completo durante buena parte de 1945.

A pesar de estas dificultades, la empresa amplié progresivamente la red de concesiones. En
1942 se adquirieron las lineas de O Pedrido y Betanzos32, que en 1943 se ampli6 con el paso a la
margen derecha de la ria. No obstante sélo se pusieron en servicio algunos tramos aislados,
atendiendo a la demanda de servicio y al nivel medio de ocupacion de los vehiculos33. En 1946 se
adquirio, también conjuntamente con el autobls que prestaba el servicio, la linea entre A Corufia y
Sofieiro (Oleiros) - también una linea explotada con caracter tolerado -; al afio siguiente se adquirio

de D. Angel Mena la linea entre la ciudad y Cambre, junto con el vehiculo adscrito a ella.

31El primero de ellos, adquirido en 1941, supuso un desembolso de 10.000 pesetas corrientes.

32 Esta ultima fue adquirida por 165.000 pesetas a su anterior propietario, D. José Iglesias Pampin. La
concesion fue valorada en 25.000 pesetas, y los vehiculos en 140.000 pesetas corrientes.

33 A Corufia - Betanzos y Fontemaior - Sigras (1942), A Corufia - O Pedrido (1943), etc. En Junio de 1945
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El suministro de neumaticos - no asi el de gasolina - se normaliz6 progresivamente con el
armisticio de 1945, y la Compaiiia restablecié el servicio en todas las lineas suspendidas34, al
tiempo que se lograban algunas revisiones en las tarifas del servicio. No obstante la economicidad
del negocio estaba hipotecada por las caracteristicas de los vehiculos, todos ellos unidades antiguas

y de varias marcas diferentes, y que generaban cuantiosos costes de reparacion y mantenimiento

La Companiia solicitdé en 1947 autorizacién para adquirir doce nuevos vehiculos en Gran
Bretafia, demanda que fue rechazada por la Administracién; esta solicitud tiene su causa en el

fracaso de la busqueda en el mercado nacional de proveedores solventes3S.

La progresiva normalizacion de los servicios puso de relieve la extraordinaria economicidad
del servicio de autobuses en relacion a los trolebuses y tranvias (llustracion 11), por lo que la
empresa mantuvo en todo momento su politica de adquirir nuevas concesiones para frenar la
expansion de posibles competidores en la area metropolitana: en 1942 adquiri6 las lineas de
Betanzos y de A Pasaxe a O Pedrido; en 1943 se solicitd la ampliacion de la linea méas alla del
puente de O Pedrido, hacia Mifio, y progresivamente se redactaron los proyectos para otras varios
recorridos de proximidad.

También se concertaron algunos servicios no regulares, incluso mas alla de la provincia; el
caso mas relevante es la contratacién del transporte temporal de viajeros entre Pontevedra y el

balneario de A Toxa con el Marqués de Riestra, al parecer titular de la concesion.

La explotacién de las lineas de autobuses en los cincuenta se debatié entre las trabas
burocraticas para la importacion de vehiculos y repuestos, y las carencias de neumaticos y

combustible; de ahi que la Compafiia concediese prioridad a la reestructuracion de la red urbana.

2.4. LA POLITICA FINANCIERA EN LOS CUARENTA

La acumulacién de inversiones elevd el inmovilizado material de la empresa, que en el
transcurso de la década de 1940 duplicé su valor a precios corrientes. La mayor parte del aumento
corresponde a activos productivos de tipo material - trolebuses, nuevas instalaciones eléctricas,
etc. - aunque también es destacable el crecimiento de las inversiones financieras de naturaleza

permanente, que en 1950 sumaban poco menos de 1,2 millones de pesetas corrientes.

34 En 1946 los autobuses recorrieron 97.262 km.; esta distancia crecié hasta 183.777 km. en 1947.

35 ACACT del 12 de Octubre de 1945. La Compafiia habia contactado con Hispano Suiza, el proveedor habitual
de los trolebuses, para examinar la posibilidad de adquirir también autobuses.
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llustracion 16. Evolucion del inmovilizado material (Millones de pesetas, a precios corrientes y

constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

A pesar del crecimiento del inmovilizado, el circulante aumentd progresivamente su
participacion en el activo hasta superar el 20% en los Gltimos afios de la década de 1940; el gréafico
inferior muestra que este comportamiento se justifica fundamentalmente por el incremento de las
disponibilidades de tesoreria y de las cuentas a cobrar a corto plazo; por el contrario es destacable

la reduccion del valor contable de los realizables de todo tipo.
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llustracion 17. Composicién del activo circulante (miles de pesetas, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

El aumento del circulante en términos absolutos y relativos esta claramente relacionado con

los cambios introducidos en la politica de financiacién a partir de 1940. Como hemos comprobado,
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la politica financiera en la segunda mitad de los treinta fue continuista - se mantuvieron el
desequilibrio a corto plazo asi como el endeudamiento, que venia causando un apalancamiento

negativo -; esta situacion cambid radicalmente tras la reestructuracion financiera de 1940.

La evolucion desfavorable de la explotacion y la incertidumbre en cuanto a su futuro
impulsaron el disefio de un nuevo modelo financiero basado en los recursos propios. Esta alternativa
proporciona mayor estabilidad a la estructura financiera y ofrece cierto grado de flexibilidad desde
el punto de vista operativo porque, mientras los cupones constituyen en la practica un gasto fijo, la
empresa - mas concretamente, los propietarios - es libre para establecer los pagos de dividendos
atendiendo a las circunstancias econémicas de cada momento; por otra parte el nivel de
endeudamiento alcanzado en los ultimos treinta era evidentemente elevado, y estaba creando un
riesgo evidente para la supervivencia de la Compafia - mas de la mitad del resultado neto se
distribuia fuera de la empresa, en forma de pagos financieros -. Por tanto se acordd proponer a los
obligacionistas la posibilidad de convertir sus titulos de renta fija en acciones de la empresa o,

alternativamente, optar al reembolso del nominal de las obligaciones.

La cifra nominal de recursos propios pasé de nueve a doce millones de pesetas y desaparecio
el saldo vivo de las obligaciones; la operacién se saldo con el reembolso de 800.000 pesetas
corrientes, lo que representa menos del 14% de los 5,8 millones de pesetas en circulacion a finales
de 1939.
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llustracion 18. Los cambios en la estructura financiera en el afio 1940 (en millones de pesetas

corrientes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracién propia)

En el ejercicio de 1940 se desembolsaron 247.983,88 pesetas por los cupones corridos hasta

el momento de la amortizacién o conversion de las obligaciones, pero su participacion en el BAIT
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descendié de los 70,51% hasta el 39%3%; al mismo tempo la ratio de endeudamiento bajo de un
alarmante 126% hasta poco mas de los 7%; en 1942 se pusieron en circulacién tres millones de
pesetas en acciones que estaban en autocartera, dando preferencia a los accionistas actuales de la

empresa - se acordo la oferta de una accion nueva por cada tres antiguas -37.

La nueva estructura financiera trajo consigo la recuperacion del apalancamiento y un rapido
aumento de la rentabilidad de los accionistas, que crecio a una tasa ligeramente superior a la del
rendimiento econémico (llustracién 19).
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[lustracion 19. Rentabilidad econdmica y financiera (1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

La supresion de las obligaciones en circulacién mejord ostensiblemente a solvencia a largo
plazo, reduciendo a cifra nominal de exigibles a menos de la catorceava parte del activo real.
También salio beneficiada la solvencia a corto plazo, porque con caracter general se restablecié un
capital circulante positivo (llustracion 20) integrado fundamentalmente por recursos liquidos
(llustracién 17). Los datos de capital circulante correspondientes al bienio 1949-1950 estan
distorsionados debido a la emision de obligaciones realizada en 1949, y que proporcioné a la

empresa doce millones de pesetas en efectivo.

En efecto, la Sociedad habia aprobado en Enero de 1949 el proyecto elaborado por el
Ingeniero Subdirector de la empresa, relativo al establecimiento de la estacion de cabecera en la
linea de tranvia de Sada; para su financiacién - y para colaborar en los restantes proyectos en

cartera - se acordd una emisién de obligaciones simples a 25 afios.

36 Setenta céntimos, de cada peseta ganada por la empresa en 1939, se destinaron al pago de los intereses de
las obligaciones.

37 ACACT, 12/06/42.
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[lustracion 20. Solvencia a corto plazo

(1930 - 1947, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

La premura de estos proyectos se explica por la preocupacién suscitada por la evolucion del
negocio tranviario. El nimero de billetes expedidos aumentd significativamente - en torno a un
20% anual, en el bienio 1939 - 41), y de forma un tanto erratica a lo largo de la década de 1940. El
ingreso medio por billete crecié ligeramente en los primeros afios de la década gracias a las
actualizaciones de tarifas, pero llegoé a caer mas de un 35% a lo largo de los cuarenta mientras que
los costes de explotacién, sostenidos por el crecimiento de los gastos de personal, se mantuvieron

relativamente estables.

En conjunto, la economicidad se resintié apreciablemente: el beneficio por billete se redujo
a la mitad, en valores reales, mientras que el kilometraje total aumenté en un intento por
mantener el volumen de viajeros. El coeficiente de explotacion crecid hasta el 74% en 1947, lo que
supone una rapida y sostenida reduccion del margen desde el 38% de los ingresos (1939) hasta el 26%
(1947).

A empresa intensifico la dotacion de fondos de amortizacion, presuntamente a medida que
se hizo evidente la obsolescencia tecnolégica del sistema tranviario. La llustracién 21 muestra que a
partir de 1939 las dotaciones crecieron apreciablemente, alcanzando tasas proximas al 1% del
inmovilizado depreciable; también se observa un rapido crecimiento de los fondos de amortizacién,
que llegaron a representar el 7,3% del valor contable del activo depreciable; el valor de la ratio de
cobertura de las amortizaciones se altera en los Ultimos cuarenta debido a las inversiones

ejecutadas para desarrollar las lineas de trolebuses.
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llustracion 21. Amortizacién del inmovilizado

(1930 - 1947, a precios constantes)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

La recuperacion de la explotacion, a la que en los referiremos en breve, hizo posible un
reparto de dividendos en 1938, el primero desde el afio 1933. En un primer momento la tasa de
reparto fue moderada, poco mas del 50%, pero crecié rapidamente cuando se hizo evidente la
economicidad de negocio de los trolebuses; a llustracion 22, relativa a la distribucion porcentual del
resultado y a la evolucion de la ratio de pay out, pone de relieve la rapida expansion de los
dividendos a partir de 1939.
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[lustracion 22. Distribucion del resultado (1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)
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El énfasis en el reparto de dividendos esta sin duda relacionado con la conversién de capital
del afio 1940: es probable que la empresa intentase mejorar el atractivo de las acciones
intensificando el reparto de beneficios aunque que no se conserva ninguna referencia explicita a
esta hipétesis. Si fue el caso, a politica tuvo éxito porque el cambio fue aceptado por una parte
mayoritaria de los obligacionistas38, pero tuvo como contrapartida la estabilizacion del valor real de
las reservas. Entre 1930 y 1950 las reservas crecieron a un ritmo anual medio de 95.000 pesetas
(unas 24.470 Pts., en términos reales), sin embargo a finales de la década de 1950 el valor real de
los fondos era practicamente el mismo que en 193039 debido a la inflacion; la divergencia entre los

valores corriente y real de los fondos de reserva se muestra claramente en la Ilustracion 23.
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llustraciéon 23. Evolucion del valor contable
de las reservas (1930 - 1947)

(Fuente: Memorias de la CT; elaboracion propia)

La nueva estructura financiera de posguerra se completdé en 1949 con la emisién de
obligaciones por un nominal total de doce millones de pesetas??, y un plan para incrementar la cifra
nominal de capital social hasta veinticinco millones de pesetas. La empresa esperaba obtener los
recursos precisos para abordar con garantias de éxito la transformacién de toda la red urbana y el

desarrollo de servicios de autobuses hacia la periferia. De hecho, en el afio 1944 la Compafiia habia

38 A finales del afio 1939 las obligaciones en circulacion sumaban 5,8 millones de pesetas; cinco millones
fueron convertidos en capital, y se amortizaron poco mas de 800.000 pesetas.

39 De hecho, un 3,6% inferior.

40 La Junta General Extraordinaria del 7 de Marzo habia autorizado al Consejo a emitir acciones y obligaciones
en las cantidades necesarias para financiar el crecimiento. Haciendo uso de esta autorizacion, la Compafiia
emitié 12.000 obligaciones al portador con un nominal de 1.000 pesetas y un cup6n del 6,5% anual pagadero
semestralmente (30 de Junio y 31 de Diciembre); la emisién debia ser amortizada en 25 afios a contar desde
1952.
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adquirido un paquete de 250 acciones de Trolebuses Corufia - Carballo, como “toma de

participacion estratégica que permita acciones conjuntas y coordinadas”41.

41 Memoria de la CT del ejercicio 1944.
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