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La companiia del Ferrocarril Tudela-Bilbao, que se constituy6é en 1857, fue la mayor inver-
sién que se habia realizado nunca en el Pais Vasco. Constituyd un ingente esfuerzo colec-
tivo que movilizd capitales en un volumen desconocido. Las “fuerzas vivas bilbainas” enten-
dieron que afrontaban un proyecto crucial, el acceso ferroviario a la meseta y, mediante la
conexion en Miranda de Ebro con el ferrocarril Madrid-Irin, la integraciéon en la red ferro-
viaria del norte de Espana.

Esta enorme inversidon marc6 la historia econdémica de Bilbao, cuando llegaban a la
plaza los nuevos aires de la modernizacion empresarial. Desde tal punto de vista no fue una
experiencia del todo halagliefa. La primera sociedad anénima importante que habia nacido
en la economia vasca suspendié pagos menos de una década después de crearse. Asi,
cuando se estreno la difusion de acciones en el mercado bilbaino, lo hizo en condiciones
que pronto fueron convulsas. Una inversion en parte fallida —no se satisficieron las expec-
tativas de beneficios y hubo pérdidas—, realizada por decenas de capitalistas o ahorradores,
marco las percepciones de toda una generacion sobre la dindmica de las nuevas empresas.

El lanzamiento de Bilbao al mundo de las sociedades anénimas se vivié de forma trau-
matica y lo sucedido marco las actitudes posteriores ante los nuevos mecanismos de inver-
sion de capitales. No fue del todo diferente a lo que sucedié en otras ciudades —las renta-
bilidades ferroviarias no fueron por entonces muy boyantes y abundaron las suspensiones
de pagos-, pero el caso bilbaino tuvo la singularidad comparativa de que la iniciativa fue fun-
damentalmente local y se realizd con una extraordinaria confianza en la fuerza econdémica
de la villa. De ahi que dejara una impronta duradera y honda.

Angel Ormaechea, quien mejor ha estudiado la historia ferroviaria del Pais Vasco,
reconstruye minuciosamente estos acontecimientos que fueron decisivos en la historia
empresarial de Vizcaya. Su andlisis permite conocer por qué se produjo la crisis de la Com-
paiia del Ferrocarril Tudela-Bilbao, como llegd la suspension de pagos, qué consecuencias
tuvo y a quiénes afectd. Mas importante aln: explica qué interpretaciones se impusieron en
la época y de qué forma se atribuyeron (o encubrieron) responsabilidades y qué impacto dejo
en las mentalidades locales. Este fue enorme y socialmente diverso. Lo sugeria Unamuno,
segun recoge Ormaechea: “el fracaso de la compania ferroviaria de Tudela a Bilbao habia
llegado a casi todos los rincones de la villa, el panico fue grande y lloraron muchos la pér-
dida de los ahorros hechos vendiendo dos cuartos de perejil, 0 cosa que lo valiera”.

El libro “Crashes y crisis” constituye un riguroso estudio sobre las contabilidades y
los estadillos que describieron la crisis de la compania ferroviaria, pero también una inter-
pretacion que desborda los datos econémicos y nos sitla en uno de los momentos que fija-
ron las actitudes que en Bilbao suscitd la modernizacién empresarial. Durante las siguien-
tes décadas hubo procesos especulativos, pero en conjunto predomind la prudencia
inversora. Quizas se debi6 a la memoria de esta quiebra.

Todo fue mal para la Compania del Ferrocarril Tudela-Bilbao, podrian alegar los defen-
sores de su Consejo de Administracion. Se puso en explotacion en un periodo depresivo, el
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de 1864-68: en el mercado habia serios problemas financieros, por la crisis el transporte
no fue el que se esperaba, los ingresos resultaron muy inferiores a los imaginados, los gas-
tos de construccién mas altos. El Tudela-Bilbao comenzoé a funcionar, por tanto, en unos anos
que serian dramaticos para los ferrocarriles espanoles, lo que contribuiria a sus apuros
empresariales. .

No todo fue aquella coyuntura adversa, sin embargo. Lo hace ver Angel Ormaechea.
La Compania del Tudela-Bilbao tuvo dificultades anteriores y, sobre todo, recurrié a unos
mecanismos de financiacion peculiares, distintos a los habituales en la época. Esto condi-
ciond después el desenvolvimiento de la crisis. éLa razon? Retrasé la consolidacion de la
deuda. Tardd en recurrir a la emision de obligaciones y quiso financiarse con préstamos a
corto plazo, una tarea imposible en una empresa de tal magnitud, de enormes riesgos,
hubiese crisis 0 no.

“Utiliza la deuda flotante a corto plazo como elemento alternativo hasta que resulta
inviable”, senala Ormaechea. Y, asi, las decisiones posteriores —imposicién de las obliga-
ciones tras unas dificiles negociaciones- fueron en gran parte forzadas. Y las acompafaron
negociaciones complejas, asi como explicaciones difusas y resquemores contra los admi-
nistradores, cuyo margen de actuacion quedd muy reducido, una vez se conocian las difi-
ciles circunstancias por las que atravesaba la empresa, con rendimientos escasos y una gran
deuda a corto plazo.

La crisis financiera que se inicié6 en 1866 —en particular, lo que afect6 a la deuda
publica y repercutié en todo el mercado- dio la picota a la Compania del Ferrocarril Tudela a
Bilbao, pero sus previsiones empresariales, sobre todo el modo de recabar recursos, contri-
buyeron lo suyo a los apuros. Resulta dificil explicar su politica: faltaba experiencia, sobraba
optimismo o a la inversién acompand un clima especulativo que habia pasado inadvertido
hasta este estudio. Asi que no todo serian inversiones motivadas por el amor patrio y el entu-
siasmo que suscitaba el ferrocarril y el progreso, que es lo que sugiere la literatura de la época.
Contribuy6 a la movilizacién de capitales el sefiuelo de altos y rapidos beneficios.

En 1862, antes de que estallasen las dificultades pero cuando se atisbaban, habia
quien rechazaba una solucién que en teoria dejaria a los beneficios de los accionistas en
s6lo un 10 % anual, previa emision de obligaciones. Los célculos eran ilusorios —unos bene-
ficios de este tenor eran pura fantasia—, pero no los discutian por eso, sino porque consi-
deraban que no era necesaria una solucion tan drastica, que mermaria la rentabilidad con
la que se sofaba, la que se pensaba llegaria pronto, una vez que los trenes echaran a andar.

Se habia producido una burbuja financiera y el espejismo de grandes beneficios des-
lumbro al capital bilbaino, que participd en la euforia general, en su primera gran incursion
en el movedizo mundo del capital riesgo.

El profesor Ormaechea indaga en las decisiones que pergeiaron esta situacion cri-
tica. Qué paso con las subvenciones publicas, que iban a suponer la mitad del costo, y con
la financiacién privada, primero por la via de las acciones. Tiene particular interés, en el
endeudamiento privado, el papel de las sociedades de crédito, una parte de nuestra histo-
ria apenas conocida. El Crédito Vasco y la Compania General de Crédito, estrechamente rela-
cionados con el Tudela-Bilbao, se hundirian cuando aparecieron los problemas ferroviarios.

La situacion financiera de la empresa llegd a ser critica. La investigacion de Ormae-
chea permite conocer que en 1864, el primer ano de funcionamiento normal del ferroca-
rril, sélo el 30 % de capital invertido habia sido via acciones. Otro tanto correspondia a las
subvenciones publicas, entre las del Estado y olas locales. Lo mas llamativo era que el 40
%, muy por encima del capital acciones, eran créditos, préstamos a corto plazo... que tenian
gue consolidar, méaxime cuando se vio que de la explotacion no iba a llover el mana de fon-
dos en el que se habia confiado. La compafia se resisti6 a ello, pues llegaba la crisis finan-
ciera general y se multiplicaban los costos de cualquier operacion de este tipo.

En realidad, tal y como fueron las cosas, o de menos fue que los resultados de la
explotacién fueran sustancialmente inferiores a los previstos. El principal problema radicaba
en el peso de una deuda onerosa, de vencimientos a corto plazo. En noviembre de 1865
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la situacién toco fondo. La Compaiiia tuvo que suspender pagos. Bilbao pasaba por sus pri-
meros problemas acuciantes asociados al desarrollo empresarial capitalista.

El libro “Crashes y crisis” expone con rigor los avatares que acompanaron a la sus-
pensién de pagos, las medidas que se pensaron, que no fueron muy originales desde un
prisma historico: recortes salariales, reduccion de la mando de obra, la idea de externalizar
o subcontratar los servicios... Sin duda la quiebra habia sorprendido, pero las medidas que
se propusieron y/o improvisaron fueron, a la postre, las que acompanaron después a pro-
cesos de este tipo.

Tiene particular interés la vision que los periddicos y los medios empresariales pro-
porcionaron del Consejo de Administracion. Como cabia esperar dentro del espiritu corpo-
rativo que alentaba a los comerciantes-capitalistas de la villa, abundaron las loas exculpa-
torias: “no hay memoria de una administracién mas leal, mas honrada, mas vigilante, mas
desinteresada”, “honradez, delicadeza, buena fe”... pero también llegaron las insinuacio-
nes de que los del Consejo habian sido candidos, de que no habian tomado las decisiones
adecuadas, ademas de que carecian del “célculo econdmico administrativo indispensable
para ponerse al frente al frente de una empresa de este tipo”. Segln avanzaba la quiebra
las acusaciones se hacian mas lacerantes, aunque no lleg6 la sangre al rio.

Ormaechea proporciona asi una imagen precisa y vital del Bilbao financiero en los
albores de la modernizacion. Como resulta apasionante, también, su analisis sobre uno de
los acontecimientos fundamentales en la época, que marcd la vida bilbaina, pero que hasta
ahora conociamos sobre todo por las evocaciones literarias y periodisticas, pues se convir-
ti6 en una suerte de leyenda urbana. No contdbamos con los andlisis de las circunstancias
que lo gestaron y de su desenvolvimiento. Nos referimos al arreglo econdémico de la quie-
bra, mediante la emisién de obligaciones, previo (y dificil) acuerdo entre la Comisién de acre-
edores y el Consejo de administracion.

La conciliacion se hizo oficial en la junta del 11 de octubre de 1866, que tuvo lugar
en “el anchurosisimo almacén de harinas de la Estacion”. Fue una reunién concurridisima,
muy celebrada por las fuerzas vivas y la opinién publica. Desde entonces se llamé al lugar
“almacén de la Concordia”, por la que armonia en que se desenvolvié la asamblea, después
de los meses de discusiones y tensiones. El nombre queda siglo y medio después, pues figura
en el callejero bilbaino. El lugar llamado “la Concordia” es de los pocos parajes de la villa
—volcada en utilidades inmediatas— que evoca valores sociales solidarios. Pues bien: se debe
a aquel acuerdo, de forma que esta abstraccién amistosa no arranca de grandes idealismos.
Se debe en Bilbao a razones econdmicas tan prosaicas como la conversion de unas deu-
das empresariales. No esta de mas recordar, como lo hace Ormaechea, que la junta se cele-
bré triunfalmente en la villa, con “los gigantes y los enanos escoltados por banda de tam-
borileros”, entre otros festejos.

El libro incluye, ademas de analisis especificos de distintas circunstancias de la fun-
dacién de la empresa, la movilizacion de capitales y la génesis de la deuda, noticias fun-
damentales para entender el funcionamiento econémico de la época. La lista de suscrip-
tores de acciones, las operaciones crediticias a un ano, dos anos y menores plazos, los
titulares de los préstamos o el listado de acreedores preferentes, ente un largo etcétera, per-
miten comprender los distintos aspectos de la vida de la Compania del ferrocarril Tudela Bil-
bao, desde su fundacion hasta la suspension de pagos. Y proporcionan también la infor-
maciéon mas completa de la que disponemos para la comprensiéon de las finanzas
empresariales en el Bilbao de mediados del XIX.

La quiebra del Tudela-Bilbao fue un acontecimiento sefero pero, lo recuerda Orma-
echea, no un hecho historico aislado. Lo enmarca en su contexto, desbrozando noticias his-
toriograficamente novedosas. También lo relaciona con este tipo de fendmenos econdémi-
cos que son de actualidad y que sucesivamente han salpicado nuestra historia econémica
y empresarial: los crashes y las crisis, de los que la caida la compaiia ferroviaria de media-
dos del XIX y el marasmo financiero que le acompafnd serian un buen ejemplo. De ahi el titulo
del libro.
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Los acontecimientos histdricos forman parte de comportamientos y circunstancias
generales: por eso el capitulo que Angel M2 Ormaetxea dedica a la crisis actual permite un
panorama general que abarca el siglo XIX y el XXI. Nada es igual pero todo es lo mismo,
podria ser una de las reflexiones. El libro analiza el origen de los apuros econémicos actua-
les, cuyo pistoletazo de salida lo dio la quiebra de Lehman Brothers en septiembre de 2008.
Aprecia por tanto los efectos de la desregulacion —cuando “la economia se ha convertido
en un gran casino”™- y como se desencadend la crisis, cuya soluciéon aun no se atisba.
“Somos victimas de dos nuevas plagas, esta vez no biblicas, la del sindrome “esta vez es
distinto” y la del riesgo moral, en donde como siempre ensefa la historia, los que pagan
somos siempre los mismos”, concluye el autor. Es lo que vino a suceder en 1866, lo que
sucede ahora.

Manuel Montero
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Animaliek Lur planetan aurrera egiteko lortu dituzten muturreko ahalmen adaptatiboetan
sakontzen du Animalien aferak liburuak. Bizitzaren abiapuntuan molekulen arteko elkarte eta
erreakzio bitxi bezain misteriotsuak gertatu ziren, planeta bizidunez bete zutenak orain
4.600 milioi urte inguru. Ordurik hona izaki kopuru zabal bezain liluragarria sortu da ebolu-
zio deritzogun aldaketa morfologiko-fisiologiko-genetiko sortaren poderioz. Metazoo edo
animaliak, orain 600 milioi urte inguru sortu bide ziren itsasoan. Lehenak forma sesil
(mugiezinak) eta iragazleak izan baziren, belaki edo poriferoak, pixkanaka aktibitate-maila
altuko forma mugikorren dibertsifikazioa eman zen.

Bizitzaren eta animalion genesiaren sinopsi labur honekin eszenatokia eta antzezleak
aurkeztu baino ez ditugu egin. Izan ere prozesua urrun egon zen lineal eta erraza izatetik;
ordea bide bihurgunetsu, geldo, gradual eta batez ere errukigabe eta ankertzat ulertu behar
dugu. Bidezidorrik gabeko ibilgu honen bukaeran koka dezakegu eskuartean darabilgun liburu
hau. Kontestu tenporala eman nahi badiogu behintzat, orainaldia aipatu beharko genuke,
izan ere gaurko unerarte bizirik dirauten animaliak direlako hautespena naturalaren borroka
irabazi dutenak, eta ez bidean geratu direnak. Irabazleek dituzte arrakasta lortzeko beha-
rrezkoak diren armak, eboluzioan lorturiko moldapen anatomiko, fisiologiko edo portaeraz-
koak alegia, besteak beste. Honetaz hain zuzen hitzegingo digute errebisio-liburu honen auto-
reek, Juan Ignacio Pérez Iglesias, Animalia Fisiologian Katedraduna eta UPV-EHUko Kultura
Zientifikoko Katedraren Zuzendaria, eta Miren Bego Urrutia, Animalia Fisiologian Doktoreak.
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