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I Introduccion

La Real Compaiiia de Canalizacion del Ebro (a partir de ahora RCCE), sociedad
anonima constituida en 1852 con un capital nominal de 31,5 millones de
pesetas, que tenia como objetivo fundamental abrir el Ebro a la navegacion a
vapor en base a un proyecto técnico elaborado por ingenieros franceses, tuvo
que recurrir a inversores europeos para levantar su capital. Se trataria, pues, de
una empresa equiparable en muchos aspectos —inversion en comunicaciones,
elevado capital, dependencia de técnicos e inversores europeos— a las grandes
companias ferroviarias constituidas en Espafa a mediados del siglo XIX.? El
fracaso en la navegacion reorientd su actividad hacia el riego, siendo la empresa
encargada de construir y explotar hasta 1966 estas infraestructuras en el Delta
del Ebro.> En este texto, después de referirnos a los diferentes intentos de
canalizacion del Ebro relacionados con la navegacion hasta mediados de siglo
XIX, analizaremos, a partir de la documentacion generada por la misma
compania, los motivos de su evolucion y la diferente actitud mantenida ante las

oportunidades de negocio por los dos grandes sectores de accionistas, el capital

1 Este trabajo forma parte del proyecto de investigacion DGICYT (NISAL, SEJ2007: 60845); Un
tratamiento mas extenso de estos datos en el capitulo dedicado a la Real Compaiiia de
Canalizacion del Ebro en mi tesis sobre la colonizacion agricola del Delta del Ebro, en realizacién.
2 De acuerdo con la informacién publicada por la Direccion General de Agricultura, Industria y
Comercio, en 1866 la RCCE era la décima empresa espafola de obras publicas en capital nominal
y la octava en cuanto a capital desembolsado, sin que hubiese recibido ni un sélo céntimo en
concepto de subvencion (GM, 14-5-1866: 2).

3 El canal de la Derecha se puso en funcionamiento e 1859-60; el de la Izquierda, aunque estuvo
previsto desde un principio y y motivé muchas de las actuaciones de la RCCE en este periodo,
no se construyd hasta 1907-1912. Para la construccion de estos canales y sus implicaciones
agricolas, vid. Carreras (1940); Fabregat, (2006a; 2007a); Giralt, (1990: 268-272).
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catalan y el capital francés, hasta la salida de este ultimo ocurrida entre 1878 y
1904. Asimismo, intentaremos mostrar como el ritmo de la inversion en la
canalizacion se ajusta al de la inversion francesa en Espana, que iniciada en el
siglo XVIII, se paraliza con la crisis del Antiguo Régimen, se intensifica a partir
de la década de 1840 orientdndose mayoritariamente hacia los sectores
ferroviario y minero, e inicia un cierto repliegue a partir de la altima década del

siglo XIX.*

I Canalizacion y navegacion hasta 1848

Historicamente el Ebro fue un rio navegable,® aunque su naturaleza imponia
una serie de condicionantes que limitaban su uso: un escaso caudal durante el
estiaje obligaba a paralizar el transporte durante cuatro meses, entre junio y
octubre; las crecidas mds importantes imponian paralizaciones esporadicas e
imprevistas; la navegacion de descenso, que aprovechaba la propia corriente
como fuerza motriz, era relativamente rdpida y permitia el transporte de
mercancias pesadas y voluminosas -productos agricolas aragoneses Yy
navarros—,° pero la de ascenso, que requeria del viento o de la traccion animal o
humana, tardaba de veinte a cuarenta dias en llegar a Zaragoza y solo era apta
para productos ligeros; la conexion entre el rio y el mar era dificil debido a que
el puerto de intercambio, organizado en torno a Tortosa, se situaba dentro del
rio, lo que obligaba a costosas operaciones de transbordo o exigia que las
embarcaciones maritimas cruzasen la barra de arena formada por causas
naturales en la desembocadura, operacion que podia suponer una demora de
varias semanas en espera de las condiciones adecuadas; la falta de seguridad

provocada por los rdpidos y otros accidentes fluviales hacia que cada afio

4 Broder (1976); Castro (2007); Nadal (1975); Tortella (1973); Zylberberg (1993).

5Vid. Carreras (1940).

¢ Segun el Discruso de 1780 por el Ebro se extraia ademas de trigo, aguardiente, aceite, seda y
otros productos del sector primario (Lluch, 1997: 117 y 205). El desarrollo econémica de Aragén
se basaba, para muchos autores de la época, en potenciar la exportacién de estos productos
facilitando la navegacién por el Ebro (Arteta, 1783).
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naufragasen una sexta parte de las embarcaciones; y finalmente, el curso del
Ebro se veia interrumpido por numerosos azudes —dieciocho entre Zaragoza y
el mar—, necesarios para el riego de las tierras inmediatas al rio.” Pese a todo, la
navegacion fluvial habia facilitado la integracion de la produccién agricola del
valle con una economia catalana organizada en torno a Barcelona, aunque
logicamente la intensidad de los intercambios se vio influida por la diferente
orientacion de esa economia. Asi, en el siglo XVIII el Ebro era todavia una de las
vias de salida del trigo aragonés, aunque sufria la creciente competencia de las
vias terrestres y, también, de la llegada masiva de trigo extranjero.® A mediados
del siglo XIX, en pleno proceso de consolidaciéon de un mercado espanol del
trigo como respuesta a la crisis de comienzos del siglo XIX, todavia el 9% del
trigo llegado a Barcelona por via maritima y un pequefio porcentaje de harina
se enviaban desde Tortosa por mar.” En definitiva, en el contexto de la
formacion de un mercado nacional espanol el Ebro podia jugar un buen papel si
se conseguia una circulacion regular y segura de personas y mercancias en los
dos sentidos, a precios econdmicos, sin interrupciones ni esperas. Estos
cambios, que solo se podian lograr con obras de ingenieria y el empleo del

vapor, ofrecian importantes posibilidades de inversion.

Mejorar la navegacion para facilitar las comunicaciones interiores de la
peninsula, que desde el siglo XVIII estaban sometidas a una creciente presion

derivada del aumento de poblaciéon y la expansidn agricola,!’ fue visto como

7 Fabregat (2006¢; 2007a: 27-50); Job (1853); Sanchez (1995: 76-77)

8 Fradera (1987, 92-99); Vilar (1966, I1I: 335-336; IV: 125-126). Segun el primero autor el cereal
aragonés llegado a Barcelona por el Ebro entre 1768 y 1807 fue del 33% del total de origen
nacional, aunque éste solo representaba el 18% de las entradas totales del producto, lo que
situaria en 30.000 cuarteras la cantidad conducida por el Ebro con destino a Barcelona (ps. 97-
99). Asimismo, segun otras estimaciones se transportaron de Mequineza a Tortosa entre 1778 y
1779 unos 50.000 cahices (Arteta, 1783: 27).

° Pascual (1990: 88-90). Para la crisis vid. Fontana (1978); para la articulacion de un mercado
interior espafiol del trigo, vid. Garrabou & Sanz (1985)

10 Ringrose (1970)
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una necesidad y por ello se planted reiteradamente a partir de 1750, tal como lo
demuestran las iniciativas del canal Imperial, las diferentes intervenciones
publicas o privadas en el tramo final del Ebro, o la habilitaciéon del puerto de los
Alfaques para comerciar con América.!! Los dos canales de navegacion
excavados entre el rio y los Alfaques (décadas de 1750 y 1780), financiados por
el Estado y disenados por ingenieros militares, pretendian conseguir ese
objetivo interviniendo en el punto de articulacion entre la navegacion maritima
y la fluvial, pero fracasaron por problemas técnicos y porqué siendo
intervenciones puntuales en un pequenio tramo de la linea no podian producir
el aumento de los intercambios deseado. Ademas hubo otros proyectos debidos
a la iniciativa privada en los que la participacion foranea fue destacada. Asi, en
1764 dos subditos franceses residentes en Tortosa, Steven Carenet y Jean
Badin,!? propusieron la creaciéon de un canal de riego y navegacion. Poco
después, a partir de 1767, Carlos Sabater propuso otro canal con unos objetivos
similares para el cual buscd financiacién a través de dos franceses afincados
también en Tortosa, Gracian Verges y Paul Tournier??, logrando un acuerdo de
financiacion con Duc Pourrat y Philip Duc de Lion y Montpelier

respectivamente. !

La crisis del Antiguo Régimen supuso la paralizacion de estos proyectos pero
no su olvido. Fueron diversas las propuestas de canalizacion planteadas entre

las décadas de 1790 y 1830, incluyendo la descabellada idea de unir el Atlantico

11 Para el canal Imperial y la navegacion, vid. Pérez (1975; 19854; 1996); Un resumen de las
propuestas de intervencion en el Ebro, especialmente para su tramo final, a Fabregat & Vidal
(2007: 14-32). Respecto a los Alfaques, vid. la obra contemporanea de Arteta (1783). Este puerto
no tiene sentido sin unas buenas comunicaciones con el interior y su fracaso se debe
precisamente a la carencia de estas y a la incapacidad para mejorar la navegacion por el Ebro.

12 Seguramente es el mismo Badin que, con su hijo y otros socios, impulsé la formacién de una
empresa financiada con capital holandés para continuar el canal Imperial como via de
navegacion, la cual fue disuelta en 1778 tras su fracaso (Pérez, 1975).

13 Este mismo personaje aparece impulsando un canal en el Guadalquivir, entre El Rumbar,
cerca de Bailén, y Sevilla, para el cual buscd financiacion holandesa (Sadnchez, 1995: 76-77).

14 Fabregat & Vidal (2007: 20-27); Fabregat (2007b).
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con el Mediterraneo a través de rios vascos y del Ebro conectados por canales.
El proyecto “mejor” formulado fue planteado por el ingeniero francés Philip
Conrad, aunque en principio solo pretendia canalizar el Ebro entre Tudela y el
mar aprovechando el canal Imperial y excavando un nuevo canal, lo que
requeria entre 45 y 50 millones de pesetas. Este proyecto, que contaba con el

apoyo de varios capitalistas, se olvidd rapidamente a su muerte (1840).1°

En 1841 Enrico Misley,'® propuso un nuevo proyecto de navegacion entre
Logronio y el Mediterraneo, relacionado con la explotacion del carbon de
Mequinenza,” lugar donde poco antes habia adquirido diez minas.!® Para la
realizacion del proyecto constituyo en Barcelona la Empresa de Vapores por el
Ebro con un capital de 750.000 pesetas repartidas en 3.000 acciones y una
duracion prevista de cincuenta afios (mayo de 1842), con el doble objetivo de
establecer una linea de transporte por el Ebro y explotar esas minas, cedidas por
Misley a la sociedad. Técnicamente el proyecto era muy sencillo ya que se
limitaba a usar barcazas arrastradas por barcos de vapor entre Mequinenza y el

mar y a construir cabestrantes para pasar los azudes, manteniendo en el resto

15 La totalidad del proyecto, con 376 esclusas, requeria la astronémica cifra de 544 millones de
reales. Conrad (1834), Fabregat & Vidal (2007: 32-37), Rev. Mensual de Agricultura, (1850, 1, 212).
16 Antiguo carbonario italiano instalado en Barcelona a mediados de la década de 1830, con
buenos contactos con el capital inglés, y que inicié diversos negocios empresariales y finacieros
en Espafia (Carreras, 1940: 225-229; Ruffini, 1931).

17 La relacion entre carbén y canales de navegacion antes del ferrocarril esta fuera de duda, tal
como se deduce de la construccién, en Inglaterra, del canal de Sankey Brook o el del duque de
Bridgewater ambos para transportar carbon (Deane, 1968: 89). En Espana, en la década de 1790
se propuso con esta finalidad la canalizacion del Nalon hasta el puerto de Gijon (Coll & Sudria,
1987: 28-29). En Catalufia, en 1814, la Junta de Comercio propuso la construccién de un canal
entre Manresa y Barcelona para transportar el carbon de Berga que acabd convirtiéndose en el
canal de riego de la Infanta (Giralt, 1990: 259). En Andalucia, la Compaiiia del Guadalquivir (1815)
queria transportar carbén de Villanueva del Rio a Sevilla (Nadal, 1975: 128 y 193-194). Este caso
ilustra los inconvenientes del transporte por tierra: producir 1 quintal castellano costaba 1 real y
transportarlo a Sevilla 5 reales (Coll & Sudria, 1987: 22-23 y 38). El canal de Castilla recibié un
cierto impulso con la explotaciéon del carbon de Barruelo (Palencia), que se convirtié en el tercer
producto en volumen movido por dicho canal, hasta que el tren minero de Quintanilla (1865)
arruind la actividad (Coll & Sudria, 1987: 49-50; Helguera, 1989: 132-133). En la canalizacion del
Ebro la referencias al carbon mineral aparecen a partir de 1820 (Fabregat & Vidal, 2007: 34-35).

18 Fabregat (2006b).
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del trayecto los sistemas tradicionales.” El hecho que el proyecto descansase en
la explotacion del carbén de Mequinenza explicaria que soélo se plantease

adecuar el tramo comprendido entre esta localidad y Tortosa.

Pese a la simplicidad, Misley no encontrd el capital necesario en Espana. En
cambio, interesd a Fox, Henderson y Cia y colocé unas 2.000 acciones en el
mercado britdnico. Sin embargo, una posible disparidad de objetivos entre
Misley y el resto de socios, —en este momento parece producirse una ampliacion
del proyecto—, provocd su paralizacion. A mediados de 1845 Manuel Pérez
Lozano? obtuvo una concesion similar. Misley recurrié contra la decisién por
medio de la embajada britdnica e inmediatamente enviéo a dos ingenieros
ingleses a inspeccionar el Ebro. Sin embargo, sin que podamos precisar el

motivo, ambas iniciativas se paralizaron en el verano de 1846.%

En conclusion, a partir de mediados siglo XVIII y hasta mediados del XIX se
produjeron diferentes intentos para modernizar la navegacién del Ebro.
Algunos de estos proyectos fueron impulsados por el Estado pero otros se
debieron a la iniciativa privada. En este tltimo caso su dependencia de técnicos
y capital fordneo, especialmente francesa, fue notoria. Inicialmente su
planteamiento parece estar relacionado con la comercializacion del productos
agricolas aragoneses, base de la especializacion econémica de esta region.
Posteriormente, a partir de la década de 1840, el transporte de carbon,
inicialmente de Mequinenza, se unio los productos tradicionales como estimulo

a la inversion en navegacion.

19 Empresa (1842); Fabregat & Vidal (2007: 41-42).

20 Comerciante espafiol instalado en Londres, identificable con el Pérez originario de Caspe que
acompano a Job en el viaje de reconocimiento del Ebro (septiembre de 1849). Se estableceria asi
un nexo de unién entre el proyecto de Misley y el de Pourcet (Fabregat, 2007a: 127, nota 17).

2 AMF, 246:1, s.p.
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III  El proyecto de Isidor Pourcet (1848-1855)

III.1 El proyecto de Pourcet
Isidor Pourcet de Fondeyre?? solicito, en 1848, la concesidon provisional de una
linea de navegacion entre Tudela (Navarra) y los Alfaques.? A partir de ese
momento y durante cuatro afios este personaje, como promotor, atendid a
diferentes aspectos del proyecto. Pese a que ahora solo analizaremos la
vertiente financiera de la empresa, hay que saber que las negociaciones con el
gobierno se movieron entre las condiciones iniciales de la concesion provisional
de abril de 1849 y las definitivas de la ley de concesion de noviembre de 1851.2
El proyecto técnico, elaborado por el ingeniero francés Jean Gratien Job y
presentado en mayo de 1851, preveia construir ocho presas nuevas y diecisiete
esclusas en los azudes existentes, dragar y rectificar el rio en diferentes puntos y
excavar un canal de navegacion entre Amposta y los Alfaques alimentado por
un largo canal de Alimentacion que arrancaba en el azud medieval de Xerta-
Tivenys.? También preveia destinar el 12% de la inversion a diferentes obras de
riego en toda la linea, no detalladas con precisién, pero subordinadas a la
navegacion.? Por el contrato de construccién, firmado entre Pourcet y Hubert
Debrousse, traspasado luego a la RCCE, este ultimo se comprometid a realizar
todas las obras en cuatro afios por 19,38 millones de pesetas, parte en efectivo y

parte en acciones.” Las dificultades en culminar estas gestiones estuvieron a

2 Francés casado en Barcelona. En 1851 obtuvo el titulo de comendador de la Real Orden de
Isabel la Catolica por su actuacién en la canalizacion del Ebro. Muri6é en un accidente de
diligencia en 1854 en el Perell6 (Baix Ebre) (Fabregat, 2007a: 127, nota 16).

2 AMF, 248, 1, s.p.

24 Concession (1849); GM, (12-7-1851: 1-2).

2% Para el origen del Azud, vid. Vidal (2006; 2008). Hay que tener en cuenta que la canalizacion
del Ebro no proyectd inicialmente ninguna intervencion en esta infraestructura que hasta
principios de siglo XX mantuvo su aspecto original, basado en la construccién mediante el
sistema de piedra perdida (Fabregat, 2007a: 36). Precisamente este sera uno de los problemas
que impediran aumentar la dotacién del sistema de riego y aumentar la superficie regada.

2 Fabregat (2007a: 79-106).

27 ARC, acta de constituciéon de la RCCE, sin clasificar (Not. J. Garcia Lamadrid, 18-12-1852)..
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punto de hacer fracasar la iniciativa y motivaron que entre la propuesta inicial y

la constitucion de la RCCE pasasen cuatro largos anos.

Por lo que respecta a las perspectivas de negocio, se esperaba transportar en los
dos sentidos unas 100.000 toneladas anuales de mercancias, 48.000 cabezas de
ganado y 100.000 viajeros. Con estas cifras, calculadas a partir del movimiento
comercial existente en el valle del Ebro, se hubiesen obtenido unos ingresos
brutos de 2,5 millones de francos, cantidad que garantizaba unos elevados
beneficios. Ahora bien, para ello hacia falta que la navegacion absorbiese el
100% de los productos expedidos desde Zaragoza a Valencia y a Barcelona, el
20% de los enviados de la Ribera del Ebro hacia Reus y el 10% de los
comercializados en la parte alta del valle y a través del Segre-Cinca, y aun que
se registrase un aumento del movimiento comercial, especialmente hacia el
interior.?® Sin duda, se trataba de unas cifras muy optimistas que hubiesen
supuesto la substitucién practicamente total de los sistemas tradicionales de
transporte, lo que ni las lineas de ferrocarril consiguieron, siendo ésta una de las
causas de su escasa rentabilidad.?” En el caso del Ebro esta circunstancia se vio
agravada por la obligacion de mantener el rio abierto a la navegacion
tradicional, que podia escoger entre usar las nuevas infraestructuras o seguir
transitando por los portillos de los azudes. Esta ultima fue la opcion
mayoritaria por lo que el uso de las obras fue reducido, repercutiendo ello en su

baja rentabilidad.

En un principio se pens6 que bastaria con una inversion de 12,5 millones de

francos, cantidad seguramente deducida a partir de los estudios previos

28 Fabregat (2007a 106-111).

2 Barquin (2007).

% Fabregat (2007a: 104-105). Esta cifra coincide aproximadamente con las 600.000 libras
esterlinas sefialadas como capital en un prospecto propagandistico firmado por Sassenay en
septiembre de 1849 y que se encuentra entre los papeles del ingeniero inglés Geroger Neuman.
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realizados por Misley. En base a estas previsiones Pourcet, promotor de la
empresa, cedid la concesion al baron de Sassenay® e inmediatamente se
repartieron participaciones de una sexcentésima parte en la futura empresa, sin
especificar el capital concreto.> Poco después, un grupo de capitalistas e
ingenieros franceses e ingleses implicados en la empresa reconocieron el Ebro y
se redacto el proyecto técnico. La nueva tasacion realizada una vez se dispuso
del proyecto definitivo, elevaba la inversion necesaria hasta los 23 millones (vid.
cuadro 1), lo que debid conducir a la retirada de Sassenay. Con ello, Pourcet
recuperd una concesion que legalmente no habia perdido jamas y firmaba, en

Madrid, otras participaciones similares a las anteriores (enero de 1851).

Cuadro 1: Presupuesto de las obras de canalizacion del Ebro entre Zaragoza y
el mar (1850)

Obras Francos Porcentaje
Nuevas presas (8) 4.490.000 19,5%
Esclusas (17) 7.210.000 31,3%
Diques y dragados al rio 1.464.000 6,4%
Canales de Alimentacion y Navegacion 3.900.000 17,0%
Material de transporte 2.000.000 8,7%
Faros maritimos (tres) 200.000 0,9%
Acequias de riego 2.625.000 11,4%
Imprevistos 1.111.000 4,8%
TOTAL 23.000.000 100,0%

Fuente: Fabregat (2007: 84-104)

31 Henri Bernard (1805-1872), industrial francés que tuvo un papel destacado en el desarrollo de
la industria del Zinc en Francia y Alemania (Cameron, 1956; 1971: 343-367). Su muerte se
produjo en 1872 en un accidente de tren en I’Ametlla de Mar cuando se dirigia a inspeccionar
las posibilidades agricolas del Delta (vid. infra). Su condicion de concesionario la deducimos
indirectamente ya que no hemos localizado el documento de cesién.

% Algunas de éstas fueron firmadas es Paris, poco después de la concesion provisional.

3 Vid. transcripcion y traduccion del informe elaborado en el viaje a Fabregat (2007a).
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Para encontrar nuevos socios financieros se recurrié a Juan Maria Grimaldi,3*
quien en febrero de 1852 se comprometid a colocar las futuras acciones entre
diferentes inversores europeos.®* Su papel habia de ser, pues, el de un simple
intermediario financiero aunque, como veremos, el fracaso en esta mision lo
convertiria en el accionista mayoritario. Con el objetivo de dar garantias a los
inversores, Pourcet firmo en ese mismo momento unos estatutos provisionales
que preveian la division del capital en 63.000 acciones de 500 ptas., reservando
19.000 al capital espanol, 38.000 al extranjero y 6.000 para Pourcet.* Para
facilitar la suscripcion se acordo el desembolso escalonado del capital a lo largo
de cuatro afios a razén de 25 pesetas trimestrales. Con ello se podrian realizar

las obras a partir de los recursos propios.

III.2 La constitucion de la RCCE y el inicio de las obras
La RCCE se constituy6 en Madrid el 18 de diciembre de 1852 con la asistencia
de diferentes inversores franceses, ingleses y espafnoles. Como que el capital
necesario para la realizacion de las obras era de 23 millones de francos, en
principio hubiese bastado una cantidad proxima a esta cifra para su
constitucion. Sin embargo, en las negociaciones con el gobierno se modificaron
algunas de las condiciones provisionales, especialmente la que fijaba el pago
por el Estado de un 6% sobre los capitales invertidos mientras durasen las
obras, substituida por la autorizaciéon para colocar los titulos al 75% del
nominal. Mientras, se mantenia la garantia de una rentabilidad del 6% para los

capitales invertidos durante los primeros treinta afios de explotacion a contar

3 Francés llegado a Espafa en 1923 con el ejército de intervencién enviado a restaurar el
absolutismo. En Madrid se convirtié en un importante empresario teatral. Posteriormente
marché a Paris donde ejercié de intermediario financiero aprovechando sus contactos con los
gobiernos liberales moderadors y con la casa real (por ejemplo en la promocién del ferrocarril
de Langreo a Gijon, junto con el duque de Riansares y otros inversores de la RCCE). Debe ser el
mismo personaje que a la segunda mitad de la década de 1860 controla una importante empresa
minera en Asturias (Gies, 1988; Nadal, 1975: 133; Ojeda, 1985: 21-68).

% Weippert (1867: 3).

% Revista Mensual de Agricultura, IV, n. 9, 1-3-1852: 138-144.
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sobre el nominal —se elevaba, por tanto, al 8% la rentabilidad garantizada-,
aunque para percibir esta ayuda se habia de completar la totalidad del
proyecto, hecho que impidid recibir ninguna ayuda publica hasta después de la
modificacion de la ley de concesiéon en 1867 (vid. infra). En cualquier caso, el
capital nominal escriturado fue de 31,5 millones de pesetas y el capital a
desembolsar de 22,44 millones, una cantidad suficiente como para financiar la
realizacion de las obras en base a los recursos propios. Por lo que respecta a su
distribucidn, el 32% correspondi6 a la suscripcion inglesa, el 26% a la francesa,

el 37% a la espanola y el 5% restante a Pourcet (vid. cuadre 2).

Cuadro 2: Datos financieros de 1a RCCE en su constitucion (1852)

Capital Pesetas Acciones %
Subscripcién inglesa 7.500.000 20.000 32%
Subscripcion francesa 6.149.250 16.398 26%
Subscripcion espafola 8.794.500 23.452 37%
Total a desembolsar 22.443.750 59.850 95%
Pourcet (sin pago) 1.181.250 3.150 5%
Capital Nominal 31.500.000 63.000 | 100%

Fuente: acta constitucion ARG, sin clasificar (Not. J. Garcia Lamadrid, 18-12-1852).

En la misma sesion se aprobaron los estatutos, que entre otros aspectos fijaban
los objetivos de la sociedad —"el cumplimiento de todas las cargas, y el disfrute de
todas las subvenciones y utilidades inherentes a la concesion definitiva de las obras de
canalizacion del rio Ebro de Zaragoza al mar, y del canal desde Amposta a los Alfaques”
(art. 1) —, la domiciliaban en Madrid (art. 3) —ambas cosas no se modificarian
hasta 1873— y se establecia un sistema de voto ponderado que se mantendria a
lo largo de todo el periodo, pese a alguna modificaciones, y que primaba la
division del capital e impedia a los grandes accionistas imponerse

mecanicamente en las juntas (art. 47).%” Este ultimo aspecto tendria una gran

% De acuerdo con la regulacion de 1851, el poseedor de 10 acciones, cantidad minima para
asistir a las juntas de accionistas, tenia 1 voto; el de 25, 2; el de 50, 3; y asi progresivamente hasta
3.000 titulos que disponia de un maximo de 50 votos. Posteriormente, en los estatutos de 1858 se
fijaria en 1 voto por cada 10 acciones, con un maximo de 50 votos por accionista, lo que se
mantuvo a lo largo del periodo estudiado (Estatutos, 1853; Estatutos, 1858; Estatutos, 1890).
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importancia ya que obligé al capital mayoritario, controlado por unos pocos
accionistas a conseguir el apoyo de los pequefios inversores asistentes a las

juntas para sacar adelante sus iniciativas.

Aparentemente la constitucion de la compania fue un éxito ya que todas las
acciones estaban colocadas y aunque solo se habian desembolsado 125 pesetas
por titulo, los accionistas se comprometieron al pago de los dividendos pasivos
en tres plazos iguales a finales de enero y julio de 1853 y en enero de 1854. Solo
después de satisfecho el ultimo plazo se entregarian los titulos definitivos y

mientras, la compania ejerceria un cierto control de las transmisiones.

Sin embargo, un analisis de su distribucion desmiente el aparente éxito. Asi, la
elevada participacion del principal accionista, Grimaldi, con 6.425 acciones de la
subscripcion espanola, 4.000 de la inglesa y 300 de la francesa, se debia a los
compromisos adquiridos con Pourcet que, en no poder cumplirlos, le obligaron
a quedarse con los restos de las tres subscripciones. La participacion del
segundo accionista, Debrousse, derivaba del contrato de obras firmado con
Pourcet en virtud del cual recibié 12.000 titulos de la subscripcion francesa en
pago de sus futuros trabajos, cifra que representaba casi el 20% de la emision y
cerca del 31% del monto total de las obras, concediéndosele un plazo de 45 dias
para venderlas, lo que aprovecho para traspasar 4.505 titulos.’® El tercer gran
accionista era conde de Retamoso que juntamente con el duque de Riansares,
séptimo accionista, eran dos destacados miembros de la casa real espafola,
estrechamente relacionados con Grimaldi, en una decision debida mas a
motivos especulativos relacionados con el propio Grimaldi y la conocida
corrupcion de la casa real que a un auténtico deseo de inversion. En cuarta

posicion estaba Edmund Goldsmid que juntamente con Johm Masterman y

38 Debrousse (1858).
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Ambrosse Moore —sexta y octava posicion del ranking— formaban parte del
comité inglés. Ademds de estos personajes encontramos como grandes
accionistas a diversos banqueros, como Pedro Gil o Ledn Lillo, y aristocratas
franceses, destacando la presencia del conde de Morny, hermanastro de
Napoleon III, implicado en numerosos negocios financieros en la Francia del
Segundo Imperio. En definitiva, 13 grandes accionistas, con mas de 1.000 titulos

cada uno, controlaban el 77% de capital.

En el otro extremo se encontraban los pequenos accionistas: casi el 50% de los
accionistas poseia menos de 100 titulos aunque, en conjunto, sélo controlaban el
4,3% del capital (vid. cuadro 3). En este contexto destacaba la participacion
catalana, que entre pequenos y grandes accionistas representaba el 10% del total
y el 27% de la suscripcidon espafiola, porcentaje que atin aumentaria si no
tuviésemos en cuenta los titulos controlados por Grimaldi y la casa real (vid.
cuadro 4). En definitiva, desde un principio se dibujaron dos grupos de
accionistas: los grandes inversores, que controlaban tres cuartas partes del
capital, y los pequefios y medianos accionistas, con la cuarta parte restante,

entre los cuales los residentes en Cataluna tenian un peso importante.

Cuadro 3: Distribucion de les acciones de 1a RCCE (1852)

Acciones Accionistas Acciones Capital
Cantidad % Pesetas %
1.000 o mas 13 7,8% 48.428 |  24.214.000 76,9%
500-999 4 2,4% 2.000 1.000.000 3,2%
250-499 9 5,4% 2.910 1.455.000 4,6%
100-249 57 34,3% 6.987 3.493.500 11,1%
50-99 31 18,7% 1.690 845.000 2,7%
Menos de 50 52 31,3% 985 492.500 1,6%
Total 166 100,0% 63.000 |  31.500.000 100,0%

Fuente: ARC, Acta de constitucion RCCE, sin clasificar (Not. J. Garcia Lamadrid, 18-12-1852).

Cuadro 4: Distribucion de las acciones en suscripcidon espanola (1852)

Acciones Capital
Suscripcion Cantidad | % s. espafiola | % s. total (ptas.)
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Catalufia 6.354 27,1% 10,1% | 2.382.750
Madrid 1.302 5,6% 2,1% 488.250
Familia real 9.371 40,0% 14,9% | 3.514.125
Grimaldi 6.425 27,4% 10,2% | 2.409.375
Total 23.452 100,1% 37,3% | 8.794.500

Fuente: ARC, Acta de constitucion RCCE, sin clasificar (Not. J. Garcia Lamadrid, 18-12-1852).

Los apafios realizados para poder constituir la RCCE comportaron problemas
inmediatos en el pago de los dividendos pasivos (vid. cuadro 5). Asi, a finales
de 1853, el 55% de las acciones debian el segundo dividendo —el aparente éxito
de la subscripcion francesa se debia a que las acciones controladas por
Debrousse no se computaban como deudoras- y el 90% adeudaba el tercero,
siendo especialmente grave la situacion de la subscripcidn inglesa, en la que
nadie habia satisfecho este ultimo dividendo. Mientras, la mejor situacion de la
seccion espafnola se debia a la importancia que aqui tenian los pequefios
accionistas catalanes. En 1854 no hubo cambios sustanciales en el segundo y
tercer dividendo y sdlo el 2% de las acciones pagaron el cuarto, balance que
apenas varié en 1855. Aunque los estatutos establecian sanciones para las
acciones que dejasen de pagar algun dividendo, especialmente su venta en
subasta sin ninguna indemnizacion para los poseedores, era evidente que ante
la situacion de impago generalizado esta medida era inaplicable: inundar el
mercado con tantos titulos hubiese hundido todavia mas su cotizacion,

obteniendo en contrapartida unos ingresos minimos.

Cuadro 5: Porcentaje de dividendos no pagados por suscripciones (1853-1860)

Suscripcién 1853  |1854 |1855 |1856 |1857 |1858 |1859 |1860
2n. dividendo

Espafiola 58,8% |588% |584% |04% |04% |04% |04% |04%
Francesa 7,6% 3,7% 3,7% |- - - 14,2% |14,2%
Inglesa 90,5% |90,5% |647% |1,5% [15% [15% [15% [1,5%
Total 55,40/0 54,30/0 45,50/0 0,70/0 0,70/0 0,70/0 4,60/0 4,60/0
3r. dividendo

Espafiola 795% |794% |794% [245% |04% [04% |04% |0,4%
Francesa 93,9% |841% |71,8% |51,1% |32,5% |32,5% |14,2% |14,2%
Inglesa 100,0% |100,0% |74,0% |56,0% |453% [282% [27,4% |27,4%
Total 90,3% |87,6% |755% |42,3% |24,2% |18,5% |13,2% |13,2%
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4rt. dividendo

Espariola - 98,6% |98,3% [40,9% |31,2% [1,1% |1,1% |0,5%
Francesa - 945% |82,1% |59,2% |51,4% |40,7% |22,4% |14,2%
Inglesa - 100,0% |74,0% |60,0% |49,1% [28,2% |27,4% |27,4%
Total - 98,0% 85,7% |52,3% [42,7% [21,0% |15,7% |13,2%

Fuente: ARC,

Era evidente que el programa de financiar las obras con recursos propios habia
fracasado. A esto hay que afiadir los problemas derivados de la revolucion de
1854, que provocd la huida de diversos directivos por motivos politicos,
paralizando la toma de decisiones; el hecho de que las obras avanzasen mas
lentamente de lo previsto y costasen mas de lo presupuestado; y también la
muerte de Pourcet en un accidente de diligencia cerca de las obras.* Todo ello
se tradujo en una grave situacion que, como veremos, solo se soluciond con la

entrada de nuevos socios capitalistas.

En conclusion, entre 1848 y 1855 se habia desarrollado un proyecto de
canalizacion que tenia como principal objetivo modernizar la navegacion por el
Ebro entre Zaragoza y el mar. Su impulso habia estado en manos de Pourcet, un
promotor que carecia de una estructura empresarial suficiente para desarrollar
el proyecto lo que le obligo a contratar diferentes agentes para la busqueda del
capital necesario. Finalmente, pero, la constitucion de la RCCE solo se pudo
conseguir forzando la situacion, convirtiendo en grandes accionistas al agente
financiero, al contratista o a algunos miembros de la casa real espafnola entre
otros. En estas condiciones las primeras dificultades comportaron el impago de
los dividendos pasivos e impidieron financiar con recursos propios unas obras
mas caras y complicadas de lo previsto. En definitiva, la carencia en el pais de
unas instituciones financieras que pudiesen hacerse cargo de la movilizacion de
los elevados recursos requeridos era responsable, en gran parte, de la situacion

de la RCCE. Aparentemente esta situacion contrastaba con el desarrollo

% Compafiia (1855).
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alcanzado por la bolsa barcelonesa, pero los elevados capitales que requeria la
canalizacion sobrepasaban seguramente su capacidad.* Parecia 16gico buscar la

solucion en una entidad foranea que uniese capacidad financiera y de gestion.

IV La entrada del Crédit Mobiliére: navegacion y ferrocarriles
Con el objetivo de encontrar una salida a la situacidén, algunos grandes
accionistas entraron en contacto con diversos grupos de inversion franceses. El
banquero Pedro Gil, que habia tenido un papel destacado en la fundacion de la
empresa, junto con Edmund Goldsmid y Charles Stewart, representantes del
capital inglés, los tres importantes accionistas, iniciaron negociaciones con el
Gran Central francés.*! Poco después Grimaldi decidié negociar directamente
con el Crédit Mobiliere de los Pererire, interesados en invertir en Espana.* Estos
contactos se hicieron publicos en la larga sesion de la junta de accionistas
celebrada entre el de 30 de junio y el 25 de setiembre de 1855 en la que se aceptd
la entrada de una direccion técnica y administrativa controlada por los Pereire.
A cambio se comprometieron a activar el cobro de los dividendos pasivos, a
impulsar la realizacidon de las obras y a emitir obligaciones por 15,75 millones
de pesetas —la mitad del capital social de la RCCE-, de 125 ptas. cada una,
colocadas al 75% de su nominal, al 6% de interés anual y amortizables en

veinticinco anos; realizada la emision, el capital de la RCCE se reduciria a la

4 La modernizacion del sistema bancario espafol se inicid, después de timidos intentos, a
mediados de la década de 1850 con la legislacion del bienio progresista (Tortella, 1973: 19-106).
Asimismo, la bolsa de Barcelona tuvo un importante desarrollo entre 1830 y 1857 (Pascual, 1990:
211-237). Segtin este autor, el capital desembolsado por las sociedades anénimas constituidas en
esta ciudad era de unos 90 millones de pesetas y aun no habian desembolsado una gran parte
de su capital (p. 232), con lo que el capital de la RCCE supondria casi una cuarta parte del total.
De manera similar a lo que para los ferrocarriles ha sefialado Pascual (2002: 15), es posible que
se sobrepasase la capacidad de la bolsa.

4 ARG, 31: 67; Stewart (1857: 1-2).

%2 Para el Crédit Mobiliere vid. Cameron (1971: 111-195; 1974); Aspectos biograficos de los
Pererire en Autin (1984) y Fargette (2001); Para su entrada en Espana, vid. Costa (1983: 89-101),
Sanchez (1966), Tortella (1970; 1973).
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mitad.** Asimismo, el Mobiliere se comprometia a adquirir los 15.000 titulos

controlados por Grimaldi.*

Estas mediadas no diferian de las adoptadas en otras empresas adquiridas por
los Pereire en circunstancias similares y que consistian en una reduccion del
capital, la emision de obligaciones garantizadas por el Mobiliére para completar
los proyectos de inversion y el cambio de la direccion técnica y financiera con el
fin de asegurase el control de la entidad. Se queria asi imponer un cierto orden
que garantizase una rentabilidad de acuerdo con un plan de actividad, la
navegacion en este caso, que justificaba su inversion y que, en palabras de los

Pererire, era un buen negocio.*

La entrada de los Pereire en la RCCE parece relacionada con su proyecto de
crear una gran red de transporte europeo a partir de las inversiones realizadas
en los ferrocarriles —en la que los canales podian tener un papel auxiliar- y
también con su idea de controlar los yacimientos de carbon de la mitad norte
peninsular, en este caso de la zona de Teruel, que, como veremos, acabaron por
tener un papel destacado en el proyecto de navegacion.*® Tampoco puede
desvincularse del enfrentamiento mantenido con otros grandes capitalistas
franceses, especialmente con la banca Rotschild, por el control de las grandes
lineas ferroviarias. Asi, el Gran Central proyectaba continuar la concesion
ferroviaria obtenida en Francia hacia Madrid a través de Zaragoza para unir

posteriormente el Atlantico con el Mediterraneo. Posteriormente los Rotschild

# ARC, 31: 109-112. Aunque no se llevé a la practica la emision de obligaciones fue aprovada
por el gobierno espaniol (GM, 17-11-1855: 1).

4 Stewart (1857: 16). Grimaldi casi dobld los titulos que controlaba, seguramente a partir de los
de Retamoso y Riansares, lo que confirmaria el cardcter instrumental estas participaciones.

4 Stewart (1857: 4).

4 De acuerdo con los estatutos fundacionales del Crédito Mobiliario Espafiol entre sus objetivos
estaba “... crear toda clase de empresas de caminos de hierro, canales...” (cit. a Arroyo, 2002). Para la
relacién y posible integracion de canales y ferrocarriles vid. Chevalier (1838). Respecto al papel
del carbdn en el proyecto ferroviario de los Pereire en Espafia, vid. Nadal (1975: 49-50).
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se hicieron con la linea férrea Zaragoza-Madrid-Alicante mientras que el
Mobiliéere obtuvo la de Madrid a la frontera francesa que se habia de integrar en
un proyecto mas ambicioso que pretendia unir Paris con Cadiz, prolongando
por Espana la linea Paris-Burdeos-Bayona ya controlada por los Pereire. En este
proyecto paneuropeo el Ebro podia tener un papel similar al de la linea del
Midi, también bajo su control y que siguiendo el trazado del antiguo canal
debia unir el Atlantico con el Mediterraneo.*” En definitiva, para los inversores
de la época la canalizacion del Ebro era un episodio mas de la lucha por el
control de las modernas vias de comunicacion europeas y su combustible y se
basaba en la consideracion del Ebro como una via de comunicacion habil de
acuerdo con los criterios de regularidad, seguridad y capacidad propios del

momento.

La decision de los Pereire, pues, se tomd confiando obtener beneficios y
comparando el costo de la inversion en la navegacion con la de los ferrocarriles.
En el Ebro, con una inversiéon de poco mdas de 20 millones de pesetas se
esperaba abrir una linea de 370 km, lo que suponia un costo de 55.000 ptas./km.
Mientras, las primeras realizaciones ferroviarias importantes en Catalufia se
situaban entre 150.000 y les 250.000 ptas./km.*® Desde este punto de vista
invertir en navegacion fluvial parecia una decision razonable aunque las
desviaciones del presupuesto inicial y los elevados gastos de mantenimiento

necesarios para mantener abierta la linea desvirtuaron estos calculos.

4 Para el origen de los ferrocarriles espafioles, vid Wais (1974)

48 De acuerdo con los datos recogidos por Pascual (1999: 62-84) el costo de les primeras
realizaciones ferroviarias en el Principado fueron, aproximadamente, de 178.000 ptas. para el
tren de Matard a Barcelona, 250.000 ptas. en el de Barcelona a Granollers, 322.000 ptas. en el de
Barcelona a Martorell, o 225.000 ptas. en el de Reus a Tarragona. Asimismo, el volumen de la
inversion en la linea de Barcelona a Zaragoza, la principal competidora de la canalizacion del
Ebro, era en el momento de su inauguracién de unas 330.000 ptas./km.
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La entrada de los Pereire en el accionariado y gestion de la RCCE fue
interpretada como un impulso decidido a la navegacion comercial por el Ebro
lo que desperté un nuevo interés por prolongar la via navegable aguas arriba
de Zaragoza o en otros puntos del valle, incluso por establecer una conexién
fluvial con el Duero.* En definitiva, la idea de convertir el Ebro en una
moderna linea de comunicaciones era compartida por importante sectores de la
opinion publica, lo que explica la presentacion de diferentes propuestas que, en

definitiva, daban por descontado el éxito de la RCCE.

Con la nueva gestidn las obras recibieron un gran impulso. En el aspecto legal
se obtuvieron sendas prorrogas en 1855 y 1856 para concluir la mitad de las
obras y evitar la caducidad.® En el aspecto financiero se activo el pago de los
dividendos pasivos —en 1860 menos del 5% de las acciones debian el primer
dividendo y el 13% el tercero y cuarto (vid. cuadro 5)- con lo que se pudo evitar
la emision de obligaciones y la reduccién de capital. En el aspecto técnico la
direccion de las obras fue encargada a Jules Carvallo, personaje que como los
mismos Pereire provenia de la los circulos judios portugueses de Burdeos. Es
a €l y a las mayores disponibilidades de recursos financieros a quien hay que
atribuir los éxitos conseguidos en la navegacion: a mitad de 1857 se inauguraba

el canal de Navegacion; en octubre se obtenia la autorizacion provisional para

# A finales de 1855 Misley obtuvo una concesion para estudiar la habilitacion de la navegacion
entre Zaragoza y Logrono (GM, 11-12-1855: 1). En enero de 1856, la misma RCCE solicité una
autorizacion similar entre Zaragoza y Miranda de Ebro, renovada en setiembre del mismo afio
(GM, 8-1-1856: 1; 13-9-1856: 1). También en otros puntos del valle se formularon propuestas
para ampliar la navegacion —por ejemplo en el Noguera (GM, 29-6-1855: 1) e incluso para unir el
Ebro con el Duero o con el Atlantico a través de canales de navegaciéon (GM, 25-3-1859: 1; 8-4-
1859: 1). Puede verse una relacion y valoracion de estos proyectos en Mesa (1865). Finalmente, a
finales de la década, ya fuese fruto de estos estudios o de cambios en la valoracion de las vias
navegables, los proyectos de canalizacion fueron substituidos por la construccion de lineas
férreas, como la proyectada en ese tultimo tramo (GM, 8-3-1856: 1; 15-4-1856: 1).

50 GM, 30-7-1855: 1; San Carlos & Miralles & Garcia (1865:1).

5t ARC, 13: 101-102.
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navegar hasta Mequinenza; y en marzo de 1858 un vapor alcanzaba Caspe y

poco después llegaba a Escatron, dejando abierto un tramo de 257 km.*

Paralelamente, en 1859-60 se puso en funcionamiento el futuro canal Principal
de Riego del hemidelta derecho y que inicialmente habia de servir para
transportar sal desde las salinas de los Alfaques al Ebro o al mar,* aunque el
cierre de estas salinas ocurrido poco después, como resultado de Ila
transformacion ecologica provocada por el uso del mismo canal para riego,
llevaria al abandono de la navegacion.>* En cualquier caso, seria a partir de esta
arteria principal que se construyd, desde 1860, la red de riego, formada por
diferentes acequias que arrancaban verticalmente del canal y otras secundarias
que distribuian el agua por las parcelas. Inicialmente la construccion de las
primeras era responsabilidad de la RCCE, pero las dificultades financieras de la
empresa llevaron a dejar su construccion en manos de los terratenientes.%
Paralelamente, un ingeniero de la RCCE, Jean Baptiste Lenté, encargado de las
obras en el tramo bajo del Ebro y que habia adquirido tierras yermas en el
Delta, realizo una serie de ensayos para ver que cultivos eran posibles en esas
tierras. En 1859 ensayo el cultivo del arroz y ante el éxito conseguido —y el
fracaso en todos los otros cultivos debido a la salinidad del suelo— en 1860 se
inicio su expansion por el hemidelta, proceso que llevaria en poco mas de una

década a ocupar con esta graminea unas 4.200 ha.>

5 GM, 22-7-1857: 4; 16-8-1858: 4; 13-10-1857: 1.

5 Memoria (1859: 14-15).

5 Fabregat (2007c; 2008b).

% ARC, 31: 212.

5% Fabregat (2006a: 41-47). El sistema empleado fue condonar durante unos cuantos afios el
canon que los regantes habian de pagar a la RCCE por el uso del agua de riego para que
pudiesen recuperar el dinero invertido en la construcciéon de la acequia. Transcurrido este plazo
la nueva acequia era explotada y gestionada por la empresa de canalizacion. Este sistema aun se
empleaba después de la Guerra Civil (Fabregat, 2008a).
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Estos éxitos salieron muy caros a la RCCE ya que para lograrlos hubo de
invertir la totalidad de sus recursos. A partir de los balances anuales de la
empresa,” sabemos que en sus tres primeros afios de vida invirtié una media
de 1,3 millones de pesetas anuales y que en 1856 las obras practicamente se
paralizaron coincidiendo con el impasse provocado por la salida de Debrousse
y la entrada de la nueva direccion. En cambio, en el trienio 1857-59 se
invirtieron una media de 3,6 millones de pesetas anuales, alcanzandose en el
ultimo de estos anos un maximo de 4,7 millones. En resumen, a finales de 1859
la RCCE habia ingresado con la realizacion de los dividendos pasivos mas de 20
millones de pesetas y los habia destinado a financiar las obras, pagar sueldos a

directivos y empleados y abonar intereses a los accionistas.

En estas condiciones no parecia posible llegar a Zaragoza. En la junta de
accionistas de mayo de 1858 Lucio Mora pidi6 la liquidacion de la compania ya
que “solo aparecian existencias de un millon y medio de reales y quince por realizar y
del resto ya gastado solo resultaba invertido en obras treinta y seis millones [...] se hizo
cargo también de la depreciacion de los valores de la compariia; de las dificultades que
por esta circunstancia que indicaba su descrédito habia para encontrar fondos y de las
condiciones ruinosas que en caso de obtenerlos habian de consentirse temiendo por lo
tanto que sucediese lo que a la Empresa de del Gas de Madrid en que en ultimo
resultado los prestamistas se habian quedado con la hipoteca, habiendo perdido los
accionistas su capital. Manifesto ademds que el Director Facultativo decia que con
cuarenta millones no habia para llegar hasta Zaragoza, y seria muy probable que cuando
esto sucediese se pidieran cuarenta mds”.%® Esta intervencion, que describia
friamente la realidad, fue contestada por el directivo Adolf Laffitte que explicd

que la RCCE pretendia abrir a la navegacion el tramo Escatron-Alfaques para

57 Libros de contabilidad de la RCCE de 1853 a 1858 y 1858 a 1876.
% ARC, 31: 198.



E. Fabregat Capmany 22/51

situar la empresa en una situacion de confianza que le permitiese emitir

obligaciones y llevar la navegacion hasta Zaragoza.>

En otra intervencién, después de constar los cambios ocurridos desde la
fundacién de la empresa con la concesion de lineas de ferrocarril en su zona de
influencia, se solicitdé por primera vez su reorientacion hacia el riego y hacia la
produccion de energia hidraulica. Esta intervencion fue respuesta por Carvallo,
que repitio el argumento ya conocido de que con la apertura de la linea de
navegacion habria un aumento del trafico comercial que convertiria la actividad
en rentable. Pese a los problemas, pues, no parece que la idea que llevo a los
Pereire a invertir en la canalizacion del Ebro hubiese variado. Ademas, no deja
de ser curioso que el ingeniero al que tradicionalmente se ha atribuido la
implantacion del regadio en el Delta y la introduccion del cultivo del arroz

siguiese pensando que el futuro de la RCCE seguia centrado en la navegacion.®

La referencia al Gas de Madrid reflejaba el estado de animo de una parte
importante de los pequefios accionistas entre los cuales se encontraba la mayor
parte de los catalanes. Esa empresa, fundada por capital espanol para
suministrar gas para el alumbrado de la capital, habia sufrido importantes
dificultades derivadas de las elevadas inversiones iniciales, del elevado precio
del carbon y de unas expectativas de negocio no realizadas —circunstancias
similares a las vividas por la RCCE-, lo que habia posibilitado su adquisicion
por el Mobiliere, desplazando a los primeros accionistas que perdieron su
inversion.®! No sorprende, pues, que algunos accionistas viesen la situacion

vivida en esa empresa como premonitoria de lo que podia suceder en el Ebro.

% ARC, 31: 200-201.
6 Para la introduccion del cultivo del arroz, vid. Fabregat (2006a).
61 Arroyo (2002); Sudria (1983: 104); Tortella (1973: 71-72).
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En la siguiente junta de accionistas (mayo de 1859) la situacion de la RCCE se
habia agravado: Carvallo habia abandonado la empresa después de perder la
confianza de los Pereire en un oscuro episodio que enfrentd a los accionistas
catalanes con la direccion de Madrid, seguramente provocado por la situacion
financiera de la empresa y su futuro, y los tinicos recursos disponibles eran los
dividendos pasivos, cuyo cobro se encontraba de nuevo estancado. Otra vez
algunos accionistas, en base a esa situacion, solicitaron su liquidacion, pero

nuevamente se rechazd.®?

En definitiva, una cierta desorientacion parecia haberse apoderado de la RCCE.
Desde 1856 todos los esfuerzos se habian dirigido a abrir el tramo inferior a la
navegacion como primer paso para completar la totalidad de la linea. Sin
embrago, una vez conseguido ese objetivo no se sabia como continuar. Ademas,
lo que se habia visto como un éxito en el momento de la concesion —la emision
de las acciones al 75% de nominal a cambio de renunciar al pago por el Estado
de un interés del 6% sobre los capitales invertidos mientras durasen las obras—
era un handicap que impedia recibir ninguna ayuda publica sin completar antes
todo el trayecto, mientras que su principal competidora, la linea férrea
Barcelona-Zaragoza, si la recibia.®® Pese a estas circunstancias, para el capital
francés el futuro de la empresa seguia centrado en la navegacion, aunque su
viabilidad exigia modificar el proyecto y la ley de concesion. Mientras, el riego,
una actividad inicialmente complementaria y subordinada a la navegacion y
que se comenzaba a implantar en el hemidelta derecho, se encontraba todavia

en un estado incipiente. Aunque para algunos accionistas locales el futuro de la

6 ARC, 31: 213-214.

6 La linea Barcelona-Zaragoza en 1864 ya habia recibido 20,4 millones de pesetas en concepto
de subvencion. Unificada con la de Zaragoza a Pamplona, en 1867 habia recibido 39 millones
por este concepto, lo que suponia 59.000 ptas./km (Tortella, 1973: 175-176). Esta cifra era,
aproximadamente, similar al costo por kilémetro presupuestado para abrir la navegacién en el
Ebro. Para los problemas planteados en el pago de la subvencion a la linea de Barcelona a
Zaragoza y los cambios legislativos, vid. Pascual (1999: 97-101)
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empresa estaba en esta ultima actividad, aun a costa de relegar la navegacion a
un segundo plano, esta opinion era minoritaria. En consecuencia, todos los
esfuerzos se orientaron a completar la navegacion, dejando la expansion del
riego en manos de los propietarios del hemidelta derecho y paralizando la

construccion del canal de la Izquierda.

A\ La década de 1860: la modificacion de la concesion

A lo largo de los afios sesenta la RCCE intentd modificar la ley de concesion con
el fin de eliminar la obligacion de canalizar el tramo de Escatrén a Zaragoza y
cambiar el sistema de pago de la subvencidn. Estas condiciones fueron
explicitadas personalmente por Isaac Pereire ante los accionistas en Madrid, en
mayo de 1860, cuando después de manifestar que la entrada del Mobiliére en el
Ebro se produjo bajo unas perspectivas de negocio que no cumplidas y
manifestar que consideraba irrealizable la canalizacion aguas arriba de
Escatron, exigid, para seguir apoyando la canalizacion, que se eximiese a la
empresa de la obligacion de llevar la navegacion hasta Zaragoza y se
modificase el sistema de pago de la subvencion.** Mientras, en espera de los
cambios legales, se comprometid a financiar con créditos del Mobiliere las obras
complementarias reclamadas por los ingenieros del Estado antes de recibir el
tramo Escatrén-Alfaques, todas relacionadas con la navegaciéon. Esta ayuda
prestada permitio entregar, en noviembre de 1861, unas obras valoradas en 17,2
millones de pesetas.®> Conseguir los cambios exigidos por Isaac Pereire, pero,
costo siete largos anos durante los cuales, aunque el riego se convirtio en la
principal fuente de ingresos de la compafiia, se seguia pensando en la
navegacion, especialmente a partir de la posibilidad de transportar los carbones

aragoneses, tanto los de Mequinenza como los de Gargallo y Utrillas. Para esta

6 ARC, 14: 92-99; 31: 228-230.
6 Acta (1861); Proces (1861).
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ultima zona, pero, se precisaba un ferrocarril que uniese las zonas mineras con

un embarcador de la RCCE.¢

De acuerdo con el informe del ingeniero Lesguiller, se lleg6 a la conclusion que
el proyecto inicial entre Escatrén y Zaragoza, que preveia la construccion de
siete presas moviles y diez esclusas en los azudes ya existentes, era irrealizable
por criterios técnicos —el suelo sobre el que se habian de situar las presas no
podia soportar su peso—, financieros —su costo era muy elevado- y de
racionalidad —entre Quinto y Escatrén habia 38 km siguiendo los meandros del
rio y solo la mitad por tierra. Ademas, el gobierno, “en concédant un chemin de fer
de Saragosse a Barcelona, en autorisant les études d'un autre chemin de Saragosse a
Valence, qui, jusqu’a Escatron, suivrait la rive droite de I’Ebre”, ” habia modificado
radicalmente las condiciones sobre las cuales se planted la canalizacion en 1850.
Por ello se analizaron las posibles alternativas —entre ellas seguir por el rio o
prolongar y adaptar a la navegacion el canal Imperial- y se propuso construir
un ferrocarril que conectase Zaragoza con la navegacion a vapor.® Sin embargo,
el gobierno, presionado por los diputados aragoneses, exigia algo concreto para
eximir a la compania de la responsabilidad de realizar esa obra. La concesion

otorgada a Ledn Cappa para construir un ferrocarril de Zaragoza a Escatron

¢ E] interés por el carbdn de estas zonas se remonta a finales del siglo XVIII pero su explotacion
choco con los elevados costes de transporte hasta Barcelona —el carbdn aragonés puesto en esta
ciudad costaba 27 rls. Y el inglés sélo 10 rls. La Real Sociedad Econémica de Amigos del Pais de
Zaragoza impulsd la construccion de una carretera entre Utrillas y el Ebro, suponiéndose que
luego se seguiria por el rio (Fernandez, 1982: 91-96; Fornies, 1978: 294-308). A mediados del
siglo XIX hubo un renovado interés por este carboén que se concretd en varios estudios de
ingenieros espafoles, franceses e ingleses, pero su explotacion dependia de la construccién de
una moderna via de comunicacion. En este contexto ha de situarse la confianza en desarrollar la
su explotacién a partir de la entrada del Mobiliére en la canalizacion del Ebro y la iniciativa de
Leon Cappa de construir un ferrocarril desde “el criador carbonifero de Gargallo” a Escatrén (1857)
(AHS, His-1405-03; Fernandez, 1982: 101-102 y 126-127). El fracaso de estas iniciativas retrasé su
explotacion hasta principios del siglo XX, ya en relacion con el ferrocarril.

 Por lo que se refiere a la comunicacion ferroviaria entre Zaragoza y Valencia, el gobierno
autorizé en 1859 el estudio de una linea por Teruel y Cuenca (GM, 6-8-1859: 1).

6 Lesguillier (1862). Vid. traduccién a Revista de Obras Puiblicas, 1864, 12, 1: 109-115 y 121-127.
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(Febrero de 1864), fue la escusa necesaria para eximir a la RCCE de sus

obligaciones iniciales,® aunque la linea jamas se construyo.

Modificar la ley de concesion, pero, requirio la presentacion de diferentes
proyectos de ley. El primero proyecto (mayo de 1859), limitado, preveia
conceder un ano de prorroga para llegar a mitad del recorrido —practicamente
ya se habia conseguido—, cinco para completar las obras y hubiese permitido la
entrega de las obras por tramos, con la aplicacion inmediata de la garantia del
6% sobre los capitales invertidos. Sin embargo, no fue hasta el proyecto del
ministro Moyano (febrero de 1864), que coincidi6 con la concesion del
ferrocarril a Cappa, que se recogieron las dos exigencias de Pereire. En él se
preveia entregar a la RCCE como subvencion el 30% del valor de tasacion de las
obras, manteniendo la garantia del 6% sobre los capitales invertidos durante
treinta afnos. Poco después (mayo de 1864) el ministro Ulloa presentd otro
proyecto que reducia la subvencion a un pago tnico del 6% del valor de las
obras ya realizadas y 125.000 ptas. por cada 1.000 ha transformadas en regadio.
Este proyecto suponia una grave amenaza para los intereses de la RCCE lo que
motivo la rdpida movilizacion de todas las instancias posibles en su contra,
consiguiéndose su retirada a principios de 1865. Entonces se volvio a presentar
el proyecto Moyano, aunque tampoco, pese a la movilizacion ahora a favor de

los accionistas franceses y espafoles, se aprobo.”

Como resultado del retraso en modificar la ley y en conseguir el pago de alguna
subvencion, la situacion de la RCCE, carente de recursos, era critica. Esto se
tradujo en el impago de salarios y deudas y origind una serie de demandas

judiciales por parte de los acreedores y el abandono de sus responsabilidades

© GM, 17-5-1863: 1; 3-2-1864: 1.
70 AMF, II: 20-11-1863 a 17-5-1864; Memoria (1864); San Carlos & Miralles & Garcia (1865: 3-4).



E. Fabregat Capmany 27/51

por los empleados.” En estas circunstancias el Mobiliére se limitd a auxiliar a la
RCCE con algunos fondos cuando no hubo mas remedio, actitud en la que
debieron incidir, a partir de 1865-66, tanto la crisis financiera como las
dificultades experimentadas por las empresas de los hermanos Pereire y que
terminaron por afectar al banco, provocando su dimisién en 1867.72 Su salida de
la gestion de las diferentes empresas imbricadas en torno al Mobiliere coincidio
con la aprobacion de la nueva ley de concesion. Es posible pensar, pues, que la
marcha de los Pereire facilité la reorientacion del capital francés desde el

transporte hacia el riego producida en este momento.

Finalmente, la ley de 5 de julio de 1867 declaraba subsistente la concesion de
canalizacion del Ebro entre Escatron y el mar tanto para riego como para
navegacion; eximia a la RCCE de canalizar el tramo superior y de construir un
ferrocarril alternativo; renovaba la concesion por noventa y nueve anos a partir
de la fecha de la nueva ley; y modificaba el sistema de pago de la subvencion,
fijando en 5,4 millones de pesetas la cantidad maxima a recibir, 2 de los cuales
se pagarian tan pronto como las obras de navegacion estuviesen en condiciones
de uso y el resto progresivamente a razon de 125.000 ptas por cada 1.000 ha
efectivamente transformadas en regadio, con la obligacion de transformar la
misma superficie en ambos margenes del Ebro.”” Estas especificaciones
suponian que para cobrar una subvencion por los riegos del hemidelta derecho
se habia de construir el canal de la Izquierda y que el cdlculo no se haria sobre

la superficie dominada por los canales sino sobre la efectivamente regada,

7t ARG, 31: 295 ARC, 31: 295,

72 Hasta 1866 y 1867 el Mobiliere y la RCCE no firmaron ningtn contrato regulando estos
créditos, lo que seguramente no se hizo hasta cuando las dificultades del banco francés se
hicieron mas acuciantes. Légicamente la cantidad adeudada a partir de 1858, cuando por
primera vez la empresa de canalizacién aparece como deudora de 2 millones de pesetas, fue
variando a lo largo del tiempo ya que el Mobiliere facilitaba a la RCCE liquidez a corto plazo. En
cualquier caso, en 1892 se reconocera como deuda la cantidad de 1,5 millones de pesetas, algo
menos de la mitad en concepto de capital y el resto de intereses.

7 GM, 7-7-1867: 1. Reproducida a Documentos (1900); Comunidad (s.d.).
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hecho que en ultima instancia dependia de multiples factores que escapaban al
control de la compania: la voluntad de los propietarios de transformar sus
tierras, la capacidad del sistema de riego, el cultivo escogido y la posibilidades
agronomicas del suelo. Se desbarataba asi cualquier calculo realizado, ya que de
las 18.602 ha superficiales del hemidelta derecho, casi todas dominadas por el

canal de riego, en el siglo XIX solo se regd un maximo de 4.485 ha.

Para el pago de la subvencién tnica por las obras de navegacion se exigid que
estuviesen operativas, lo que obligd, después del abandono anterior y los
destrozos causados por las tltimas riadas, a realizar importante trabajos de
mantenimiento.” La falta de recursos obligd a contratarlas en unas condiciones
financieras muy duras. Posteriormente, en no poder pagar, la RCCE se fue
cargando con importantes cantidades en concepto de intereses que si bien eran
simples apuntes contables -la empresa no dispuso nunca de recursos para
hacerles frente—, causaron el importante incremento de la deuda registrado a
partir de 1870. En cualquier caso, en diciembre de 1869 la empresa cobrd del
estado 2 millones de pesetas en pagarés del tesoro como subvenciéon por las

obras de navegacion.”™

Con la nueva ley se produjo, pues, una reorientacion de la actividad hacia el
riego en todo el tramo de la concesion, para el cual se lleg6 a redactar un
proyecto técnico a principios de los afios setenta. Muy pronto, pero, se vio su
inviabilidad econdmica, ya que la estrecha franja de tierras llanas situadas junto

al rio obligaba a construir unos largos canales paralelos a su curso que

74 Especialmente grave fue la de octubre de 1867 (ARC, 10: 103). En cualquier caso este problema
se repitié frecuentemente y explica, en parte, las interrupciones de la navegacion y el elevado
costo del mantenimiento de la linea. En cuanto a las obras, el tramo de Escatréon al azud de
Xerta-Tivenys fue encargada a Rémulo Zaragoza y el del Azud al mar a José Canicio (ARC, 10:
106 y 126), que se convirtieron asi en importantes acreedores de la RCCE.

75 ARC, 15: 151-153.
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dificilmente se podian amortizar con la escasa superficie regable. A partir de

entonces la ampliacion del riego se centrd exclusivamente en el Delta.

La opinion contraria a la navegacion y favorable a los riegos fue ganando
terreno a lo largo de esta década. Ya en 1862 una comision parlamentaria lleg6 a
esta conclusion, ya fuese “porque en la actualidad se hallan interrumpidas las
comunicaciones con Zaragoza, sea porque las concesiones de ferrocarriles hechas desde
1852 han cambiado las condiciones de aquel pais y modificado las corrientes de cambio”,
mientras que “los verdaderos rendimientos de la empresa [...] serdn [...] los riegos de
los terrenos inmediatos al rio”, especialmente los del Delta.” Sin embargo, no
parece que ésta fuera una opinion unanime en la administracion espafiola —en
1865 atin se planteaba el trazado de la linea proyectada a partir de Utrillas con
el fin que pudiese aprovechar el tramo navegable del Ebro-"7 ni en el capital
francés, al menos hasta la salida de los Pereire, ni tampoco la de la mayoria de
pequenos accionistas. Asi, segin el informe leido a la junta de accionistas de
1869 todavia se confiaba en la navegacidn, especialmente cuando se iniciase la
explotacion de “la rica cuenca de Utrillas”.”® Esta esperanza era compartida por
los mismos interesados en su explotacion, presentes como accionistas en las
juntas de la RCCE, y que a principios de la década de 1870 todavia confiaban en
convertir Caspe en el punto de embarque de sus carbones.” Desde un punto de
vista mas practico, los contratos firmados con algunas empresas que explotaban
los yacimientos de Mequinenza contribuyeron al mantenimiento de esa

esperanza.®

76 Dictamen (1862: 1-4).
77 Fernandez (1987).

78 ARC, 32: 46

7 ARC, 32: 131-132.

80 A principios de 1871 Roca y Cia firmé un contrato fijando un canon de 15 ptas. por
embarcacion por el uso de las esclusas de Flix y Xerta (ARC, 16: 75-149). En 1873 de aplicé un
trato similar a Rossell6 y Cia —seguramente continuadora de la anterior—, y a Ignacio Girona por
el carbdn de la Granja d’Escarp (ARC, 10: 265-266; c. 614), aunque la guerra Carlista impidié su
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En definitiva, fracasada la navegacion pese a las muchas esperanzas y algunas
realidades que parecia ofrecer el transporte del carbén aragonés, el riego se
convertia en la Unica alternativa empresarial, aunque en la medida que no se
construy¢ el canal de la Izquierda no se pudo recibir ninguna ayuda publica
por este concepto. Sin embrago, no se puede infravalorar la influencia que la
promesa de una subvencion por la ampliacion de la superficie regada y el hecho
que con el pago de la subvencién tnica por las obras de navegacion se cerrase
cualquier posibilidad de recibir nuevas ayudas por este concepto, tuvo en la
reorientacion de la actividad de la RCCE. La empresa, pues, tomo su decision
de negocio no solo en base a los ingresos de explotacion previstos sino también

a partir de las ayudas publicas prometidas.

VI Riegos y finanzas en la década de 1870

VI.1 Elrecurso al crédito
La crisis del Mobiliere y los efectos de la guerra franco-prusiana, que
interrumpié momentdneamente el contacto con Paris,8! posibilitdé que desde
aqui se tomase la iniciativa de encontrar una solucion a la situacion de la RCCE.
Asi, en diciembre de 1870, Tomas Piculo propuso hacerse cargo de las obras
pendientes y de la explotacion del riego a cambio de unas compensaciones no
especificadas en la documentacion analizada y aunque la direccion de la RCCE
se tomd la propuesta en serio, no obtuvo respuesta de Paris.®? Posteriormente,
en mayo de 1871, José Canicio formuld otra propuesta similar, también

fracasada, aceptada inicialmente por la direccion y cuya negociacién se traslado

aplicacién hasta 1876 (ARC, 11: 95-96). Todavia en 1880 la Carbonifera del Ebro —antes
Carbonifera de Seros—, se beneficiaba de un trato similar (ARC, 11: 192; c. 615 y 616).

81 ARC, 16: 64.

82 ARC, 32: 77-78.
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a Paris, en una nueva prueba mas de la subordinacion al capital francés.®
Mientras, la situacion financiera de la RCCE empeoraba, por lo que a principios

de 1872 se pensd, desde Espana, en suspender pagos.®

La recuperacion de la normalidad en Paris permitid al capital francés recuperar
el control de la RCCE. Asi, el Mobiliere de los Pererire fue substituido por la
Société de Crédit Mobilier Frangais, entidad fundada en 1871 por iniciativa del
barén de Haussmann para renegociar la deuda del viejo banco y hacerse cargo
de sus activos entre los que se encontraba la RCCE.* Ahora no se trataba de
grandes proyectos que podian ofrecer importantes ingresos a largo plazo —por
ejemplo, una gran red de transportes paneuropea— pero que exigian grandes
capitales y ofrecian una rentabilidad inmediata escasa, sino de rentabilizar los
activos rapidamente aunque ofreciesen un beneficio menor. En consecuencia, en
la canalizacion del Ebro, la navegacion fue substituida por el riego, actividad
que en el contexto de expansion agricola vivida por esos afos parecia ofrecer
mayores posibilidades. En definitiva, todos los proyectos financieros llegados
desde Paris a partir de este momento se orientaron a impulsar la construccion
del canal de la Izquierda, abandonado cualquier interés por la navegacion. Para
el capital cataldn, sin posibilidades de encontrar una alternativa financiera, su
aceptacion era inevitable, aunque a juzgar por lo ocurrido a finales de la

década, seguia confiando en la navegacion.

La nueva orientacion se concreto en la junta de accionistas de marzo de 1872,
cuando el barén de Ezpeleta, representante del nuevo Mobiliére, presentd una

propuesta de crédito, negociada en Paris, en forma de obligaciones o cédulas

8 ARC, 16: 91-93.

8 ARC, 16: 131-132.

8 Cameron, 1971: 184-188. Vid. una lista de estos activos a Fargette (2001: 307-308). En Espania el
Mobiliére tenia intereses en el Crédito Mobiliario Espafiol, en la Compania del Gas de Madrid,
en la Unidén y el Fénix y en la “Canalisation de I’Ebre”.
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hipotecarias, destinado a extinguir la deuda y completar las obras de riego del
Delta. A cambio, exigia la decidida reorientacion de la empresa hacia esa
actividad.®® Tres meses después la direccion recibia unos nuevos estatutos
redactados en Paris y que recogian esas aspiraciones. Desde la direccion se
manifestaba la necesidad de aceptarlos para “inspirar por todos los medios
confianza en el capital francés, uinico con que podia contarse para levantar el empréstito
proyectado”.®” En ellos se modificaba el nombre de la empresa —a partir de ahora
Real Compaiiia de Canalizacién y Riegos del Ebro-,% sus objetivos sociales —a los
anteriores se afiadio “la ejecucion de los trabajos de riegos de ambas orillas del Delta
del Ebro [...] y la compra y explotacion agricola de los terrenos regados o por regar por
las aguas del Ebro”- y se trasladaba la sede social a Barcelona. En el mismo
momento el capital francés impuso un comité en Paris formado, entre otros, por
Debrousse, el antiguo contratista convertido en banquero, o Wallut,
representante del Mobiliere, mas acorde con sus nuevos intereses. Ante la timida
oposicion planteada por algunos accionistas catalanes el presidente de Paz no
dudo en manifestar “la conveniencia de acceder a todas las indicaciones de los Srs. de
Paris, aunque en esta cuestion no habia imposicion alguna sino simple indicacion” %
En definitiva, aunque formalmente la sede de la RCCE se instald en Barcelona,

la direccidn efectiva siguio6 radicada en Paris.

En junio de 1872 se inform¢ a la direccidon de las negociaciones mantenidas en
Paris por el barén de Sassenay para obtener un crédito para financiar el canal de
la Izquierda, eliminar parte de la deuda y lograr la condonacion del el resto.
Como garantia la RCCE tenia que ofrecer unas 3.100 ha del hemidelta izquierdo
que habia de adquirir a razon de 270-310 francos/ha a Juan Pascual Romero, un

importante accionista que las compro poco antes con fines especulativos. En

8 ARC, 32: 83.

8 ARC, 10: 158.

8 E] subrayado es nuestro. Mantenemos la abreviatura RCCE para referirnos a esta empresa.
8 Vid. los nuevos estatutos en francés y espanol en ARC, 32: 101-109.
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setiembre, tres representantes del capital francés -Sassenay, el barén de
Tharreau y el de Ezpeleta, este tltimo en nombre del Mobiliére- acompanados
por un ingeniero se desplazaron hacia el Delta para valorar sobre el terreno la
viabilidad del proyecto. Un accidente de tren ocurrido en I’Ametlla de Mar, a
pocos kilometros de su destino, y en el que murieron Sassenay y Ezpeleta
impidié culminar con éxito la operacion pese a los compromisos conseguidos
de los acreedores para condonar parte de la deuda.”” Finalmente, en la junta de
accionistas de noviembre no se presentd nada concreto ya que segun se informo

desde Paris en ese momento era imposible conseguir un crédito.’!

Pese al fracaso, la aportacion de tierras como garantia del crédito siguid siendo
la base de cualquier solucion. A finales de 1872 un grupo de terratenientes
intentd, desde Tortosa, llegar a un acuerdo para que la RCCE construyese el
canal de la izquierda a cambio de comprometerse al pago de un determinado
canon, lo que habia de servir a la empresa para ofrecer garantias y movilizar el
crédito. Sin embargo, las negociaciones, en las que también se planteo la cesion

de tierras a la RCCE, también terminaron en fracaso.®

Posteriormente se siguié negociando con los acreedores la condonaciéon de la
deuda. Pese a acuerdos puntuales, se fracaso por la oposicion de J. Canicio, el
principal acreedor, que finalmente decidio recurrir a la via judicial, instando el
embargo de las obras de la RCCE. También se intentd obtener fondos,
concretamente 1,5 millones de francos, mediante la emision 3.410 obligaciones
de 500 francos nominales colocadas a 440 francos y al 6%, garantizadas con los

productos de la compania y con la subvencion. En principio la emision estaba

% ARC, 10: 206-212; Compaiiia (1880: 10).
91 ARC, 32: 93.
92 ARC, 10: 237-254; Comision (1873); Piculo (1877a: 3).
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garantizada por Riansares, Debrousse y el Mobiliere, pero la muerte del primero

impidio otra vez el acuerdo.”

Esta serie de fracasos pusieron de manifiesto la falta de coordinacion entre la
direccion y Paris. Para solucionar este problema se envié a Espana a Eduard
Roux, inicialmente “comisionado [...] de Paris para facilitar el proyectado arreglo con
los acreedores, incluso con el Sr. Canicio”,** y finalmente encargado durante los
cuatro anos siguientes de presentar a direccidén y accionistas las propuestas
francesas para su aprobacion. Pese a ello, la convocatoria de una junta de
accionistas en Barcelona para abril de 1874 plante6 un primer problema, ya que
el capital francés se opuso a celebrarla en la capital catalana, alegando que el
traslado de sede atn no era oficial y exigiendo su traslado a Madrid.
Finalmente, no quedd mads remedio que suspender la junta y convocar otra en la
capital de Espafia para mitad de julio. Fue aqui donde se presentd publicamente
a Roux y se plantearon las futuras lineas de actuacion: llegar a un acuerdo con
los acreedores, construir el canal de la Izquierda en base a los recursos propios

y a la subvencion y conseguir un crédito en Paris.*

De manera inmediata se reemprendié la idea de emitir obligaciones,
garantizadas ahora por Debrousse y el Mobiliére acompanadas por unas
“acciones de interés” para repartir gratuitamente entre los que las adquiriesen,
que daban derecho a participar en un 20% en los beneficios de la empresa.
Ademads se anadian otras exigencias para concretar la emision —condonacion de
parte de la deuda y aceptacion de obligaciones en pago del resto; aprobacion de
una prorroga para construir el canal del margen izquierdo; y modificaciéon del

sistema de pago de la subvencion-, que estarian presentes en todas las

% ARC, 16: 180-186.
% ARC, 11: 12-13.
% ARC, 32: 134-135.
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propuestas planteadas a partir de ese momento.*® En enero de 1875, cuando se
celebrd la primera junta de accionistas en Barcelona, se repitié la propuesta
anterior —aunque se elevé a 2 millones el monto de las obligaciones— y algunos
miembros del comité de Paris, para inspirar una mayor confianza, se
comprometieron a subscribir parte de la emision. Sin embrago, otra vez la

propuesta termind en un nuevo fracaso.

VI.2 Lamodificacion del capital social
En julio de 1876, ante una nueva junta de accionistas, Roux presentd un plan
financiero radicalmente diferente de los anteriores, el cual le fue comunicado
poco antes desde Paris, tan de sorpresa que se vio forzado a solicitar un
aplazamiento en espera de recibir informacion mas detallada. En esencia se
trataba de una operacidon acordedn por la que se reducia el antiguo capital
social de 31,5 millones de pesetas nominales en 63.000 acciones a 1,25 millones
repartidos en 2.500 titulos (una accion nueva por cada siete de antiguas), con
una perdida del 96% del nominal, y al mismo tiempo se ampliaba el capital
hasta los 5 millones de pesetas repartidos en acciones de 500 ptas., reservando
2,5 millones para saldar las deudas con Canicio y el Mobiliere y 1,25 para un
fondo con el que financiar las nuevas obras de riego.”” La propuesta fue vista
por los accionistas catalanes y por un sector de los franceses como un auténtico
agravio. Asi, el presidente de Paz, que como hemos visto mantenia una actitud
sumisa con las indicaciones de Paris, después de manifestarse abiertamente en
contra del plan, anunci6 su intencién de buscar una solucidon al margen del
capital francés.”® Mientras, algunos miembros del comité de Paris, Pourcet y
Ducourau, dimitian.”” La divisién se produjo, mas que por alineaciones

nacionales, entre aquellos que so6lo eran accionistas —con el plan lo perdian

% ARC, 32: 107-171.
97 ARC, 32: 177.
% ARC, 32: 177-178.
9 ARC, 11: 106.
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practicamente todo— y los que eran a la vez accionistas y acreedores —también
perdian el valor de las acciones pero conseguian unos titulos nuevos y saneados
a cambio de unos créditos imposibles de cobrar. Después de un lustro en el que
todas las propuestas se habian basado en la obtencién de un crédito para
completar las obras de riego, manteniendo el capital de la compania -y la
navegacion—, el nuevo plan significaba una reorientacion radical. Aunque en
ningin momento se especificaron los motivos del cambio, podemos apuntar a
que fue causado por las nuevas circunstancias econdémicas que desde mediados

de la década incidieron en el negocio de la navegacion y del riego.

Respecto a la navegacidn, una serie de cambios en las lineas férreas parecian
augurar el proximo final de esa actividad. Asi, por un lado, a partir de la
primera mitad de la década las empresas ferroviarias espafiolas empezaron a
utilizar el acero en lugar del hierro para los carriles —la vida util de estos
ultimos era de 18 afios y la de los primeros de medio siglo—, lo que comportaba
una disminucion de los gastos de mantenimiento.!® Al mismo tiempo, una serie
de pequenas mejoras técnicas aplicadas a las locomotoras permitieron aumentar
su rendimiento.!?! Por otro lado, superada la crisis del sector iniciada en 1866, se
replantearon propuestas de nuevas lineas en la zona de influencia de la
navegacion por el Ebro. Asi, se propuso la realizacion de un tren directo de
Madrid a Barcelona por Teruel y Utrillas. Su primera formulacion era del 1866 y
en 1876 se reemprendio la idea, ahora bajo la iniciativa de un banquero
parisino; su realizacion, con muchos cambios, no se inicié hasta 1880 cuando el
ferrocarril de Barcelona a Valls por Vilanova se hizo con la concesion y adquirio
los Ferrocarriles Carboniferos de Aragon.'”? Asimismo, por estos mismos afos

se propuso construir un ferrocarril de la Val de Zafan a los Alfaques, planteado

100 Gémez (1981: 133-134; 1982: 123-129).
101 Cordero & Menéndez (1978: 269-290).
102 Palomas (2002: 349-353); Pascual (1999: 413-461).
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con dos trazados diferentes (1863 y 1866), aunque su construccion no se inicio
hasta el 1880.1® También la zona minera de Utrillas empezaba a ser consciente
que la unica posibilidad de impulsar la explotacion de sus recursos mineros
pasaba por independizarse del Ebro como via de comunicacion,’® lo que
parecio al alcance de la mano cuando el Directos de Barcelona a Zaragoza y
Madrid adquirieron los Carboniferos.!®® En definitiva, aunque se trataba de
iniciativas que no se concretaron hasta anos después, para el capital franceés

significaban el proximo final de la navegacion.

El segundo factor que explica el cambio de actitud del capital francés fue la
incidencia que desde mediados afios setenta tuvieron los primeros sintomas de
la crisis agraria finisecular en el sector del arroz y que interrumpio la etapa de
expansion iniciada en la década de 1830.1% Pese a que en Espafia los sintomas
de la crisis no se dejaron sentir hasta la década siguiente, lo cierto es que una
serie de datos permitian augurar futuras dificultades en el sector. Asi, desde
finales de la década de 1860 se registraba una continuada disminucion de las
exportaciones de arroz y, pese a las oscilaciones, un alza de las importaciones.'?
Esta situacion se traduciria a partir de 1882 en una caida de los precios del arroz
y aunque este aspecto no parece explicar por si sélo la intensidad en la
percepcion de la crisis,'® no hay duda que fue su aspecto mas visible. Sin
embargo, a mediados de la década de 1870, lo mas grave de cara al futuro era el

mayor costo de produccion espanola respecto a algunos grandes productores

103 Fernandez (1987: 19-26); Moreno (2003).

104 La primera referencia en este sentido parece ser la de Francisco Herrer, autor de una
memoria sobre los carbones de Utrillas publicada (1869) para el cual la alternativa tradicional —
llevarlos al Ebro-no era valida debido a las sucesivos transbordos requeridos (Diarte, 2000: 64).
105 Pascual (1999: 420-423).

106 Para la incidencia de la crisis finisecular vid. Garrabou (1975), los trabajos recogidos por
Garrabou (1988) y Garrabou & Sanz (1988: 139-182); su incidencia en la zona mediterranea en
Garrabou & Pujol (1988: 94-130); para el arroz, vid. Calatayud (2002: 61) y Carnero (1978).

107 Calatayud (2002: 57-58); Carnero (1978: 105-107).

108 Calatayud (2002: 56).
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mundiales, como Italia o la India, que en 1874 los arroceros valencianos
evaluaban en un 20%.!” Po tanto, aunque en ese momento todavia no se habia
registrado una caida del precio del arroz, la diferencia del costo de produccion
respecto a las zonas competidoras, parecia augurar futuros problemas. En estas

condiciones la inversidn en riego no parecia asegurar rentabilidades anteriores.

En definitiva, la diferente percepcion de los cambios previsibles en el sector de
las comunicaciones del valle del Ebro y del sector agricola, explican las
divergencias en la valoraciéon del negocio de la RCCE entre el capital francés y
el catalan. Mientras que para el capital francés la inversién en navegacion podia
darse por perdida y la reduccién de capital no era otra cosa que trasladar al
balance esa realidad, para el capital catalan todavia era posible obtener ingresos
de esa actividad. Ademads, para Paris el futuro de la agricultura aconsejaba ser
muy prudente a la hora de adoptar cualquier solucién financiera. En cualquier
caso, fue la presentacién de un drastico plan de reduccion de capital lo que
llevo a los accionistas catalanes a querer recuperar la gestion financiera de la

empresa, abandonada hasta entonces en manos de Paris.

Mientras, el capital francés se situdé en un segundo plano y dejoé buscar una
solucion diferente a la suya —seguramente con el convencimiento que no habia
alternativa—, aunque mantuvo en todo momento una actitud vigilante. Esta
posibilitd que desde Barcelona se presentase un nuevo plan encabezado por
Tomas Piculo que proponia una operacion acordeon similar a la anterior pero
menos drastica —proponia fijar el capital en 12,5 millones de pesetas repartidos
en 25.000 acciones, la mitad para los antiguos accionistas y la otra mitad para

los tenedores de los 2 millones de pesetas en obligaciones.!'? Posteriormente se

109 Carnero (1978: 110).
110 ARC, 32: 188-192; Piculo (1877a; 1877b).
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presento otro proyecto similar impulsado por Cosme Puig (vid. cuadro 6).!!! Sin
embargo estas iniciativas fracasaron ante la imposibilidad de cumplir dos
requisitos basicos: alcanzar un acuerdo con los acreedores y conseguir una
financiacion que, pese a todo, se seguia buscando en Paris. Los contactos que el
capital francés tenia en esa capital le permitieron bloquear las soluciones no

acordes con sus intereses.12

En noviembre de 1877 Paris present6 una nueva propuesta en lo que parecia ser
una minima concesion al capital catalan, ya que se fijaba el nuevo capital en 6
millones de pesetas repartidas en 12.000 acciones, 2.000 para los acreedores,
6.000 para los obligacionistas y 4.000 para los antiguos accionistas, que asi
“solo” perderian el 94% de nominal.’® Pese a la escasa diferencia con la primera
propuesta y a la timida protesta inicial, no qued6 mas remedio que aceptarlo,!!*
aunque la oposicion catalana se manifestd en dos cuestiones colaterales: el
cambio de directivos y la modificacion de la ley de concesién. Respecto al
primer punto Paris exigié nombrar ya, antes de concretar el acuerdo, una nueva
direccidon; para los catalanes aceptar esta exigencia era dejar la RCCE
completamente en manos del capital francés, por lo que solo aceptaron nombrar
una nueva direccion que se debia hacer cargo de la empresa cuando se
obtuviese el capital prometido.!® En cuanto a la modificacion de la ley, pese a
las presiones realizadas por Wallut y Ducourou, enviados por el capital francés
a Barcelona y Madrid, el gobierno se negd a ello mientras no empezasen las
obras.!® En definitiva, mientras que los capitalistas franceses exigian garantias
para aportar los fondos necesarios para empezar las obras, gobierno y

accionistas querian que empezasen estas o se aportase el capital antes de

11 ARC, 11: 131-157; 32: 202.
112 ARC, 11: 155.

113 ARC, 11: 154.

114 Roux (1878).

115 ARC, 33: 2-7.

116 ARC, 33: 21-24; 11: 177-178.
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aceptar sus exigencias. Se reflejaba asi la creciente desconfianza entre gobierno,
accionistas catalanes y capital francés después de casi una década viendo pasar
unas promesas que nunca se concretaban. En cualquier caso, el resultado fue un
nuevo fracaso en la solucién financiera de la RCCE y otro retraso en la

construccion del canal.

Mientras, el capital francés presionaba al gobierno para que se diese algun tipo
de ayuda que permitiese a la RCCE salvar momentdneamente la situacion, se
produjo la entrada en escena de la Sociedad Catalana General de Crédito (la
Catalana), una entidad que después de recuperarse con dificultades de la crisis
de 1864 parecia interesada en invertir en regadios.!’” Asi, en la comision
directiva del 27 de marzo de 1879, convocada para debatir la tltima propuesta
francesa con asistencia de dos destacados acreedores (Polo y Canicio) y de
Ducourou, representante de Paris —habia sustituido a Roux, enfermo-, se puso
sobre la mesa la existencia de una propuesta financiera formulada por esa
entidad. Entonces Ducourou manifesté que “en aquel instante y conforme a las
instrucciones que habia recibido de Paris, terminaba su mision”.'*® La contundencia e
inmediatez de la respuesta hace pensar que Paris ya conocia la propuesta o,

cuando menos, su posible presentacidn, y no se estaba dispuesto a aceptarla.

Cuadro 6: Capital fundacional de la RCCE (1852) y propuestas de reduccion
(1875-1880)

Fundacion | Roux Piculo | B. Paris |Catalana

1852 1875 1876 1.877 1880
Capital (millones ptas.) 31,5 5,0 12,5 6,0 12,5
% reduccion capital (nominal) - 84% 60% 81% 60%
% id. (desembolsado) - 79% 47% 75% 47%
Acciones (cantidad) 63.000| 10.000 25.000 12.000 25.000

117 La Catalana (1856-1914) fue uno de los mas importantes bancos de negocios catalanes. Se vio
muy afectada por la crisis de 1864 pero a partir de 1875, una vez superados sus efectos, inicié
una nueva expansion hasta la crisis de 1882 (Cabana, 1972; 1999, III: 77-91; Pascual, 1990: 296-
303; 1991b: 353-364; Tafunell, 1991: 379-397). En estos afnos quiso invertir en riegos, como los del
Delta o el canal de Cataluna y Aragdn, por el que en 1877 se mostro interesada (Bolea, 1985: 56).
118 ARC, 11: 185.
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Valor acciones (ptas.) 500 / 375 500 500 500 500
Acciones ofrecidas al cambio - 2.500 12.500 4.000 9.000
% reduccion por titulo (nominal) - 96% 80% 94% 86%
% id. (desembolsado) - 95% 74% 92% 81%

Fuente: Elaboracion a partir de ARC (32: 172 y ss.; 33: 1-81).

Formalmente, pero, la ruptura entre capital francés y capital catalan se produjo
cuando la junta de accionistas de noviembre de 1879 acordé nombrar una
comision para analizar cual de las dos propuestas era mas interesante para la
compania. Entonces Ducourau anuncié la dimision del comité de Paris y
abandono la sala, seguido de otros accionistas que le respaldaban. Poco antes el
presidente Joaquin Maria de Paz habia pronunciado un largo discurso que
reflejaba el estado de 4nimo de muchos accionistas catalanes y en el que,
después de recordar la historia de la RCCE, lamentando la inversion de tan
enormes capitales en navegacion y no en riego —aunque para €l se actud de
buen fe—, se refiri6 a los esfuerzos realizados en los ultimos tiempos a favor esta
ultima actividad “como base de rendimientos que pudiera resarcir en parte la falta de
ellos, por ahora al menos, por lo que respecta a la navegacién”. Respecto al futuro,
dijo que “la navegacion llegaria a dar resultados beneficiosos cuando la explotacion de
la cuenca carbonifera de Utrillas pudiera dar alimento con sus productos a la
navegacion fluvial [...] asi como los riegos podrian ser de grandes resultados cuando
termindndose las obras de la derecha del Delta sea dado duplicar los productos actuales
y obtener, construido que sea el canal de la izquierda, los rendimientos en que
justamente se funda el porvenir de la Comparfiia”.'*® En definitiva, para Paz, con la
comercializacion del carbon aragonés y la ampliacion de los riegos, todavia era
posible obtener beneficios de la navegacion. No tenia en cuenta los rapidos
cambios que experimentaban ambos sectores y que sin duda estaban detras de

cambio de actitud del capital francés.

119 ARC, 33: 33.
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VII Epilogo: 1a RCCE tras la ruptura con el capital francés

Tras la teatral retirada del capital francés, su presencia en el accionariado
todavia se mantuvo otros veinticinco afios mds. A principios de la década de
1880 se intentd materializar el proyecto de la Catalana para construir el canal de
la Izquierda,'® lo que financieramente exigia una operacion acordedn que
situase el capital social en 12,5 millones de pesetas repartido en 25.000 acciones
y la emision de obligaciones por valor de 2,5 millones. La crisis financiera de
1882, pero, que afectd gravemente a la Catalana y a las posibilidades de colocar
capitales en Barcelona, asi como el inicio de la crisis de precios en el sector del
arroz, que dejo sin sentido una inversion destinada a subministrar agua para
producir esta graminea, impidi6 su aplicacion.’?! En cuanto a la navegacion, la
nueva direccion catalana todavia mantuvo durante gran parte de la década de
1880 wuna actitud favorable, computando entre sus posibles ingresos el
transporte del carbon de Utrillas.'?? Finalmente, pero, se comprendié lo que
para el capital francés ya era una evidencia en 1876: la RCCE “habia invertido sus

capitales en un imposible y de ello, por tanto, puede decirse que nacio muerta” 1%

En definitiva, abandonada casi totalmente la navegacion, sin un futuro
prometedor en el sector agricola y con los efectos de la crisis financiera de 1882
sobre el sistema financiero catalan, la RCCE se encontrd por primera vez sin un
plan de negocio, aunque parecia claro que la tinica posibilidad de supervivencia
pasaba por el riego. Para presionar a gobierno y acreedores la misma empresa
decidié solicitar la caducidad de la concesion (1884, aprobada el 1886) y
presentar la suspension de pagos (1888),'** circunstancia que fue aprovechada

para aplicar la modificacion del capital acordada con la Catalana. Ahora bien,

120 Se encargo la realizacidon del proyecto técnico al ingeniero Rémulo Zaragoza, que ya habia
trabajado para la Catalana, y fue aprobado por la administracion en 1881.

121 ARC, 33: 42-103.

122 ARC, 33: 48.

123 ARC, 33: 107-108.

124 ARC, 17: 34 y 166-194; Documentos, 1900: 17-24.
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como finalmente no se construyod el canal ni se emitieron las obligaciones, la
empresa se encontro con 12.500 acciones propias en cartera que a principios del

siglo XX utilizaria para solucionar el problema de la deuda.

Con los acreedores se llegd a un acuerdo que permitié levantar la suspension de
pagos y acabar con la intervencion judicial iniciada veinte afos antes (1892).1%
Alolargo de la década de 1890 el aumento de la cotizacion del arroz a partir del
“viraje proteccionista de 1891”,'% la mejora de la gestion de la empresa después
de librarse del administrador judicial y los cambios en el sistema de
produccion, lentamente aplicados al Delta, o la sustitucion del canon en especie
por un canon en metalico,'?” posibilitaron un hecho excepcional: en 1901, por
primera vez la RCCE pagd un dividendo a los accionistas con cargo a los
beneficios de los ultimos anos del siglo XIX.!?® En definitiva, como ocurrié en
otras muchas sociedades anonimas ferroviarias,'® la rentabilidad en forma de
dividendos fue minima —es nuestro caso inexistente— y la mayor parte de los
esfuerzos empresariales se dirigieron no tanto a su consecuciéon como a la

recuperacion de la cotizacion de las acciones.

Sin embargo, los diversos proyectos para otorgar una nueva concesion centrada
exclusivamente en el riego del Delta, fracasaron reiteradamente hasta la ley de

1906.13° Antes, pero, se produjo la entrada en el accionariado y en la direccién

125 ARC, 33: 141-169.

126 Calatayud (2002: 60).

127 A partir de 1890 y sobre todo a principios del siglo XX se generaliz6 el sistema de plantacién
en lugar del de siembra directa y el empleo de fertilizantes. Asimismo, la aplicacion de algunas
pequefias mejoras en el sistema de riego -mejoras en el azud y aumento de la altura del canal-
posibilité un aumento de la superficie dedicada al arroz, de manera que en 1905, con 4.589 ha,
se superd el maximo alcanzado en 1880.

128 ARC, 34: 14-15.

129 Pascual (2002)

130 Entre la declaracion de caducidad de 1886 y la ley de 1906 el Estado intentd dos veces
subastar la concesion en base a las leyes de concesion (1888 y 1892); se elabord un proyecto de
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de Francisco de Paula Romafad Suari, quien inmediatamente replante6 el
acuerdo con los acreedores, ya que ni posibilitaba pagar las deudas ni permitia
encontrar fondos para construir el canal. Sin embargo, la resistencia de los
acreedores a aceptar sus proposiciones sélo se vencié cuando uno de los
financieros que apoyaban a Romand en la RCCE, Domingo Taberner, adquirio
al Mobiliere los créditos que tenia contra la empresa de canalizacion y, también,
contra su principal acreedor, J. Canicio.’® Desde esta posicion no hubo ningun
problema en que los acreedores aceptasen condonar una parte de sus créditos y
cobrar el resto con las acciones generadas en 1882 a partir de la modificacion del
capital social.’®> Fue en este momento cuando se produjo la retirada completa y
definitiva del capital francés. Poco después, la nueva ley permitié otorgar la
concesion a la Comunidad de Regantes-Sindicato Agricola del Ebro (1907). Se trataba
de una entidad creada y controlada por Romafna que inmediatamente cedio la
construccion y explotacion del canal de la Izquierda y la gestion del de la
Derecha a la RCCE,'® de tal manera que esta empresa, de la cual la
Confederacion Hidrogrifica del Ebro adquirié la mayoria de las acciones a finales
de la década de 1920, controlaria la gestion de los regadios del Delta hasta el
traspaso de los canales a los regantes en 1966. En esta nueva fase, pero, ya no

hubo presencia de capital internacional.

En definitiva, soy consciente que en el texto anterior son muchos los aspectos
que han quedado por tratar. La documentacion generada por la RCCE permite
realizar, por ejemplo, desde un inventario de los accionistas a analizar la

contabilidad de la empresa o, también, las innovaciones técnicas introducidas

ley para posibilitar la subasta (1895) que no se llego6 a aceptar; y se aprobd una ley (1902) que no
se llegd a aplicar por la oposicion de la RCCE. Vid. Documentos (1900); GM, 27-4-1902: 433.

131 ARC, 18: 181-190; 19: 1-40. Desconocemos los términos del acuerdo entre Taberner y el
Mobiliere, pero si que hemos de sefalar que coincidid con uno de los momentos de mayor
fortaleza del franco respecto a la peseta.

132 GM, 1-6-1904: 894-895.

133 Comunidad (s.d.).
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en torno a la canalizacion, como por ejemplo la adopcion de modernas técnicas
de fabricacion de cemento. Sin embargo, confio en haber mostrado como una
compania que habia empezado como una empresa de comunicaciones
dispuesta a habilitar para la navegacién fluvial a vapor el Ebro, el cual ya habia
sido anteriormente objeto de diferentes propuestas de intervencion, acabd
convirtiéndose en una empresa dedicada al riego. Fue el éxito relativo logrado
en la transformacién del hemidelta derecho y el fracaso total en la navegacioén lo
que posibilitd y incitd al cambio de actividad, asi como la respuesta del capital
francés que se mostré mayor agil en la valoraciéon de las opciones de futuro que
no el capital catalan. Sin embrago, la construccion de las infraestructuras de
riego solo fue posible en la medida que inicialmente se habian de dedicar esas
obras a la navegacidn, ya que si se hubiese computado su costo como obra de
regadio, no se hubiese podido asumir desde un punto de vista empresarial. La
situacion, pues, no diferiria de otras iniciativas dedicadas al riego planteadas en
ese mismo momento en Espafia. Ademads, su financiacion solo fue posible
gracias a los capitales europeos llegados para financiar una via de
comunicacion, no unas obras de riego. Aunque es dificil decir con precision
cuales fueron estos capitales —una parte importante de las acciones de la
suscripcidon espanola acabd en manos francesas—, lo cierto es que si se tiene en
cuenta la cantidad desembolsada en acciones y la aportada en forma de
créditos, la cifra superd de largo los 16 millones de pesetas, incluso es posible
que se acercase a los 20. De estos, casi 6 millones se destinaron, segin una
tasacion judicial de 1875, a la construccion de canales del margen derecho,
incluyendo unas esclusas dedicadas a la navegacion y que debieron costar unos
2 millones de pesetas. La cantidad restante se invirtio en la navegacion del Ebro,
en vapores —importados directamente de Francia y vendidos después como
chatarra—, o en gastos de funcionamiento. En cualquier caso, una vez fracasada
la navegacion se trataba de una inversion perdida por lo que el capital habia de

aceptar esta dura realidad antes de cualquier nueva actuacion.
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