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.Las oblígaciones hipotec,a:rias de ferro-
. carriles (*) . 

Vil. - RÉGIMEN FERROVIARIO DE 1924 

Llegamos con .esto al radical cambio que introdujo el Decreto de 
12 de Julio ·de 1924 relativo .al régimen h?rrouiario. Sin necesidad da 
penetrar en las características de la intervención del Estado en la ·explo­
ración de ferrocarriles, de. los auxilios prometidos a las Empre~as, de 
los organismos ideados para revisar y unificar las líneas y formular 
los planes generales de adquisición de ·materiales y de obras de amplia­
ción o mejora que debieran realizarse, y, en fin, sin entrar en el estudio 
de los métodos adoptados para evaluar los ··capitales del Estado", el 
'"valor de los establecimientos" y los "capitales reales de los concesio­
narios", ni del mecanismo para fijar las tarifas en los períodos transi­
rorio, provisional y definitivo, nos basta al objeto ahora _perseguido 
sentar dos afirmaciones de suma importancia: 

Primera. El Estatuto Ferroviario cons'tituyó para las Empresas 
que solicitaron su ingreso en el régimen y fueron admitidas por el 
Gobierno, con arreglo a la tercera .de las disposiciones transitorias, un 
estado dr~ derecho que consagró ciertas situaciones económicas (sentencia 
del Tribunal Contencioso Administrativo Central de 28 de febrero 
de 1 9 30). 

Segunda. El hecho de que el Estado haya dejado incumplidas mu­
chas de las obligaciones asumid¡¡s con la· promulgación del nuevo régi­
men de ferrocarriles no le autoriza para resolver contra los propios 

(*) Véase el número an!~rior de ;:s.a REVISTA, en el que se han deslizado las 
erratas siguientes: 

. 1 

, . 
PAGINA LINEA DICE DEBE DECIR 

---~~-

529 6 dos millones dos mil millones 
529 por el fin (..Oncesión condinón 
531 2 [ ten lo que con los qne 
532 26 tra•ba la eJe·cución traba de ·la eJccución 
539 !O ffonkurse Konknrse 
541 1 2 portant atteinte portant atteint~ 
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actos cuando éstos apareciesen formalizados auténticamente y no se 
refirieren a materias o bienes esencialmente necesarios para la explo-
tación. :, 

Admitido el ferrocarril del Norte como Empresa de activo sanea­
do, era necesario fijar el valor real de sus concesiones, con arreglo a la 

base IX, apartado 2.0
, y como los bienes y derechos así evaluados eran 

los que, según la base XIV, quedaban sujetos a reversión,· se deter­

minó con toda precisión que en esta última no se comprenderían las 
concesiones y labores mineras, las reservas en metálico, o valores siem­

pre que se' hubiesen constituido con beneficios no repartidos, los terre­

nos sobrantes, y otras propiedades y derechos del concesionario no 
relacionados con la explotación, y' el metálico afecto a la explotación 

e incluido en el valor real de establecimiento. 

Para cumplimentar estas disposiciones se ordenó en 26 de febrero 

de~ 19 25 la remisión por las Compañías del importe total de las reser­
vas, consignán.dosc' detalladamente el de las reservas destinadas única 

y exclusivamente a la amortización del capital acciones. 

Poco tiempo después, la Real orden de 27 ·de junio de 1925 dis­

puso que las reservas de las Compañías continuarían figur~ndo como 

tales al ingr~sar aquéllas en el Estatuto Ferroviario, pero sin que pue­
dan disponer de ellas para repartirlas como beneficio a los accionistas 

hasta el momento de liquidar el Estatuto por rescate o reversión. El 
Estado, añadió, intervendría con arreglo al Estatuto la administración 

de esas reservas, que deberá.n estar constituidas en valores de fácil rea­
lización. Y como la Compañía del Norte presentara una instancia inte­

resando se declarase que no estaban comprendidas en la citada Real 

orden de 27 de junio las reservas voluntarias que pudiera constituir 
con fondos procedentes de beneficios no rep.artidos correspondientes a la 

' liquidación del ejercicio de 1926, la Real orden de 4 de mayo de 1927 

dispuso que la repetida Real orden sólo es aplicable a las reservas que 
las Compañías tenían constituidas con ·anterioridad a su ingreso en el 

régimen estatuido por el Decreto-ley de 12 de julio de 1924; que la 

Compañía del Norte podía ·constituir nuevas reservas destinándolas 
a la regularización de .dividendos futuros o· a cubrir cualquiera contin­

gencia; que estas reservas estarán representadas por efectivo metálico 

o por valores de fácil realización, y, por último, que al comenzar el 
período definitivo deJ Estatuto se determinaría la aplicación que habría 

de darse a las nuevas reservas no invertidas en Jos fines indicados. 
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Y ésta ·es, con ligeras variant<>s. la situación jurídica en el mo­
mento actual. puesto que la base Il de la ley de 24 de enero último, 
después d€ comprender en el rescate de las líneas férreas españolas de 
ancho normal las concesiones, metálico y Yalores, líneas, terrenos, edi­
ficios, obras, oficinas con sus ajuares, taller:es con sus máquinas e ins­
trum<;ntos, materiales, acopios, contratos 'de suministro, productos y 
derechos de otra índole, i~cluso concesiones de transporte por carrete­
ra obtenidas por ser la Empresa concesionaria del ferrocarril. o _sea 
cuanto con~tituya el valor i-eal del establecimiento del concesionario, 
exceptúa: 

a) Las concesiones y labores mineras que pertenezcan a la Em­
presa, aunque los productos de sus labores se consuman en los ferro­
carriles. 

bj Las r<>servas en metálico o valores, siempre que se compruebe 
haberbs constituido con beneficios no repartidos. 

e) Los terrenos declarados sobrantes y otras propiedades y dere­
chos del concesionario no relacionados con la explotación, siempre 
que no los hubiera obtenido por expropiación forzosa o que fues<>n 
del Estado o de dqminio público antes de la concesión, y 

dj El metálico afecto a la explotación e incluido en el valor 
real del establecimiento al iniciarse el régimen condicionado por el 
Real Dccr€to-l<>y de 12 de julio de 1924, si la Empr<>sa, al ingresar 

. en él. hubiera aceptado que su ímport€ no figure en el capital sujeto 
a amortización. 

VII.- RESPONSABILIDAD DE LAS RESERVAS 

8.0 De los anteriores estud¡os se desprende: 
a) Que las reservas constitutivas del patrimonio privado están 

ex<>ntas del rescate y de la rev<>rsión al Estad~. · 
b) Para decidir si se hallan .libres de responsabilidad por --razón 

de las deudas contraídas por la Compañía, hay que distinguir .ante 
todo: l. o Los bienes inmuebles inscritos en los Registros de la Propie­
dad como innecesarios para. la explotación. 2. 0 Los bienes muebles 
o valores en que. se hallan materializadas las r<>servas. 3. 0 Los que 
hayan sido aportados a otras sociedades o fundaciones, y 4. 0 Los que 
sin haber sido congelados sirvan, en cierto m'odo, para contrabalan­
cear las reservas legales o voluntarias que figuren en el pasivo. 
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1.° Cuando los bienes inmuebles que llamamos particulares hayan 
sido hipotecados con la concesión y en los Registros de la Propiedad 
se haya inscrito la hipoteca, bien de un modo determinado en los 
folios especiales, bien de una manera general, JJ€rO con las referencias 
suficientes para que los terceros co_nozcan el gravamen y éste. no· hubiera 
sido cancelado, no cabe afirmar que se hallarán libres de toda res­
ponsabilidad financiera y ju~ídica en el supuesto de que al liquidar el 
patrimonio apareciesen obligacionistas no satisfechos. 

Si los bienes de referencia no hu~iesen sido hipotecados esp€cial­
mente a favor de los futuros portadores de obligaciones, sólo tendrían 
que responder en el caso de no poderse hacer efectiva la deuda garan­
tizada con el importe de la concesión y elementos que la integran. El 
Estado, al hacerse cargo de la explotación, ha dispuesto que las "anua­
lidades sustitutivas del di~frut~ quedaran en todo caso afectas, según 
las leyes comunes, a las hipotecas en favor de los 9bligacionistas y al 
restante -pasivo de las Empresas". .--· 

Con esto no se ha querido expresar que las Compañías han de 
quedar en todo caso liberadas de los gravámenes y deudas que puedan 

·hacerse efectivos sobre los bienes ajenos a la ·e~plotación. Cierto es que 

a tenor del párrafo final de la base II de la ley de 24 de enero, "para 
las Empresas de activo saneado, el Estado podrá tomar a su carg9. 
íntegramente, el servicio de intereses y amortii.ación de las obligacio­
nes hipotecarias y demás cargas aseguradas en el disfrute, haciendo en 
las anualidades las deducciones correspondientes". Pero entonces exis­
tirá una asunción de dt!uda, una subrogación personal impuesta por 
la Ley, y el antiguo deudor (la Compañía) aparecerá sustituido por el 

. nuevo (el Estado), en forma que guarda analogía con la responsabili­
dad asumida por el comprador de la finca, en el procedimiento sumario 
del artículo 131 de la Ley Hipotecaria, respecto de la hipoteca anterior 
o preferente que haya de subsistir. 

Acaso se arguya que los bienes ~jenos a la explotación. aunque 
no a la Compañía, se put!den t!najenar con libertad si no están inme­
diatamente afectos a 1 pago de las obligaciones hipotecarias; p.:! ro esto 
no es un obstáculo para sostener con todas las le)"es qu€ desde hace 
más de un siglo se vienen promulgando en España, que cuantos bienes 
formen parte del patrimonio de una persona jurídica responden del 
cumplimiento de sus obligaciones. Desterradas las hipotecas tácitas y 

los gravámenes ocultos, y vigentes lós artículos l. 8 7 5 del Código 
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civil y 1 +6 de la Ley Hipotecaria, no sólo es necesario que se haya 
formalizado un documento en que se constituyera a favor de los ac­
cionistas el derecho real correspondiente, sino que también es ine:xcu­
sable la inscripción en el Registro de la Propiedad·. 

2.0 Mayores dificultades encierra la cuesüón cuando la reserva 
ha sido materializada o individualizada en valores 'específicamente de­
·rerrninados, con indicación de clase, serie, número y· demás caracterís­
tica~. porque admitidas en nuestro Derecho la prenda sin desplaza­
miento, las cesiones fiduciarias y las reservas de dominio, pudiera apo­
yarse sobre estos precedentes la afección de los títulos-valores a fines 
determinados. Así parece deducirse de la frase "reservas destinadas 
.única y exclusivamente a la amortización del capital acciones" ern~ 

pleada por la Orden de 26 de febrero de 1925, y de la indicación re· 
la ti va a que "no podrán las Compañías disponer de ellas para repar-

, tirlas corno beneficio a los accionistas hasta el momento de liquidar 
el Estatuto por rescate o revisión", hecha en la Real Orden de 27 de 
junio siguiente, ásí como de los preceptos de la Real Orden de 4 de 
mayo de 1927, que distinguen dos clases de reservas: las anteriores al 
ingreso de las Compañías en el Estatuto y las constituidas con poste: 
rioridad para regularizar dividendos o cubrir contingencias que pudie­
ran reflejarse desfavorablemente en las c1,1entas de explótación. Sin 
embargo, estas declaraciones, que' en algunos períodos fueron manda­
tos legislativos, pueden hacerse valer más contra la Administración 
pública que contra los acreedores de las Compañías admitidas al ré­
gimen, sobre todo si el Estado no ha proveído a su reintegro o pago, 
ni aquéllas están en condiciones de llevarlo a cabo. A tenor del ar­
tículo !54 del Código de Comercio, "la masa social, compuesta del 
fondo capital·y de los beneficios acumulados, será la responsable, en 
las Compañías anónimas, de las obligaciones contraídas" ... , y si bien 
pueden distinguirse v~rias situaciones jurídicas de los beneficios, S€gún . 
aparezcan únicamente en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hayan 
sido aprobados, o se pongan a disposición de los accioñ.istas, o en rea­
lidad estén compensagos mediante· abonos en cuenta corriente, .es in-
dudable que cuando se decida, no su reparto, sino su acumulación, 
quedan sujetos a las responsabilidades del negocio. Echávarri, en el 
comentario al artkulo citado (II-259), afirma que "las ganancias que 
se reparten rntre los socios y aun aquellas destinadas a los fines de 
compra de acciones, no pueden ~reputarse como acumuladas al capital" . 

• 
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t'rimonio particular de las Empr~sas, á las que solamente privaba de 1 

aigún e1em~nto o medio auxiliar de éxplotación ajeno a la concesión 
por los procedimientos l€gal~s de expropiación, sin nec~sidad de que 
se declarase la utilidad pública. ¿Cómo ajustar· este· sistema al que 
sirvió de b-ase para la incautación de las vías del Norte? 

3. 0 Los bienes muebles o inmu~bles que hayan sido aportados a 
otras Sociedades pertenecer{ a éstas indiscutiblemente, y si no han sido 
especialmente gravados con hipoteca, no responde'n de las ca~gas ,tinan­
cieras de las Compañías; pero las acciones en cartera que representen 
la participación en aquéllas, caen dentro del grupo de valores a que se 
refiere el apart!}do anterior. Si se trata de verdaderas fundaciones que 
más bien implican una obra de beneficencia que un aprovechamiento 
económico, los bienes transferidos o afectos a las mismas no forman 
parte del patrimonio conccsional ni particular, aunque los derechos de 
patronato continú~n subsistentes. · 

4. 0 En fin, los elementos del activo que, sin hallarse congelado[j, 
contrabalanceen las reservas estatutarias o voluntarias, deberán ser 
destinados, en la forma acordada, a los fines por aquéllas p€rseguidos; 
pero mientras no s~an enajenados y figuren en el patrimonio social. 
responderán del cumplimiento de las obligaciones . 

. 
, VIII.-LEGISLACIÓN VIGENTE. 

9.0 La ley posterior deroga la anterior, y no nos atrevemos a 
sostener que el Estatuto de 1924, cuya vigencia ha sido discutidísima, 
pueda ser aplicado en la actualidad para otorgar a los obligacionistas 
el. derecho de hacer efectivas sus garantías hipot~carias frente a la co­
munidad representada por el Estado. Son las anualidades sustitutivas 
del disfrute las que han de quedar afectas, según las leyes comunes, a 
las hipotecas. El precepto nada tiene de extraordinario, porque, admi­
tida la legitimidad de 1~ anticipada consolidación de la plena propie­
dad del Estado, como dice el articulo· 1. 0 de la Ley de Bases de 24 
de enero de 1941' estamos en un supuesto análogo al qu'e regula el 
artículo 11 O de la Ley fundamental. que extiende la hipoteca al im­
_porte de las indemnizaciones concedidas o debidas al" propietario por 
lós aseguradores de los bienes hipotecados. Existe una subrogación real. 
o sea; s·e. colocan en el lugar jurídico ocupado. por los . inmuebles, 

3 
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1 J¿s indeni.nizaciones debidas por €Xpropiación o incautación· de los 
1mismos. Con toda claridad lo consignaba el art. 111, núm. 3.0

, de 
la misma Ley, al entender juntament€ hipotecadas con la finca las in­
d€mnizaciones concedidas o debidas al propietario de los inmu€bles 
ocupados por la aseguración de éstos o d€ los frutos, siempre qu€ haya 
t€nido lugar el siniestro después de constituida la hipoteca, o bi€n por 

la expropiación de terrenos por causa de utilidad pública. La ext€n­
sión de est€ concepto· y de la subrogaci~n real co~respondiente ya apa­
rece implícita en la discutida caducidad e incautaci~n del ferrocarril 
de Isabel 11, de Alar del Rey a Santand~r (Real D€creto de 6. de mayo 
de 1868 y DecretQ de 9 de enero de 1869), que principió por negar 
toda personalidad a la Empresa al declarar caducada su conces.i6n, y 
c~1,1cluyó por dejar en pie los derechos subjetivos del concesionario y 
los COfl!promisos que con sus acréedores hubiese contraído. 

El problema puede dars€ por resuelto desde la Sentencia de 12 de 
julio de 18 8 3. en que figuraba como recurrida la Sindicatura de la 
q·uiebra de la Compañía de los Ferrocarriles del Noroeste de España, y 

donde se consignó la siguiente doctrina: La Compañía ha hipotecado 
a la seguridad de los créditos que contra ella ostentaba D. José Ruiz 
de Quevedo, los ferrocarriles de que era concesionaria, y como la can­
tidad de 1 O millones .de pesetas que la nueva Empresa debía· entregar 
al Gobierno al entrar en el goce de la concesión, estaba destinada a la 
antigua Empresa y a sus derechohabien.tes, en el con'cepto de pago por 
la parte de las líneas construidas, constituía una. ve~dadera indemniza­
ción compr~ndida en el art. 1 1 1 de la Ley Hipotecaria y no ,sujeta a 
ninguna clase de resolución. 

De modo que, aun continuando vivas o, mejor dicho, formal­
mente unidas a la nuda-propiedad las concesiones, los obligacionistas 
no tienen derecho a hacer efectivas las garantías hipotecarias sobre las 
líneas .férreas, sino sobre las cantidades que el Estado vaya entregando. 

Cierto es que las primitivas concesiones, otorgadas con arreglo a 
las disposiciones de 31 de diciembre de 1844,3 de junio de 1855, 14 
de noviero bre de 18 6 8 y 23 de noviembre de 18 77, han sido modifi­
cadas por el Decreto-Ley de 12 de julio de 19 24; que el Decreto d€ 
Fomento fechado en 30 de Mayo de 1931 respetaba y ampliaba el' 
Consejo Superior de Ferrocarriles y le encomendaba la redacción de 
un Estatuto definitivo para sustituir al uigente; que la Asociación Ge-· 
neral de Transportes por Vía Férrea obtuvo el reconocimiento de esp 
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vigencia oficial y oficiosamente; que el art. 4." de las leyes prorqul-. 
gadas en 13 de noviembre de 1931, 9 de septiembre de 1932 y 29 de. 
julio de 19 3 3 se refieren a Empresas ferroviarias en consorcio con el 
Estado; que los Presupuestos consignan cantidades para atender a los 
compromisos contraídos bajo el régimen consorcial. y, en fin, que el 
Nuevo Estado presta su apoyó y energías a los actos emanados del 
Directorio militar; .pero no ha bien do sido aceptado el sist~ma por la 
Ley de 24 de enero de 1941, ni atendidas l¡¡s reclamacionr•s formula­
das. por las Compañías ferroviarias, ·y antes al contrario, resuelto e( 

, asunto unilateralmente p6r los Poderes públicos, a~ lo legislado debe­
mos atenernos. 

Sin embargo, po~os serán los jurisconsultos que aprueben que de 
la anualidad teórica de rescate se detraiga el.total, de las cargas hipo-~ 
tecarias (amortización, intereses y gastos del servicio). Las diferenciar 
entre partiCipaciOn social (acciones) y deuda de la Compañía (obli­
gaciones) es elemental. y el orden de la prelación favorable a estos tí­
tulos, i-ndiscutible, mientras a f;vor de los primeros no aparezca un 
privilegio o derecho real; pero no debe olvidarse que el llamado ca­
pital-acciones aparece en el primer establecimiento mezclado con el ca­
pital-obligaciones, como entonces se decía, y basta echar una mirada 
a las disposiciones legales que regulan la fortnación del capital necesa-
rio, para convencerse de la par~dad de destino y de la súerte común 
que en algunas ocasiones han corrido. aquellos títulos. 

Los defecto~ del ordenamiento ideado acaso se r,uedan remediar 
calculando la anualidad de rescate con amplio espíritu, adecuado al 
enorme valor que los ferrocarriles españoles han adquirido y fijando 
el coeficiente de distribución entre las acciones y obligaciones de la 
cantidad a que ascienda. Ambos extremos serán probablemente ob­
jeto de regulación, y el previsor Gobierno del Caudillo hará lo. posi­
ble para evitar que se lance al importantísimo volumen de papel fe­
rroviario en brazos de la discordia 'y la especulación." 

JER.Ói':lMO GONZÁU:Z 


