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Introducción1 

 

Este trabajo examina la trayectoria histórica de uno de los grupos empresariales 

más importantes de España en el siglo XX, el Grupo Urquijo (GU, en adelante). Se 

centra en el análisis de su organización, gobierno y estrategia de crecimiento, mostrando 

los resultados de su actividad en cuanto al número, clase y características de las 

empresas que creó o impulsó su sociedad matriz, el Banco Urquijo (BU, en adelante), y 

consecuentemente en la influencia que estas firmas tuvieron en el desarrollo económico 

del país a lo largo de un siglo.  Grupos empresariales, historia y desarrollo económico 

son, así, los conceptos sobre los que se asienta el trabajo, aunque no son los únicos 

empleados a lo largo de estas páginas, como se verá a continuación.  

Los grupos empresariales o grupos económicos (business groups) se refieren a 

formas de organizar los negocios distintas de la empresa individual independiente y 

sobre todo de la gran empresa chandleriana. Se trata de formas organizativas estables y 

flexibles, constituidas por un número más o menos amplio de empresas legalmente 

autónomas pero vinculadas entre sí por lazos formales e informales, que desarrollan su 

actividad bajo una estrategia homogénea en un amplio abanico de sectores no siempre 

relacionados. La amplia literatura existente sobre ellos ha destacado su gran diversidad 

y heterogeneidad, lo que hace estimulante analizarlos de manera comparada, así como 

una presencia más frecuente en países menos desarrollados, aunque también existen en 

los países desarrollados.2 La historia es importante, en nuestra opinión, porque los 

grupos no son únicamente manifestaciones de la organización de los negocios del 

presente. Son, desde luego, formas organizativas forjadas desde los primeros estadios de 

desarrollo del sistema económico que llamamos capitalismo –en particular desde la 

Primera Revolución Industrial—, en simbiosis con los modos de organización social y 

política y con los valores culturales predominantes en cada país, y condicionadas por la 

dotación relativa de factores de producción. Estudiarlos desde el punto de vista histórico 

permite entender cómo aparecieron, cómo forjaron sus señas de identidad, cómo se 

adaptaron a los cambios del entorno y cómo influyeron en el desarrollo económico de 

sus países. Y, por último, el desarrollo económico, como se deduce de lo anterior, forma 

parte del análisis, porque ya existe suficiente evidencia para sostener que los grupos 

                                                 
1 Este trabajo forma parte del proyecto de investigación ECO2009-10977 del Ministerio de Ciencia e 
Innovación de España.  
2 Véase Colpan, Hikino y Lincoln (2010). 
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empresariales han tenido bastante que ver en el aumento del bienestar y la riqueza 

relativa de los países donde han estado implantados y han contribuido a modelar este 

desarrollo económico, aunque no siempre lo hayan hecho desempeñando funciones 

productivas por encima de otras más bien improductivas.  

La literatura sobre grupos empresariales ha mostrado algunas de las 

características principales de estas organizaciones y detectado sus funciones más 

frecuentes. Así, los grupos son formas de iniciativa empresarial en países atrasados 

(Leff, 1978 y 1979); formas de organización económica construidas socialmente 

(Granovetter, 1995); reducen costes de transacción y problemas de agencia (Caves, 

1989); poseen la capacidad para ejecutar proyectos (Amsden y Hikino, 1994); se trata 

de organizaciones eficientes (diversificación) en contextos económicos favorables a la 

acumulación de capacidades genéricas (Kock y Guillén, 2001); cubren vacíos 

institucionales (Khanna y Palepu, 1997); tienen una gran capacidad para captar el 

capital humano escaso por medio de su inserción en redes o estructuras sociales 

amplias, esto es, acumulando capital social (Coleman, 1988 y Putman, 1995);  pero no 

siempre son un dechado de virtudes, pudiendo mostrarse en ocasiones como estructuras 

piramidales ventajosas sólo para el socio principal (Morck, 2005). 

El GU posee características que lo asemejan a muchas de las formulaciones 

anteriores, y como tal puede estudiarse en el marco de ellas. Sin embargo, la 

especificidad del caso que nos ocupa, como ocurre en general con los grupos 

empresariales españoles, que históricamente han sido o bien grupos bancarios o bien 

grupos familiares, o ambas cosas a la vez, puede ser tal vez mejor comprendida si 

volvemos la vista a las sugestivas hipótesis de Gerschenkron sobre el atraso económico 

de los países. Como es conocido, este autor señaló que los países (europeos) que 

históricamente se retrasaron respecto a sus vecinos en cuanto a desarrollo económico 

tendieron a crear “instrumentos institucionales”, que no fue posible encontrar en los 

países desarrollados.3 Su finalidad fue crear condiciones y movilizar los recursos 

internos para el desarrollo, pero también captar en el exterior (países desarrollados) el 

capital y la tecnología de la que se carecía en ellos. Gerschenkron identificó 

expresamente a dos de estos instrumentos institucionales: el Estado y la banca mixta 

(comercial y de fomento de la industria), y apuntó a que también podían existir otros en 

la esfera de la organización y dirección de los negocios. Aunque no llegó a 

                                                 
3 Gerschenkron (1968), p. 17. 
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identificarlos con la precisión de los dos anteriores, creemos que su intuición no estaba 

lejos de los grupos empresariales, que, de esta manera, podrían ser considerados como 

una innovación institucional adicional de los países atrasados para impulsar su 

desarrollo económico, cumpliendo funciones tan fundamentales como la movilización 

de capitales y recursos humanos en el interior o la introducción de capital y tecnología 

exterior. 

Las hipótesis de Gerschenkron iluminan, cuando menos, el origen de los grupos 

empresariales españoles conocidos como grupos bancarios, es decir, grupos constituidos 

en torno a bancos de carácter mixto, que desarrollaron, además de las actividades 

propias de la banca comercial y de depósito, otras de financiación de industrias y 

promoción de empresas. Aunque esta banca mixta no apareció con sus rasgos bien 

definidos hasta principios del siglo XX, su origen podemos rastrearlo en los banqueros 

particulares y en las casas de banca familiares diseminadas por la geografía española 

desde mediados del siglo XIX al menos, algunas de las cuales se convirtieron, ya en el 

siglo XX, en bancos con una apreciable vocación de fomento de la industria. Aunque no 

es el único, el caso del BU es seguramente el más representativo de todos. A su estudio 

como grupo empresarial, desde la triple perspectiva de su estructura-estrategia-

gobierno, le dedicamos las páginas que siguen, de acuerdo con un esquema cronológico 

que es fiel a las principales etapas de su evolución, coincidentes casi siempre con las 

sucesivas generaciones de la familia Urquijo que estuvieron al frente del BU. Estos 

periodos son los siguientes: 1) 1850-1917; 2) 1918-1939; 3) 1940-1959; 4) 1960-1974; 

y 5) 1975-1982. El trabajo finaliza con unas conclusiones y se completa con tres 

apéndices que recogen las empresas que formaban el GU en tres cortes temporales: 

1930, 1960 y 1974. 

Una última consideración a propósito de las hipótesis de Gerschenkron. La 

experiencia del GU –y también la que se desprende de casi todos los trabajos de carácter 

histórico publicados sobre grupos empresariales españoles— refuerza la evidencia de 

que los tres instrumentos institucionales que identificó dicho autor en los países 

atrasados (Estado, banca mixta y grupos empresariales) no sólo han influido 

individualmente en el desarrollo económico español durante todo el período de tiempo 

aquí estudiado, sino que la relación entre ellos ha condicionado de manera apreciable la 

intensidad y las características del mismo. De ahí que estudiar en perspectiva histórica a 

los grupos empresariales en España, sean bancarios o familiares, resulte difícil de 

abordar sin tener en cuenta la actuación paralela del Estado y de la banca mixta.     
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1. Orígenes del GU (1850-1917) 

 

El GU contaba con una existencia anterior, aunque no fuese de carácter formal, a 

la fundación del BU en 1918. Era, en realidad, un grupo empresarial cuyas señas de 

identidad venían gestándose desde medio siglo antes, cuando menos. Su origen 

podemos situarlo hacia 1850, cuando el fundador de la dinastía familiar de los Urquijo, 

el alavés Estanislao Urquijo Landaluce (1816-1889), se estableció como banquero 

particular abriendo en Madrid una casa de banca propia, para lo que aprovechó su 

experiencia como agente de Bolsa y su conocimiento del mercado de capitales local y 

de sus protagonistas. Concedió crédito al sector privado y también al Estado, cuyas 

necesidades de financiación lo hicieron muy dependiente de bancos y hombres de 

negocios nacionales y extranjeros durante gran parte del siglo XIX, y en 1871 fue 

ennoblecido con el título de marqués de Urquijo como recompensa por los servicios 

financieros prestados al Estado.4 

El ascenso social de Estanislao Urquijo, en paralelo a su éxito en el mundo de 

los negocios, le permitió integrarse en la élite madrileña (aristócratas, hombres de 

negocios y políticos) desde mediados del siglo XIX, y fortalecer los contactos y 

relaciones con sus miembros. Al mismo tiempo, tuvo una participación activa en la 

política como diputado o senador, y logró establecer y afianzar una relación fluida y 

unos contactos estrechos con numerosos políticos (parlamentarios, ministros o 

presidentes de gobierno), lo que le permitió tener capacidad de influencia en los 

gobiernos españoles de su época. Sus ideas políticas liberales no le impidieron, como 

ocurrió en las generaciones posteriores de su familia, ser muy pragmático: estuvo 

siempre al lado del poder constituido, cualquiera que fuese.5 

Otro aspecto crucial del éxito en los negocios del primer marqués de Urquijo 

fueron sus relaciones con inversores y financieros extranjeros con negocios en España. 

Urquijo perteneció a la red establecida por la Casa Rothschild, una de las principales 

firmas extranjeras con fuertes inversiones en el país durante el siglo XIX. De la mano de 

los Rothschild participó, además de en empréstitos al Gobierno español, en importantes 

negocios relacionados con la inversión en ferrocarriles: la Sociedad Española Mercantil 

e Industrial (1856) y la Compañía de los Ferrocarriles de Madrid-Zaragoza-Alicante 

                                                 
4 Otazu (1987) y Díaz Hernández (1998). 
5 Díaz Hernández (1998). 



 6

(1857); y junto a tres bancos franceses participó en la fundación del Banco Hipotecario 

de España (1872).6 

Entre 1870 y 1914,  los negocios de la familia Urquijo estuvieron a cargo del 

segundo marqués de Urquijo, Juan Manuel Urquijo Urrutia (1843-1914), quien 

constituyó formalmente la casa de banca familiar en 1870 bajo la razón social de 

Urquijo y Arenzana, que operó como Urquijo y Compañía de 1883 a 1918. Asimismo, 

incorporó a sus negocios a otras ramas de la familia, en particular, a los Ussía Aldama, 

pero esta estrategia terminó en 1904, y desde entonces la propiedad y el control de la 

casa de banca familiar recayó casi exclusivamente en la rama de los Urquijo. Lo 

distintivo de este periodo es que esta casa de banca, sin dejar de actuar de prestamista a 

particulares y gobiernos, se decantó definitivamente por una estrategia de fomento de la 

industria nacional participando en la promoción y desarrollo de empresas industriales en 

diferentes actividades, muchas de ellas líderes en su respectivo sector.  Esta estrategia la 

pudo llevar a cabo el segundo marqués de Urquijo en un periodo de gran estabilidad 

política e institucional en España, durante el cual se intensificó el proceso de 

industrialización, en especial en regiones como Asturias y el País Vasco, donde estaban 

localizadas las principales minas de carbón y hierro, y donde se establecieron las 

mayores empresas siderometalúrgicas y de fabricación de bienes de equipo al calor de 

las ventajas de la política económica proteccionista imperante desde 1891. 

En este contexto, el segundo marqués de Urquijo aprovechó sus contactos y 

relaciones con empresarios de ambas regiones, y participó con ellos en la creación y 

desarrollo de grandes empresas, en varias de las cuales estaba presente el capital 

extranjero: la Unión Hullera y Metalúrgica Asturiana (1886), su sucesora la Metalúrgica 

Duro Felguera (1900), Altos Hornos de Bilbao (1882), su sucesora Altos Hornos de 

Vizcaya (1902), la Sociedad Española de Construcciones Metálicas (1901) y la 

Sociedad Española de Construcción Naval (1908)7. En Madrid, su iniciativa más 

destacada fue la creación de la Unión Eléctrica Madrileña (1912), con la que se hizo un 

hueco en el pujante sector eléctrico y entró en contacto con las empresas europeas 

(francesas, belgas, alemanas y británicas) que dominaban el mercado eléctrico 

madrileño.  

Por lo demás, el segundo marqués de Urquijo siguió fiel a las principales pautas 

de comportamiento de su antecesor: mantuvo una presencia habitual en el Parlamento y 

                                                 
6 Otazu (1987) y López-Morell (2005). 
7 Díaz Hernández (1998), Ojeda (1985) y (2000), y Díaz Morlán (2002). 
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cultivó los contactos y relaciones con políticos y miembros del Gobierno y de la alta 

administración del Estado. Asimismo, introdujo las prácticas de lobby en su estrategia 

de negocios en un contexto de pujanza de los grupos de presión en la economía 

española. Perteneció a los órganos de dirección de varios de ellos relacionados con la 

defensa del proteccionismo, como la Liga Vizcaína de Productores y la Asociación 

Siderúrgica, y de otros que perseguían fines más generales, como la Liga de Sociedades 

Anónimas.8 

 

2) Fundación del BU y expansión del GU (1918-1939) 

 

La constitución del BU en 1918 fue obra de la tercera generación de la familia 

Urquijo, en concreto, de los hermanos Estanislao (tercer marqués de Urquijo), Juan 

Manuel y Luis Urquijo Ussía. Lo hicieron para ampliar y consolidar la estrategia de 

fomento de la industria nacional (diversificación relacionada y no relacionada) iniciada 

por su progenitor, el segundo marqués de Urquijo. Aprovechando la coyuntura 

favorable de la Primera Guerra Mundial y el periodo expansivo de la segunda mitad de 

los años veinte, lograron formar un importante grupo industrial (ver Anexo 1), que no 

llegó a consolidarse plenamente por las dificultades sobrevenidas durante el decenio de 

1930: crisis económica, inestabilidad política y Guerra Civil. 

Los hermanos Urquijo Ussía se apoyaron en las capacidades heredadas de sus 

dos predecesores: en su experiencia financiera, en su saber hacer acerca de la 

organización de los negocios, y en la red de contactos establecidos con empresarios, 

nacionales y extranjeros, y con políticos. Pero añadieron otras también importantes. Una 

de ellas fue la mayor capacidad financiera del BU frente a su predecesora (Urquijo y 

Compañía), otra fue la mayor capacidad de gestión. Por lo que se refiere a la primera, el 

BU nació con un capital de 50 millones de pesetas, totalmente desembolsado en 1921, 

que fue aportado en su práctica totalidad por los tres hermanos fundadores, ejerciendo 

así un control absoluto sobre la entidad9. Una pequeña participación quedó en manos de 

sus cuñados, Juan Tomás de Gandarias Durañona y Francisco de Cubas Erice (marqués 

de Fontalba y duque de Cubas), que eran, a su vez, dos destacados empresarios. Esta 

mayor capacidad financiera provino también de la estrategia de crear bancos filiales en 

                                                 
8 Díaz Hernández (1998). Fue miembro también de la Junta de Aranceles y Valoraciones, un órgano 
consultivo sobre reformas arancelarias y comerciales perteneciente al Ministerio de Hacienda. 
9 En los años treinta, el capital nominal era de 100 millones y el desembolsado de 68 millones de pesetas. 
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las regiones industrialmente más adelantadas. Así nacieron el Banco Minero e Industrial 

de Asturias (1918), el Banco Urquijo Vascongado (1918), el Banco Urquijo Catalán 

(1919) y el Banco Urquijo de Guipúzcoa (1920). Más tarde, en 1927, el BU tomó el 

control del Banco del Oeste de España (Salamanca).  

El BU no actuó solo en la creación de estos bancos. Trató, por el contrario, de 

atraerse a empresarios con reputación, establecidos en estos territorios, con el doble 

objetivo de tenerlos como socios en la creación de nuevos negocios y de gestionar la 

parte financiera de sus empresas además de su propio patrimonio personal. Los 

resultados de esta estrategia fueron desiguales: escasos en Asturias y Vizcaya, y más 

notables en Cataluña. En Asturias, la vinculación tal vez más destacada se produjo con 

los hermanos Felgueroso González, que tenían importantes intereses en la minería del 

carbón. En Vizcaya no se consiguió atraer a ninguno de los grandes empresarios locales, 

aunque sí a otros de menor importancia relativa, como Luis Salazar Zubía, Restituto 

Goyoaga, Cosme Palacios, Vicente Eulate, Enrique Urbina y Luis Echeverría. Por el 

contrario, en Cataluña el BU logró asociarse con destacados empresarios y financieros, 

como Damián Mateu, Santiago Trías, Ignacio Coll y Luis Alfonso Sedó, con intereses 

en industrias como la fabricación de automóviles y la textil, entre otras. 

La creación de los bancos filiales y la estrategia de atracción de nuevos socios 

tuvieron también consecuencias en una mayor capacidad de gestión del BU y de control 

sobre su grupo de empresas. Como se ve en el Cuadro 1, al consejo de administración 

del BU se incorporaron en este periodo Luis Salazar y Luis Alfonso Sedó, procedentes 

del Banco Urquijo Vascongado y del Banco Urquijo Catalán, respectivamente. Se 

unieron a los tres hermanos Urquijo Ussía, que fueron los máximos responsables de la 

gestión del BU y asumieron la representación de los intereses de éste en un amplio 

número de empresas. También entraron en el consejo sus cuñados Juan Tomás de 

Gandarias Durañona y Francisco de Cubas Erice, ejerciendo numerosas tareas de 

representación en empresas del grupo. Y, por último, debe destacarse la incorporación a 

la gestión del BU de Valentín Ruiz Senén, una abogado ajeno a la familia Urquijo, en 

quien los hermanos Urquijo Ussía depositaron una gran confianza. Ruiz Senén actuó 

como consejero delegado del BU, y en unión de los propietarios de la entidad trazó y 

ejecutó las líneas maestras de la estrategia del BU durante todo este periodo. No 

obstante, durante la Segunda República, cuando el clima político dominante chocó 

abiertamente con la ideología monárquica que profesaban la mayoría de los miembros 

del consejo, el BU incorporó a su gestión a profesionales ajenos a la familia Urquijo que 



 9

tenían una imagen más aceptable para los gobernantes republicanos. El caso más 

significativo, por la trascendencia que tendría en la evolución futura del GU, fue el de 

Juan Lladó Sánchez-Blanco, abogado y letrado del Consejo de Estado, cuyo padre, José 

Lladó Vallés, político perteneciente a la corriente liberal del conde de Romanones, 

representaba los intereses del BU en la Compañía Arrendataria de Tabacos.10  

 

Cuadro 1. Miembros del consejo de administración del BU en 1921 y 1935 

1921 1935 
Estanislao Urquijo Ussía (Pr) Estanislao Urquijo Ussía (Pr) 
Juan Manuel Urquijo Ussía (Vp) Juan Manuel Urquijo Ussía (Vp) 
Luis Urquijo Ussía (V) Luis Urquijo Ussía (V) 
Valentín Ruiz Senén (V) Valentín Ruiz Senén (V) 
Juan Tomás de Gandarias Durañona (V) Juan Tomás de Gandarias Durañona (V) 
Francisco de Cubas Erice (V) Francisco de Cubas Erice (V) 
Luis Salazar Zubía (V) Luis Alfonso Sedó Guichard (V) 
Luis Alfonso Sedó Guichard (V) José Vivar Soto (S) 
José Vivar Soto (S)  
Fuente: Puig y Torres (2008)       

 

Como se ha apuntado antes, los hermanos Urquijo Ussía desarrollaron casi todas 

sus iniciativas empresariales entre la Primera Guerra Mundial (1914-1918) y la crisis de 

1929, que fue un periodo favorable, en general, a los negocios en España por dos 

razones, al menos. Primero, porque el estatus de país neutral en el conflicto estimuló la 

exportación de bienes españoles a los países en guerra, elevando los beneficios de 

numerosas empresas. Y segundo, porque la coyuntura bélica acentuó la orientación 

nacionalista de la política económica del Gobierno español, orientación reforzada 

durante la Dictadura de Primo de Rivera (1923-1930). Esto último fue un caldo de 

cultivo muy favorable para el desarrollo de los negocios, en el que los hermanos 

Urquijo Ussía pudieron sacar partido de sus estrechas relaciones con otros empresarios 

y banqueros, con ministros y políticos de diferentes tendencias, e incluso con el rey 

Alfonso XIII. El tercer marqués de Urquijo, un firme baluarte de la Corona en el terreno 

político, no ocultó su amistad con el monarca, de quien fue consejero y hombre de 

confianza. A cambio, éste le otorgó nuevos títulos aristocráticos a él y a sus 

familia

                                                

res.11  

El montante de la cartera industrial (acciones y obligaciones o bonos de 

empresas) del BU constituye un buen indicador del aumento de su participación en los 

 
10 Puig y Torres (2008). 
11 Como el de marqués de Bolarque. El título de marqués de Amurrio le fue otorgado a su hermano Luis 
Urquijo Ussía (Díaz Hernández, 1998). 
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negocios durante este tiempo. Según los datos de sus balances, el valor de dicha cartera, 

que era de 29 millones de pesetas el año de su fundación, llegó a los 59 en 1922 y 

alcanzó, en una progresión continuada, los 155 millones en 1930. Por otro lado, se 

trataba de una cartera bastante diversificada, según puede verse en el Anexo 1, aunque 

había unos pocos sectores, muy vinculados todos ellos a la segunda revolución 

industrial, donde existía una gran presencia. Tal es el caso de los transportes, en 

particular los ferroviarios, la siderometalurgia, la fabricación de bienes de equipo, la 

electric

ompañía Madrileña de 

Alumb

                                                

idad, la química, la banca y los monopolios estatales.    

Durante la Primera Guerra Mundial –antes y después de la constitución del 

Banco Urquijo—, los hermanos Urquijo Ussía participaron, solos o en unión de otras 

entidades bancarias españolas, en la concesión de créditos a gobiernos extranjeros, en 

particular al Gobierno francés. Estas operaciones, realizadas siempre bajo las directrices 

del Gobierno español, sirvieron para nacionalizar numerosos activos españoles en 

manos de extranjeros. En concreto, por este procedimiento –y por otros similares 

llevados a cabo por bancos y grandes empresarios españoles— se recuperó la propiedad 

de numerosos títulos de deuda pública del Estado español y de acciones y obligaciones 

de empresas ferroviarias y productoras de energía españolas controladas por capital 

extranjero (francés y belga, sobre todo). Por eso, no es extraño comprobar que durante 

la posguerra muchas de las operaciones de participación y control de empresas, 

realizadas por el BU, se efectuaron en compañías ferroviarias, de tranvías y de energía, 

como ocurrió, por citar sólo tres casos, con la Compañía de Caminos de Hierro del 

Norte de España, la Sociedad Madrileña de Tranvías y la C

rado y Calefacción por Gas, convertida en Gas Madrid.12 

El marco institucional, fuertemente orientado por una política económica 

nacionalista y de fomento de la industria, favoreció la creación de entidades donde 

confluyeron la iniciativa privada y el interés público, y la constitución de influyentes 

grupos de presión capaces de orientar la acción del Estado en su beneficio. Los Urquijo 

no fueron ajenos a estas realidades, y las aprovecharon para expandir su grupo 

industrial. Por lo que se refiere al primer caso, destaca su activa participación, junto con 

una amplia representación de bancos y empresarios particulares, en la creación del 

Banco de Crédito Industrial (1920), una entidad oficial llamada a ser un pilar básico de 

la política gubernamental de fomento de la industria nacional. También podría incluirse 

 
12 Puig y Torres (2008). Las empresas ferroviarias fueron subsidiadas por el Gobierno después de la 
promulgación del Estatuto Ferroviario de 1924. 
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aquí su participación en la fundación de CAMPSA (1927), la compañía a la que el 

Gobierno le concedió la gestión del monopolio de petróleos. En cuanto al segundo caso, 

los Urquijo favorecieron la acción de lobby de los bancos españoles antes y después de 

su integración en el Consejo Superior Bancario (1921), un organismo oficial creado por 

la Ley de Ordenación Bancaria de este año, que le atribuía, entre otras funciones, la de 

asesorar y apoyar la política financiera del Gobierno. Asimismo participaron en la 

fundación de la Federación de Industrias Nacionales (1924), un poderoso lobby 

integrado por las mayores firmas industriales del país y por grandes empresarios, que 

demandó del Gobierno de la Dictadura la aplicación de un ambicioso plan de obras 

pública

lio de los 

servici

                                                

s para ser ejecutado por empresas españolas.13 

Esta posición tan privilegiada en el acceso a los organismos públicos e instancias 

gubernamentales, en las que se resolvían los expedientes de las autorizaciones 

administrativas necesarias para ejecutar muchos negocios, sirvió a los propietarios del 

BU para que adquiriese gran valor su función de intermediarios entre las autoridades 

españolas y las firmas extranjeras que querían invertir en España. Aprovecharon las 

oportunidades de negocio que así surgieron, aportando adicionalmente las capacidades 

financieras y organizativas con que contaban, y se convirtieron en socios de las 

empresas extranjeras, que aportaron los recursos –tecnológicos, sobre todo— que 

escaseaban en España. Una parte no despreciable de las empresas que formaron parte 

del GU en los años veinte tiene este origen. El caso más llamativo es el de la Compañía 

Telefónica Nacional de España (1924), creada con capital y tecnología de la ITT 

americana, a la que el Gobierno español le concedió la gestión del monopo

os telefónicos. Pero no es el único, como puede verse en el Cuadro 2.14 

En resumen, casi un siglo después de que el primer marqués de Urquijo hubiese 

puesto las bases de los negocios familiares, el Grupo Urquijo había adquirido una 

presencia indiscutible en la industria española sobre la base de la gran amplitud y 

diversidad de los negocios en los que participaba activamente. En un país atrasado 

industrialmente y con una política económica de carácter proteccionista y nacionalista, 

en el que escaseaban los recursos tecnológicos de la primera y sobre todo de segunda 

revolución industrial, la familia Urquijo Ussía fue capaz de impulsar la formación de un 

grupo empresarial importante, atrayendo a su seno a empresarios con experiencia en los 

negocios, forjando alianzas con bancos y empresas extranjeras, y asociándose, cuando 

 
13 Puig  y Torres (2008), y Cabrera (1983), pp. 46-48. 
14 Puig  y Torres (2008), Álvaro (2007) y Calvo (2010). 
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los proyectos sobrepasaban cierta dimensión, con otros grupos nacionales –

especialmente con bancos (Banesto, Hispano Americano, Bilbao y Vizcaya)— que 

contaban con capacidades similares para aprovechar las oportunidades de negocio que 

ofrecía el mercado español. Como en el caso de estos últimos, su competencia 

fundamental residía en una cierta capacidad genérica de ejecutar proyectos, basaba en el 

manejo de una amplia red de contactos, en la disponibilidad de recursos financieros y en 

una todavía limitada capacidad de gestión de los negocios, como lo demuestra el escaso 

número de empresas en las que ejercía la gestión (véase la columna de la izquierda del 

nexo 1).15           

2. Empr extranj ociadas

A

 

Cuadro esas eras as  con el BU, 1918-1939 

Empresa 
extranjera 

País Sector Empresa española 
participada  

Otros socios (*) 

Electrobel Bélgica Tranvías Sociedad Madrileña de nacionales, 
trica 

ñola 
Tranvías 

Bancos 
idroelécH

Espa
Firminy Francia Construcciones e 

metálicas 
Compañía Auxiliar d

les Ferrocarri
 

Paribas Francia Banca Banco Hispano Francés Bancos nacionales 
DUEG Alemania ad Electricid CHADE Bancos nacionales 
General Electric, Bancos nacionales 
Thompson 
Houston 

USA, 
Francia 

Material 
eléctrico 

Sociedad Ibérica de 
Construcciones Eléctricas 

Air Liquide, 
Chimique de la 

aroisse 
Bélgica 

Química Ibérica del 
Nitrógeno  Felguera, 

ro Química de 
 

Grand P

Francia, Sociedad Bancos nacionales, 
Duro

lectE
Flix

Allkog Alemania  Química Sociedad de Destilación 
de Carbones 

 

Hutchinson a Franci Caucho Hutchinson Industrias del 
Caucho 

 

ITT USA Teléfonos Cía. Telefónica Na
de España 

cional Bancos nacionales 

Standard Electric 
International 

USA Electrónica Standard Eléctrica Bancos nacionales 

Aluminium of 
America,  
Alais Forges & 
Camargue, 

Alem

Aluminio de 
Neuhausen 

USA, 
Francia, 

ania 

Aluminio Aluminio Español Energía e Industrias 
Aragonesas 

European Na
Stores Co. 

val  uctos Bélgica Química Sociedad de Prod
Resinosos 

 

Electrobanque Suiza Electricidad Saltos del Alberche nacionales, Bancos 
Unión Eléctrica 
Madrileña 

Firestone, Tyre & USA Caucho  Firestone Hispania acionales, 
 de 

áticos 
Rubber  

Bancos n
portadoraIm

neum

                                                 
15 Kock y Guillén (2001), y Amsden y Hikino (1994). 
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Worthington Co. USA de Worthington  Bienes 
equipo 

Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes y bibliografía usadas en este trabajo. 
) Socios distintos del BU. 

la mano de Juan Lladó (1940-1959) 

 

amilia propietaria del BU había 

logrado acumular a lo lar

bramiento como albacea testamentario de los tres hermanos 

Urquijo Ussía. 

fue recuperar la actividad de sus principales empresas, para lo que fue indispensable 

(*
 
 

3) La reinvención del  GU de 

La figura de Juan Lladó Sánchez-Blanco es fundamental para entender cómo el 

BU y su grupo de empresas sortearon las dificultades externas e internas, a las que 

tuvieron que enfrentarse desde que acabó la Guerra Civil hasta el final del periodo de 

autarquía de la economía española (últimos años cincuenta), y cómo pudo definirse una 

estrategia de crecimiento del GU, que funcionó con éxito hasta el final del decenio de 

1960. Lladó contó con dos grandes cualidades personales para ejercer con éxito su 

liderazgo dentro del GU: 1) una gran capacidad para conocer y manejar las relaciones 

personales, así como para la búsqueda de acuerdos; y 2) una amplia red de amistades y 

conocidos, que no dudó en incorporar al GU –o valerse de ellos, cuando fue necesario—

, ensanchando notablemente el capital social que la f

go de tres generaciones. 

Destinado probablemente a formar parte de la élite política de la Segunda 

República –era letrado del Consejo de Estado en 1931—, Lladó entró al año siguiente 

en BU de la mano de Luis Urquijo Ussía, marqués de Amurrio, que mantenía una 

estrecha relación con su padre, el político romanonista José Lladó Vallés. Durante la 

Guerra Civil, permaneció en la zona bajo control republicano realizando una eficaz 

tarea de salvaguardia del patrimonio y de los intereses del BU, además de contribuir a la 

huida al extranjero del marqués de Urquijo. Los vencedores del conflicto castigaron su 

conducta con una pena de prisión, que cumplió durante un año (1939-1940), pero los 

Urquijo supieron valorar su compromiso con los intereses de la familia y del banco, y le 

otorgaron toda su confianza, lo que se manifestó, aparte de en su acceso a la alta 

dirección del BU, en su nom

Aparte de las consecuencias que tenía en los intereses del GU la política 

económica extremadamente intervencionista de los primeros gobiernos del Nuevo 

Estado, la creación del INI en 1941 y el aislamiento al que se vio sujeta la economía 

española, uno de los mayores problemas del GU, durante los primeros años cuarenta, 
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asegurarse canales suficientes de financiación, que el BU por sí sólo no estaba en 

condiciones de aportar, sobre todo teniendo en cuenta que se trataba de cantidades 

elevadas por tratarse de empresas de cabecera en sus respectivos sectores 

(siderometalurgia, fabricación de bienes de equipo, electricidad, química, etc.). La 

solución que se acordó en 1942 y que se formalizó en 1944, la alianza estratégica con el 

BHA, el principal banco del país, conocida como Pacto de las Jarillas, fue obra de 

Lladó. En su elaboración contó con la ayuda de su amigo Luis Usera y del hombre 

fuerte del BHA, Andrés Moreno, aparte del apoyo explícito que recibió de los 

presidentes de las dos entidades: el marqués de Urquijo (BU) e Ignacio Herrero de 

Collantes, primer marqués de Aledo (BHA), que ostentaba también la presidencia del 

Banco Herrero. El acuerdo supuso una seria crisis en el seno del BU. El marqués de 

Amurrio salió voluntariamente del consejo de administración en 1942 y vendió su 

participación en el capital del BU, sobre cuya compra ejercieron el derecho preferente 

sus dos hermanos, Estanislao y Juan Manuel. Renunció, asimismo, a una gran parte de 

los puestos que ocupaba en los consejos de empresas del GU. Su conducta fue seguida 

por Valentín Ruiz Senén, el principal artífice de la estrategia de expansión del GU entre 

1918 y 1939. 

El contenido sustancial del Pacto de las Jarillas puede sintetizarse así: 1) ambos 

bancos reconocían y respetaban sus respectivas especializaciones: comercial y de 

depósito en el caso del BHA e industrial en el del BU; 2) la colaboración entre ellos se 

materializaría concediendo el primero al segundo las facilidades financieras precisas 

con los límites y condiciones pactadas por ambas partes, y el BHA colaboraría en la 

labor industrial del BU participando en las emisiones de valores industriales y en la 

concesión de créditos a empresas, siguiendo criterios adoptados de común acuerdo; 3) el 

BHA tomaría una parte del capital del BU (véase Cuadro 4), sindicando este paquete de 

acciones con el de la familia fundadora; 4) el BHA absorbía los bancos filiales del BU: 

el Banco del Oeste de España, el Urquijo Vascongado (que previamente había 

absorbido al Urquijo de Guipúzcoa) y el Urquijo Catalán16; 5) se haría un intercambio 

                                                 
16 El Banco Minero e Industrial de Asturias había sido absorbido por el Banco de Gijón en 1942. 
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de consejeros entre las dos entidades17; y 6) se nombraría una Comisión Mixta 

encargada de aplicar y verificar el cumplimiento de los acuerdos.18  

La alianza con el BHA fortaleció al BU y le permitió desarrollar con más 

garantías la política de fomento industrial a que aspiraba por tradición y por voluntad de 

su nuevo hombre fuerte, Juan Lladó, que desde 1944 se convirtió en consejero delegado 

de la entidad. La suma de las carteras industriales de ambas entidades, coincidentes en 

muchas empresas, constituía el mayor grupo industrial privado del país. Asimismo, el 

BHA proporcionó una ayuda eficaz para desarrollar las relaciones con los bancos 

extranjeros, en particular norteamericanos, durante los años cuarenta y cincuenta, siendo 

Andrés Moreno un protagonista destacado al respecto. No debe olvidarse tampoco que 

la alianza con el BHA incluía al Banco Herrero, dada la simbiosis de ambos bancos, y 

que éste contaba también con una apreciable vocación industrial. Aparte de eso, su 

futuro presidente, Ignacio Herrero Garralda, un hombre con una buena formación, 

desempeñaría un papel destacado en el desarrollo del GU, y en particular en el sector 

químico, uno de los que más atención recibió a partir de entonces (véase Anexo 2). 

El GU se expandió, además, por la incorporación con carácter estable de otros 

nuevos socios. Así ocurrió con José Luis Aznar Zavala, cabeza visible del Grupo Aznar 

(Bilbao), que comenzó a colaborar con el BU en 1939 y firmó con él, en 1945, un 

acuerdo de sindicación de acciones (BU-Naviera Aznar) que perduró durante toda la 

existencia del GU19; con la familia Bertrand Mata, propietaria de Catalana de Gas y 

Electricidad (Barcelona), con la que el BU estableció también una alianza estratégica a 

partir de la creación por ambas entidades de Hidroeléctrica de Cataluña en 1946, que 

fue el primer paso para ordenar el desarrollo de los intereses hidroeléctricos que tenía el 

banco madrileño en la zona de los Pirineos; con Javier Benjumea, un dinámico 

empresario sevillano, que estrechó sus relaciones con el BU desde su participación en la 

nacionalización del capital británico en las minas de Río Tinto, y se convirtió en un 

socio habitual del banco en las iniciativas posteriores que se llevaron a cabo con capital 

americano (Westinghouse, 3M, Lummus, etc.)20; y por último, con Pablo Díez, un 

                                                 
17 Luis Usera e Ignacio Herrero Garralda, segundo marqués de Aledo, entraron en el consejo del BU, y 
Gregorio Mirat (Banco del Oeste de España), Félix Escalas y Miguel Mateu (Banco Urquijo Catalán), así 
como José María Urquijo Landecho, uno de los hijos del marqués de Urquijo, accedieron al consejo del 
BHA. 
18 Puig y Torres (2008), pp. 112-113, y Tortella y García Ruiz (1999). 
19 Véase Valdaliso (2006) para conocer los detalles y las implicaciones de esta alianza. 
20 Hoyo y Escriña (2003). 
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empresario español afincado en México, con el que el BU creó Perlofil para la 

fabricación de fibras sintéticas.         

 

Cuadro 3. Miembros del consejo de administración del BU en 1944 y 1959 

1944 1959 
Estanislao Urquijo Ussía (Pr) Felipe Cubas Urquijo (Pr) 
Juan Manuel Urquijo Ussía (Vp) Luis Urquijo Landecho (Vp) 
Juan Lladó (CD) Juan Lladó (CD) 
Felipe de Cubas Urquijo (V) José Félix de Lequerica (V) 
Pedro Pascual de Gandarias Urquijo (V) Pedro Pascual de Gandarias Urquijo (V) 
Santiago Trías Rumeu (V) Alberto Paquet (V) 
Enrique Urbina Castillo (V) César Balmaseda (V) 
Alberto Paquet (V) Antonio Lucio-Villegas (V) 
César Balmaseda (V) Ignacio Herrero Garralda (V) 
José Luis Aznar Zavala (V) Luis Usera (V) 
Antonio Lucio-Villegas (V) Juan Bertrand Mata (V) 
José Félix de Lequerica (V) Eduardo Aznar Coste (V) 
Ignacio Herrero Garralda (V) Juan Antonio Aznar Zavala (V) 
Luis Usera (V) José Cabrera Felipe (V) 
Luis Urquijo Landecho (S) Francisco Urquijo de Federico (V) 
José Vivar Soto (Dr) José Antonio Muñoz Rojas (S) 
Fuente: Puig y Torres (2008)       

  

Cuadro 4. Composición del capital del BU en 1953  

Accionista (%) 
Rama Urquijo Landecho 25 
Rama Urquijo de Federico 15 
Rama Cubas Urquijo 5 
Rama Gandarias Urquijo 2,5 
Banco Hispano Americano 26 
Juan Lladó 1 
Resto de accionistas (alrededor de 500) 25,5 
Fuente: Acta de la Junta General de Accionistas del BU, ejercicio de 1953. 

   

El BU incorporó a los nuevos socios a su consejo de administración21 (Cuadro 

3), ampliando notablemente el número de sus miembros en relación con el periodo 

anterior a la Guerra Civil. La ampliación era consecuencia del Pacto de las Jarillas, 

como se ha dicho antes, pero ya desde 1939 se puso de manifiesto la voluntad de los 

Urquijo de incorporar a este órgano a los miembros de los bancos filiales que habían 

destacado más en la gestión de los mismos o podían reportar más utilidad al BU 

(Paquet, Balmaseda, Trías, Urbina, Lequerica), y a los técnicos que habían destacado 

por sus conocimientos y por su capacidad de gestión de algunas de las empresas del 

GU. Es el caso de Antonio Lucio-Villegas, un ingeniero de minas al frente de la 

                                                 
21 Benjumea y Díez entraron en 1960. 
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Metalúrgica Duro Felguera, entre otras sociedades, y de José Cabrera Felipe, también 

ingeniero de minas con amplia experiencia en la dirección de la Compañía Eléctrica de 

Langreo y, desde 1942, en la Unión Eléctrica Madrileña. Por último, el Cuadro 3 refleja 

también el cambio generacional que se produjo en la familia Urquijo, y que Lladó supo 

gestionar con el menor conflicto posible. Desaparecieron los miembros de la tercera 

generación: el marqués de Urquijo falleció en 1948 y su hermano Juan Manuel en 

1956.22 Previamente, habían muerto sus cuñados: Francisco de Cubas y Erice en 1937 y 

Juan Tomás de Gandarias Durañona en 1940. La cuarta generación ocupó las vacantes: 

la del marques de Urquijo, su hijo Luis Urquijo Landecho, marqués de Bolarque, con el 

que Lladó mantuvo una excelente relación; la de Juan Manuel Urquijo Ussía, su hijo 

Francisco Urquijo de Federico; la de Francisco Cubas, su hijo Felipe Cubas Urquijo; y 

la de Juan Tomás de Gandarias, su hijo Pedro Pascual de Gandarias Urquijo. Lladó, por 

su parte, reservó los cargos de director y de secretario general para dos personas de su 

máxima confianza: el catedrático de Derecho Procesal Emilio Gómez Orbaneja, y el 

poeta José Antonio Muñoz Rojas, respectivamente. En cualquier caso, la composición 

del consejo del BU a finales de los años cincuenta apuntaba a una realidad, que se haría 

más evidente en el decenio posterior: la pérdida de peso de la familia fundadora en el 

capital del BU (Cuadro 4).  

La gestión de Lladó al frente del BU sobresale también por haber potenciado los 

Servicios Técnicos y de Estudios, uno de los instrumentos que más contribuyeron al 

desarrollo y fortalecimiento del GU desde los años cuarenta en adelante, y que le dieron 

al BU, además de prestigio, la capacidad específica (técnica) para ejecutar proyectos 

que algunos estudiosos de los grupos empresariales consideran como una de sus 

características distintivas23. Su origen inmediato era una Comisión de Estudios que 

Amurrio y Ruiz Senén organizaron en 1939 para conocer las posibilidades de desarrollo 

de los negocios del GU. Presidida por Luis Urquijo Landecho, estaba formada por los 

jóvenes herederos de la familia Urquijo24 y por técnicos de la casa.25 Lladó se puso al 

frente de la misma en 1942 con la intención de convertirla en “un verdadero Estado 

Mayor del Banco”. Se disolvió en 1944 después de haber realizado “una labor 

                                                 
22 En 1956 falleció también el tercer hermano, el marqués de Amurrio, pero su descendencia no participó 
en la sucesión al estar ausente del capital del BU. 
23 Kock y Guillén (2001), y Amsden y Hikino (1994). 
24 Ricardo Gandarias Urquijo, Francisco Urquijo de Federico, Francisco Cubas Urquijo y Ángel Urquijo 
Losada. 
25 Los ingenieros de caminos Augusto Krahe Herrero y Francisco Bustelo Vázquez,  además de Antonio 
Lucio-Villegas y Félix Escalas, director del Banco Urquijo Catalán en ese momento. 
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estadística y analítica de valor inapreciable para el control directivo de las empresas”.26 

De ella surgieron los Servicios Técnicos, por un lado, y el Servicio de Estudios, por 

otro, que constituyeron, en conjunto, el núcleo del capital humano de más valor del GU. 

Dirigidos por ingenieros con experiencia, los Servicios Técnicos se dividieron en 

secciones especializadas (Cuadro 5) y su labor principal consistió en asesorar y orientar 

técnicamente a las empresas de sus respectivos sectores, así como en estudiar las 

posibilidades de nuevos negocios y la ampliación de los existentes. La mayoría de sus 

miembros pasaron poco a poco a formar parte de los cuadros directivos de las empresas 

de su sector. Los principales fueron los Servicios Eléctricos, los Siderometalúrgicos y 

los Químicos, coincidiendo con los sectores que concentraron el mayor volumen de 

recursos y de iniciativas dentro del GU en este periodo (ver Anexo 2). Fueron también 

la cantera de la que surgieron las primeras empresas de ingeniería, una de las novedades 

más sobresalientes de los años cincuenta. Nacieron así: Estudios y Proyectos Técnicos 

Industriales (EPTISA) (ingeniería civil, 1956), muy ligada al proyecto de construcción 

de las bases militares americanas en España; Tecnatom (ingeniería nuclear, 1957), que 

acometería el estudio de la primera central nuclear de España para Unión Eléctrica 

Española; y Lummus Española (ingeniería petroquímica, 1959), origen de la actual 

Técnicas Reunidas.       

 

Cuadro 5. Los Servicios Técnicos y de Estudios del BU, 1944-1959 

Servicios Principales responsables 
Servicios Técnicos:  
       - Eléctricos Enrique Becerril Antón-Miralles, José Cabrera 

Felipe 
       - Mineros y siderometalúrgicos Antonio Lucio-Villegas 
       - Químicos Franz Josef Seefried, Ignacio Herrero Garralda, 

Francisco Bustelo Vázquez, Antonio Robert, Luis 
Solana Sanmartín  

       - Del Cemento Carlos Botín Polanco, José María Brabo 
  
Servicio de Estudios Económicos y Financieros Julio Tejero, José María Naharro, Lucas Beltrán, 

Ildefonso Cuesta Garrigós 
Fuente: Elaboración propia.  

   

El Servicio de Estudios, por su parte, tuvo como misión la inspección y control 

de las empresas filiales, el control de las sociedades participadas y el estudio de las 

empresas en las que el BU no participaba (la competencia). Se encargó también de 

hacer un seguimiento de la economía española y extranjera, y de realizar estadísticas, 

                                                 
26 Puig y Torres (2008), p. 107. 
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estudios e informes periódicos sobre el desarrollo o las perspectivas de crecimiento de 

diversos sectores productivos, sobre instituciones financieras, sobre inversiones 

extranjeras, etc. Fue responsable de la publicación de un Boletín Financiero, que tuvo 

periodicidad mensual y que apareció en 1946, y de un informe anual titulado Economía 

Española, que empezó a elaborarse en 1945 bajo la dirección de Julio Tejero, 

catedrático de Economía Política y amigo de Lladó, que desde 1942 dirigió también un 

proyecto paralelo, la revista Moneda y Crédito. Esta revista de economía, que no tuvo 

parangón en la España atrasada de los años cuarenta y cincuenta, publicó artículos de 

economistas españoles y extranjeros, que hicieron posible que se conociese en el país 

algunos de los avances de la ciencia económica del momento. Fue utilizada, asimismo, 

por sus promotores como instrumento para defender los principios de la economía de 

mercado y de la empresa privada frente al intervencionismo estatal imperante27; y 

sirvió, por supuesto, para recopilar información sobre la economía de España y de otros 

muchos países desarrollados, que el Servicio de Estudios aprovechó convenientemente 

en sus informes y trabajos.  

Como complemento de esa estrategia, aunque en su origen, al menos, no está 

vinculada al Servicio de Estudios, debe incluirse la fundación en 1947 de la Sociedad de 

Estudios y Publicaciones (SEP), a través de la que el Urquijo de Lladó favoreció la 

difusión de la ciencia, la literatura y la cultura españolas, apoyando económicamente a 

escritores e intelectuales de primera línea (Xabier Zubiri, Julián Marías, Ramón 

Carande, Joaquín Rodrigo, Dámaso Alonso, Emilio García Gómez, etc.) que habían 

quedado marginados de la cultura oficial o separados de sus cátedras.28 La actividad de 

la SEP estuvo más estrechamente vinculada al desarrollo del GU en los años sesenta, 

como se verá en el próximo epígrafe, sin embargo, hay quien considera que fue la cara 

amable del BU ante la sociedad española: transmitía la imagen de que el Urquijo no era 

sólo un banco que hacía negocios y ganaba dinero, también era una entidad preocupada 

por el país y por su desarrollo cultural e intelectual.29  

La financiación del GU, como se ha subrayado ya al referirnos al Pacto de las 

Jarillas, fue un problema sustancial para el Urquijo durante el periodo que estamos 

analizando. La solución que se arbitró en dicho Pacto, con ser importante, no fue 

suficiente, y el BU hubo de buscar vías complementarias tanto dentro como fuera de 

                                                 
27 Entrevista con Juan Velarde (Madrid, 15-III-2011). 
28 Anes y Gómez Mendoza (2009). 
29 Entrevista con Juan Velarde (Madrid, 15-III-2011). 
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España. En el interior, el Urquijo impulsó la creación de sociedades de cartera y de 

inversión mobiliaria, instrumentos que le permitían, además, ampliar el control de las 

firmas en las que participaba o entrar en otras nuevas. Industria y Navegación, fundada 

en 1946 con la familia Aznar, fue la primera de ellas y una de las más importantes por el 

volumen de activos que manejó. Le siguieron en los años cincuenta, después de la 

aparición en 1952 de una legislación favorable a la creación de esta clase de entidades30, 

la S. A. de Valores Mobiliarios (1954), la primera de estas características que se fundó 

en España, Cartera de Valores Mobiliarios (1957), constituida junto al empresario de 

seguros Santiago Castelo, y la S. A. de Inversión y Renta (1958). 

En el exterior, los hombres del Urquijo no dejaron de realizar una labor de 

diplomacia callada y tenaz ante las empresas y bancos extranjeros con los que 

mantenían relación desde antiguo, que terminó por dar sus frutos en los años cincuenta, 

en el contexto de la Guerra Fría. En el caso de los Estados Unidos, los contactos con 

bancos como el National City Bank se intensificaron antes incluso de que finalizase la 

Segunda Guerra Mundial. Los elementos más activos al respecto fueron el conde de 

Fontanar, yerno del marqués de Urquijo31 y muy relacionado con la ITT, y Andrés 

Moreno, además de José Félix de Lequerica, que desde 1945 ocupó un puesto 

diplomático en Washington antes de ser nombrado embajador de España en Estados 

Unidos (1951-1953). España quedó fuera del Plan Marshall, pero los resultados de las 

gestiones de los hombres del BU se manifestaron ya en 1949 (crédito a la industria 

algodonera catalana) y en 1952, cuando se concretó el primero de una serie de créditos 

del EXIMBANK a favor, entre otras, de cuatro empresas del GU: Unión Eléctrica 

Madrileña, Sociedad Ibérica del Nitrógeno, Unión Española de Explosivos y 

Explotaciones Potásicas. Después, los Pactos Hispano-Norteamericanos firmados en 

1953 y la ayuda técnica y económica asociada a ellos supusieron un estímulo adicional 

para la creación de empresas en el sector de la ingeniería civil (EPTISA) y la 

construcción de obra pública (Técnicas Especiales de Construcción).32   

En Francia, el BU firmó en 1949 un protocolo con Paribas, su socio tradicional 

al otro lado de los Pirineos, y en 1953 obtuvo de la banca francesa, liderada por esta 
                                                 
30 Ley de 15 de julio de 1952 sobre el régimen jurídico-fiscal de las sociedades de inversión mobiliaria, 
modificada después por la Ley de 26 de diciembre de 1958 y por el  Decreto-Ley de 30 de abril de 1964. 
Una relación de los beneficios fiscales que reportó esta legislación puede verse en Valdaliso (2006), pp. 
202-202. 
31 Estaba casado con Isabel Urquijo Landecho. 
32 Puig y Torres (2008). Desde 1942, el GU contaba con una empresa de construcción surgida de la 
iniciativa de los ingenieros de su Comisión de Estudios más vinculados al sector eléctrico: Obras y 
Construcciones Industriales (OCISA). 
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entidad, un crédito de 15.000 millones de francos, del que se beneficiaron, sobre todo, 

Duro Felguera, La Naval y la Compañía Auxiliar de Ferrocarriles. Y en la República 

Federal de Alemania, con la que las relaciones de España estaban lastradas a causa de la 

expropiación de los bienes alemanes, los acuerdos no llegaron hasta 1958, cuando 

culminó una serie de encuentros con hombres de negocios alemanes, en los que el BU 

tuvo un claro protagonismo. Ese año, los gobiernos español y alemán firmaron un 

acuerdo para acabar con los flecos de la Segunda Guerra Mundial, relacionados sobre 

todo con la expropiación. Fue un acuerdo diplomático logrado gracias a Jesús 

Rodríguez Salmones, otro hombre del Urquijo, que unos años después sería nombrado 

consejero de la entidad. En paralelo, también ese mismo año, el BU y el Deutsche Bank, 

presidido por Hermann Abs, ratificaron un acuerdo que, entre otras cosas, abrió la 

puerta a la ayuda económica y la inversión privada procedente de la República Federal. 

Y, casualidad o no, al año siguiente, el marques de Bolarque, vicepresidente del BU, fue 

nombrado embajador de España en Bonn (1959-1964).33  

Queda, por último, referirnos a una de las cuestiones más complejas y más 

delicadas de cuantas tuvieron que afrontar el BU y sus responsables durante los años 

cuarenta y cincuenta. Nos referimos a sus relaciones con la Administración Pública y a 

las consecuencias que tuvo en sus intereses el fuerte intervencionismo del Estado y la 

voluntad de estatización de empresas de algunos de sus máximos responsables. Se trata, 

ciertamente, de una cuestión compleja, porque los intereses del GU eran muy 

heterogéneos en función de cada sector productivo y de la importancia de cada empresa, 

y porque la Administración franquista no fue un ente monolítico y homogéneo en la 

interpretación y aplicación de los principios en los que se basaba la política de 

intervención. No estamos en condiciones de poder afirmar si el saldo neto de ventajas y 

desventajas fue o no favorable para el BU, lo que sí podemos decir es que en cada caso 

el Urquijo empleó todos los recursos a su alcance –que no eran pocos— para minimizar 

los eventuales perjuicios o para aprovechar sus ventajas. El rico capital de relaciones 

personales que poseía la entidad resultó ser un eficaz instrumento al respecto, dentro, 

eso sí, de una estrategia adaptativa, que evitó por todos los medios la confrontación y 

buscó la transacción y el acuerdo. El Urquijo dispuso de contactos en todas las 

instancias públicas donde se decidían asuntos que afectaban a sus intereses, en especial 

en los Ministerios de Hacienda, Industria y Comercio, donde se resolvían los 

                                                 
33 Puig y Torres (2008). 
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expedientes de autorizaciones de instalación y ampliación de industrias, de concesión de 

cupos de materias primas, de compras en el exterior, de asignación de divisas, de 

fijación de precios, etc. El propio Lladó demostró tener una amplia agenda personal de 

contactos, hábilmente manejada. Y, aunque se negó a ser recibido por Franco, contó 

siempre con gente suficiente a su alrededor para ir a El Pardo en nombre del Urquijo o 

de cualquiera de sus empresas siempre que fuese necesario. 

Algunos ejemplos pueden ilustrar lo anterior. El BU abandonó la mayor parte de 

sus intereses en el sector ferroviario tras la estatización de la red y la creación de 

RENFE en 1942. En el caso del monopolio de tabacos, tuvo que aceptar –como los 

restantes socios privados— la adjudicación del contrato de gestión del mismo a una 

empresa nueva, Tabacalera (1945), en la que el Estado fue el principal accionista. En la 

Compañía Telefónica se impuso el criterio del Estado de adquirir para sí la parte del 

capital en manos de la ITT, aunque esto no constituyó un serio revés para el Urquijo, 

que incluso elevó su representación en la filial Standard Eléctrica. Por otro lado, sus 

intereses y los de otros bancos españoles se vieron favorecidos por la nacionalización de 

parte del capital británico de las minas de Río Tinto y la constitución de la Compañía 

Española de Minas de Río Tinto en 1954. También se vio extraordinariamente 

beneficiado por la adjudicación que el Estado hizo de las empresas alemanas 

expropiadas al final de la Segunda Guerra Mundial, lo que le permitió fortalecer sus 

intereses en el sector químico-farmacéutico con firmas como Química Comercial 

Farmacéutica Bayer y Productos Químicos Schering Española, y promoviendo a partir 

de éstas negocios nuevos como la Compañía Española de Penicilina y Antibióticos (ver 

Anexo 2).  Y en el sector eléctrico, hubo de afrontar el confuso affaire de la CHADE y 

su liquidación, así como la incorporación de las empresas eléctricas del GU a UNESA 

(agrupación patronal del sector) en 1944 para defenderse de la amenaza de estatización, 

que finalmente no se produjo.34 

Otros casos afectan directamente al INI, con el que las relaciones dieron lugar a 

mayores tensiones. Así ocurre con la creación de ENSIDESA en 1950 y la entrada del 

sector público en un sector, el siderúrgico, donde los intereses del BU eran muy fuertes 

(Duro Felguera, Altos Hornos de Vizcaya). Otro caso llamativo es el de SEAT, que 

ilustra cómo la actuación del Ministerio de Industria y del INI frustró en 1940 un 

proyecto de fabricación de automóviles utilitarios por parte del BU, y cómo hasta 1950 

                                                 
34 Véase Muñoz Rubio (1995), Comín y Martín Aceña (1999), Calvo (2010), Álvaro (2007), Gómez 
Mendoza (1994), (2000) y (2007), y Puig y Torres (2008). 
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no se concretó otro nuevo (SEAT), en el que participaron el INI y el BU con el apoyo 

técnico y financiero de la FIAT italiana35. Con SEAT como referencia, el Urquijo 

impulsó otras iniciativas en el sector de la fabricación de vehículos a motor y en su 

industria auxiliar durante los años cincuenta: Moto Vespa (en alianza con la italiana 

Piaggio), FEMSA, Rodamientos RSA y Vehículos Industriales y Agrícolas (vehículos 

todo terreno) son algunos de los ejemplos más representativos.  

 

4) Crecimiento y crisis del GU (1960-1974) 

    

El Plan de Estabilización de 1959 –un conjunto de medidas de política 

económica impulsadas por los ministros tecnócratas del franquismo— puso a la 

economía española en la senda del crecimiento por la vía de la recuperación del 

mercado como mecanismo principal para la asignación de recursos y de la apertura al 

exterior. Entre 1960 y 1974, el crecimiento económico fue espectacular y el país logró 

industrializarse aceleradamente. Aparte de a los recursos internos que liberaron estos 

cambios, el crecimiento se alimentó de los flujos de divisas que llegaron procedentes 

del exterior (inversiones extranjeras e ingresos por turismo y remesas de emigrantes).  

Como banco plenamente implicado en la promoción y desarrollo de empresas e 

industrias, el Urquijo fue muy activo –se había preparado para ello durante los dos 

decenios anteriores— en el ejercicio de esta función, y experimentó un crecimiento 

también espectacular, que se refleja tanto en las cifras de su balance (Cuadro 6) como en 

el tamaño que adquirió su grupo de empresas (Anexo 3), compuesto hacia 1970 por un 

número próximo a los tres centenares de firmas. Pero estos cambios tuvieron también su 

reflejo en la propiedad, en la organización interna y en alguna de sus principales señas 

de identidad. De ser un banco familiar con pocos accionistas –alrededor de 500 hacia 

1959— y la propiedad muy concentrada en la familia Urquijo y en la participación del 

BHA, el BU pasó a tener más de 40.000 accionistas en 1974 y una propiedad muy 

diluida.36 Por su parte, el personal (empleados, técnicos, gestores, etc.) aumentó 

notablemente, a fin de atender el mayor volumen de actividad en todos los servicios que 

prestaba la entidad, y la organización interna, además de profesionalizarse, tendió a 

burocratizarse, desdibujándose algunos de los rasgos hasta entonces dominantes 

                                                 
35 San Román (1999). 
36 Si se excluye la participación del BHA (12,5%) y la del conjunto de ramas de la familia Urquijo (10%), 
no había ningún accionista con una participación superior al 2%. Entrevista con Juan Lladó Fernández-
Urrutia (Madrid, 22-XII-2010). 
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(confianza, fidelidad y afecto), propios de un banco pequeño y familiar. A esto se unió 

un amplio cambio generacional en el consejo y en la alta dirección el BU, que ya no fue 

posible gestionar con la eficacia con la que este importante asunto se había resuelto en 

ocasiones anteriores. Todo ello agrietó el consenso sobre la estrategia a seguir en un 

momento de incertidumbre sobre el alcance de la crisis económica internacional que 

acababa de iniciarse. De manera que en 1974, cuando Juan Lladó dejó de ser consejero 

delegado del Urquijo y abandonó sus responsabilidades ejecutivas en el BU, tanto éste 

como su grupo de empresas estaban inmersos en una crisis, de la que ya no saldrían, 

como se verá en el epígrafe siguiente.37        

 
Cuadro 6. Principales partidas del balance del BU, 1961-1974   
(Millones de pesetas corrientes)  
Partidas 1961 1965 1970 1974 
Cartera de efectos 2.299,1 6.285,5 18.117,4 25.315,7 
Cartera de fondos públicos 1.392,7 1.400,9 1.297,1 1.466,5 
Cartera de valores industriales 2.446,8 3.561,0 5.623,8 12.811,7 
Créditos 927,0 1.309,9 7.234,5 38.973,4 
Deudores por avales y otros 3.041,5 7.130,0 9.321,6 14.872,3 
Capital desembolsado 385,0 577,5 1.717,2 4.860,7 
Reservas 775,0 1.134,0 5.102,2 11.803,2 
Depósitos (*) 5.532,1 9.488,2 19.117,6 51.413,8 
Bonos de caja  1.500 5.607,8 10.072,1 
Beneficio neto (**) 146,3 246,5 1.027,9 2.369,5 
Fuente: Memorias del BU.  
(*) A la vista, a plazo, de ahorro, en moneda extranjera. En 1974 se incluyen también los certificados de 
depósito. 
(**) Beneficio ordinario (actividad bancaria) antes de impuestos y provisiones. 
 

Entre 1960 y 1974, el BU siguió utilizando los instrumentos de promoción y 

financiación de empresas habituales en su operativa, aunque el volumen de recursos 

movilizados no tenía parangón con ningún otro período anterior. La cartera de valores 

siguió siendo el principal instrumento de promoción de nuevas empresas, y el BU, 

contando casi siempre con una actuación complementaria de su socio (el BHA)38, 

tendió a suscribir participaciones minoritarias, con frecuencia por debajo del 10% del 

capital social de las nuevas firmas. Para la financiación de la actividad corriente y de los 

planes de inversión de las empresas en funcionamiento, el BU utilizó preferentemente 

los créditos, los avales y garantías de créditos concedidos por terceros (banca pública 

                                                 
37 Puig y Torres (2008). 
38 La Comisión o Comité Mixto, que se creó en el Pacto de Las Jarillas para aplicar y vigilar el 
cumplimiento del mismo, funcionó en este periodo con regularidad y gran eficacia. Los dos bancos 
reforzaron su papel en 1964, cuando renovaron –veinte años después de firmarlo— dicho Pacto. Gonzalo 
Cuadrado (1995)  y Grupo Urquijo, documentación varia.    
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nacional y bancos extranjeros, principalmente) y la cartera de efectos (letras y pagarés a 

90 días, sobre todo).     

  

Cuadro 7.  Emisiones de bonos de caja del BU, 1963-1974 (Millones de pesetas) 

Fecha de emisión Importe Características 
Noviembre 1963 750  

Febrero 1964 250  
Marzo 1965 500  

Diciembre 1965 1.500 Convertibles en acciones del BU 
Diciembre 1967 800 Convertibles en acciones de Vallehermoso 

Junio 1968 1.000 Convertibles en acciones BU 
Mayo 1969 2.000 Id. 

Mayo de 1970 4.000 Id. 
Octubre 1973 6.000  

Noviembre 1974 4.000 Convertibles en acciones del BU 
Fuente: Memorias del BU 

 
Por el lado del pasivo, se observa que los depósitos (de diferentes clases), los 

recursos propios (capital y reservas) y los bonos de caja (Cuadro 7)39 constituyeron las 

principales fuentes de financiación del BU, aunque no fueron las únicas40. Este cuadro 

de financiación responde en gran medida al nuevo marco regulatorio establecido en la 

Ley de Ordenación del Crédito y la Banca de 14 de abril de 1962 y en las disposiciones 

posteriores que la desarrollaron,41 así como a la aplicación que hicieron de ellas los 

responsables del BU. La normativa, que entre otras cosas significó el paso a titularidad 

pública del capital del Banco de España en manos privadas, estableció una 

especialización bancaria al crear los denominados bancos industriales y de negocios, 

distintos de los bancos comerciales y de depósito, con la finalidad de promover la 

creación de empresas y la financiación a medio y largo plazo de la industria. El BU 

consideró superflua esta especialización “obligada”, por tratarse exactamente de lo que 

él venía haciendo de manera vocacional desde mucho tiempo atrás, pero se acogió a la 

misma y se convirtió, en 1963, en el primer banco industrial y de negocios sujeto a la 

nueva normativa. Con el paso de los años, sus responsables se reafirmaron en el carácter 

artificioso de dicha especialización, y en 1974 ejercieron ante el Ministerio de Hacienda 

la presión que estuvo en sus manos para que desapareciese.42 Esto ocurrió en agosto de 

                                                 
39 Activos financieros de renta fija emitidos a un plazo no inferior a dos años. 
40 El redescuento de efectos en el Banco de España fue una fuente de financiación importante en el 
período considerado. 
41 Un estudio muy completo de su contenido y aplicación puede verse en Martínez Cortiña (1971), al que 
seguimos en nuestro análisis. 
42 Entrevista con Juan Lladó Fernández-Urrutia (Madrid, 22-XII-2010).  
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ese año al publicarse nuevas disposiciones legales que incluían varias medidas 

liberalizadoras de la actividad bancaria.   

Los bancos industriales (normativa de 1962) sólo pudieron contar con un 

máximo de tres sucursales43, lo que limitó –pero no impidió— su capacidad para captar 

depósitos,44 constituyendo las ampliaciones de capital, la provisión de reservas y, sobre 

todo, la emisión de bonos de caja –una innovación al respecto, que además no estaba 

sujeta a coeficientes obligatorios— sus principales fuentes de financiación. El BU 

empleó este instrumento con creciente intensidad (Cuadro 7), pero sobre todo de manera 

innovadora. Desde 1965, casi todas las emisiones de bonos de caja fueron convertibles 

en acciones de la entidad, lo que le permitió acrecentar el capital desembolsado y, sobre 

todo, las reservas al destinarse a ellas el importe de las cada vez más altas primas 

establecidas en la emisión de unos títulos muy demandados tanto por residentes como 

no residentes. El aumento de los recursos propios tenía sentido, entre otras razones, 

porque la normativa de 1962 limitaba el importe de la cartera de valores industriales al 

triple de los recursos propios de la entidad.45  

La operativa de los bonos convertibles le llegó al BU de la mano de sus socios 

extranjeros, en concreto del Crédit Suisse (Suiza), que, junto con Paribas (Francia), 

Henry Schroder (Gran Bretaña), Banque de Bruxelles (Bélgica), Svenska Handelsbank 

(Suecia), Commerzbank (RFA), Crédito Italiano (Italia) y Banco Totta Aliança 

(Portugal) constituyeron en 1966 un Comité internacional, que colaboró con el BU y el 

BHA en estas emisiones para alcanzar su finalidad principal, que no era otra que 

implicar al capital y a las instituciones financieras internacionales en el crecimiento y la 

modernización del GU.46 Esta estrategia venía de mucho antes, como se indicó en el 

epígrafe anterior, y tuvo en 1962 un primer hito destacable. Se trata de la fundación de 

CEFISA (Corporación Española para la Financiación Internacional) por el BU, Paribas, 

Lehman Brothers (Nueva York) y Schroder para poder colocar valores españoles en las 

bolsas extranjeras. En sus tres primeros años de existencia creó y distribuyó en el 

extranjero dos fondos de inversión: uno en París (el Espagne Investissement) y el otro 

en Londres (el Anglo-Spanish Investment Fund).47 

                                                 
43 La Ley de Crédito Oficial de 1971 amplió este número a un mínimo de seis sucursales. 
44 A partir de 1969 se les autorizó a emitir certificados de depósito.  
45 Martínez Cortiña (1971), pp. 256 y 267-273. 
46 Puig y Torres (2008), p. 187. En 1970, alrededor del 10% del capital del BU estaba en manos de no 
residentes. 
47 Grupo Urquijo, documentación varia. 
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La reforma de 1962 alcanzó también a las sociedades y fondos de inversión 

mobiliaria.48 Acogiéndose a ella y aprovechando las ventajas fiscales que establecía, el 

BU constituyó dos sociedades gestoras, Gesfondo (1965) y Gestinver (1966), que en 

1974 gestionaban siete fondos (Nuvofondo, Rentfondo, Profondo, Plusfondo, Inespa, 

Inrenta e Inverfondo) con un volumen de recursos equivalente al 30% del total de 

fondos de España. Para entonces, dos nuevas sociedades, Geseco y Servicios 

Financieros, habían lanzado al mercado nueve sociedades de inversión mobiliaria.49 

Además, el BU había constituido Trabajo y Ahorro (1963), una sociedad de cartera para 

sus empleados; había promovido Catalana de Inversiones Mobiliarias (1961) y 

Valenciana de Inversiones Mobiliarias (1963) para impulsar la inversión en estas dos 

regiones, donde el GU tenía grandes intereses (Cataluña) o deseaba incrementarlos 

(Región levantina); y había participado en la creación de sociedades de financiación de 

bienes de consumo duradero y de equipo (Unión Española de Financiación, 1964).  

Apoyado en un personal cada vez más profesionalizado y en un prestigioso y 

eficaz Servicio de Estudios, la actividad y experiencia del BU aumentó con el paso de 

los años en operaciones bursátiles, asesoramiento de inversiones, comercialización de 

activos financieros, financiación del comercio exterior de España, dirección de 

operaciones sindicadas de crédito y de emisiones de bonos, arbitraje en los mercados 

internacionales de capital, etc., de manera que, desde los primeros años setenta, pudo 

ofrecer nuevas capacidades como banco de inversión a un nivel cada vez más parecido a 

sus tradicionales capacidades como banco industrial. Sus vínculos con bancos 

extranjeros y su creciente proyección internacional fueron determinantes al respecto. En 

1968 entró en el capital del Banco Continental de la República Argentina y del Banco 

de Bogotá (Colombia); en 1972 constituyó en Suiza, con su socio el Crédit Suisse, la 

Sociedad Urquijo Finanz AG; en 1973 fundó en solitario en Londres el Banco Urquijo 

Limited, que recibió la autorización del Banco de Inglaterra para operar como merchant 

bank; y en 1974 abrió en Nueva York una agencia, la primera de un banco español 

autorizada a realizar operaciones bancarias en EE.UU. 

El desarrollo de estas capacidades financieras del BU no es ajeno a la expansión 

de su grupo de empresas y a las fuertes necesidades de financiación que experimentaron 

todas ellas, pero especialmente las principales sociedades del grupo, cuyo crecimiento 

exigió la realización de inversiones de gran cuantía. No es por eso extraño que la 

                                                 
48 Decreto-Ley de 30 de abril de 1964. Véase Martínez Cortiña (1971), cap. VI. 
49 Memoria del BU correspondiente al ejercicio de 1974. 
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principal directriz estratégica del BU al respecto consistiese en reestructurar estas 

empresas, aumentar su tamaño, dotarlas de mayor autonomía financiera y hacerlas más 

competitivas frente al exterior, lo que había de traducirse en una actividad exportadora 

sostenida y creciente. Junto a ella, las otras dos grandes directrices fueron la 

internacionalización, como se acaba de decir, y la diversificación, en este caso para 

aprovechar las nuevas oportunidades de negocio que deparó el intenso crecimiento 

económico (Cuadro 8). Con el punto de mira puesto en potenciar esta última, el BU creó 

en 1962 la Corporación Industrial, pero el riesgo de que se llevase a cabo la 

nacionalización (estatización) de la banca, una opción defendida por algunos sectores 

políticos y sociales durante los años sesenta, la convirtió en un instrumento 

prácticamente inoperante, destinado a recibir, mediante traspaso, las participaciones 

industriales del BU en el caso de que se llevase a cabo dicha nacionalización.50 A pesar 

de todo, cumplió cierta función instrumental-organizativa, pues los Servicios de 

Estudios que se crearon en Barcelona y Sevilla pasaron a depender de ella, y a ella 

también se adscribieron determinadas personalidades (Justino de Azcárate es un 

ejemplo) fichadas por Lladó en los años sesenta.       

       

Cuadro 8. Distribución sectorial de la cartera de valores industriales del BU, 1967-
1974  (%) 
Sectores 1967 1974 
Electricidad y gas 9,9 9,2 
Industrias del automóvil 8,8 3,4 
Inmobiliarias 8,4 6,6 
Químicas 8,3 16,3 
Industrias de la construcción 8,1 8,1 
Bancos y seguros 8,1 6,2 
Sociedades de inversión mobiliaria 7,9 13,4 
Fibras sintéticas y plásticos 6,4 1,8 
Minería 5,4 4,3 
Metalúrgicas transformadoras 4,8 1,8 
Industrias de material eléctrico y electrónico 4,5 1,8 
Farmacéuticas 3,3 0,5 
Alimentación y Agrícolas 2,9 2,9 
Siderúrgicas 2,7 2,1 
Monopolios del Estado 2 2,5 
Valores extranjeros 2 5,3 
Ingeniería, Estudios y Financieras 1,7  
Comerciales y Distribución 1,6 3,3 
Transportes 0,8 4,8 
Valores industriales de renta fija 1,3  

                                                 
50 Entrevista con Juan Lladó Fernández-Urrutia (Madrid, 22-XII-2010). Martínez Cortiña (1971), p. 17, 
destaca también la existencia de la corriente nacionalizadora. Otra manifestación de su alcance se 
encuentra en los dos números monográficos sobre la banca que publicó la revista Cuadernos para el 
Diálogo en 1968.  
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Varios 1,1 2 
Cuero y caucho  2,4 
Hogar y Oficina  1,3 
TOTAL 100 100 
Fuente: Memorias del BU. 
NOTAS: 1) La cartera está calculada por su valor de coste; 2) La identidad de los sectores no es 
exactamente la misma en cada uno de los dos años, por lo que la comparación debe tomarse con cierta 
cautela.   
 

La expansión del GU y los cambios que se operaron en algunas de sus 

principales empresas no pueden desvincularse de la intervención del sector público en la 

industrialización del país a través de los Planes de Desarrollo iniciados en 1964. A los 

responsables de BU, esta nueva forma de intervención estatal les disgustó, al menos 

inicialmente, toda vez que interfería con las directrices liberalizadoras y de 

preeminencia del mercado y de la iniciativa privada impulsadas por el Plan de 

Estabilización de 1959. Sin embargo, los importantes intereses industriales que 

mantenía con el Estado, incluido el INI, y las también numerosas situaciones en las que 

empresas del GU rivalizaban con empresas públicas en sectores básicos 

(siderometalurgia, construcción naval, electricidad, etc.), además de la existencia de 

fuertes incentivos fiscales y financieros para las empresas privadas que se acogiesen a 

las directrices de los Planes de Desarrollo, llevaron a sus responsables a utilizar a fondo 

las ventajas que estos Planes ofrecían para la creación de nuevas empresas, a alcanzar 

acuerdos con los responsables gubernamentales y a buscar soluciones conjuntas a los 

problemas de las firmas (públicas y privadas) que operaban en los sectores donde estaba 

presente el GU. Las buenas relaciones que Lladó y los dirigentes del Urquijo 

mantuvieron con Mariano Navarro Rubio, ministro de Hacienda y artífice de la reforma 

bancaria antes comentada, las ampliaron a otros hombres clave de la política económica 

de estos años, como Laureano López Rodó, máximo responsable de los Planes de 

Desarrollo, y Gregorio López Bravo, ministro de Industria, cuyos primeros pasos 

profesionales los había dado en Altos Hornos de Vizcaya (AHV), una empresa del GU. 

Sirvan como muestra de estas buenas relaciones los dos siguientes hechos: 1) en 1966, 

López Rodó nombró secretario general del Plan de Desarrollo (1966-1968) al 

catedrático de Economía Lucas Beltrán, que era un destacado miembro del Servicio de 

Estudios del BU; y 2) en 1968, López Bravo nombró director general de Industrias 

Químicas y de la Construcción a José Lladó Fernández-Urrutia (1969-1974), hijo del 
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consejero delegado del BU y yerno de Manuel Arburúa, exministro de Comercio y 

presidente del Banco Exterior de España.51 

UNINSA, la unión de las tres siderúrgicas asturianas (Duro Felguera, Fábrica de 

Mieres e Industrial Santa Bárbara) en 1961, fue el primer gran proyecto que se benefició 

de las ayudas públicas de la acción concertada en el sector siderúrgico (1966), además 

de la asistencia de la Krupp hábilmente gestionada por Bolarque en Bonn,  integrándose 

más tarde en la empresa pública ENSIDESA (1973). En 1967, las minas de Duro 

Felguera y de otras firmas privadas asturianas se integraron en HUNOSA, creada por el 

INI. También se benefició de la acción concertada en la siderurgia AHV, en cuyo 

capital participaba la U.S. Steel; a la firma vasca se le adjudicó en 1973 la nueva planta 

siderúrgica de Sagunto. En el sector de la construcción naval, el BU fue muy activo en 

la fusión de La Naval, Euskalduna y Astilleros de Cádiz, que dio lugar a Astilleros 

Españoles (1969), donde el INI poseía el 50% del capital. Otros procesos destacados de 

fusión de estos años (1968-1971) con participación de empresas del GU y del INI 

fueron: la integración de Hidroeléctrica de Moncabril y de Eléctricas Leonesas en Unión 

Eléctrica, y la fusión de la Empresa Nacional de Rodamientos y de Rodamientos RSA 

que dio lugar a SKF española, con la firma SKF sueca como socio de referencia.52 En 

1967, el BU había modificado su posición en la fabricación de fibras sintéticas, 

aceptando la absorción de Perlofil por La Seda de Barcelona, controlada por la 

holandesa AKU; en 1974 accedió a la integración de varias de sus empresas cementeras 

en la catalana Asland; y antes, en 1969, afianzó su posición de liderazgo en la industria 

química al constituirse Explosivos Río Tinto (ERT) como resultado de la fusión de la 

UEE y la Compañía Española de Minas de Río Tinto. 

Aunque el GU contaba con Energía e Industrias Aragonesas, una empresa 

química pujante, que creció firmemente en este período creando varias empresas 

filiales, su liderazgo en el sector químico y petroquímico se asentó con ERT. Esta 

empresa, dirigida desde 1966 por el ingeniero de caminos Leopoldo Calvo-Sotelo,53 

disponía de factorías en todo el territorio nacional, pero particularmente en Huelva y 

Tarragona, donde había realizado importantes inversiones al calor de los incentivos de 

                                                 
51 López Bravo dejó el Ministerio en 1969, siendo sustituido por José María López de Letona, pero José 
Lladó permaneció en el cargo hasta 1974. Desde 1963 había colaborado también en la Comisaría del Plan 
de Desarrollo. 
52 Schwartz y González (1978), Martín Aceña y Comín (1991), Houpt y Ortíz-Villajos (2002) y Banco 
Urquijo, Memorias anuales, respectivamente. 
53 Calvo-Sotelo ocupó varias carteras ministeriales en los Gobiernos de la UCD y fue presidente del 
Gobierno en 1981-1982. 
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los polos de desarrollo de estas provincias. Hacia 1974, ERT era un gigante, al menos a 

escala nacional, que contaba con medio centenar de filiales especializadas (Anexo 3) en 

diferentes producciones con el apoyo técnico y financiero de grandes firmas 

internacionales (Du Pont de Nemours, Progil, Gulf Oil, Shell, Hoechst, etc.). El 

eléctrico, por su parte, siguió siendo otro sector importante en el GU. En este período 

incorporó la energía nuclear a sus fuentes de generación de electricidad. Lo hizo la 

Unión Eléctrica al poner en marcha, en 1968, la primera central nuclear española en 

Zorita (Guadalajara), y participando después en la construcción de la central de Almaraz 

(Cáceres). En Cataluña, este paso lo dio Hidroeléctrica de Cataluña, que había afianzado 

su proyecto eléctrico en la región y ampliado el número de sus filiales, participando en 

la puesta en funcionamiento de la central nuclear de Vandellós (Tarragona) con socios 

nacionales y extranjeros (Electricité de France). Catalana de Gas, por su parte, 

promovió la introducción del gas natural en España con la creación de su filial Gas 

Natural (1965), que se abasteció de gas libio, primero, y argelino, después, 

convirtiéndose en la referencia de esta industria en el mercado nacional.54 El hombre 

fuerte de todas ellas y el principal directivo del GU en Cataluña era el ingeniero de 

caminos Pedro Durán Farell. Otros sectores, donde el GU ya estaba bien implantado con 

anterioridad, como el cemento, la construcción y la actividad inmobiliaria, 

experimentaron un fuerte crecimiento. El BU promovió o participó en varias firmas 

cementeras (Cementos del Sur, Cementos El Carmen), que, como se ha dicho, se 

integraron en Asland; en nuevas empresas constructoras (Empresa Financiera y 

Constructora, Entrepose Española) que aumentaron el potencial del grupo en un sector 

muy dinámico; y en un heterogéneo abanico de sociedades inmobiliarias, donde estaban 

presentes otras firmas del grupo y socios particulares. 

El GU se diversificó, asimismo, aumentando su presencia en sectores en los que 

había penetrado poco hasta entonces. Así ocurre con la industria de bienes intermedios, 

donde impulsó la fabricación de tubos con materiales distintos al acero a través de 

firmas como Conducciones Industriales Civiles y Agrícolas (CICA) o Fibrotubo-

Fribrolit; con la industria agroalimentaria, estimulada por las profundas 

transformaciones que se operaron en el sector agrario en los años sesenta, donde el BU 

tomó parte en un amplio abanico de iniciativas (ver Anexo 3); con los transportes, 

donde la mayoría de las nuevas iniciativas estaban relacionadas con las necesidades de 

                                                 
54 Memorias anuales de Energía e Industrias Aragonesas, UEE-ERT, Unión Eléctrica, Hidroeléctrica de 
Cataluña, Catalana de Gas y Gas Natural, respectivamente. 
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otras empresas del grupo, como ocurre con Naviera de Productos Licuados, Auxiliar de 

Transportes Marítimos o Transportes Químicos Internacionales; y con el comercio y la 

distribución, actividades cuyo desarrollo era fiel reflejo de la modernización que estaba 

experimentando la economía española. A principios de los años sesenta, el BU entró en 

el capital de Galerías Preciados, la firma de grandes almacenes que se expandió 

fuertemente en esos años, y en 1972 participó en la creación de Galeprix, constituida 

tras la adquisición por aquélla de Sarma Ibérica, una cadena de supermercados que el 

Urquijo creó en 1963 en asociación con la belga Sarma y Brufina (Banco de Bruselas). 

Por su parte, Euromáquina, sobre todo, y OFIREX (Oficina de Fomento Industrial y 

Representaciones Extranjeras) fueron los dos principales exponentes del GU en lo 

relacionado con el comercio exterior, especialmente de máquina herramienta. Y en 

ambas contó con importantes socios europeos.55 

La diversificación del GU fue también geográfica, tratando de aumentar su 

presencia en aquellas regiones, como Andalucía o Levante, donde había sido menor 

hasta entonces en comparación con Asturias, Vizcaya, Madrid, Aragón y Cataluña, los 

territorios tradicionales de implantación.56 Aunque a ello contribuyó, en parte, la 

localización industrial inducida por los Planes de Desarrollo, deben tenerse muy en 

cuenta al respecto los numerosos estudios de localización y regionalización de las 

inversiones –además de otros de muy diversa naturaleza económica— que elaboraron 

los Servicios de Estudios del BU, en plural, puesto que en 1962 se creó el Servicio de 

Estudios de Barcelona, dirigido por Ramón Trías Fargas, catedrático de Economía 

Política, que desarrolló una amplia labor en este terreno difundiendo la economía 

regional en España, y se convirtió en un instrumento decisivo para el desarrollo de los 

intereses del BU en Cataluña; y en 1965 comenzó a funcionar, aunque con resultados 

más modestos, el Servicio de Estudios de Sevilla, al frente del cual estuvo el catedrático 

de Derecho Financiero y Tributario Jaime García Añoveros, más tarde ministro de 

Hacienda en gobiernos de la UCD. De forma complementaria, otros estudios sobre 

localización industrial, regionalización de inversiones, así como sobre otros asuntos 

económicos de interés para el GU, fueron realizados por equipos de profesionales de 

diversas especializaciones dirigidos por catedráticos de Economía, como Valentín 

Andrés Álvarez, José Luis Sampedro o Lucas Beltrán, en el marco del Seminario de 

                                                 
55 Grupo Urquijo, documentación varia; y Toboso (2000). 
56 En 1974 el BU contaba con sucursales en Gijón, Barcelona, Bilbao, Zaragoza, Valencia y Sevilla, la 
mayoría de las cuales se habían abierto en los quince años anteriores (Banco Urquijo, Memorias anuales). 
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Investigación Económica impartido en la Sociedad de Estudios y Publicaciones, entidad 

que contó con el patrocinio económico de la Fundación Ford americana durante el 

decenio de 1960.57  

Como se ha señalado antes, los cambios profundos que experimentó el BU en 

este periodo tuvieron consecuencias en su organización interna y afectaron a la alta 

dirección, que debió afrontar un cambio generacional trascendental, que alcanzaba, 

entre otros, a los principales protagonistas de la historia del Urquijo desde el final de la 

Guerra Civil: Luis Urquijo Landecho, marqués de Bolarque, representante de la rama 

principal de la familia propietaria del BU, y Juan Lladó, el consejero delegado artífice 

de la transformación del GU a partir de 1942. La excelente relación que ambos 

mantuvieron durante su vida constituyó un firme pilar para el desarrollo del Urquijo y 

de su grupo de empresas, pero esta relación no fue suficiente para evitar las tensiones 

que se produjeron entre 1973 y 1974 durante un proceso al final del cual Bolarque 

renunció a la presidencia del BU, que ocupaba desde 1969 –fallecería en 1975—, y 

Lladó, que pasó a ser presidente (Cuadro 9), abandonó sus responsabilidades ejecutivas, 

que fueron asumidas a partir de entonces por el nuevo director general, Jaime Carvajal 

Urquijo, hijo del conde de Fontanar y nieto de uno de los tres hermanos fundadores del 

BU: Estanislao Urquijo Ussía. Se trataba, pues, de la quinta generación de la familia 

Urquijo y de la tercera que asumía la dirección del BU. 

Tanto Lladó como Bolarque orientaron su sucesión durante los años sesenta con 

la vista puesta en sus hijos respectivos, Juan Lladó Fernández-Urrutia e Ignacio Urquijo 

Eulate, que se habían incorporado al BU hacia 1960. El primero acumuló una gran 

experiencia en la actividad bancaria propiamente dicha, mientras que el segundo se 

centró en el grupo de empresas, siendo así que en 1969 ambos se encontraban por 

debajo de la autoridad del director general (Emilio Gómez Orbaneja) como directores 

del Departamento Bancario y del Servicio de Estudios, respectivamente. En 1970, con 

el BU creciendo en todos los aspectos (accionistas, personal, balance) y sumergido en 

exigentes procesos de reestructuración empresarial del grupo, Lladó nombró una 

Comisión de apoyo al consejero delegado y de coordinación de los sectores bancario e 

industrial, compuesta por su hijo, Ignacio Urquijo, Javier Benjumea y Emilio Gómez 

Orbaneja.  

                                                 
57 Puig y Torres (2008) y Anes y Gómez Mendoza (2009).  
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Para completar el proceso de cambio generacional en la alta dirección faltaba 

asegurar y actualizar la relación con el BHA, el socio estratégico desde 1944, relación 

que estaba a punto de cumplir 30 años. Pero ni el BU ni el BHA de 1972 eran los de 

1944,58 ni la incertidumbre existente entonces sobre los cambios en la regulación 

bancaria favorecía el acuerdo.59 De manera que éste resultó de difícil gestión, a pesar de 

que el principal aliado de Lladó en el BHA, su amigo Luis Usera, ostentaba la 

presidencia de esta entidad desde 1968. Fracasó la opción de Lladó de fusionar ambas 

entidades, y se llegó a un Acuerdo General, firmado el 28 de junio de 1973, que 

pretendía desarrollar al máximo las complementariedades de ambos bancos por tres 

vías: 1) proyección internacional de los dos, poniendo en común su red de filiales, 

sucursales y representaciones en el exterior; 2) gestión compartida de los fondos de 

inversión y demás instituciones financieras; y 3) renovado impulso a la promoción 

industrial.60 Pero lo más difícil fue aplicar después estas líneas maestras y conseguir una 

eficaz coordinación de los equipos y los medios de ambos bancos. 

 

Cuadro 9. Miembros del consejo de administración del BU en 1962 y 1974 

1962 1974 
Felipe Cubas Urquijo (Pr) Luis Urquijo Landecho (Pr. Ho.) 
Luis Urquijo Landecho (Vp) Juan Lladó (Pr) 
Juan Lladó (CD) Pedro Pascual de Gandarias Urquijo (Vp) 
José Félix de Lequerica (V) Pedro Gamero del Castillo (Vp)                        (*) 
Pedro Pascual de Gandarias Urquijo (V) Luis Usera (V)                                                   (*) 
Pablo Díez Fernández (V) Eduardo Aznar Coste (V) 
Javier Benjumea (V) Francisco Urquijo de Federico (V) 
Antonio Lucio-Villegas (V) Antonio Basagoiti Amézaga (V)                        (*) 
Ignacio Herrero Garralda (V)                            (*) Javier Benjumea (V)                                            
Luis Usera (V)                                                   (*) Pedro Durán Farell (V) 
Juan Bertrand Mata (V) José Ignacio Cangas Herrero (V) 
Eduardo Aznar Coste (V) José Antonio Domínguez Salazar (V) 
Juan Antonio Aznar Zavala (V) Emilio Gómez Orbaneja (V) 
José Cabrera Felipe (V) Luis Arcos Carvajal (V) 
Francisco Urquijo de Federico (V) Manuel Aznar Zubigaray (V) 
Antonio Basagoiti Amézaga (V)                       (*) José Antonio Vicens Gómez-Tortosa (V) 
José Antonio Muñoz Rojas (S) Julio Hernández Rubio (V) 
 Alberto Oliart (V)                                               (*) 
 Manuel de la Sierra, marqués de Urquijo (V) 
 Leopoldo Calvo-Sotelo (V) 
 Juan Antonio Ollero de la Rosa (V)                   (*) 
 José Antonio Muñoz Rojas (S) 

                                                 
58 También eran completamente diferentes las culturas corporativa y de negocios del Urquijo y del 
Hispano.  Entrevista con José María Loizaga Viguri (Madrid, 16-VI-2008). 
59 Como se recordará, las normas que eliminaron la especialización bancaria de 1962 se publicaron en 
agosto de 1974 y el Urquijo fue muy activo en la presión al Gobierno para que se eliminase esta 
especialización “legal”, apostando, como siempre, por la especialización “vocacional”. 
60 Puig y Torres (2008), y Banco Urquijo, Memoria del ejercicio de 1973. 
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Fuente: Puig y Torres (2008) 
(*) Representantes del BHA.       
 

Las tensiones61 se agudizaron en el seno del BU durante este proceso, que hubo 

de ser conducido por una cúpula directiva organizada como Comisión Permanente. 

Estaba presidida por Lladó, y la integraron Usera, Benjumea, Gómez Orbaneja, José 

Ignacio Cangas, Pedro Gamero, Alberto Oliart, Francisco Urquijo y Julio Hernández 

Rubio, que fue nombrado consejero delegado adjunto.62 El marqués de Bolarque y 

Muñoz Rojas asistieron a sus reuniones como observadores. En el seno de esta 

Comisión se adoptó, en 1974, el acuerdo antes referido de que Bolarque y Lladó 

abandonasen los puestos que hasta entonces desempeñaban en el consejo del BU, y se 

nombró a Jaime Carvajal Urquijo nuevo director general. Para entonces, Juan Lladó 

Fernández-Urrutia había salido del BU, mientras que Ignacio Urquijo Eulate, primo de 

Jaime Carvajal, permaneció en él al frente de la dirección industrial.  

 

5) El fin de un banco industrial (1975-1982) 

 

Jaime Carvajal se afianzó en los puestos de máxima responsabilidad ejecutiva 

del BU en los años siguientes. En 1978 Lladó renunció a la presidencia y Carvajal se 

convirtió en presidente ejecutivo de la entidad. Lladó fue nombrado presidente de honor 

y en este cargo permaneció hasta su muerte en 1982. Así culminó un cambio 

generacional en la alta dirección del BU, que tuvo como trasfondo un ambiente de crisis 

e incertidumbre: crisis económica mundial, colapso de la industria tradicional española, 

fin de los privilegios de la banca industrial y un gran número de interrogantes asociados 

al cambio de régimen político y socioeconómico en España.  

La reforma bancaria resultó crucial. A los cambios ocurridos en agosto de 1974, 

privando a los bancos industriales de sus características específicas (en particular la 

emisión de bonos de caja exentos de coeficientes obligatorios, tan importante para el 

GU durante la década anterior) y favoreciendo la apertura de sucursales, se añadieron 

las normas promulgadas en julio de 1977 de liberalización del sistema financiero, que 

autorizaban la actividad de la banca extranjera en España. La respuesta del nuevo 
                                                 
61 Fueron muchas y de diversa naturaleza, y resulta difícil resumirlas en pocas palabras. En todo caso, 
demuestran la incapacidad de gobernar una organización que se había hecho compleja con métodos 
apropiados para gestionar organizaciones más sencillas, como había sido el BU de los años cuarenta y 
cincuenta. 
62 Procedente de los Servicios Eléctricos, Hernández Rubio era un brillante ingeniero de caminos que 
presidía entonces Unión Eléctrica, una de las empresas emblemáticas del GU. 
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equipo directivo del BU a los cambios de las reglas de juego y de la situación nacional e 

internacional consistió en orientarse hacia la banca de negocios o de inversión, modelo 

de actividad distinto al de la banca industrial y de promoción de empresas. En realidad, 

como se ha visto antes, el Urquijo ya había avanzado en esa dirección bajo el equipo 

anterior, al lanzar los fondos de inversión colectiva y obtener la ficha de merchant bank 

en la city de Londres. Esto suponía actuar como intermediario en operaciones de 

inversión por cuenta ajena, obteniendo ingresos por las comisiones que reportaban, es 

decir, ser (o volver a ser) un banco de negocios al por mayor con proyección 

internacional. 

Carvajal (1939) representaba en muchos sentidos la tradición Urquijo. Se había 

educado con el futuro rey de España en la finca Las Jarillas y tanto él como los jóvenes 

ejecutivos del BU que le apoyaban eran miembros activos del círculo monárquico de 

Estoril. En 1977 fue nombrado senador por designación real. Contaba con una red de 

contactos internacionales muy notable, en parte heredada de su padre, el conde de 

Fontanar, y en parte tejida por él mismo desde la dirección de CEFISA, Gestinver y de 

los departamentos de internacional y de inversiones del BU. Fue uno de los primeros 

españoles en ingresar en el Club Bilderberg y en la Comisión Trilateral. Lo más 

importante aquí, sin embargo, es que Carvajal representaba a una generación de 

ejecutivos formados en las oficinas centrales de los socios internacionales del Urquijo, 

como JP Morgan, Paribas, Lehman Brothers o Schroder, con un claro perfil financiero. 

Su apuesta, coherente con su propia trayectoria y con el nuevo marco legal, consistió en 

intensificar la actividad de banco de negocios. Al mismo tiempo, se lanzó a abrir 

sucursales en España como estrategia de captación de recursos y en competencia con los 

bancos comerciales, e intensa fue también la apertura de agencias o representaciones en 

el extranjero: Montreal (1975), Francfort (1976), Teherán (1976), Ámsterdam (1976), 

Abu Dhabi (1977),  París (1977), Hong Kong (1977), Río de Janeiro (1978), Islas 

Caimán (1978) y Singapur (1979).63 La estrategia internacional de banca de negocios 

merece un comentario aparte. Con diferencia, la actividad más importante fue la 

desarrollada por las oficinas de Nueva York (1974) y Singapur (1979), además de la 

filial de Londres, cuyo capital compartían a medias el Urquijo y el BHA. Ambas 

oficinas concedían créditos a compañías norteamericanas y asiáticas, y lo hacían con un 

elevado riesgo porque el Urquijo tenía relativamente poca experiencia, así como un 

                                                 
63 Banco Urquijo, Memorias anuales. De las 6 sucursales con que contaba en España en 1974 pasó a tener 
54 en 1982. 
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escaso conocimiento de los mercados de crédito de estos países, especialmente de Asia, 

y operaba en el mercado de divisas, proveyendo de pesetas a bancos internacionales, lo 

que también les creó dificultades añadidas.64 

La presidencia de Carvajal aceleró la metamorfosis del BU, el octavo banco 

nacional por capital y reservas con una cuota del 2% de los depósitos del país. El reto 

fue considerable, porque se trataba de cambiar la imagen de banco industrial familiar 

con reputación internacional sin alienar a una clientela de clase alta, incomodar a los 

accionistas o perder la identidad. Para entonces, las diferentes ramas de la familia 

Urquijo seguían controlando entre un 10 y un 12% del capital, pero había seis personas 

con el apellido Urquijo en el consejo de administración del BU. El primer accionista 

seguía siendo el BHA, con el 12,5%. El prestigio de la marca Urquijo era enorme, entre 

otras cosas por la elevada proporción de titulados superiores con experiencia 

internacional en su plantilla (aunque esto creaba recelo en el resto de la banca). La 

imagen que se perseguía era la de una institución financiera innovadora, volcada en la 

provisión de servicios financieros especializados. La primera gran operación consistió 

en vender el antiguo edificio del BU en la calle Alcalá y en reformar  y trasladar la sede 

a la Casa de las Siete Chimeneas. Creció con intensidad el número de sucursales, como 

se ha dicho, pero no aumentó la plantilla de cerca de 2.000 empleados gracias a un plan 

de mecanización de la operativa bancaria muy ambicioso.  

Del nuevo equipo directivo formaba parte, según se indicó antes, Ignacio 

Urquijo Eulate (1934-2010), encargado de la división industrial del BU. En 1974, la 

cartera industrial estaba formada por participaciones en unas 250 empresas, muchas con 

problemas y casi todas afectadas por la crisis industrial de una u otra forma. La 

conveniencia o no de mantener la cartera (que en 1975 representaba el 10% de los 

activos del BU) fue objeto de debate en todos los órganos con capacidad de decisión de 

la entidad. Hasta 1978 se impuso el principio de rotación: desinvertir en las empresas 

maduras (cotizadas, poco competitivas y con plantillas abultadas y potencialmente 

conflictivas) e invertir en las jóvenes (no cotizadas, con personal altamente cualificado e 

internacionalizadas o con posibilidades de salir al exterior). Las esperanzas se centraban 

en las ingenierías, cuya internacionalización fue de la mano de la del propio BU. Ese 

mismo año se logró la franquicia de la tarjeta de crédito American Express, un hito y un 

                                                 
64 Entrevista con José María Loizaga Viguri (Madrid, 16-VI-2008). 
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negocio muy lucrativo en un momento de graves dificultades para la economía 

española.65  

Pero el destino del GU en el marco de la metamorfosis que estaba 

experimentando el Banco pareció cada vez más claro. En 1978 se optó por limitar y 

redefinir la estrategia industrial seguida hasta entonces. En poco más de dos años se 

vendieron participaciones en 43 compañías, 30 de ellas industriales, 9 financieras y 4 

inmobiliarias. Entre las mayores ventas figuraban Tractor FIAT (a FIAT), Bayer España 

(a Bayer), Armco Spain (a Armco), Sandersa (a EMC), Galerías Preciados (a Rumasa) y 

Schering España (a Schering). El resultado fue una cartera con participaciones en “sólo” 

120 empresas y liquidez para concentrarse en las empresas con más futuro: Duro 

Felguera, CAF, Energía e Industrias Aragonesas, EPTISA, Técnicas Reunidas y 

OCISA.66 La nueva estrategia perseguía, asimismo, una mayor integración entre el 

Banco y las empresas del Grupo. Para apoyar la expansión de éstas en América Latina, 

por ejemplo, crearon dos sociedades específicas en México y en Brasil. Y para reforzar 

la presencia del GU en Asia se creó una filial en Singapur. 

La internacionalización del BU fue, de todos modos, lo más espectacular. A 

principios de 1982, la mitad del negocio se hacía en divisas, y un tercio de los 

beneficios precedían del exterior. Pero la idea de que el exterior podía compensar los 

problemas en el interior empezó a quebrarse. El Urquijo, en la mejor tradición de las 

familias y los grupos empresariales, se resistía a hacer público su balance consolidado. 

Los problemas empezaron a aflorar en el verano de 1982, momento a partir del cual los 

acontecimientos se precipitaron. Aparentemente, el desencadenante fue la venta de 

Galerías Preciados a Rumasa, que al generar pérdidas muy importantes para el Urquijo 

provocó una inspección del Banco de España. Pero también se deterioró su posición en 

los mercados exteriores por la crisis de algunos países fuertemente endeudados, como 

México, Argentina y Brasil. Todo esto contribuyó al debilitamiento de su situación 

patrimonial, como bien puso de relieve el informe de auditoría de Arthur Andersen a las 

cuentas del ejercicio de 1981. 

La delicada situación del Urquijo causó preocupación en el recién constituido 

primer Gobierno de Felipe González en el otoño de 1982. Frente a la intervención del 

Fondo de Garantía de Depósitos, una entidad que había sido creada por el Banco de 

España y el conjunto de la banca nacional para enfrentar la crisis bancaria de estos años, 

                                                 
65 Puig y Torres (2008). 
66 Banco Urquijo, Comisión Permanente, libro 2 (1978-1982). 



 39

se apoyó oficialmente una solución “privada” dirigida por el BHA, que al fin y al cabo 

era el principal accionista del Urquijo. Como señaló Miguel Boyer, ministro de 

Economía y Hacienda, el 30 de marzo de 1983, “por razones de economicidad, rapidez 

y para evitar el deterioro que podría poner en peligro la supervivencia del Banco 

[Urquijo] se decidió que la operación de saneamiento recayera sobre su principal 

accionista, el Banco Hispano Americano”.67 Tras muchas reticencias, el BHA aceptó las 

condiciones pactadas con el Banco de España para ejercer su control sobre el BU y 

proceder a su saneamiento. En efecto, el BHA se hizo con el control del Urquijo 

mediante la presentación de una oferta pública de adquisición de acciones, y se 

comprometió a inyectarle liquidez mediante la adquisición de activos inmobiliarios por 

valor no inferior a 12.500 millones de pesetas, a amortizar la totalidad de las reservas 

del BU (16.000 millones), y a promover y suscribir una ampliación de capital de éste 

por importe de 10.000 millones. También se comprometió a no percibir dividendo 

alguno del BU mientras estuviesen vigentes las ayudas concedidas por el Banco de 

España para la operación: exención al Urquijo de la obligación de cumplir los 

coeficientes de caja, depósitos especiales remunerados e inversión durante cinco años; 

la compra al BHA de fondos públicos por valor de 40.000 millones de pesetas con 

compromiso de recompra al término de los cinco años; la consolidación como préstamo 

a cinco años al 8% de interés de la línea de redescuento que disponía por importe de 

11.640 millones; y la promesa de compensar los quebrantos que se produjeran en la 

cartera de riesgos en moneda extranjera cuando superase los 3.419 millones.68  

Una vez dueño del Urquijo, el BHA lo fusionó con otro importante banco 

industrial en crisis, el Banco Unión. Así nació en 1983 el Banco Urquijo Unión, que 

resultó ser una pesada carga para su propietario.69 No obstante, el BHA consiguió 

sanearlo recortando la plantilla, reduciendo el coste del pasivo, aminorando 

sustancialmente la cartera de valores, cerrando la red internacional de oficinas y 

sucursales, y convirtiéndolo en un banco comercial al uso. Para entonces, nadie de la 

familia Urquijo ni de los antiguos gestores del BU se encontraba entre sus directivos. 

 

 

 

                                                 
67 Cuervo (1988), p. 133. 
68 Cuervo (1988), pp. 133-134. 
69 Tortella y García Ruiz (1999). 
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Conclusiones 

 

Si, como se dijo en la Introducción, los grupos empresariales españoles han sido 

esencialmente –desde el punto de vista histórico— grupos bancarios o grupos 

familiares, el GU representa un caso híbrido al tratarse de un grupo bancario familiar. 

Reúne, por tanto, características comunes a ambos, pero también se diferencia de unos y 

otros. Se parece a los grupos bancarios no familiares (los grupos organizados en torno a 

bancos mixtos como Banesto, Central, Bilbao y Vizcaya70) en su estrategia de 

crecimiento y en las formas y procedimientos empleados en el control de las empresas 

participadas, basados sobre todo en la gestión y control de los recursos financieros de 

éstas; pero se diferencia de ellos en el papel que desempeñó la familia propietaria del 

BU, la entidad que constituye el núcleo del grupo. Este papel resultó decisivo en la 

configuración de unas señas de identidad bien definidas –incluida la propia estrategia 

general del BU: el fomento de la industria nacional— y en la continuidad, a lo largo de 

un siglo, del control de éste por parte de la familia propietaria, bien en solitario o bien 

incorporando a gestores externos (Ruiz Senén y Lladó) y a socios estratégicos (el BHA 

o determinados empresarios individuales y familias empresarias). No obstante, es cierto 

que con el tiempo las tensiones surgidas entre todos ellos, como ocurrió en el paso de 

los años sesenta a setenta del siglo pasado, constituyeron un factor de inestabilidad 

corporativa del BU que influyó en la crisis y posterior desaparición del Grupo. Es más, 

la experiencia del GU demuestra la dificultad-imposibilidad de mantener una gestión 

familiar, basada en las relaciones personales y en los valores de confianza, fidelidad y 

afecto, cuando crecieron tanto el Banco como el Grupo en los años sesenta, frente a una 

gestión más profesionalizada, que resultó difícil de implantar por el choque que 

representaba con los valores tradicionales de la Casa, forjados en torno a la familia 

Urquijo y fortalecidos durante la época de Lladó como consejero delegado. 

De modo parecido, el GU se asemeja a los grupos empresariales familiares y 

participa con ellos de las ventajas que representa el control de la sociedad matriz del 

grupo por parte de la familia propietaria, así como el diseño de su organización interna y 

la definición de la estrategia general de los negocios comunes. Asimismo, comparte con 

los grupos familiares la capacidad que tienen para ampliar las relaciones sociales 

(capital social) a partir de la red familiar de parientes, de la de amigos y allegados, 

                                                 
70 En el caso de los dos últimos pueden considerarse grupos multifamiliares, es decir, grupos con 
presencia de varias familias en el accionariado del banco que constituye el núcleo del grupo. 
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facilitando la incorporación de nuevos elementos (capital humano) para la gestión del 

grupo y aumentando el flujo de información al interior del mismo en beneficio de la 

detección de nuevas oportunidades de negocio y de la ampliación de los contactos 

necesarios (en la Administración del Estado, por ejemplo) para la ejecución y desarrollo 

de los proyectos del grupo. Este parecido con los grupos familiares también alcanza a 

los aspectos menos positivos, como pueden ser los problemas que suelen aparecer al 

efectuarse el tránsito generacional en la familia propietaria y las consecuencias que 

comportan en la continuidad de los negocios comunes. En el caso de la familia Urquijo, 

este tránsito pudo ser solventado con éxito, a pesar de que no siempre fue fácil, hasta la 

llegada de la quinta generación (Jaime Carvajal Urquijo) en los años sesenta. Para 

entonces, la cohesión de las diferentes ramas familiares estaba lejos de ser parecida a la 

existente en tránsitos generacionales anteriores, y esto también fue otro elemento a 

contabilizar entre las causas de la crisis y desaparición del GU, además de que el 

porcentaje del capital en manos de la familia se había reducido de forma importante. 

Finalmente, éste se distingue claramente de los grupos familiares por la mayor 

capacidad financiera del BU, como ocurre con los demás grupos bancarios no 

familiares, y por la gestión y control de los flujos financieros de las empresas del Grupo, 

como se ha dicho antes. Para el BU, como para Banesto, el Banco Central o los bancos 

Bilbao y Vizcaya, fue fundamental el control del negocio bancario de las empresas 

participadas (tesorería, créditos, avales, ampliaciones de capital, emisiones de bonos, 

etc.), vía por la cual se completaba la participación en el capital de las mismas, que no 

solía ser una porción grande. Para las empresas participadas, la seguridad en la 

financiación les reportaba ventajas competitivas con respecto a sus competidoras no 

pertenecientes a ningún grupo, pero las hacía muy dependientes de los recursos ajenos y 

vulnerables a cualquier dificultad externa que pusiese en peligro esta privilegiada fuente 

de financiación.71 Para el BU, por su parte, se elevaba el riesgo por la concentración de 

créditos, sobre todo en sus grandes empresas, como ocurrió desde finales de los años 

sesenta, siendo ésta una de las dificultades a las que debió enfrentarse en la crisis de los 

años setenta.   

Pero, aparte de las características definitorias del GU que se desprenden de este 

contraste entre grupos bancarios y familiares, es importante observar que también  reúne 

otras específicas que lo diferencian de unos y otros y explican, en buena medida, la 

                                                 
71 A conclusiones similares llega Valdaliso (2004). 
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importancia que alcanzó en la promoción y fomento de la industria española durante 

gran parte del siglo XX. Algunas de ellas se refieren a innovaciones institucionales en el 

interior del Grupo, que se añaden al propio carácter de innovación institucional que se 

les puede atribuir a los grupos, según las hipótesis de Gerschenkron. En primer lugar, 

están las innovaciones financieras que realizó el BU, en muchas de las cuales se 

adelantó a los otros bancos mixtos españoles, y que le sirvieron para asegurarse los 

recursos financieros que demandaban sus crecientes compromisos con la promoción de 

la industria. Las más notables son: la creación de los bancos filiales al poco de 

constituirse el BU en 1918; la alianza estratégica con el BHA (Pacto de las Jarillas) a 

partir de 1944; la creación de sociedades de cartera ya en los años cuarenta, y de 

sociedades y fondos de inversión mobiliaria a partir de los cincuenta y de una manera 

cada vez más intensa en los dos decenios siguientes; la emisión de bonos de caja 

convertibles en acciones aprovechando la legislación bancaria de 1962 y la ayuda de 

bancos extranjeros; y la apertura de sucursales en el extranjero durante los años setenta. 

Esta intensa innovación financiera terminó por convertirlo, en estos años, en un banco 

de inversión o de negocios con capacidades similares a las exhibidas hasta entonces en 

su faceta de banco industrial, pero esta ambivalencia creó una evidente indefinición en 

la estrategia del GU, que influyó en su posterior desaparición. 

En segundo lugar, deben mencionarse las innovaciones organizativas 

relacionadas con la creación de los Servicios Técnicos y del Servicio de Estudios en los 

primeros años cuarenta. Con ellas, y con otras paralelas, como la fundación de la revista 

Moneda y Crédito y la labor de la Sociedad de Estudios y Publicaciones –en particular 

en los Seminarios que organizó en los años sesenta—, el BU se dotó de unos potentes 

instrumentos para desarrollar su función de banco industrial. Con ellos pudo analizar 

exhaustivamente la realidad de la economía española y sus requerimientos para 

desarrollarse, pudo vigilar efectivamente y estudiar la marcha de las empresas 

participadas, pudo explorar nuevas oportunidades de negocio y ejecutar proyectos para 

los que hasta entonces no había tenido la capacidad técnica suficiente, etc. En los 

Servicios Técnicos y en el Servicio de Estudios el BU acumuló un elevado volumen de 

capital humano (ingenieros, economistas y otros técnicos y profesionales de nivel 

similar), que se convirtió con el paso del tiempo en una clara seña de identidad y en un 

activo importante. Estos profesionales, tan pronto adquirían experiencia y conocimiento 

de las empresas participadas en un determinado sector, pasaban a ocupar puestos 

directivos en las mismas y a representar al Urquijo en los respectivos consejos de 
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administración hasta su jubilación. De esta manera, se pudo cubrir adecuadamente el 

creciente cuadro de directivos y consejeros que el BU necesitaba para sus empresas, 

función que tradicionalmente cumplían –y cumplieron hasta el final— los miembros de 

las distintas ramas de la familia Urquijo, sus socios y allegados, aunque en los años 

sesenta esta vía pareció insuficiente. Los más destacados de estos profesionales (Lucio-

Villegas, Cabrera, Hernández Rubio, Calvo Sotelo, Durán Farell, etc.) se fueron 

incorporando paulatinamente al consejo de administración del BU con el fin de poder 

orientar con su experiencia las decisiones de la sociedad matriz, reforzando así la 

interrelación de ésta con las empresas participadas.  

En tercer lugar, el GU demuestra como pocos grupos empresariales del país la 

capacidad para atraer inversión y tecnología extranjeras a la España atrasada y 

necesitada de estos recursos clave para el desarrollo durante gran parte del siglo XX. Es 

algo que forma parte de sus señas de identidad originarias desde que el primer marqués 

de Urquijo se asoció con los Rothschild pasado el ecuador del siglo XIX. Entre 1918 y 

1936 se recuperaron esas relaciones con bancos y empresas europeos principalmente, y 

esto fue importante para el crecimiento del GU. Tras el paréntesis de la Guerra Civil, se 

recuperaron, incluyendo las relaciones con bancos y empresas estadounidenses, que 

iban a resultar decisivas desde los años cincuenta en adelante, como ocurrió con la 

ayuda oficial americana que tanto influyó, entre otras cosas, en la aparición de las 

firmas de ingeniería del GU. Mención especial merece la activa participación del 

Urquijo, desde el final de la Segunda Guerra Mundial, en la diplomacia económica que 

contribuyó a la apertura y reconocimiento del país en el exterior. Y, por supuesto, es 

difícil entender la intensidad y el alcance del crecimiento de Grupo entre 1960 y 1974 

sin considerar el gran volumen de inversión extranjera que canalizó como socio de un 

amplio número de multinacionales europeas y americanas. 

En cuarto lugar, ya se ha comentado la importancia del capital social acumulado 

por la familia Urquijo desde los tiempos del primer marqués, y lo determinante que esto 

fue para adaptarse a las diferentes coyunturas históricas (políticas y económicas), así 

como para captar el capital humano escaso que había en la España atrasada de los dos 

primeros tercios del siglo XX. Debemos insistir, no obstante, en que ese capital social se 

amplió considerablemente durante la etapa de Lladó, que añadió su propia –y no 

pequeña— red de relaciones sociales, además de ensancharla durante su gestión al 

frente del BU. Sólo así puede explicarse la gran capacidad que tuvo el GU para captar el 

volumen y la calidad del capital humano que consiguió reunir desde el final de la 
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Guerra Civil, que fue uno de los pilares de su expansión a partir de los años cincuenta y 

una de sus señas de identidad más atractivas para sus potenciales socios nacionales y 

extranjeros. Asimismo, el capital social del GU fue determinante para entender sus 

relaciones con el Estado, basadas en la premisa del fundador de la dinastía familiar: 

“siempre con el poder constituido, sea cual sea”, pues los intereses del GU eran 

permanentes, no de coyuntura política. Gracias al entramado de relaciones sociales en el 

que se movía el BU, característico de la élite española, y a los contactos que le reportaba 

con los altos funcionarios del Estado y los políticos franquistas –también de periodos 

anteriores—, pudo el Urquijo superar sin graves contratiempos el difícil período del 

primer franquismo (1939-1959) y convertirse en los sesenta en un interlocutor de 

referencia de los ministros tecnócratas que pusieron en marcha los Planes de Desarrollo, 

en cuyo diseño y ejecución desempeñaron un papel activo el BU y las grandes empresas 

de su Grupo. Las relaciones de éste con el Estado tienen algunas otras implicaciones, 

que superan el alcance y las pretensiones de este trabajo. Pero merece la pena señalar al 

menos una: la monarquía. La familia Urquijo fue monárquica, y esa fue otra de las señas 

de identidad del GU. Estuvo con la monarquía borbónica mientras se mantuvo al frente 

del país (hasta 1931), y también estuvo con ella durante el exilio, sosteniendo estrechas 

relaciones con el conde de Barcelona a través de su Consejo privado. Pero no menos 

presente estuvo en la educación del actual rey de España y en el proyecto de transición 

política que éste pilotó tras la muerte de Franco en 1975. 

Por último, debemos sintetizar algunas de las características del grupo de 

empresas del Urquijo y de sus relaciones de la sociedad matriz. Estamos, ciertamente, 

ante un grupo diversificado, que tendió a diversificarse cada vez más a medida que el 

desarrollo económico español creó oportunidades de negocio en nuevas actividades, 

pues éste fue sin duda un componente de su estrategia general: estar presente en los 

nuevos campos de actividad abiertos por el crecimiento. Pero esta diversificación fue 

predominantemente relacionada, buscando algún tipo de relación vertical, horizontal o 

lateral con otras empresas del GU. Otra característica distintiva de su estrategia fue el 

compromiso a largo plazo del BU con sus empresas, proporcionándoles así un alto 

grado de estabilidad en sus proyectos de inversión y de expansión. Fuesen grandes o 

pequeñas, de uno u otro sector, lo destacable al respecto es que el BU tendió a 

permanecer en ellas más allá de las coyunturas buenas o malas; y esto ocurrió incluso 

hasta en los críticos años de la crisis de los setenta, si bien para entonces la continuidad 

de su estrategia de banco industrial estaba en entredicho. Y otra característica muy 
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destacable del GU es el gran peso que tuvieron en él durante toda su existencia las 

firmas pertenecientes a sectores propios de la Segunda Revolución Industrial, como la 

siderometalurgia, la fabricación de bienes de equipo, la electricidad, la química y la 

industria automotriz. Desde su origen, las principales inversiones del BU se dirigieron 

hacia firmas de estos sectores, que con el tiempo se convirtieron en grandes empresas de 

cabecera de los mismos. Estas empresas fueron las que mayores preocupaciones 

causaron al BU durante la autarquía y también las que fueron objeto de mayor colusión 

entre el Estado y el BU en la búsqueda conjunta de soluciones a sus problemas de 

crecimiento durante el periodo de aplicación de los Planes de Desarrollo (1964-1976). 

Posteriormente, algunas de ellas, como es el caso de ERT, contribuyeron con sus graves 

problemas a hipotecar las garantías de supervivencia del GU tras el impacto de la crisis 

de los años setenta.         

En síntesis, el análisis histórico del GU confirma la existencia (e importancia) de 

este tipo de organización de los negocios en la España contemporánea y la gran 

influencia que ha ejercido en su desarrollo económico durante buena parte del siglo XX. 

Merece la pena, pues, ampliar el estudio a otros grupos y poder, así, calibrar mejor su 

impacto en la economía española. Asimismo, nuestro trabajo confirma para España la 

importancia del grupo empresarial, en tanto que respuesta racional a la escasez relativa 

de capital y talento, como alternativa a la gran empresa chandleriana. 
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ANEXOS 

 

Comentarios a los Anexos 
 

Los tres Anexos que se presentan a continuación pretenden ser una 
aproximación lo más fidedigna posible a la composición del GU a lo largo del período 
considerado. No constituyen un registro completo de las empresas integrantes del GU, 
tarea difícil y, en todo caso, pendiente de realizar dadas las limitaciones de la 
información proporcionada al respecto por las fuentes utilizadas. 

Los tres Anexos se refieren a tres cortes temporales (1930, 1960 y 1974), que 
permiten conocer tanto la composición del GU en dichos años como los cambios 
habidos en la misma a lo largo del período estudiado. La elección de estos tres años 
obedece tanto a razones prácticas –facilitar la comparación con otros estudios similares 
que emplean habitualmente estos mismos cortes temporales— como a criterios 
específicos sobre la evolución histórica del GU. A este respecto, el año 1930 señala el 
punto álgido de la primera gran expansión de este grupo desde la fundación del BU en 
1918. El corte de 1960, recién liquidado oficialmente el periodo autárquico de la 
economía española, refleja los cambios habidos en su composición durante los decenios 
de 1940 y 1950, mostrando las oportunidades de negocio que se lograron hacer realidad 
en un marco institucional complejo y con un elevado nivel de intervención del Estado. 
Y el corte de 1974 es muy apropiado para conocer cómo los años del primer gran 
desarrollo de la economía española, momentos antes de que ésta sufriera el impacto de 
la denominada crisis del petróleo, significaron una fuerte transformación del GU tanto 
en tamaño como en composición. 

En cada uno de los tres Anexos, las empresas están agrupadas por grandes 
sectores de actividad, y, lo que es más importante desde el punto de vista del  objeto de 
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nuestro estudio, aparecen agrupadas en tres categorías de acuerdo con su relación con el 
BU: 1) Propiedad y gestión, 2) Participación de control, y 3) Participación72. La primera 
categoría abarca a las empresas de mayor nivel de integración en el grupo. En ellas, el 
BU posee directa o indirectamente una participación en su propiedad suficiente para 
garantizarse su control y, además, tiene a su cargo la gestión de las mismas. La segunda 
categoría la componen empresas en las que el BU no tiene la responsabilidad directa de 
la gestión, pero su posición dentro del accionariado y/o en la provisión a las mismas de 
fondos permanentes de financiación (deuda a largo plazo, créditos, avales, tesorería, 
etc.) le permiten ejercer un control efectivo sobre la misma, bien de forma individual o 
bien junto con otros socios a través de pactos explícitos de sindicación o de acuerdos 
tácitos de aplicación de estrategias comunes. En esta categoría se encuentra el bloque 
más numeroso de empresas del GU, lo que no debe resultar nada extraño si tenemos en 
cuenta que, en la estrategia empresarial del BU, la cooperación con otros socios 
nacionales y extranjeros (bancos, empresas y el propio Estado) fue siempre un factor 
primordial. En muchos casos lo fue para afrontar negocios que por sí sólo difícilmente 
hubiera abordado a causa de sus elevadas exigencias técnicas y/o financieras, y en otros 
lo es también por la posibilidad de hacer socios con los que eventualmente abordar 
nuevos negocios. Por último, en la tercera categoría se integran las empresas con las que 
el BU tuvo, aparentemente, un compromiso menor (en su gestión y/o en el control de la 
misma) o donde su participación se limitó, posiblemente, a buscar la rentabilidad 
financiera, bien directamente o bien a través de sus sociedades de cartera o de inversión 
mobiliaria. No obstante, debe advertirse que el desconocimiento de la relación exacta 
del BU con algunas de estas empresas nos ha llevado a adoptar el criterio de integrarlas, 
provisionalmente al menos, en esta categoría. 

Por último, los tres Anexos han sido elaborados a partir de la información 
proporcionada por las fuentes y la bibliografía que han servido de base para la redacción 
de este trabajo.           
 
 
Anexo 1. EL GRUPO URQUIJO EN 1930. 
 

Propiedad y gestión Participación de control Participación 
MINERÍA 

Minas de Carreño Trefor Ferrocarril y Minas de Burgos 
Minas de Plata de 
Hiendelaencina 

Minera Nueva Argentífera Soc. Minera Especial La 
Regeneradora 

Minera del Valle de Alcudia  Cía. Aragonesa de Minas 
  Coto Teuler 
  Minera del Morro de Bilbao 
  Minas de Alcaracejos 
  Argentífera de Córdoba 
   

MONOPOLIOS 
 Cía. Arrendataria de Tabacos  
 Cía. Telefónica Nacional de 

España 
 

 CAMPSA  
   

ELECTRICIDAD, GAS Y PETRÓLEO 
Unión Eléctrica Madrileña CHADE Electra Hispano-Marroquí 
Fábrica de Electricidad de Saltos del Alberche Sevillana de Electricidad 

                                                 
72 Esta clasificación la emplea Valdaliso (2006) en su estudio sobre el Grupo Aznar, y no tenemos 
constancia de que haya sido utilizada en otras investigaciones sobre grupos españoles. 
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Pacífico 
Eléctrica de Castilla Soc. de Electrificación Industrial Hispano-Portuguesa de 

Transportes Eléctricos. Saltos 
del Duero 

 Gas Madrid Electra Industrial Coruñesa 
 Soc. Productora de Fuerzas 

Motrices 
Hidroeléctrica del Oeste de 
España 

 Fuerzas Hidroeléctricas de 
Andorra 

Societé Internationale de Energie 
Hydro-Electrique 

 Soc. Hidráulica Santillana CEPSA 
 Soc. Distribuidora Eléctrica 

Vasco-Aragonesa 
Distribuidora Eléctrica de las 
Dos Castillas 

 Cooperativa Eléctrica de 
Langreo 

Cía. Española de Electricidad y 
Gas Lebón 

 Eléctrica Industrial Española  
 Soc. Petrolífera Española  
   

SIDEROMETALURGIA 
Soc. Metalúrgica Duro Felguera Altos Hornos de Vizcaya (y 

filiales) 
Forjas y Alambres de Cadagua 

 Tubos Forjados Aluminio Español 
 Basconia  
 Combustión Racional  
 Basauri  
   

MAQUINARIA Y BIENES DE EQUIPO 
Soc. Española de Construcciones 
Metálicas 

Soc. Española de Construcción 
Naval  

Maquinista Terrestre y Marítima 

Cía. Auxiliar de Ferrocarriles Soc. Española de Fabricación 
Automóviles 

Patentes Casablanca 

Fábrica de Vagones de Beasain Talleres de Deusto  
 Talleres de Guernica  
 Experiencias Industriales  
   
   

MAQUINARIA Y MATERIAL ELÉCTRICO 
Electrodo Standard Eléctrica Soc. Española de Construcciones 

Electromecánicas 
 Constructora Nacional de 

Maquinaria Eléctrica 
(CENEMESA) 

Soc. Ibérica de Construcciones 
Eléctricas 

  Española del Acumulador Tudor 
   

QUÍMICA 
Energía e Industrias Aragonesas Soc. Ibérica del Nitrógeno Linoleum Nacional 
 Soc. de Destilación de Carbones Papelera Española 
 Hutchinson Industrias del 

Caucho 
Cía. General de Productos 
Químicos de Aboño 

 Cía. de Productos Resinosos Unión Española de Explosivos 
(UEE) 

 Establecimientos Gaillard Cía. Industrial Química de 
Zaragoza 

  European Naval Stores Co. 
  Carburos Metálicos 
   

CEMENTO, CONSTRUCCIÓN E INMOBILIARIAS 
 Obras y Construcciones 

Ormaeche 
Inmobiliaria Valenciana 
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 Cía. General Española de África Sindicato Asturiano del Puerto 
del Musel 

 Cía. Española de Cementos 
Portland Hispania 

Asland 

 Fomento de la Propiedad  
   

TRANSPORTES 
Ferrocarril de Carreño Ferrocarriles MZA Cía. Trasatlántica 
 Fc. del Norte de España Cía. Naviera Fierros 
 Fc. del Oeste de España Fc. Central de Aragón 
 Fc. Bilbao-Portugalete Fc. de Madrid a Aragón 
 Fc. de Amorebieta, Guernica y 

Pedernales 
Fc. de Valencia a Aragón 

 Franco-Española del Fc. de 
Tánger a Fez 

Fc. de Madrid a Villa del Prado 
y Almorox 

 Fc. de Zafra a Portugal Fc. de Madrid a Cáceres 
 Soc. Madrileña de Tranvías Tranvía de vapor de Madrid a El 

Pardo 
 Tranvías Eléctricos de Granada  
 Aero-Hispania  
 Vagones Frigoríficos  
   

BANCA Y SEGUROS 
Banco Urquijo Banco del Oeste de España Banco de España 
Banco Minero e Industrial de 
Asturias 

Banco de Crédito Industrial Banco Hipotecario 

Banco Urquijo Vascongado La Equitativa, Fundación Rosillo Banco Exterior 
Banco Urquijo de Guipúzcoa Banco Mercantil de Tarragona  
Banco Urquijo Catalán   
   

TEXTIL  
  Hilaturas Casablanca 
  Tenería Moderna Franco-

Española 
   

COMERCIO Y DISTRIBUCIÓN 
Soc. Española de Comercio 
Exterior 

Franco-Española de Comercio y 
Transportes 

 

   
   

EDICIÓN Y MEDIOS DE COMUNICACIÓN 
 Unión Radio  
 Filmófono  
 Agencia Telegráfica Fabra  
   

OTROS 
 Gran Empresa Sagarra Hotel Ritz 
 Gran Hotel de Zaragoza Cía. de Tabacos de Marruecos 
  Cía. General de Tabacos de 

Filipinas 
  Aguas y Balneario de Cestona 
  Balneario de Zuazo de 

Cuartango 
   

Fuente: Elaboración propia. 
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Anexo 2. EL GRUPO URQUIJO EN 1960. 
 

Propiedad y gestión Participación de control Participación 
MINERÍA 

Minas de Carreño Cía. Española de Minas de Río 
Tinto 

 

Minas de Plata de 
Hiendelaencina 

Minerales y Productos 
Derivados 

 

Hierros de Garrucha Minas de Herrerías  
 Minera de Sierra Menera  
 Cía. Andaluza de Minas  
 Carbones Asturianos  
   

MONOPOLIOS 
 Tabacalera  
 Cía. Telefónica Nacional de 

España 
 

 CAMPSA  
   

ELECTRICIDAD, GAS Y PETRÓLEO 
Unión Eléctrica Madrileña Catalana de Gas y Electricidad Electra Hispano-Marroquí 
Hidroeléctrica de Cataluña Hidroeléctrica del Cantábrico Hidroeléctrica Española 
Cía. Eléctrica de Langreo FENOSA Iberduero 
 Gas Madrid  
 Soc. Productora de Fuerzas 

Motrices 
CEPSA 

 Fuerzas Hidroeléctricas de 
Andorra 

Petrolíber 

 Cía. de Fluido Eléctrico  
 Hidráulica Santillana  
 Eléctrica del Cinca  
 La Propagadora del Gas  
 La Energía  
 Sondeos Petrolíferos  
 Saltos del Guadiana  
 Sevillana de Electricidad  
 Térmicas Asturianas  
 Saltos del Cortijo  
 Centrales Nucleares  
   

SIDEROMETALURGIA 
Soc. Metalúrgica Duro Felguera Altos Hornos de Vizcaya (y 

filiales) 
Soc. Industrial Asturiana 
Santa Bárbara 

 Combustión Racional Forjas y Alambres del Cadagua 
 Tubos Forjados Asturiana del Zinc 
 Basconia  
 Fábrica de Rodamientos RSA  
 Fundiciones de Calidad 

Metacal 
 

 Ferarco  
 Basauri  
 Sistemas AF  
   

MAQUINARIA Y BIENES DE EQUIPO 
Soc. Española de Construcciones 
Metálicas 

Soc. Española de Construcción 
Naval  

Maquinista Terrestre y Marítima 

Cía. Auxiliar de Ferrocarriles Euskalduna Propulsora Fabril y Mercantil 
Vehículos Industriales y SEAT FEMSA 
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Agrícolas 
Material Móvil y 
Construcciones 

Moto Vespa Construcciones Mecánicas 
Cerdans 

 Talleres de Deusto Tarabusi 
 Industrias Subsidiarias de 

Aviación 
Construcciones Aeronáuticas 

 Stein et Roubaix Española Experiencias Industriales 
 Worthington  
 Talleres Jordá  
 Talleres B.K.  
   

MAQUINARIA Y MATERIAL ELÉCTRICO Y ELECTRÓNICO 
Electrodo Standard Eléctrica Española del Acumulador Tudor 
 Soc. Española de Fundiciones 

Eléctricas 
Soc. Ibérica de Construcciones 
Eléctricas 

 Auto Electricidad Soc. Española de Construcciones 
Electromecánicas 

 CENEMESA Italcable 
 Cía. Internacional de 

Telecomunicación y 
Electrónica 

 

   
QUÍMICA 

Energía e Industrias Aragonesas SEFANITRO Cía. Industrial Química de 
Zaragoza 

Soc. Ibérica del Nitrógeno Soc. de Destilación de Carbones Nitratos de Castilla 
Productos Químicos Sintéticos Cía. Aragonesa de Industrias 

Químicas 
Unión Resinera 

Cía. Española de Penicilina y 
Antibióticos 

Celulosas del Pirineo Carburos Metálicos 

Perlofil Moncar Dufaylita Española 
UEE  SNIACE  
Explotaciones Potásicas CROS  
Establecimientos Gaillard Primeras Materias Textiles  
Química Comercial 
Farmacéutica 

Derivados del Cok  

Instituto Behring de 
Terapéutica Experimental 

Industrias Químicas Hispano-
Norteamericanas 

 

Instituto de Farmacología 
Española  

Elaboración Plásticos 
Españoles 

 

Tarsia Nexa Química  
Productos Químicos Schering  Potasas Ibéricas  
Construcciones Industriales Abonos Sevilla  
 Resinas Poliésteres  
 Plexi  
 Nalco Española  
 Auxiliar de la Industria 

Química 
 

 Productos Químicos Ibéricos  
 Unión Española del Ácido 

Acético 
 

 Derivados Vinílicos  
   

CAUCHO 
 Hutchinson Industrias del 

Caucho 
 

 Firestone Hispania  
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INDUSTRIA AGROALIMENTARIA 
Iniciativas Agrícolas Mercados Agrícolas Soc. General Azucarera 
Frigoríficos Españoles Industrias Riera Marsá San Miguel, Fábrica de 

Cerveza y Malta 
Cía. Española de Productos de 
Alimentación 

 El Águila, Fábrica de Cerveza 

   
CEMENTO, CONSTRUCCIÓN E INMOBILIARIAS 

Obras y Construcciones 
Industriales (OCISA) 

Sanromán Porcelanas del Bidasoa 

Vallehermoso Soc. Luso-Española de 
Porcelanas 

Cerámica del Norte 

Cementos Marroquíes Terrenos de Valencia Asland 
Española de Cementos Hispania Explotaciones Cerámicas 

Españolas 
Urbis 

Estudios y Proyectos de la 
Industria del Cemento 

Unión Financiera de 
Urbanizaciones 

 

Financiación y Edificación   
Técnicas Especiales de 
Construcción 

  

   
INGENIERÍA 

Estudios y Proyectos Técnicos 
Industriales (EPTISA) 

Estudios y Proyectos Eléctricos 
(EPESA) 

 

Tecnatom   
Lummus Española   
   

TRANSPORTES 
Ferrocarril de Carreño Naviera Aznar (*) Marítima de Zorroza 
 Auxiliar de Transportes 

Marítimos 
 

 Tranvías Eléctricos de Granada  
 Vagones Frigoríficos  
 Transportes en Vagones Cubas  
   

BANCA, SEGUROS Y SERVICIOS FINANCIEROS 
Banco Urquijo Banco Hispano Americano Banco de España 
Cía. Financiera y Mercantil Banco Herrero Banco Hipotecario 
Industria y Navegación Cartera de Valores Banco Exterior 
Valores Mobiliarios Sociedad Mexicana de Crédito 

Industrial 
 

S. A. de Inversión y Renta Banco de Crédito Industrial  
Seguros La Estrella   
   
   
   

TEXTIL 
  Algodonera de Castilla 
  Tenería Moderna Franco-

Española 
   

COMERCIO Y DISTRIBUCIÓN 
 Comercial Vespa  
 Hispanoamericana de 

Comercio Internacional 
 

   
PAPEL Y ARTES GRÁFICAS 

  Española de Papelería 
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  Papelera Española 
  Espasa Calpe 
   

EDICIÓN Y MEDIOS DE COMUNICACIÓN 
Soc. de Estudios y 
Publicaciones 

Soc. Española de 
Radiodifusión 

Editorial Saturnino Calleja 

  Agencia EFE 
   

OTROS 
Fuente Pizarro Aguas de Panticosa Hotel Ritz 
  Aguas y Balneario de Cestona 
  Sobrón y Soportilla 
  Permo Indesajustable 
  Estudios Económicos 

Españoles y Europeos 
  Cía. General de Tabacos de 

Filipinas 
Fuente: Elaboración propia. 
NOTA: En negrita las empresas nuevas en relación con el corte de 1930 (Anexo 1). 
(*) Como sociedad de cabecera del grupo Aznar, incluyendo, por tanto, todas las sociedades de este grupo 
en las que el GU tenía participación (Véase Valdaliso, 2006, pp. 132-133). 
 
 
 
 
Anexo 3. EL GRUPO URQUIJO EN 1974. 
 

Propiedad y gestión Participación de control Participación 
MINERÍA 

 Cía. General de Carbones  
 Minerales y Productos 

Derivados 
 

 Minas de Herrerías  
 Minera de Sierra Menera  
 Cía. Andaluza de Minas  
 Exploración Minera 

Internacional 
 

 Río Tinto Patiño  
 Aprovechamiento Integral de 

Piritas 
 

   
MONOPOLIOS 

 Tabacalera  
 Cía. Telefónica Nacional de 

España 
 

 CAMPSA  
   

ELECTRICIDAD, GAS Y PETRÓLEO 
Unión Eléctrica  Catalana de Gas y Electricidad ENPETROL 
Hidroeléctrica de Cataluña Hidroeléctrica del Cantábrico Petronor 
Cía. Eléctrica de Langreo FENOSA Iberduero 
Gas Natural Hispano Francesa de Energía 

Nuclear 
Hidroeléctrica Española 

 Gas Madrid Petroliber 
 Cía. Española de Gas CEPSA 
 Fuerzas Hidroeléctricas de 

Andorra 
 

 Gas Tarraconense  
 Centrales Nucleares  
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 Redes de Energía  
 Saltos del Guadiana  
 Sevillana de Electricidad  
 Térmicas del Besós  
 Térmicas Asturianas  
 Río Gulf de Petróleos  
 Soc. para el Estudio y 

Desarrollo de la Industria del 
Gas 

 

 Petrolífera Dúcar  
   

SIDEROMETALURGIA 
Soc. Metalúrgica Duro Felguera Altos Hornos de Vizcaya (y 

filiales) 
Soc. Industrial Asturiana Santa 
Bárbara 

 Altos Hornos del Mediterráneo Forjas y Alambres de Cadagua 
 Combustión Racional Asturiana del Zinc 
 Tubos Forjados  
 Armco  
 SKF Española  
 Fundiciones de Calidad Metacal  
 Sistemas AF  
 Cía. Siderúrgica del Campo de 

Gibraltar 
 

 Industrias del Mediterráneo  
 Redland  
 Skmolate Español  
 Formica Española  
 Unión Metales por Alta 

Energía 
 

   
MAQUINARIA Y BIENES DE EQUIPO 

Soc. Española de Construcciones 
Metálicas 

SEAT Maquinista Terrestre y Marítima 

Construcciones y Auxiliar de 
Ferrocarriles 

Moto Vespa Propulsora Fabril y Mercantil 

Fruehauf Campomec Astilleros Españoles 
 FEMSA Construcciones Mecánicas 

Cerdans 
 Española de Combustión Tarabusi 
 Stein et Roubaix Española Motor Ibérica 
 Worthington  
 Industrias Subsidiarias de 

Aviación 
 

 Taylor Española  
   
   
   
   

MAQUINARIA Y MATERIAL ELÉCTRICO Y ELECTRÓNICO 
 Standard Eléctrica Española del Acumulador Tudor 
 Soc. Española de Fundiciones 

Eléctricas 
Soc. Española de Construcciones 
Electromecánicas 

 Auto-Electricidad Leeds & Northrup 
 CENEMESA-Westinghouse  
 Cía. Internacional de 

Telecomunicación y Electrónica 
 

 IB-MEI Española  
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QUÍMICA 
Energía e Industrias Aragonesas SEFANITRO Cía. Industrial Química de 

Zaragoza 
Explosivos Río Tinto Industrias Químicas Asociadas Nitratos de Castilla 
Consorcio Químico Español Desarrollo Químico Industrial Unión Resinera 
Cía. Española de Penicilina y 
Antibióticos 

Fósforos del Pirineo Dufaylita Española 

Farmiberia CROS  
Instituto de Farmacología 
Española 

SNIACE  

Química Comercial 
Farmacéutica Bayer 

Productos Químicos Ibéricos  

Instituto Behring de Terapéutica 
Experimental 

Industrias Químicas Hispano-
Norteamericanas 

 

Productos Químicos Sintéticos Monacril  
Productos Químicos Schering Unión Española del Ácido 

Acético 
 

Tarsia Auxiliar de la Industria Química  
Construcciones Industriales  Abonos Complejos del Sureste  
 Resinas Poliésteres  
 Plexi  
 Odiel Química  
 Fosfórico Español  
 Nalco Española  
 Petrofibra  
 Terminales Químicos  
 Etileno  
 Proquímica  
 Vallés Hermanos  
 Federico Bonet  
 Industrias Federico Bonet  
 Gala Cosméticos  
 Industrias Benavent  
 Tarragona Química  
 Farbwerke Hoeschst  
 ERTISA  
 Unión Química del Sur  
 Industrias Químicas del 

Carrión 
 

 Titanio  
 Explosivos Total Aquitaine  
 Monómeros Españoles  
 Sevillana de Vinilo  
 Técnica y Plásticos  
 Mecanoplástica  
 Cía. Auxiliar de Voladuras  
   

INDUSTRIAS DE BIENES INTERMEDIOS 
 Conducciones Industriales 

Civiles y Agrícolas (CICA) 
 

 Fibrotubo-Fibrolit  
 Cristalería Española  
 Cía. Asturiana de Tubos  
 Perfíl en Frío  
   

CAUCHO 
 Hutchinson Industrias del 

Caucho 
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 Firestone Hispania  
   

INDUSTRIA AGROALIMENTARIA 
Iniciativas Agrícolas Aceites y Proteínas Soc. General Azucarera 
Frigoríficos Españoles Sandersa Industrial  San Miguel, Fábrica de Cerveza 

y Malta 
Cía. Española de Productos de 
Alimentación 

Conservas Ibéricas El Águila, Fábrica de Cerveza 

 Carbonell y Cía.  
 Alimentos Unión  
 Internacional Frigorífica  
 Mataderos Frigoríficos 

Españoles 
 

   
CEMENTO, CONSTRUCCIÓN E INMOBILIARIAS 

OCISA Asland Urbanizadora Aguadulce 
Vallehermoso Terrenos de Valencia Cerámica del Norte 
Española de Cementos Hispania Soc. Luso-Española de 

Porcelanas 
Porcelanas del Bidasoa 

Estudios y Proyectos de la 
Industria del Cemento 

Explotaciones Cerámicas 
Españolas 

Urbis 

Financiación y Edificación Minerales y Productos 
Cerámicos 

 

Técnicas Especiales de 
Construcción 

Unión Financiera de 
Urbanizaciones 

 

Inmobiliaria del Rey S.A. La Ribera  
Empresa Financiera y 
Constructora 

Inversiones en Cementos 
Extranjeros 

 

Entrepose Española Aragonesas, promoción de 
obras y construcciones  

 

 Cerámica de Bellavista  
 Obras y Servicios Hispania  
 Inmobiliaria Prado Alameda  
 Urbanizadora da Praia do Sol  
   

INGENIERÍA Y CONSULTORÍA 
EPTISA Westinghouse Proyectos 

Eléctricos (WEPESA) 
 

Tecnatom ERT Consultores  
Técnicas Reunidas SOFEMASA  
Técnicas Siderúrgicas   
Layar   
Investigación Química 
Industrial 

  

   
TRANSPORTES 

 Naviera Aznar (*) Marítima de Zorroza 
 Naviera de Productos 

Licuados 
Líneas Asmar 

 Auxiliar de Transportes 
Marítimos 

Naviera Galea 

 Vagones Frigoríficos  
 Transportes Especiales  
 Transportes Químicos 

Internacionales 
 

 Remolcadores Gijoneses  
 Tráfico de Mercancías  
 Tránsitos y Almacenes  
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BANCA, SEGUROS Y SERVICIOS FINANCIEROS 

Banco Urquijo Banco Hispano Americano Banco de Crédito Industrial 
Cía. Financiera y Mercantil Banco Herrero Banco Árabe Español 
Valores Mobiliarios Banco de Bogotá Banco Hipotecario 
Industria y Navegación Cartera de Valores Banco Exterior 
Seguros La Estrella Hispano Americana de Valores 

Mobiliarios 
Banco Mercantil e Industrial 

Corporación Española de 
Financiación Internacional 
(CEFISA) 

Banif Unión Internacional de 
Financiación 

Gesfondo Goya UNIFIBAN 
Gestinver Aseguradora Mundial SEFISA 
GESECO Financiera SEAT Banco Continental de la 

República Argentina 
Servicios Financieros Urquijo Finanz A. G. FINERG 
Catalana de Inversiones 
Mobiliarias 

  

Banco Urquijo Limited   
   

SOCIEDADES PROMOTORAS 
Promociones Económicas 
Valencianas 

  

Corporación Industrial   
   

TEXTIL 
 La Seda de Barcelona  
 Cetrico  
   

COMERCIO Y DISTRIBUCIÓN 
Euromáquina Galerías Preciados  
Oficina de Fomento Industrial 
y Representaciones 
Extranjeras (OFIREX) 

Hispanoamericana de Comercio 
Internacional 

 

Cía. Auxiliar Técnica Galeprix  
Diversa Medelco  
Publifósforos Canarias Explosivos  
 Distribuidora de Plásticos  
 Centro de Marketing 

Inmobiliario 
 

 Distribución y Talleres de 
Automóviles (SEAT-DYTA) 

 

   
PAPEL Y ARTES GRÁFICAS 

  Española de Papelería 
  Papelera Española 
   

EDICIÓN Y MEDIOS DE COMUNICACIÓN 
Soc. de Estudios y Publicaciones Soc. Española de Radiodifusión Editorial Saturnino Calleja 
Moneda y Crédito  Agencia EFE 
   

OTROS 
 Aguas de Panticosa Hotel Ritz 
 Embotelladora de Aguas de 

Panticosa 
Aguas y Balneario de Cestona 

 Unión de Lavanderías 
Industriales 

Sobrón y Soportilla 

 Carteen Ibérica Cía. General de Tabacos de 
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Filipinas 
 Hotel Las Salinas  
 Centro de Tratamiento de la 

Información 
 

   
Fuente: Elaboración propia. 
NOTA: En negrita las empresas nuevas en relación con el corte de 1960 (Anexo 2). 
(*) Como sociedad de cabecera del grupo Aznar, incluyendo, por tanto, todas las sociedades de este 
grupo, en las que el GU tenía participación (Véase Valdaliso, 2006, pp. 212-214). 
            


