BANCA PRIVADAY
CRECIMIENTO ECONOMICO
EN ESPANA
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La banca privada fue un eficaz
intermediario financiero en los paises que
experimentaron el proceso de crecimiento
economico sostenido. Sin embargo, ha
diferido de unos casos a otros la manera
en que la banca intervino en la conduccion
de los recursos de los ahorradores hacia
los empresarios: desde el plazo o término
de la mayor parte de los créditos

(1874-1913)

Pedro TEDDE

concedidos hasta el grado de intervencion
directa, por parte de los bancos, en la
inversion industrial. En este articulo, Pedro
Tedde expone los diferentes tipos de
bancos que se desarrollaron en Espana de
1874 a 1913, asi como las diversas
circunstancias por las que atraveso la
banca privada en un periodo de continua
pero dispar industrializacion.

La banca espafola experimento entre 1874 y
1913 una serie de importantes transformaciones.
En el primero de estos afios, por decreto-ley de
19 de marzo, cuando era Echegaray Ministro de
Hacienda de la Primera Republica, se concedio al
Banco de Espaia el monopolio de emision de pa-
pel moneda y, como consecuencia de ello, se reor-
ganiz6 el entero sistema bancario, desaparecien-
do o transforméandose en bancos comerciales los
emisores provinciales, a los que habia otorgado
carta de naturaleza la legislacion liberal de 1856.
En 1913 habia una serie de entidades financieras
muy poderosas en Espaiia, con dedicacion mixta
al crédito a corto y largo plazo y a la promocion
de negocios, y con una densa red de sucursales
por todo el territorio nacional. El periodo 1874-1913
es, por tanto, de crecimiento y expansion para la
banca privada espanola, pero no se traté de un
crecimiento continuo, sino que hubo altibajos y
momentos de crisis. Tampoco la prosperidad pa-
ra la banca privada fue homogénea para todas las
regiones. En las paginas siguientes tratare de dar
una vision sintética de ese proceso, de esos acci-
dentes y circunstancias y de tales disparidades (1).

1 2

En el cuadro n.® 1 se recogen las cifras del ca-
pital desembolsado de cuatro conjuntos de ban-
cos agrupados segun criterios espaciales. Hay que
advertir que se trata exclusivamente de bancos en
forma de sociedad anénima. Aunque la importan-
cia cuantitativa de la banca constituida en otra for-
ma juridica era indiscutible, estimo que la respon-
sabilidad limitada dotaba a las sociedades anoni-
mas crediticias de una especial solidez, desde un
punto de vista institucional, y de superior capaci-
dad financiera a largo plazo, ademéas de mayor es-
tabilidad en su estrategia inversora. Precisamen-
te, muchas sociedades colectivas o comanditarias
dedicadas a negocios bancarios se transformaron
en anonimas cuando decidieron ampliar la esfera
de sus actividades o elevar el nivel economico de
sus operaciones. Hay que hacer otras dos consi-
deraciones: se han elegido estos cuatro conjun-
tos bancarios —Madrid, Barcelona, resto de Ca-
talufia y Bilbao— por su trascendencia econémi-
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ca. Pero entre 1874 y 1913, y sobre todo entre 1900
y 1913, hubo bancos en otras ciudades. Asimis-
mo, las cifras del cuadro n.° 1y de los siguientes
hay que aceptarlas como muestras de los respec-
tivos conjuntos; si bien hasta 1900 significan prac-
ticamente el 100 por 100 del capital correspondien-
te, la representatividad a partir del inicio del nue-
vo siglo se limita al 70 %, aproximadamente, del
total efectivo; una proporcién, en cualquier caso,
que ofrece una imagen expresiva de las cifras ban-
carias globales. Asimismo, se han incluido en los
conjuntos espaciales las sociedades de mas im-
portancia de cada zona. Sé6lo en el caso de Ma-
drid se ha excluido el Banco de Espana, por su
caracter peculiar que lo aparta de la dedicacién
y las funciones de la banca privada (2).

De las cifras del cuadro n.° 1, concretamente
de las de la columna quinta, expresiva del total
de la suma de las cuatro restantes, se desprende
que el capital desembolsado de los bancos espa-
fioles —una magnitud muy caracteristica de la po-
tencia financiera propia del sector — crecio, entre
1874 y 1913, a una tasa del 1,6 % anual, lo que
indica un crecimiento no fulgurante pero si esti-
mable. Si se examinan las cifras de los conjuntos
espaciales, se ve que el crecimiento del capital de
la banca bilbaina es mas marcado que el del con-
junto total, con una tasa anual media del 6,7 %,
entre 1874 y 1900, que cabe calificar de muy im-

portante; casi igual, del 6,6 %, es la tasa de cre-
cimiento del capital desembolsado por los bancos
catalanes, fuera de Barcelona, entre 1874 y 1913.
El aumento en las cifras de capital de los bancos
de Madrid y Barcelona —cuantitativamente las
mas considerables, tanto al principio como al final
del periodo— fue mucho méas modesto en térmi-
nos relativos que en el caso de las sociedades bil-
bainas y del resto de Cataluiia. Mientras que en el
caso de estos Gltimos conjuntos el capital mas que
se decuplico, en el de Barcelona no llego a tripli-
carse y en el de Madrid solo se multiplicé por 1,2.

Lo visto hasta ahora permite afirmar que el ca-
pital desembolsado —el rengléon principal de los
recursos propios de las sociedades— era mas
cuantioso, en 1874 y 1913, en Madrid y Barcelo-
na, pero crecid entre esas dos fechas mucho mas
aprisa en Bilbao y en el resto de Catalufia. En el
cuadro n.° 2 se presentan las cifras de los activos
financieros de los cuatro conjuntos. Se entienden
por esas cuentas las del activo de los bancos, ex-
cluidas las de mayor liquidez, es decir las de caja
y banqueros, vy las de liquidez menor, de activos
reales, como inmuebles. Puede suponerse que los
activos financieros indican la accién crediticia real-
mente ejercitada por los bancos a lo largo del pe-
riodo, en las diversas formas en que se llevo a ca-
bo, desde el descuento de letras a los préstamos
a largo plazo o las inversiones en deuda publica

%g* CUADRO N.° 1

CAPITAL DESEMBOLSADO EN LA BANCA PRIVADA DE MADRID,
i BARCELONA, RESTO DE CATALUNA Y BILBAO (1874-1913)

(Millones de pesetas)

Resto de

Madrid Barcelona Cataluria Bitbao TOTAL
1874 ...l 72,0 15,2 0,6 2.5 90,3
vi (foFLC 46,2 95,0 0,6 25 144,3
B 1888 ... ovvemniinnn. 65,5 153,56 11,5 5,0 23,5
8 1889 ..o 62,1 123,56 6,5 5,0 197,1
S 1894 . 56,1 90,6 6,9 15,0 168,6 i
1899w o, 47,9 80,2 6,5 15,0 149.,6 :
S 1904 ...l 77,5 7.4 6.4 26,2 167,5
81909 86,5 51,3 6,2 28,4 1724 .
;«: 103 covinnevsinnnen.. 89,0 1.7 7,8 325 171,0
k|
0 Fuente: Pedro Teppe y Gabriel TorTewLa, «Censo y balances normalizados de los bancos privados espafioles {1874-1914)», en Servicio de Estudios del
:& Banco de Espafia, La banca espafiola en la Restauracion, vol. |l, «Datos para una historia econémica», Cuadros Dt. VII-4 a Dt. VII-30.
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y titulos privados. Las cifras del cuadro n.® 2 son
similares, en su significado, a las del cuadro n.°1,
pero no son idénticas. En primer lugar, el creci-
miento de los activos financieros fue superior al
experimentado por el capital desembolsado: del
4 % anual en el caso de aquellos, para el total de
Espafia y todo el periodo considerado, que es una
tasa notable.

Pero ademas la importancia relativa de los con-
juntos bancarios es diferente en el caso de los ac-
tivos financieros. La posicion, en cifras absolutas,
de Bilbao es méas destacada en cuanto a activos
financieros que a capital. Si el conjunto vizcaino
estaba claramente rezagado, en 1913, en térmi-
nos de capital desembolsado, respecto a Madrid
y Barcelona, en cambio, en lo que a actividad fi-
nanciera se refiere, Bilbao ocupaba, antes que Ma-
drid, un lugar preeminente. Entre las dos plazas,
en 1913, contaban con el 81,8 % de los activos
financieros totales. Quiere esto decir gue Bilbao
y Madrid ejercian un predominio indiscutible, en

la actividad crediticia, durante los primeros afios
del siglo XX. En 1874, las primeras plazas las ocu-
paban, por este orden, Madrid y Barcelona. Di-
cho con otras palabras, Madrid, gan6 importan-
cia bancaria relativa pero perdio su preeminencia,
Barcelona perdio importancia, tanto relativa co-
mo absoluta, y Bilbao gano posiciones en ambos
sentidos.

La decadencia de la actividad financiera de los
bancos barceloneses es practicamente continua
a partir de 1884. Por el contrario, de 1874 a 1884,
en los primeros diez afos de la Restauracion, el
crecimiento de los activos crediticios de la banca
barcelonesa es muy acentuado. En el cuadro nu-
mero 3 se registran las tasas medias anuales de
crecimiento por quinguenios de los activos finan-
cieros, en los cuatro conjuntos bancarios. En efec-
to, puede comprobarse que, entre 1879 y 1884,
los bancos de Barcelona experimentan un progre-
so impresionante, con una tasa del 31 % al afo,
solo superados por el conjunto de bancos del resto

CUADRO N.° 2

L ACTIVOS FINANCIEROS TOTALES (1) DE LA BANCA PRIVADA {2) DE MADRID,

BARCELONA, RESTO DE CATALUNA Y BILBAO (1874-1913) b
{Miliones de pesetas) ‘

s T T e e e e

b Resto de

i Madrid Barcelona Cataluna Bilbao TOTAL
1874, ey 89,3 42,3 2,2 9,5 143,3
1879 . 93,2 51,9 319 14,1 163, 1
1884 ...l 98,1 206,2 19,8 22.3 346,4
1889 ey 98.4 181.4 16,8 28,3 324,9
1894 ... 63,7 138,7 16,2 68,3 286,9
R B ——— 83,4 110,3 18,2 97.3 309,2
1904 e 135,6 104,4 20,3 187,86 447 9
1909 e 244 2 109,2 24,2 261,5 639,1
JSCH . —— 259,8 92,9 31,0 296,5 680,2

NOTAS:

(1) Se ha entendido por activos financieros totales la suma de cartera de valores, efectos, préstamos, corresponsales deudores y cuentas deudoras
diversas. Se ha excluido, en todo caso, el epigrafe de Caja y Banqueros y los de Activos Reales. En el caso de Madrid, se han excluido también los
créditos hipotecarios concedidos por el Banco Hipotecario.

(2) La banca privada de Madrid incluye el Crédito Mobiliario Espariol, el Banco Hipotecario, &l Banco de Castilla, el Banco General de Madrid, el
Banco Hispano-Aleman, el Banco Espafiol de Crédito y el Banco Hispanoamericana.
La de Barcelona, el Banco de Barcelona, la Sociedad Catalana General de Crédito, la Sociedad de Crédito Mercantil, el Banco Hispano-Colonial, el
" Banco de Préstamos y Descuentos, el Banco de Catalufia, el Crédito Espafiol, Banco Franco-Espafiol, y Crédito y Docks.
La de Catalufia, excluida Barcelona, el Banco de Reus, el Banco de Tarrasa, el Banco de Sabadell, el Banco de Valls y el Banco de Villanueva.
La de Bilbao, el Banco de Bilbao, el Banco del Comercio, el Crédito de la Unién Minera y el Banco de Vizcaya.

Fuente: Pedro Teope y Gabriel TorTeLLa, «Censo y balances normalizados de los bancos privados espafioles (1874-1914}», en Servicio de Estudios del
Banco de Espafia, La banca espafiola en la Restauracion (1874-1914), vol. 1l, «Datos para una historia econémica», Cuadros Dt. VII-4 a Dt. VII-30.
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de Cataluia, con una tasa anual, en este caso,
del 38 %; estos Gltimos, ademas, fueron los que
mas crecieron en el quinguenio anterior, de 1874
a 1879, con una tasa del 12,1 % anual. Ciertamen-
te, una de las razones de tan pronunciado ascen-
so se debia, en el caso de los bancos catalanes
regionales, a la modestia de las cifras de partida
en 1874. Pero, sobre todo en Barcelona, y tam-
bién en el resto del Principado, se asiste a un in-
cremento espectacular, entre 1879y 1884 —vy, en
concreto, en 1881 y 1882 — de creacion de nue-
vos bancos. Este fendmeno, si bien podia estar
acorde con una coyuntura positiva para la econo-
mia espafiola, una vez que se habia acabado la
altima guerra carlista y la inauguracion del mode-
lo politico de la Restauracion generaba expectati-
vas de normalidad entre los empresarios, también
contuvo indudables elementos especulativos. Los
bancos barceloneses de mayor solera, como el de
Barcelona —que fue emisor desde 1844 a 1874 —
gestionado por los Girona, y el joven y potente
Hispano-Colonial, que financiaba, entre otros, los
negocios del Marqués de Comillas, y las socieda-
des de Crédito Mercantil y Catalana General de
Crédito, expandieron su actividad entre 1875 y
1880, con unos beneficios que, por ejemplo, en
el caso del Banco de Barcelona rozaban el 15 %
sobre el capital desembolsado. Pero, ademas, en-
tre 1881 y 1882 se fundaron nada menos que vein-
tiocho bancos en Catalufia. La endeblez de la ma-
yoria queda de manifiesto si se tiene en cuenta
que trece de esos bancos cerraron sus puertas an-

tes de 1885 y ocho antes de 1900. Los propios co-
mentaristas financieros de Barcelona habian ad-
vertido en 1881 con alarma el incontrolado aumen-
to de la demanda de titulos nuevos, muchos de
cuyos creadores confiaban antes en las plusvalias
a conseguir en el mercado de capitales que en los
beneficios que habia de reportar en si la futura ac-
tividad bancaria. La crisis bolsistica que se desen-
caden6 a comienzos de 1882 en Barcelona, por
tanto, era de esperar, aunque parece que el deto-
nante fue la caida de valores operada en el mer-
cado de Paris (3). En cualquier caso, el derrum-
bamiento de los titulos bancarios en Barcelona y
en Madrid fue fulminante. Pero, ademas, esta cri-
sis distd de ser localizada o pasajera. Afecto a to-
dos los activos, incluso los de sociedades de pres-
tigio indiscutido: las acciones del Banco de Bar-
celona, ya al 97 % de su valor en octubre de 1882,
descendieron al 84 % en septiembre de 1883 y al
72 % en el mismo mes de 1886. A partir de este
ano, segln las cotizaciones de los bancos —de
aquellos que habian sobrevivido a la crisis de
1882—, parece que la depresibn comenzd a
remontarse (4). En los cuadros numeros 1y 2 del
presente trabajo, queda de manifiesto la gravedad
de la depresion en el entero sistema de la banca
privada espaiola, entre 1882 y 1886. En el cuadro
n.° 1 puede observarse como el capital conjunto
de las sociedades anénimas de Madrid, Catalufia
y Bilbao (hay que insistir en que las del resto de
Espana tenian una importancia reducida) llegé a
su méaximo, para todo el periodo 1874-1913, en

CUADRO N.° 3

TASAS MEDIAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LA BANCA
PRIVADA DE MADRID, BARCELONA, RESTO DE CATALUNA Y BILBAO (1874-1913)

“

Resto de

Madrid Barcelona Catalufia Bilbao
1874-1879 oo, 0,8 4.1 12,1 82
18751884 oot 150 31,0 38,0 9,6
1884-1889 ..o, 0,1 — 25 — 3,3 4,8
1889-1894 ... .oovniiiiieee e — 99 — 55 — 0,7 191
1899 1899 s st st e e oo e 55 — 4,6 2.3 7.3
1899-1904 ..o i 10,2 — 1.1 2.2 14,0
1z b: L o]0 R ———— 12,4 2,6 6,8 3.5
19091903 oo oottt e e 1,5 — 4,1 6,4 3.1

Fuente: Cuadro n.” 2.
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1884: a partir de entonces se entr6 en un declive
acusado de las cifras hasta 1899. Después, se ex-
perimentaria una cierta recuperacion en la forma-
cion de capital, pero sin volver a alcanzar el nivel
de 1884. Hay que hacer, sin embargo, dos pun-
tualizaciones. Una, que la actividad financiera a
finales del siglo X1X, y sobre todo a comienzos del
XX, era mayor que a mediados del decenio de
1880; la segunda observacion que cabe hacer es
que esto fue posible, a pesar de que el capital de-
sembolsado no lleg6 a alcanzar la cota de 1885,
porque otros pasivos reforzaron la capacidad fi-
nanciera de los bancos, sobre todo cuentas co-
rrientes y de ahorro.

En los cuadros niimeros 2 y 3 también se ob-
servan las consecuencias de la sorprendente eufo-
ria de actividad crediticia de comienzos del dece-
nio de 1880 y su posterior desvanecimiento. La im-
portancia relativa del conjunto barcelonés en el to-
tal de activos financieros explica que el signo de
su coyuntura condicionara la evolucion del con-
junto espafiol para los ultimos afios del siglo XIX.
Sin embargo, no en todas las plazas bancarias se
experimentaria la misma tendencia. En Barcelo-
na, la decadencia de la actividad crediticia de 1884
a 1913, fue casi continua; en Madrid, la depresién
es perceptible sobre todo de 1889 a 1894, y antes
cabe hablar de letargo continuado, aunque luego
ya, en el siglo XX, la recuperacion fue espectacu-
lar. En la banca catalana regional no cabe hablar
ni de declive draméatico ni de cambio llamativo de
tendencia; en realidad hubo, en este caso, una fle-
xion entre 1884 y 1889, y a partir de 1899 un cre-
cimiento de activos mesurado, hasta que, después
de 1904, las tasas, del 6,8 % y del 6,4 % al aio,
llegaron a ser muy apreciables. En Bilbao se asis-
te a un crecimiento continuo y con tasas muy ele-
vadas a lo largo del periodo entero. El sorprendente
19,1 % de crecimiento anual para los activos fi-
nancieros de Bilbao entre 1889 y 1894 se debe,
en buena medida, a la aparicion del Banco del Co-
mercio, una nueva sociedad de la capital vizcaina
que comenzo sus operaciones con cifras muy es-
timables, lo que revela la peculiar coyuntura fa-
vorable por la que atravesaba la economia de la
region; la creacion de sociedades sidertrgicas con
nueva tecnologia, las construcciones navales, la
exportacion de mineral, los negocios navieros, en-
tre otras actividades, caracterizaban la economia
vizcaina de fin de siglo. Algunos apellidos, como
Echevarria y De la Sota, relacionados con algu-
nos de estos sectores, formaban parte del conse-

jo de administracion del Banco de Comercio. Mas
antiguo era el Banco de Bilbao que, al igual que
el de Barcelona, fue creado como emisor y, tras
perder esta facultad en favor del Banco de Espa-
fia, en 1874, se convirtid en banco comercial.

En Madrid, el subperiodo 1889-1894 fue de sig-
no adverso, desde el punto de vista financiero, con
una tasa negativa del 9,9 por 100 al afio de decre-
cimiento de los activos crediticios. Cerraron algu-
nos bancos, lo que contribuye a explicar ese mar-
cado descenso, pero, ademas, disminuyeron los
descuentos de efectos a corto plazo de algunas
importantes sociedades, como la veterana Crédi-
to Mobiliario Espafiol o el Banco de Castilla. Hay
que tener en cuenta que, ademas de los proble-
mas propios tanto de los bancos madrilefios co-
mo de los catalanes, entre 1889 y 1894 se asiste
a una politica monetaria restrictiva, con un creci-
miento de la cantidad de dinero por parte del Ban-
co de Espafia a menores tasas que en periodos
anteriores y posteriores; incluso en algunos afos,
como 1892 y 1894, con leves contracciones en ter-
minos absolutos. Aunque en 1891 se habia eleva-
do el tope de emision de billetes —el circulante
pas6 de 735,5 millones de pesetas en 1889, casi
el limite entonces autorizado de 750 millones, a
909,7 millones de pesetas en 1894, es decir, un
23,7 por 100 de aumento—, en cambio las cuen-
tas corrientes del Banco emisor disminuyeron entre
1892 y 1894. Las atenciones del Banco a los re-
querimientos de crédito por parte del gobierno fue-
ron en aumento en estos afios y, por el contrario,
el crédito al sector privado descendié de 1890 en
adelante. Estas circunstancias pudieron influir ne-
gativamente en la coyuntura crediticia de 1889 a
1894, sobre todo para los bancos con problemas
internos y externos — por ejemplo, de confianza
publica en el caso de la castigada plaza barce-
lonesa— que se prolongaban desde los primeros
afios de la década de 1880.

Entre la crisis bolsistica de 1882 y el enrareci-
miento del crédito que acompano a la contraccion
de la base monetaria de los primeros afios de la
década de 1890 —en la que, de nuevo, sucum-
bieron varios bancos de Madrid, y Barcelona— la
actividad financiera de las sociedades crediticias
permaneci6 aletargada en Madrid y en Barcelona
sufrié un retroceso, acumulado al que se habia ex-
perimentado a partir de 1882. Hay, en el lado real
de la economia, un factor que explica la atonia del
crédito: la agricultura cerealista espafiola comen-
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20 a sufrir la competencia de trigos extranjeros mas
baratos que debieron deprimir los precios y, pre-
sumiblemente, los ingresos de un sector impor-
tante de la poblacion espafriola. La hipotesis de una
reduccion de la renta disponible de los agriculto-
res cerealistas conduce al supuesto de un descen-
so en su capacidad de demanda de manufactu-
ras y a una repercusion negativa sobre las expec-
tativas de los inversores (5). Hay varias evidencias
empiricas que respaldan esta hipotesis. El tonela-
je por kilbmetro transportado por las tres grandes
companias ferroviarias —Norte, M.Z.A. y Andalu-
ces— decrecio, en términos absolutos, a partir de
1883; el nivel de transporte ferroviario de este ul-
timo afio no se restablecio hasta 1890 (6). Las evi-
dencias de Nicolas Sanchez-Albornoz y Leandro
Prados sobre el consumo de productos textiles
muestran un claro estancamiento para e} periodo
1860-1890 (7). Albert Carreras, en una estimacion
del gasto interior bruto en Espafia, entre 1891 y
1979, registra una subida de un 18 por 100 entre
el promedio del gasto para 1881-1883 y el del trie-
nio anterior, asi como un descenso de cerca del
8 por 100 en 1886-1888 respecto al trienio
1883-1885; hasta 1890 no se recupero el nivel de
gasto interior de 1883 (8).

En el periodo 1882-1894 estariamos en presen-
cia, por tanto, de una coyuntura adversa para la
banca privada, caracterizada por tres circunstan-
cias: la crisis del mercado de capitales en 1882,
la depresion de la actividad real de la economia
espafiola entre 1883 y 1890, y la restriccion de la
base monetaria en los primeros afios del decenio
de 1890. Esto explicaria, del lado de la demanda
de crédito, las bajas tasas de crecimiento de los
activos financieros para la banca madrilefia entre
1879 y 1889, y la elevada tasa negativa para
1889-1894, que se observa en el cuadro n.° 3.
Igualmente se puede entender asi el continuado
descenso de la actividad financiera de la banca pri-
vada de Barcelona entre 1884 y 1904, y de los ban-
cos regionales catalanes entre 1884 y 1894, Con-
trasta vivamente con el comportamiento de estos
conjuntos bancarios el de Bilbao, con tasas posi-
tivas de crecimiento para todo el periodo, aunque
la correspondiente a 1884-1889 es menor que las
del resto del ultimo cuarto del siglo XIX.

El éxito del caso de la banca de Bilbao puede
explicarse también del lado de la demanda de ser-
vicios crediticios. Lo dicho mas arriba acerca del
auge de la economia vizcaina a partir de 1880 sir-

ve para entender el crecimiento de los activos fi-
nancieros de los bancos bilbainos en estos afos.
Pero, tanto para el caso de la banca vizcaina co-
mo para la del resto de Espafia, hay que tener en
cuenta el lado de la oferta de servicios crediticios.
En primer lugar, debe suponerse que el crecimien-
to de la capacidad financiera de la banca en los
afos de euforia, 1881 y 1882, sobre todo en Bar-
celona, fue superior al que experimentd la econo-
mia real. El indice del gasto interior bruto de Al-
bert Carreras muestra una tasa anual de crecimien-
to del 2,1 por 100, de 1874 a 1889, mientras que
los activos financieros, en esas mismas fechas,
aumentaron a un ritmo del 6,7 por 100 anual. En
segundo lugar, la propia organizacién de la ban-
ca fue responsable del dispar comportamiento de
unas sociedades y otras. He comentado en otro
lugar los problemas que aquejaban a las socieda-
des crediticias madrilefias en los Gltimos veinticinco
anos del siglo XIX, sociedades que, salvo algunos
casos de existencia efimera, pueden reducirse a
tres: el Banco Hipotecario, el Crédito Mobiliario
y el Banco de Castilla. El primero de ellos tenia,
y tiene, un caracter peculiar que lo diferencia de
la banca comercial, y los otros dos atravesaban
por dificiles circunstancias, relacionadas, en el ca-
so del Mobiliario, con el descenso del valor de la
peseta, y en el del Castilla con un largo pleito con
la casa ducal de Osuna, importante deudora de
ese banco, el cual, ademas, se habia encargado
del servicio de las obligaciones que el duque ha-
bia emitido en 1881 (9). El caso de la banca cata-
lana exige un comentario mas detallado.

Cuando se observa la banca barcelonesa entre
1874 y 1900 hay que constatar su escaso empuje
crediticio, sobre todo si se considera, por una par-
te, el entorno en que se movia, y que no sblo era
el de una economia industrializada, sino también
el de una agricultura relativamente prospera. Por
otro lado, hay que tener en cuenta la riqueza de
recursos con que contaba y que desaprovecho en
el Ultimo cuarto del siglo XIX. La banca barcelo-
nesa —en un 90 por 100 representada por cuatro
sociedades: el Banco de Barcelona, la Catalana
General de Crédito, el Crédito Mercantil y el Ban-
co Hispano-Colonial — contaba en 1894, cuando
ya habian desaparecido muchos de sus compo-
nentes y la decadencia era casi una tradicién, na-
da menos que con 90,6 millones de pesetas de ca-
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El Banco de Espaiia(1874-1914)

Desde que se creara en 1782 el
Banco de San Carlos, seguido por €l
Banco de San Fernando, en 1829, y
el de Espania, a partir de 1856, el Ban-
co nacional emisor contribuyo, de for-
ma continuada, a satisfacer las nece-
sidades financieras del Estado. La le-
gislacion liberal de 1856 permitio la
creacion de bancos emisores en las
provincias, ademas del Banco de Es-
pafia. Pero la creciente necesidad de
recursos por parte del Tesoro, en la
convulsa coyuntura politica y militar
de 1874, hizo que el gobierno de la
Primera Republica, con Echegaray
como Ministro de Hacienda, se plan-
teara la necesidad de contar con un
banco emisor de superior potencia
crediticia que, operando en todo el te-
rritorio nacional, tuviera mayor capa-
cidad de adelantar fondos a la Ha-
cienda. El Decreto-Ley de 19 de mar-
zo de 1874 dispusc el monopolio de
emisién de billetes para el Banco de
Espafia. Los antiguos emisores de
provincias se convirtieron en sucur-
sales del Banco nacional o modifica-
ron sus funciones, adaptandose al
status de sociedades crediticias, de-
dicadas a la admision de depositos y
a la facilitacion de préstamos y des-
cuentos.

1 a insuficiencia del sistema impo-
sitivo espafiol de 1845 reforzé los la-
zos financieros entre la Hacienda vy el
Banco de Espaiia, particularmente
hasta 1900. El aumento de la capaci-
dad emisora del Banco, unida a sus
posibilidades de drenaje de recursos
ajenos por medio de una amplia red
de sucursales, multiplicé el volumen
de crédito al Tesoro, sobre todo, en
deuda a corto plazo. La Hacienda es-
pafiola procedié a un ineludible arre-
glo de su deuda a largo plazo, o deu-
da del Estado, que se llevo a cabo
en dos etapas en 1877, y 1881 y 1882
especialmente en estos ultimos anos,
con Camacho como Ministro de Ha-
cienda, y que, en realidad, supuso el
aplazamiento de las obligaciones pu-
blicas con sus acreedores, &l recorte
temporal de los intereses que a estos
debian pagarse y la conversion de ti-
tulos antiguos en otros nuevos de
vencimiento mas dilatado. El Banco
de Espaiia participd activamente en
toda esta reorganizacion y en las ope-
raciones de conversién, y ello signi-
fico, en definitiva, una aproximacion
mayor entre la Hacienda y la socie-
dad emisora; el Banco de Espafia no
solo adelantaba crédito al Estado, si-
no que paso a desempeniar funciones

Detalle de la fachada del Banco de Esparia, Madrid.
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de tesoreria, realizaba pagos por cuen-
ta de aquél en el exterior €, incluso,
recaudaba impuestos.

El Banco de Espafia, por el decreto-
ley en el que se le concedia el privile-
gio de emision por treinta anos, se
reorganizo con un capital de 100 mi-
llones de pesetas, ampliable a 150
previa autorizacion del gobierno. Te-
nia facultad de emitir billetes hasta
una cantidad méxima del quintuplo
del capital efectivo (es decir, 750 mi-
llones de pesetas si el capital llegaba
a los 150 millones) y debia guardar
una cuarta parte del circulante en oro
y plata en barras.

Como ha mostrado Rafael Anes
—autor de una amplia monografia so-
bre el Banco de Espafia entre 1874 y
1914— los billetes en circulacion re-
basarcn pronto ese limite. En 1901 lle-
garon a 1.639 millones de pesetas, lo
que implica un crecimiento medio
anual del 10,3 por 100 desde 1874.
Paralelamente, creci6 el crédito del
sector publico frente al Banco: de 181
millones de pesetas, en 1874, a 1.811
millones de pesetas en 1898, lo que
representa una tasa de aumento del
10,1 por 100 anual. También se incre-
mentaron las cuentas corrientes des-
de los 71,1 millones de pesetas en
1874 a 790,3 millones en 1898.

Las necesidades de financiacidn
por parte del sector piiblico llevaron
al gobierno a promulgar la Ley de 14
de julio de 1891, por el que se ampli6
el tope de emision a 1.500 millones de
pesetas. Hay que tener en cuenta que
el limite previsto por la norma de
1874, de 750 millones, casi se habia
alcanzado en 1888, con 720 millones
de pesetas de billetes en circulacion.
De hecho, se habia abandonado el
patron metalico, o al menos el patrén
oro, puesto que, desde 1883, el Ban-
co dejé de cambiar billetes por ese
metal. Sin embargo, no hay que
pensar que el aumento de la circu-
lacion dio lugar a una presién exce-
siva del papel moneda, y, de hecho,
los precios se mantuvieron estables.
La principal razén para abandonar el
patron oro fue la creciente escasez de
este metal, explicable por varias cau-
sas, desde el saldo deficitario de la ba-
lanza comercial al descenso de las in-
versiones extranjeras, o los frecuen-
tes pagos del Estado al exterior tras
el arreglc de la deuda publica de
Camacho. Como el profesor Rafael
Anes ha demostrado, en su calculo
sobre la base monetaria espaiiola en
la Restauracion, no hubo, hasta 1897,
es decir, hasta los afios del conflicto
antillano, un crecimiento acusado de

la cantidad de dinero. Incluso, a pe-
sar de la elevacion del tope de circu-
lacion de billetes de 1891, la base mo-
netaria sufrid una caida en términos
absolutos, hasta alcanzar en 1894 el
nivel de 1883. Como ha sefialado Pa-
blo Martin Acena, la tasa de creci-
miento de la oferta monetaria en Es-
pafa entre 1875 y 1914 fue inferior a
la correspondiente de paises como
Francia o halia. Gabriel Tortella tam-
bién sefala que el Banco, con direc-
trices del gobierno, ejercio una poli-
tica monetaria restrictiva, sobre todo
a partir de 1890. De hecho, como
también Martin Acena indica, la evo-
lucion de la cantidad de dinero de Es-
pana, entre 1880 y 1900, asi como de
las reservas metalicas y de divisas del
Banco emisor en esos afios, habrian
permitido la inclusion de nuestro ré-
gimen monetario en el patron-oro, lo
cual, a su vez, de haberse llevado a
cabo, habria hecho posible una cone-
xién mayor con la economia exterior.
La eleccion de una politica moneta-
ria independiente fue uno de los fac-
tores que contribuy6 a configurar el
modelo crecientemente autarquico de
la economia espaficla en el siglo XX.

El aumento del crédito al sector pu-
blico por parte del Banco de Espania,
en los Ultimos veinticinco afios del si-
glo XIX —con independencia de las
necesidades de financiacion de la
guerra del 98, gue el Banco cubrié en
un 50 por 100—, tuvo la consecuen-
cia de limitar la atencion prestada al

sector privado. La razon de todo ello
estribaba en el déficit cronico del sec-
tor publico, originado, a su vez, no
por un exceso de gasto —que, por el
contrario, cabe pensar que estaba por
debajo de lo que el crecimiento eco-
noémico de Espafia exigia— sino por
la insuficiencia de los ingresos ordi-
narios.

La reforma de Fernandez-Villaverde
de 1900, dirigida a reorganizar el sec-
tor publico tras la guerra colonial, tu-
vo tres importantes consecuencias fi-
nancieras: permitié la consecucion
del equilibrio presupuestario a lo lar-
go de una serie de afios, hecho ins6-
lito en la Espafa del siglo XIX, con-
virtié al Estado Espaiiol en un deudor
solvente, y permitié al Banco emisor
una mayor disponibilidad de sus po-
sibilidades crediticias al margen del
Tesoro, y una consiguiente dedica-
cién progresiva al sector privado de
la economia espariola.

En los afios 1913 y 1914, debido a
algunas crisis bancarias en Madrid y
Bilbao, el Banco de Espafia empren-
dio medidas propias de un banco de
bancos, que es una de las funciones
tipicas de un banco central moderno.
La Ley de Ordenacion Bancaria de
1921 recogeria explicitamente esta
funcion entre las que el Banco de Es-
pana habria de desarrollar.
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pital desembolsado, una cifra que sextuplicaba la
correspondiente a la prospera banca vizcaina. Pero
es que, ademas, como se recoge en los cuadros
n.> 4y 5, en el mismo afio de 1894 los pasivos
ajenos del conjunto de la banca barcelonesa su-
peraban los de la banca bilbaina y mas que dupli-
caban los de la madrilefia. AGn mas, en afios en
que decayd la actividad crediticia de Barcelona,
aumentd, en cambio, la recepcion de recursos aje-
nos: entre 1884 y 1889, la tasa anual de crecimien-
to de cuentas corrientes y depositos fue de un res-
petable 6,1 por 100, al tiempo que los activos fi-
nancieros disminuian a un ritmo del 2,5 por 100
cada afio. Entre 1894 y 1899, cuando los activos
financieros seguian disminuyendo, a una tasa del
4,6 por 100 anual, los pasivos ajenos crecieron a
una tasa anual del 14,2 por 100. La inactividad de
la banca barcelonesa a finales del siglo XIX que-
da de manifiesto si se observa su coeficiente de
encaje, que era en 1899 del 84,6 por 100, frente
al ya respetable 54,9 por 100 para la banca bilbai-
na o al mas normal del 35,5 para la banca de Ma-
drid o al 37,7 por 100 para el conjunto de socie-
dades catalanas no barcelonesas; ello ocurria en
un afio, en todo caso, de dificiles expectativas para
empresarios e intermediarios financieros (10). Es-
te potencial no utilizado se pudo afiorar mas tar-

de, a partir de 1900, cuando otros bancos, con
radicacion en Madrid y Bilbao, abrieron sucursa-
les en Catalufia y absorbieron buena parte del aho-
rro que la banca local no habia sabido emplear
convenientemente.

En 1933, dos jovenes economistas catalanes,
Joan Sarda y Lluc Beltran, acusaban la debilidad
de la banca de la region frente a otros conjuntos
financieros, en un momento historico en el que,
segun sus propias palabras, habia de ponerse en
funcionamiento un «mecanismo estatal de enver-
gadura en el que los catalanes tienen puestas sus
esperanzasy, siendo asi que se carecia de los ins-
trumentos econémicos esenciales para activarlo.
Beltran y Sarda atribuian la decadencia de la banca
catalana a la competencia ejercida por las sucur-
sales del Banco de Esparfia en la region, una vez
que, tras la reforma financiera de Fernandez Vi-
llaverde, de 1900, el Banco emisor paso a desti-
nar una proporcién mayor de sus recursos al sec-
tor privado de la economia espaiiola {11). Es ver-
dad que el Banco de Espaiia compitio con los ban-
cos catalanes a partir de 1900 en la extensién de
crédito a la economia regional (antes ya lo habia
hecho en la captacién de ahorro), y que también
lo hicieron, a partir de la misma fecha, las agen-

CUADRO N.° 4

i PASIVOS AJENOS (1) DE LA BANCA PRIVADA DE MADRID,
i BARCELONA, RESTO DE CATALUNA Y BILBAO (1874-1913)
(Millones de pesetas)

# §

Resto de

Madrid Barcelona Catalufia Bilbao TOTAL
1874 ..o eertronnas 14,4 49,8 1,2 5,3 70,7
AB79 ...cnne sgimwense o 25,6 44 .4 1,6 mns 83,1
1884 ... ovmimn o 36,5 64,7 | 20,9 127,7
1889 rnoin e 62,0 87,0 6,9 40,9 196,8
1894 ......... T—— 235 59,5 7,0 51,8 141,8
1899 ...l 73,4 115,8 9,0 115,7 313,9
1904 ..o 67,0 66,1 9,0 165,0 307.1
1909 s - commmmammmee 136,0 51,7 11,5 201,7 400,9 .
1913 ... .comemmeesne. 150,4 37,7 12,2 228,7 429,0 A

NOTA:

(1) Se suman cuentas corrientes, depositos en metalico y cuentas de ahorro bancarias.

Fuente: Pedro Teobe y Gabriel TorTeLLA, «Censo y balances normalizados de los bancos privados espafioles (1874-1914)», en Servicio de Estudios del

Banco de Espafia, La banca espafiola en la Restauracion, vol. Il, «Datos para una historia economica», Cuadros Dt. VHi-4 a Dt. ViI-30. é,;
H
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cias de los grandes bancos madrilefios y vizcai-
nos, pero no es menos cierto que hasta entonces
la banca catalana se mostr6 incapaz de encauzar
hacia la inversién los abundantes recursos finan-
cieros de que disponia. Posiblemente, la falta de
operatividad que evidencié entre 1880 y 1900 fue
la que le impidio, a la hora de competir con socie-
dades crediticias de otras regiones, defender su
mercado potencial, lo que se refleja en el descen-
so de las cifras de capital y de recursos ajenos a
partir de 1900, (cuadros n.>= 1, 2 y 3).

La estructura financiera del sector mas impor-
tante de la economia catalana, el textil algodone-
ro, puede explicar, en parte, la inactividad credi-
ticia de la banca barcelonesa en los ultimos afios
del siglo XIX. Los observadores de la época eran
conscientes de que los industriales y los hombres
de negocios catalanes recurrian poco y de forma
inadecuada al crédito bancario. Pero no era sélo
un problema de habitos empresariales obsoletos.
Probablemente, la fragmentacion de la industria
textil catalana y, consiguientemente, el coste re-
lativamente reducido del equipo capital hacian que
las necesidades de financiacion del sector algo-
donero fueran bajas. Sabemos hoy que el coste
financiero de la revolucién industrial, en Gran Bre-
tafia, basada, en parte no desdefiable, en las ma-
nufacturas textiles, fue relativamente bajo. Preci-
samente en este sector el capital fijo —cuya fi-
nanciacion en otras ramas de la industria parece
mas adecuada, desde el punto de vista bancario,

a través de los préstamos a largo plazo — tiene una
importancia reducida en relacién al capital varia-
ble. Esto, en principio, otorga relevancia al crédi-
1o a corto plazo, circunstancia que esta acorde con
las caracteristicas de la banca catalana (12). Pero
si la dimension de las unidades productivas era
muy peqgueia, su comportamiento financiero po-
dia incluso resultar ajeno al crédito bancario. Hay
gque recordar que la politica proteccionista favo-
recia la existencia de empresas pequefias, al no
presionar el descenso de los precios internaciona-
les del ultimo cuarto del siglo XIX hacia la inte-
gracion de las empresas, en busca de economias
de escala y de la reduccion de costes unitarios.
En otro lugar atribui justamente a la existencia de
vias alternativas de financiacion para la industria
y a su reducida dimension media, a fines del siglo
XIX, parte de la responsabilidad del estancamiento
bancario de Barcelona. Una investigacion de Na-
dal y Ribas sobre una industria textil, cierto que
para un periodo anterior a 1874, muestra como era
la reinversion de beneficios la principal fuente de
financiacion de esta empresa; ello me condujo a
la hipétesis de que la tendencia a la autofinancia-
cion y el consiguiente alejamiento del crédito ban-
cario era compatible con la formacién de capital
en una economia manufacturera sin excesiva den-
sidad tecnologica. Evidentemente, esta hipotesis
debe contrastarse con mas informacion sobre la
economia industrial de Catalufia (13).

Sin embargo, no atribuyo de manera exclusiva

CUADRO N.° 5

TASAS MEDIAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE LOS PASIVOS AJENOS DE LA BANCA
PRIVADA DE MADRID, BARCELONA, RESTO DE CATALUNA Y BILBAO (1874-1913)

“

Resto de

Madrid Barcelona Cataluiia Bilbao
1874-1879 .. oueecommies o, 12,2 — 23 1.1 16,8
18791884 73 7.8 1.8 12,7
1884-1889 ... 11,2 6,1 6,2 14,4
18891894 .o e s, . —21,4 — 7.9 0,3 48
1894-1899 ... .. 25,6 14,2 5.1 17.4
1899-1904 ... — 1,8 —-11,9 - 7.4
19041909 ..o .. - 15,2 — 50 5,0 4.1
1909-1913 oo 245 — 82 1,4 3.1

Fuente: Cuadro n.” 4.
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Las Cajas de Ahorros a finales del
Siglo XIX y comienzos del XX

La historia de las instituciones de
prevision y auxilio econémico mutuo
se remontan a la Edad Media. Tal vez
sean los positos las instituciones mas
caracteristicas de socorro a finales del
Antiguo Régimen; ademas de sus
funciones de regulacion de precios y
suministro de alimentos en épocas de
carestia, llegaron a desarrollar opera-
ciones crediticias. Como ha sehalado
Manuet Titos, en una investigaciéon
ejemplar en el campo de la historia de
las Cajas de Ahorros (18971-1978, Ia
Caja General de Ahorros y Monte de
Piedad de Granada. Aportacion al es-
tudio de la historia economica de An-
dalucia, Granada, 1979), la revolucion
liberal fue el factor que, posiblemen-
te, mas influyd en el paso de los Mon-
tes de Piedad, de vocacién marcada-
mente religiosa y asistencial, a las Ca-
jas de Ahorros, con caracter mas se-
cular y crediticio, aunque nunca lu-
crativo.

Las normas mas importantes sobre
Cajas de Ahorros, en el siglo XIX, fue-
ron el Real Decreto de 29 de junio de
1853 y fa Ley de 29 de junio de 1880,
que sirvio de antecedente legal a la
creacion de la mayor parte de estas
instituciones hoy existentes. De he-
cho, el Estado se declaraba interesa-
do en promover la fundacién de Ca-
jas de Ahorros y Montes de Piedad
en todas las capitales de provincia y
poblaciones mas importantes, gue ya
no contaran con ellas, reservandose
el derecho de aprobar los estatutos y
reglamentos correspondientes.

La Caja de Ahorros de Madrid, la
mas antigua, contd con un total de
imposiciones, en 1874, de 8,2 millo-
nes de pesetas, segun ha estudiado
Gabriel Tortella; en diez anos guintu-
plicé esa cantidad, y en los restantes
aros del siglo XIX permanecio en tor-
no a los 48 millones de pesetas de-
positados. Con mucho, era la mas im-
portante a comienzos del siglo XX,
cuando ya habia cerca de cien cajas
en toda Esparia. En 1900, en segundo

lugar, por importancia econémica de
las imposicicnes, figuraba la de Bar-
celona, con 26,8 millones de pesetas,
y en tercer lugar la de Valencia, con
11.3 millones de pesetas.

Jordi Nadal y Carles Sudri, en una
excelente Historia de la Caja de Pen-
sions (Barcelona, 1983), presentan
una serie de saldos de cajas de aho-
rros por regiones. En 1900, la prima-
cia correspondié congruentemente
con lo dicho mas arriba, a Castilla la
Nueva con un total de 42,6 millones
de pesetas; el segundo lugar a Cata-
lufia con 28,4 millones de pesetas; el
tercero al Pais Vasco y Navarra con
15,7 millones de pesetas. En 1907,
Cataluina ocupa el primer lugar por re-
giones. Naturalmente, hay que tener
en cuenta, en la evolucion de las ca-
jas de ahorros, fas caracteristicas del
sector crediticio de cada regién o pla-
za. Por ejemplo, en el Pais Vasco, aun-
que las cajas experimentaron un desa-

rrollo indudable, llegando a rivalizar
en primacia con Cataluiia —en térmi-
nos de cuentas agregadas regiona-
les—, hacia 1920, eran mucho mas
importantes las cuentas de ahorro de-
positadas en las instituciones banca-
rias. En relacion a entidades singula-
res, de 1915 a 1919 el primer puesto
correspondio a la Caja de Ahorros de
Barcelona. En 1920, a la Caixa o Ca-
ja de Pensiones, seguida por la Caja
de Ahorros y Monte de Piedad de
Bilbao.

El grabado reproduce el edificio del Monte de
Piedad y Caja de Ahorros de Madrid en el aiio
1875.
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a la debilidad de 1a demanda de crédito la postra-
cion de la banca barcelonesa a fines del siglo XIX
y comienzos del siglo XX. Una mayor voluntad de
intermediacion y de agilidad de servicios financie-
ros por parte de las sociedades crediticias de Bar-
celona hubiera, posiblemente, permitido una dis-
tinta evolucion del sector textil. Este, con una tec-
nologia adecuada y una estrategia de costes similar
a la del resto de Europa Occidental, hubiera podido
competir en el mercado internacional, como, por
ejemplo, hizo la industria textil italiana (14).

Si bien la banca privada de Barcelona mostré
inequivocos signos de decadencia en el Gltimo
cuarto del siglo XIX, hay que establecer dos he-
chos: uno, que la tendencia cambi6 de sentido jus-
tamente a partir de 1900, cuando nuevos compe-
tidores hicieron tal vez apremiante la necesidad de
modificar su estrategia y su comportamiento a las
sociedades crediticias barcelonesas. El segundo
hecho digno de subrayarse es que la banca cata-
lana fuera de Barcelona, a partir de la década de
1890, experimentd un crecimiento cierto, incluso
progresivo, de su actividad financiera. Los ban-
cos de Sabadell, de Tarrasa, de Villanueva, aun
con reducido tamafio, supieron adaptarse al mer-
cado crediticio. Por ejemplo, en 1910, la propor-
cién de préstamos sobre activos totales, en los

bancos catalanes, fuera de Barcelona, fue del 31,6
por 100, por encima de la correspondiente a los
bancos madrilefios, inferior a la de los vizcainos
y superior —seis veces mas— que la de los barce-
loneses.

La banca privada de Barcelona, a comienzos del
siglo XX, parecié compartir los sintomas de vita-
lidad de sus competidores madrilefios y vizcainos.
Si la relacion entre suma de préstamos mas car-
tera y activos totales suponia un 52 por 100, en
1910, en el caso de los bancos privados de Ma-
drid, y un 75,2 por 100 en el de los bancos vizcai-
nos, en el de Barcelona la proporcion de la carte-
ra —tanto de valores como la de efectos a corto
plazo— mas préstamos en relacion con 1os acti-
vos totales lleg6 al 55,6 por 100. Hay gue tener
en cuenta que, en 1895, esas proporciones habian
sido del 34,2 por 100 para Madrid, del 72,2 por 100
para las sociedades del Pais Vasco y del 20,7 por
100 para las barcelonesas. La banca privada de
Barcelona, entre 1905 y 1910, aun por debajo de
su actividad crediticia respecto a los afios de auge
situados entre 1880 y 1885, mostro evidencia de
cierta recuperacion. La proporcion de activos to-
tales en forma de préstamos —que puede revelar
su capacidad crediticia a largo plazo— estaba, en
los primeros lustros del siglo XX, muy por detras

CUADRO N.° 6

RELACION DE PRESTAMOS SOBRE ACTIVOS TOTALES DE VARIOS BANCOS ESPANOLES

Bango do Mobsindo pancoge H?sil';‘iy | s 4 H?sig;‘:r 522221
Bibao Espaiiol Earcelong Colonial Goiporio Americano de Crédito

1879 ... 15,2 27,3 s.d.(1) s.d. - — —

£ <o) ———— 29,9 42,4 s.d. 98 — — —
1884 ............ 30,1 14,2 6,0 29,7 - — —
1889 ............ 35,3 24,0 7,7 251 - — —
1894 ............ 439 11,7 7.2 s.d. 43,9 — —
1899 ............ 32,2 5,0 0,9 s.d. 573 — —
1904 ... 40,5 - s.d. s.d. 56,6 29,2 353
1909 ..cumein-- 43,9 — s.d. s.d. 68,6 445 59,4
1M3B e 54,8 — s.d. s.d. 59,4 30,4 55,3
NOTA:

(1) Sin datos.

Fuente: Pefiro Teooe bE Lorca y Gabriel TorTeLLa Casares, «Censo y balances normalizados de los bancos privados espafioles (1874-1914)», en Servicio
de Estudios del Banco de Espafa, La banca espaficla en Ia Restauracion, 2 vols., Madrid, 1974, vol. |, «Datos para una historia economican
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de la correspondiente a cartera sobre activos to-
tales, que, en buena medida, refleja la capacidad
crediticia a corto plazo. Pero hay que tener en
cuenta que esta Ultima mejoro claramente respecto
al periodo 1885-1900, lo cual indica un mayor es-
fuerzo financiero, en un marco econémico don-
de el crédito a corto plazo era un elemento impor-
tante en el mercado de capitales.

En el Pais Vasco, y mas concretamente, en Bil-
bao, como se ha visto mas arriba, funcionaban dos
sociedades crediticias en los Gltimos aiios del si-
glo XIX: el Banco de Bilbao y el del Comercio. Si
bien en los casos de Barcelona y Madrid la atonia
crediticia entre 1882 y 1895 estuvo motivada por
problemas de demanda de servicios financieros y
por defectos inherentes a los propios bancosy a
sus planteamientos, en el caso de la banca viz-
caina, su trayectoria positiva en los Gltimos vein-
ticinco afios del siglo XIX debe explicarse no sélo
por el estimulo que represento la evolucion favo-
rable de la economia industrial y comercial de la
region vizcaina, sino también por las caracteristi-
cas de estos bancos.

Desde el lado de los activos, la banca vizcaina,
a finales del siglo XIX, desarrollé una serie de li-
neas de crédito —en algunos casos poco utiliza-
das por otras sociedades, como el préstamo en
cuenta corriente— que, en principio, parecen mas
adecuadas para una economia con altos costes fi-
jos o de primer establecimiento, en el marco tec-
nologico de la época, gque incluia sectores como
la mineria, la siderurgia, la construccion naval o
el transporte maritimo.

En el cuadro n.° 6 se presenta la relacion de los
préstamos sobre los activos totales de algunos de
los bancos espaiioles mas importantes que fun-
cionaron en el periodo 1874-1913. Se ha supues-
to que los préstamos eran un activo financiero mas
apropiado al crédito industrial con alta densidad
tecnologica que otras modalidades como, por
ejemplo, el crédito a corto plazo, que en otros ti-
pos de economia industrial, como la textil, pudo
tener un papel relevante. Puede observarse que,
en los afios para los que tenemos informacion, el
Banco de Barcelona mantuvo una proporcion re-
lativamente escasa de sus activos en forma de

préstamos. Para el Crédito Mobiliario Espaiiol, en
cambio, los préstamos llegaron a superar, en al-
gun afio, el 40 por 100 de los activos totales, si
bien tal proporcién fue en disminucion con el pa-
so del tiempo, hasta el 11,7 por 100 de 1894, o
el 5 por 100 de 1899, aunque en este y en otros
casos, como ocurrié con el Banco de Barcelona
o el Banco de Bilbao, la reduccion de 1899 se pu-
do deber a un aumento de la preferencia por la
liquidez, en un afio en que, por varias razones —
y sobre todo, por la liquidacion del coste de las
guerras coloniales— las expectativas de los em-
presarios no resultaban demasiado claras. El Banco
Hispano-Colonial, el de mayor vocacion industrial
y de negocios a largo plazo de todos los catala-
nes —aungue también invirtio grandes sumas en
deuda colonial —, presenta una relacion aprecia-
ble de préstamos a activos totales entre 1881 y
1889, superandose el 29 por 100 en algin ejercicio.

El Banco de Bilbao y el Banco del Comercio se
distinguieron, en el siglo XIX, por una alta pro-
porcion de activos en forma de préstamos. Lo mis-
mo cabe decir de dos bancos madrilefios de nue-
va creacion en los comienzos del siglo XX, como
el Banco Hispanoamericano, creado, como su
nombre indica, con capital espafiol traido de Ame-
rica, y el Banco Espafiol de Crédito, renacido des-
de la larga decadencia del Crédito Mobiliario Es-
pafiol. Ambas sociedades madrilefias se distinguie-
ron, desde su nacimiento, por la magnitud de sus
cuentas, la captacion de recursos a través de re-
des de sucursales —practica sélo seguida hasta
entonces en Esparfia por el Banco emisor nacio-
nal— y, en determinados casos, por la compati-
bilidad de su dedicacion al crédito a corto y largo
plazo con la inversion directa y promocion de de-
terminadas actividades, desde la mineria a la in-
dustria, los transportes, la energia o la deuda pu-
blica espafiola y extranjera, de acuerdo con un mo-
delo bancario denominado de «banca mixta». Ade-
mas de los citados grandes bancos, aparecieron
otros en Vizcaya — precisamente el que lleva este
nombre fue el mas importante de los creados en-
tonces en Bilbao— Guiptzcoa, Alava, Santander
y Asturias, y otras provincias.

Aunque con caracteristicas algo diferentes, en
otros paises también surgieron, a finales del siglo
XIX, grandes bancos directamente relacionados
con la inversion industrial y con una elevada ca-
pacidad de drenaje de ahorro disperso. Asi, en Ita-
lia, tras la crisis bancaria de 1893-1894, y la caida
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del Crédito Mobiliare, se crearon la Banca Com-
merciale y el Crédito Italiano, con inversion ale-
mana y de acuerdo con el modelo germano de
banca mixta. Jon S. Cohen, que ha estudiado el
desarrollo de la banca italiana entre 1894 y 1914,
y su relacion con la transformacion industrial de
este pais —que, justamente, se produjo, con bri-
llantes resultados, en este periodo— opina que la
nueva banca mixta italiana fue responsable de
un incremento del grado de monopolio en mu-
chos sectores industriales, pero también fue
un eficaz agente impulsor del crecimiento econo-
mico {15).

Aunque en Espaiia, hoy por hoy, distamos de
contar con una informacion estadistica sobre ban-
ca e industria comparable a la de ltalia, hay algu-
nos indicios que muestran una relacion mas es-
trecha entre ambos sectores a partir de 1900. Po-
siblemente, la banca vizcaina fuera precursora, en-
tre 1874 y 1900, en este sentido, de la que surgi6
en el siglo XX en otros puntos de la Peninsula, y
en la propia Vizcaya (16). Uno de estos indicios
es la localizacion cantabrica de muchas de las nue-
vas sociedades. Otro, la relativamente alta propor-
cion de recursos invertidos en crédito a largo pla-
zo. En tercer lugar, para algunos bancos se tiene
constancia de una mayor y creciente dedicacién
de la cartera de valores a titulos de sociedades.
Asi, el Banco de Vizcaya, en 1901, tenia una car-
tera de 4 millones de pesetas; de ellos 2 millones
de pesetas eran efectos a corto plazo; 0,7 millo-
nes, diversos titulos extranjeros; 0,7 millones, deu-
da publica y s6lo 0,5 millones, activos de socie-
dades privadas espafiolas, en su mayoria ferrovia-
rias. En 1914, la cartera habia subido a 17,7 millo-
nes de pesetas —aparte de 8 millones en efectos —
de los cuales 11,1 millones estaban colocados en
acciones y obligaciones espafiolas.

La pregunta que queda planteada, a falta de una
investigacion empirica mas profunda sobre Ia re-
lacion entre banca e industria, es la de si los nue-
vos bancos contribuyeron eficazmente a la trans-
formacion de la industria espaiiola y al crecimien-
to econdmico moderno. Hoy por hoy, pienso que
tal vez pueda sostenerse la hipotesis de que ello
ocurrio, en efecto, pero mas avanzado el siglo XX.
Tal vez, sin la ruptura de la guerra civil y la larga
postguerra, el crecimiento econémico moderno se
hubiera producido antes, con el cumplimiento de
la revolucion industrial, cuando, de hecho, la gran
banca mixta habia expandido su capacidad de re-

cursos e inversion en los afios de la primera gue-
rra mundial y en los siguientes {17). Es mas du-
doso que pueda predicarse una accion tan rapida
de la banca sobre el crecimiento econémico an-
tes de la primera guerra mundial, al modo de lo
que ocurrio en Italia. Quiza también pueda plan-
tearse la relativa lentitud de la transformacion in-
dustrial espafiola a partir de 1890, y el escaso di-
namismo de sus agentes (entre ellos la banca), co-
mo el resultado del modelo proteccionista adop-
tado cada vez mas resueltamente a medida que
avanzaba el siglo XX; se trataria, segun esta hi-
potesis, de una transaccion tacita, por parte de
los artifices de la politica econémica, entre una ma-
yor seguridad en el afianzamiento de la industria
y un menor traumatismo econémico y social, por
un lado, y por otro, un ritmo lento de crecimiento
y transformacion. Naturalmente, esta es una hi-
potesis cuya ratificacion exigiria una comproba-
cion contrafactual que hasta ahora no se ha he-
cho. En cualquier caso, con los datos disponibles
sobre evolucion de la renta nacional y sobre cre-
cimiento de activos financieros de la banca priva-
da, en pesetas constantes, entre 1890 y 1913, pue-
de observarse una similitud clara en la tendencia
de estas magnitudes. Entre 1889 y 1913, la tasa
de crecimiento anual de los activos financieros pa-
ra Espafia, en pesetas constantes, fue del 3,1 por
100, por encima de la tasa de crecimiento, en pe-
setas constantes, de la renta nacional, del 1,4 por
100, segun los datos de Leandro Prados. Algo mas
proximas resultan las tasas de crecimiento de ac-
tivos financieros y de la produccion industrial, de
acuerdo con el indice elaborado por Albert Carre-
ras, que es del 2,01 por 100 entre 1890 y 1913 (18).
Como este autor argumenta, la tasa de crecimiento
del producto industrial de Espafia, en dicho pe-
riodo, es similar a la de paises que ya habian con-
sumado su revolucion industrial, como el Reino
Unido o Francia, e inferior a la de paises que co-
menzaron mas tarde su proceso de crecimiento,
como ltalia, Alemania o Rusia, que superaban el
2,97, el 4,06 y el 5,08 por 100, respectivamente.
La similitud de la tasa de crecimiento para el indi-
ce de producto industrial y para los activos finan-
cieros de la banca privada espafiola, entre 1890
y 1913, parece sugerir una contribucién positiva
de estos intermediarios financieros a un proceso
lento de transformacion de la economia espafiola.

182




NOTAS

{1) En estas paginas me ocupe del mismo problema que traté
en «La banca privada espafola durante la Restauracion {1874-1914)»,
publicado en el libro colectivo, dirigido por Gabriel ToRTELLA Casa
Res y editado por Pedro SCHWARTZ, La banca espafiola en la Res-
tauracion, dos volimenes, Servicio de Estudios del Banco de Espa-
fia, Madrid, 1974. Aunque mantengo las conclusiones a que alli lle-
gaba, la presente versién incorpora informacion adicional. Para un
examen detallado de la mayoria de los datos aqui expuestos, remito
al lector a esa publicacion.

(2) Para el estudio del Banco de Espafia en estos afnos, véase
«El Banco de Espafa {1874-1914). Un Banco Nacional», de Rafael
ANes. en el volumen primero de la obra citada en la nota 1, pags.
107-214.

(3) Juan SARDA, La politica monetaria y las fluctuaciones de la
economia espafiola en el siglo XIX, CSIC, Madrid, 1948, pag. 187.
Hay una sugerente descripcion del auge bolsistico de 1881 en el tra-
bajo de Josep FonTana «La vieja Bolsa de Barcelona {1851-1914})»,
en La Bolsa de Barcelona de 1851 a 1930: lineas generales de su evo-
lucién, Instituto Municipal de Historia, Ayuntamiento de Barcelo-
na, 1961.

{4) La crisis de 1882 es perceptible en las cuentas del propio Ban-
co de Espafia: La cantidad de oro y plata de sus balances bajo en
un 45 por 100 en solo un afio, descendiendo al nivel de 1875, fecha
desde la que se habia iniciado una estimable elevacion de las exis-
tencias metalicas del Banco emisor. Al tiempo que bajé la cantidad
de oro del Banco, lo hicieron las cuentas corrientes, en un 26,7 por
100, y con todo ello, en una ligera proporcion, los billetes en circu-
lacion, que pasaron de 346,2 millones de pesetas, en 1881, a 333,6
millones en 1882. Vid Rafael Anes, «Balances sectorizados del Banco
de Espana (1874-1915)», en Servicio de Estudios del Banco de Es-
pafia, La banca espafiola en la Restauracion, |1, «Datos para una his-
toria econémicay». Cuadro Dt. V-1.

{5) Nicolas SancHez ALBORNOZ. Los precios agricolas durante la
segunda mitad del siglo XIX, vol. |, «Trigo y cebaday, Servicio de
Estudios del Banco de Espafia, 1975; Ramon GARRaBOU, «La crisi
agraria espanyola de finals del segle XIX: una etapa del desenvolu-
pament del capitalismen, Recerques, 5, (1975), pags. 163-216; GRU-
PO DE ESTUDIOS DE HisTORIA RURAL, Los precios del trigo y la cebada
en Esparia, 1891-1907, Estudios de Historia Econ6mica, n.° 1, Ser-
vicio de Estudios del Banco de Espafa, 1980.

(6) Rafael Anes, «Relaciones entre el ferrocarril y la economia
espafiola (1865-1935)», en Miguel ARTOLA (ed.). Los ferrocarriles en
Espaiia, 1844-1943, 2 vols, Servicios de Estudios del Banco de Es-
pafia, Madrid, 1978, vol. |, «Economia y ferrocarrilesy, Cuadro
AP.V-6.

(7} Nicolas SaNCHEZ-ALBORNOZ. «El consumo de textiles en Es-
pafa, 1860-1890», Hacienda Publica Espafiola, €9, {1981), pags.
229-235; Leandro PRaDOS DE LA ESCOSURA. «Produccibn y consumo
de tejidos en Esparia, 1830-1913: primeros resultados», en Gonzalo
Anes, Luis Angel Rouo y Pedro Teooe, Historia Economica y Pen-
samiento Social. Estudios en homenaje a Diego Mateo del Peral,
Alisnza Editorial, Madrid, 1983, pags. 455-471. Vid también Jordi
NADAL, El fracaso de la revolucion industrial en Espafia, 1814-1913,
Ariel, Barcelona, 1975, y Carles SupRiA, «La exportacion en el de-
sarrollo de la industria algodonera espafiola, 1875-1920», Revista de
Historia Economica, 2 (otofio 1983), pags. 369-386.

(8) Albert Carmeras, «El gasto interior bruto de Espafia,
1861-1979: ensayo de un metodo de estimacion», en Pablo MARTIN
Acefia y Leandro PRADOS DE LA ESCOSURA (eds.), La nueva historia
econémica en Espafia (en preparacion).

(9) Pedro Teooe bk LoRca, «La banca privada espafiola durante
la Restauraciony», pags. 333-334, y Nicolds SANCHEZ-ALBORNQZ, £s-
paiia hace un siglo. Una economia dual, Alianza Ed., Madrid, 1976.

{10) Pedro TeDDE DE LORCA, «Agregacién regional de las princi-
pales magnitudes bancarias (1874-1914)», en La banca espafiola en
Ja Restauracion, vol. |l, «Datos para una historia econémica», cua-
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dros Dt. VIII-9, Dt. VIII-10 y Dt. VIII-11.

(11} Joan Sarpivy Lluc BeLTRAN, Els problemes de la banca ca-
talana, Institut d'Investigacions Economigues, Barcelona, 1933, pag.
19. Una revision de la literatura sobre la banca catalana puede exa-
minarse en Carles Subria, «Desarrollo industrial y subdesarrollo ban-
cario en Catalufia. 1B44-1950», Investigaciones Econdmicas, 18,
mayo-agosto, 1982.

(12) Rondo Cameron, Banking in Early Stages of Industrializa-
tion, New York, 1967, Hay traduccién espafiola, La banca en las pri-
meras etapas de la industrializacién, Tecnos, Madrid, 1974, pags.
68-71.

{13) Pedro TeDDE, «La banca privada espafiola durante la Res-
tauracion (1874-1914)», pags. 435-436. La investigacién a que me
refiero esta contenida en J. Nabat y E. Risas, «Una empresa algo-
donera catalana. La fabrica de «La Rambla», de Vilanova, 1841-1868»,
Extrait des Annales Cisalpines d'Histoire Sociale, 1 {1970). Hay que
esperar en un futuro cercano una investigacion sobre la evolucién
econdmica de La Espafia Industrial,, cuyos archivos estén custodiados
por el profesor Nadal en la Universidad de Barcelona, La Espafia In-
dustrial era una de las pocas sociedades andnimas del sector algo-
donero cataldn, lo que puede hacer pensar en un comportamiento
financiero més acorde con otras empresas textiles europess.

(14) Sobre la presencia de la industria textil italiana en el exte-
rior, vid Luciano Caracna, «The Industrial Revolution in Italy,
1830-1940», en Carlo CipoLLa (ed.), The Fontana Economic History
of Europe, 6 vols, vol 5-2, Collins, London, 1973, Las dificultades
de la industria algodonera espafiola para competir en mercados no
protegidos queda de manifiesto en el trabajo de Carles Supria, «La
exportacion en el desarrollo de la industria algodonera espafiola,
1875-1920», pags. 376-380. En este articulo se observa la fijacion de
los industriales algodoneros hacia un mercado interior con precios
mas altos que en el internacional, lo cual permitia la tolerancia de
una estructura de costes mas elevada. Sobre la busqueda del mer-
cado interior para la industria textil catalana, vid Jordi NaDAL, El fra-
caso de la revolucion industrial en Espafia, 1814-1913, pag. 244. La

dependencia del mercado interior para la formacién de expectativas
empresariales de los industriales algodoneros, con numerosas uni-
dades productivas de reducida dimension, se puede ver en Jordi Ma-
LUQUER DE MaTEs, «La estructura del sector algodonero en Catalufia
durante la primera etapa de la industrializacion {1832-1861)», en Ha-
cienda Pdblica Espafiola, 38, (1976), pags. 139-146.

(15) Jon S. Cowen, Finance and Industrialization in ltaly
1894-1914, Amo Press, New York, 1977, Pags. 85-87. Sobre la ban-
ca alemana del siglo XIX, vid Richard TiLLY, «Alemania 1815-1870»
en Rondo Cameron (ed.), La banca en las primeras etapas de la in-
dustrializacién, pags. 168-198, y Hugh NEUBURGER, German banks
and German Economic Growth from Unification to World War I, Amo
Press, New York, 1977.

{16} En el caso de la banca vizcaina del siglo XIX, la captacion
de recursos ajenos tuvo la modalidad de absorber cuentas de aho-
rro de numerosas capas de la sociedad. La proporcion de cuentas
de ahorro sobre el total de pasivos ajenos del Banco de Bilbao, en
1885, fue del 30,4 por 100. En 1895, esa proporcion subit al 52,8
por 100. El Banco del Comercio, en 1895, contaba con un 63 por
100 de cuentas de ahotro sobre el total de pasivos ajenos.

(17)  Para el periodo 1914-1920, vid Santiago Rotoany José Luis
Garcla DELGADO, con la colaboracién de Juan MuRoz, La formacicn
de la sociedad capitalista en Espafia, 1914-1920, 2 volimenes, Con-
federacion Espanola de Cajas de Ahorros, Madrid, 1973. Para los
afios de la Dictadura y Il Republica, Juan Mufioz, «La expansion
bancaria entre 1919 y 1926: la formacion de la banca nacional», Cua-
dernos Econémicos de 1.C.E., 5 (1978), y Gabriel TorTeLLA CaSA-
RES Y JORD! PALarFoX, «Banca e industria, 1918-1936», Investigacio-
nes Economicas, 19 (1982).

(18)  Albert CaRRERAS 1 DE ODRIOZOLA, «La produccion industrial
espariola, 1842-1891: construccion de un indice anual», Revista de
Historia Econémica, 1 (invierno 1984), pags. 127-1567: Leandro Pra-
DOS DE LA ESCOSURA, Comercio exterior y crecimiento econémico en
Espana, 1826-1913: tendencias a largo plazo, Estudios de Historia
Econdmica n.° 7, Servicio de Estudios del Banco de Espafia, Ma-
drid, 1982, pag. 69.
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