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Introduccion

El presente articulo tiene por objeto el estudio de una casa de comercio bar-
celonesa desde sus origenes en 1828 hasta su liquidacion en 1875. Nos interesa,
concretamente, exponer las transformaciones que experimenté —en paralelo con
las registradas por la economia catalana— durante estas casi cinco décadas'.

La sociedad Nadal i Ribo, casa de comercio, almacén de algodon, banco
industrial encubierto, y esbozo de «holdingy», podria constituir un ejemplo para-
digmatico de las casas de comercio catalanas del diecinueve?. Cierto es que Nadal
i Ribo no fue la Unica en practicar la diversificacion de inversiones, y en canalizar
capitales hacia otros sectores a partir de mediados de siglo XIX; la mayoria de los
grandes comerciantes de la ciudad condal reinvirtié sus beneficios en iniciativas
industriales de diversa indole. Lo novedoso del caso estudiado es el hecho de que
Nadal i Rib6 no se limitd a invertir capitales en el sector fabril —ya fuera con
caracter de socio capitalista en comandita o mediante la compra de acciones de
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de Historia Econémica (julio de 2002) organizado por la Fundacion Duques de Soria, y de dos eva-
luadores anénimos. Los errores del escrito son de mi exclusiva responsabilidad. Este trabajo se ha
beneficiado del apoyo financiero de los proyectos de investigacion PB98-1265 del Ministerio de
Educacion y Ciencia, BEC2002-01113 del Ministerio de Ciencia y Tecnologia, y SGR2001-00028
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1. Véase Vicens Vives (1961), Nadal (1985), Maluquer (1988), Pascual (1990) y Sudria
(1994).
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sociedades anonimas— sino que opto por la participacion directa, tanto en lo que
se refiere a la financiacion como a los aspectos mas relacionados con la gestion.
Por ello podemos hablar de la existencia de un auténtico «holding» comercial-
financiero-industrial encabezado, y en cierta forma ocultado, bajo la casa de
comercio objeto de nuestro estudio.

De hecho, como sefialaba Jaume Vicens Vives, los comerciantes ya habian
desempefiado un papel fundamental en el florecimiento de la industria catalana
desde mediados del siglo XVIII y lo mantuvieron durante todo el siglo diecinue-
ve’. Pere Pascual y Alex Sanchez afiaden, ademas, que tomaron conciencia de
que debian reorientar sus actividades a raiz de la pérdida de las colonias en un
doble sentido: por una parte, se vieron obligados a restringir su area de actuacion
a la Peninsula y, por otra, debieron involucrarse directamente en la produccidn de
los bienes que pretendian comercializar. El negocio de las indianas, limitado a la
compra de tejidos, su estampado y su posterior reventa, ya no ofrecia mas posi-
bilidades de beneficio*.

El sector comercial supo responder a la nueva situacion y se implico activamente
en la transformacion de la industria. Con la contribucion esencial del capital comer-
cial, en unos cien afios Catalufia dio el salto de la protoindustrializacion a la indus-
trializacion en sentido estricto. Los cambios en la produccion de manufacturas y la
ampliacidn de actividades (especialmente en los sectores de la hilatura y el tejido del
algoddn) exigian la introduccidon de nuevas tecnologias, especialmente maquinaria
textil y fuentes de energia mas potentes. Los fabricantes del sector textil —sobre
todo— supieron encontrar en los comerciantes la fuente de dinero que les permitio
consolidar y modernizar sus estructuras productivas. Se podria hablar, pues, de una
convergencia de intereses entre los comerciantes y fabricantes de Catalufia, que con-
tribuy? a la consolidacion de la industria textil catalana en el siglo XIX.

Carles Sudria apuntaba hace unos afios que el mercado de capitales catalan
tenia que haber sido muy dindmico, a pesar de los pocos recursos que moviliza-
ban la bolsa y las entidades financieras existentes a partir de mediados de siglo.
Los sectores industrial y ferroviario supieron encontrar financiacidn a pesar de no
ser ciertamente ni la bolsa ni los bancos quienes la proporcionaron. Las industrias
recurrieron mayoritariamente a la autofinanciacioén y a los créditos que, directa o
indirectamente, les otorgaban las casas de comercio. Como sefiala Sudria, el cono-
cimiento de este mercado y de su funcionamiento es indispensable para esclarecer
puntos decisivos del proceso de formacion de la Catalufia industrial®.

Esto nos muestra la imperiosa necesidad de llevar a cabo una investigacion
en profundidad de las grandes casas de comercio de la Barcelona del diecinueve,

3. Vicens (1954).
4. Pascual (1990) y Sanchez (2000).
5. Sudria (1987).
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que se camuflaban bajo eufemismos como «almacén de algodony, «sociedad de
negociosy, etc., cuando la funcion econdmica que realmente realizaban era la de
financiar el proceso de industrializacion catalan. El estudio de su actividad nos
proporcionaria la explicacion de por qué y como, en el marco de un mercado de
capitales sin apenas desarrollo, se produjo un trasvase tan importante de fondos
del comercio a la industria.

Sin embargo, un andlisis de este tipo no es facil dada la escasez de docu-
mentacion. El caso de Nadal i Ribé ha salido a la luz gracias al hallazgo de las
escrituras, balances y inventarios de la sociedad. Concebida como un almacén de
importacion de algodon en 1828, afio de su constitucidn, poco a poco fue cam-
biando de naturaleza, para acabar convirtiéndose en un complejo comercial y
fabril de considerables dimensiones, con los tentaculos extendidos por multiples
puntos de la geografia catalana.

La exposicion de su trayectoria se hace en cinco apartados: el primero pre-
senta la familia y aquellos de sus miembros que se dedicaron a la gestion de la
casa de comercio; el segundo trata de los origenes de la actividad comercial algo-
donera, desde 1828 a 1840; el tercero, del nacimiento y consolidacion del «hol-
ding» industrial algodonero a partir de 1840; el cuarto, de la repercusion del
«hambre de algodén» sobre Nadal i Ribo y de su respuesta a la crisis aneja; vy,
finalmente, el quinto, de la estrategia empresarial seguida a partir del analisis de
los balances de la casa de comercio®.

Los Nadal, una familia de comerciantes

Los fundadores y socios del establecimiento que operaba bajo la razén de
Nadal i Ribo, fueron siempre miembros de una misma familia, los Nadal. Su vin-
culacion a actividades relacionadas con el comercio se remonta al Gltimo cuarto
del siglo XVIII, cuando Joan Baptista Nadal Arola, hijo segundo de un sombre-
rero, establecid una merceria en la Placa del Born de Barcelona, que ampliaria
mas tarde con una seccion de venta de telas. La tienda estuvo en funcionamien-
to, como minimo, de 1780 a 18327.

6. La reconstruccion de la casa de comercio se ha basado en los documentos originales con-
servados por los descendientes de Joan Nadal Ferrater, completados con la Base de Datos del
Departament d’Historia i Institucions Economiques de la UB y los protocolos de los notarios
Joaquim y Josep Maria Odena. La transcripcion de parte de la documentacion original y de los
balances de la casa se pueden consultar en Roser Gali (1999), «L’origen dels capitals invertits en
la construccio del ferrocarril a Catalunya de 1844 a 1875», trabajo inédito de doctorado,
Departament d’Historia i Institucions Economiques, UB.

7. Joan Baptista Nadal importaba parte de las telas que vendia de varios puntos de Europa, y
contrataba a particulares de Barcelona y alrededores la elaboracidon de otros productos textiles de
seda, de lana o de algodon.
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Joan Baptista Nadal Arola tuvo cinco hijos. El mayor, Anton, muri6 en 1834;
el segundo, Joan, asumio la direccidn de los negocios de la familia, para lo que
contd con la colaboracion de su otro hermano Joaquim. En cuanto a las dos her-
manas, Maria Anna se casdé con un conocido comerciante de Barcelona,
Bartomeu Vidal®, y Maria Teresa lo hizo con un médico militar, Josep
Jaumandreu, de Reus.

Fue Joan Nadal Ferrater el iniciador del auge econdmico de la familia.
Empez6 su andadura profesional a muy temprana edad, como empleado en una
tienda de pafios de Barcelona propiedad de los comerciantes Balasch i
Camarasa, a finales del siglo XVIII®. Treinta afios mas tarde, Joan ya controla-
ba varias sociedades. En primer lugar, el comercio de pafios, iniciado con
Balasch i Camarasa, acabd en sus manos después de un pleito y paso a llamarse
Nadal i Cia'®. En segundo lugar, el comercio de coloniales lo llevaba a cabo
mediante la razén social Joan Nadal i Cia, y después a través de José A. Nadal
i Cia''. Finalmente, el negocio del algodon, que se analiza en el presente articu-
lo, era el objeto social de Nadal i Ribo.

No se acaba aqui la enumeracion de las muchas actividades de nuestro per-
sonaje: arrendador de impuestos, suministrador de ejércitos varios, negociante de
deuda publica, propietario de casas en la ciudad y de vifiedos y tierras en los alre-
dedores, amigo personal de liberales comprometidos como Antonio de Gironella
y el general Prim, Nadal debia de ser un hombre de un empuje extraordinario'?.
Nacido en 1778, murié en 1867 a los 89 afios de edad, dejando un patrimonio
considerable y varios negocios que seguirian gestionando sus descendientes.

Su hijo mayor, Joan Nadal Pujola, decidié dedicarse a la carrera literaria, por
lo que hubo de ser otro mas joven, Anton, quien secundara a su padre en la gestion
de la casa de comercio Nadal i Ribé. Para ello contd con la ayuda de Anton Ribd,

8. Sus hijos, los hermanos Vidal-Nadal, estuvieron vinculados a algunos de los grandes nego-
cios de la ciudad, como la compraventa de solares edificables del Eixample, y la linea de ferroca-
rril de Zaragoza. Sola (1996).

9. Nadal y Balasch i Camarasa se embarcaron, durante la Guerra de Independencia, en otros
negocios, como la importacion de alimentos y otros bienes para la ciudad y el arrendamiento de algu-
nos impuestos y de unas tabernas en la Barceloneta, que les proporcionaron excelentes resultados.

10. Joan Nadal constituy6 otra sociedad de venta de pafios en 1830, Badia i Nadal, que se
disolvid cuando la tienda fue quemada durante los disturbios de 1835.

11. Gestionada por su sobrino José Agusti Nadal i Sastre, y de la cual también se conserva la
documentacion.

12. Entre la documentacion familiar se encuentran las cuentas de los impuestos arrendados: el
Peso del Rey del Puerto de Barcelona, lezdas de varios lugares, derechos de aguardientes y licores
del Principado y de otros impuestos menores. También constan las cuentas de los suministros a las
tropas francesas de 1808 a 1812, y al ejército liberal en los afios treinta. Por lo que respecta a sus
amistades, Anton Gironella, liberal radical, miembro de la Diputacion durante el trienio liberal y
presidente de la Junta Revolucionaria el verano de 1835, fue acusado de participar en un disturbio
progresista radical en enero de 1835, por lo que fue desterrado a las Islas Canarias y posteriormente
a Paris. En el dietario de Nadal para 1859-1868 se puede consultar la correspondencia que mante-
nia con el general Prim, y los justificantes del dinero que éste recibié de Nadal.
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futuro esposo de su hermana Teresa Nadal Pujola. A falta de hijos varones, Anton
Nadal formo a sus sobrinos Victor y Joaquim Ribd Nadal, para que le ayudasen en
la gestion de la empresa a la muerte de Ribo. Joaquim seria su sucesor en 18753,

En el siglo XVIII, ni los parientes, ni los contactos, ni el patrimonio de la
familia eran de tan alto vuelo como lo serian cien afios después, cuando el tata-
ranieto del sombrerero fue elegido alcalde de Barcelona. Los Nadal son un ejem-
plo de acumulacién progresiva y lenta penetracion en el ntcleo de potentados de
la ciudad'. Los inventarios post-mortem de algunos miembros del clan muestran
la estrategia de diversificacion inversora a nivel personal, paralela a la aplicada
en los negocios, que les proporciond tan buenos resultados.

Los origenes del negocio: la comercializacion del algodon: 1828-1840

El contrato inicial, firmado en marzo de 1828, que dio a luz a la casa de
comercio Nadal i Ribo, establecia como objeto social la importacion de algodon
en rama'’, Una anotacion afiadida a los estatutos revela, ademds, que Joan Nadal
Ferrater aportaba, en nombre de su hijo Anton, el capital inicial de 10.000 libras
catalanas (26.700 ptas.). Por otra parte, se establecia que los beneficios debian ser
acumulados al capital, y que Anton Nadal, con sélo dieciséis afios, seria el geren-
te, mientras que Anton Rib6 quedaria encargado de la contabilidad.

Ribé fue muy estricto en su tarea desde el primer momento: los balances que
elaboro detallan los nombres de clientes, acreedores y deudores de la casa, las
existencias desagregadas segun partidas, etc.

El primer balance —para los tres primeros meses de actividad— ya presen-
taba alguna particularidad interesante. En el activo aparecen 45 nombres dis-
tintos de compradores, en su mayoria del interior del Principado: se trataba,
sin duda, de una clientela «hecha» con anterioridad. Las ventas de algodon
alcanzaban las 22.889 ptas., y las existencias en almacén se valoraban en
48.312 ptas.

13. En el estudio de su trayectoria inversora se ha podido constatar que, a diferencia de otros
muchos comerciantes de la ciudad, Anton Nadal siguid con la estrategia familiar de alejarse de toda
inversion especulativa y se mostré muy prudente en la compra de acciones de sociedades andni-
mas, por lo que no fue nunca protagonista de operaciones de rapido enriquecimiento, ni tampoco
de las de grandes quebrantos. El ferrocarril, el Canal d’Urgell, la Maquinista y la Espafia Industrial
fueron las excepciones a su prudente trayectoria inversora. Se implicé en la formacion del Instituto
Industrial de Catalunya, creado por la Junta de Fébricas, form¢ parte de la Associacio Defensora
del Treball Nacional i de la Classe Obrera de Barcelona y de la junta del periddico «El Ancoray.
Sola (1997).

14. Estudiado en los trabajos de Izard (1978) y Sola (1977).

15. La constitucion de la sociedad precisamente en 1828 no responde a un capricho, sino a que
éste fue el primer afio de recuperacién de la industria algodonera catalana, tal como ha demostra-
do Alex Sanchez en sus trabajos de investigacion. Sanchez (1996 y 2000).
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En el pasivo, el capital seguia siendo de 26.700 ptas. (aparece una partida de
acreedores varios, de renombrados comerciantes y navieros de la ciudad que les
habian vendido el algodon a crédito, y deudores por cuenta corriente) y los bene-
ficios ascendian a 1.352 ptas. Una partida de «deudas a Joan Nadal» por impor-
te de 38.235 ptas. —«por lo pagado a Buch, a Ramon Perez, a Vda. Larrard...»,
importadores de algoddn— nos revela que el patriarca avanzaba el numerario para
las compras de materia prima. Como corresponde a una actividad puramente
comercial, se precisaba de poco capital fijo pero mucho circulante. Nadal i Ribo
recibia uno y otro de la misma fuente: Joan Nadal Ferrater.

El negocio se iniciaba, pues, con mucha fuerza; y la envergadura de las par-
tidas de «existencias» —en el activo— y «deudas con Joan Nadal» —en el pasivo—
muestran que el primer encargo que recibieron los jovenes negociantes era el de
surtir el almacén con abundantes existencias para atraer a los futuros clientes.

La casa siguid con la misma actividad de compraventa de algodén hasta
1834, afio de su primera reconstitucion. En el resumen del libro mayor aparecian
entonces 188 nombres de clientes distintos: el negocio se consolidaba. Siete afios
después de su constitucion, Nadal i Ribo habia multiplicado por once el capital
social, y obtenia como beneficios una cantidad mayor que todo el capital ini-
cial'®, La reconstitucion social de 1834 aportaba dos novedades. La primera, la
entrada de Joan Nadal Ferrater como socio capitalista por el importe que se le
debia en concepto de acreedor —que ascendia a 133.500 ptas.— con funciones de
tesorero y proveedor de circulante para las compras. La otra novedad era la
ampliacion del objeto social de la firma al negocio —compraventa— de empesas'’.

En 1838 aparece el primer signo de lo que marcaria la estrategia empresarial
en la década siguiente: la compra de la tercera parte de una fabrica de hilados de
algodon en Sant Joan de Vilassar (en el Maresme) que funcionaba bajo la razon
social de Bonaventura Alsina, Ginés Rodos i Magi Julia. La casa iniciaba el salto
a la industria en los momentos en que se estaba gestando el definitivo despegue
del proceso de industrializacion en Catalufia'®,

La participacion en empresas textiles

Los estatutos de 1840, afio de la segunda refundacion social, explicitaron la
intencion de Nadal i Ribo de extender su interés «a la fabricacion de hilados y lo
demds que los dichos (socios) tengan por convenientey». Contaban para ello con el
tercio de la hilatura de Vilassar comprada dos afios antes por un monto de 4.958 ptas.

16. Véase anexo 3.
17. Una empesa es una pieza de tejido de algodon en crudo, sin blanquear, tefiir o estampar.
18. Véanse Nadal (1985), Maluquer (1988) y Sanchez (1996) y (2000).
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Se inicid un periodo de inversiones aceleradas en industrias, tal como recoge
el anexo 2, en la forma que a los comerciantes les parecia mas conveniente para
cada caso, ya fuera la compra o arrendamiento de fabricas en crisis, la compra de
terrenos para construir establecimientos fabriles de nueva planta, o la entrada
como socios capitalistas en fabricas en funcionamiento. De 1840 a 1842 entraron
en otra fabrica de Vilassar, Mateu, Calvet i Cia; establecieron una hilatura de
algoddn bajo la razén de Joan Bergé i Cia en un molino arrendado de Castellar
del Valles, y entraron como socios capitalistas en dos sociedades de Sallent: Joan
Mas i Cia, una hilatura, y Prats i Valls, de hilados y tejidos de algodon'. En
1843, cinco afios después de la primera inversion industrial, Nadal i Ribo ya tenia
fabricas en lugares tan distintos como Vilassar, Canet, Castellar, Sallent y
Banyoles.

Con la constitucion del almacén de empesas en 1849, a cargo de Joan Vila,
cufiado de Anton Nadal, se abria y cerraba el ciclo de produccion en el seno
del «holding». El algodén en rama de su almacén se convertia en hilo en fabri-
cas participadas, el cual, a su vez, era enviado para tejer en establecimientos
controlados; finalmente, las empesas producidas eran vendidas en la tienda de
Vila. El proceso de integracidon vertical se habia completado en diez afios
(véase cuadro 1)%°.

La decision de invertir en dichas sociedades fue sobradamente acertada, tal
como se puede observar en los cuadros 2 y 3. El primero de ellos nos permite
aventurar que la inversion inicial se podia recuperar en cinco o diez afios s6lo con
los beneficios que proporcionaba, sin contar con el efecto positivo de arrastre que
la participacion industrial ejercia sobre el almacén. Y no solo se recuper6 el dine-
ro invertido en pocos afios, sino que, tal como se observa en el cuadro 3, las
inversiones industriales contribuyeron en seguida —en un porcentaje muy eleva-
do— a la formacion del beneficio de la casa de comercio?'.

19. Los balances recogian de forma confusa dichas participaciones; en el de 1842 sélo consta
la participacion de Bonaventura Alsina, mientras que en 1843 aparecen los beneficios de Joan
Bergé, Ramon Alsina, Joan Mas i Cia, y Mateu Calvet. Contabilizaban también las 4.902 ptas. de
la adquisicion de maquinaria para Ramon Alsina 'y las 1.105 del viaje a Francia de Sebastia Prat, la
fabrica del cual todavia no debia haber entrado en funcionamiento.

20. De hecho, y dadas las caracteristicas de los contratos entre Nadal i Ribo 'y las fabricas par-
ticipadas, seria mas adecuado hablar de cuasi integracion vertical, siguiendo la terminologia utiliza-
da por Porter. Porter (1982), pp. 312-331. Rosés publicé en un articulo la importancia de la integra-
cion vertical en el sector algodonero catalan, limitando su estudio a las fases del hilado, tejido y
estampado, y centrandose en los aspectos técnicos. Su trabajo no pretende averiguar si la estrategia
de integrar verticalmente las diferentes fases de produccion pudo estar influida por la condicion de
comerciantes de la mayoria de los socios capitalistas de las fabricas. Rosés (1997), pp. 249-280.

21. Hay que tener en cuenta que, de 1844 a 1849, en el activo de los balances de Nadal i Ribo
no se valoran las fabricas, a pesar que se nos permite saber los beneficios derivados de ellas. Podria
ser que el destacable beneficio (tanto el de las fabricas como el total) para 1845 y 1846 incluya el
valor de la inversion inicial, puesto que en estos afios no se detall6 la procedencia de dichos bene-
ficios.
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CUADRO 1

EL «HOLDING» NADAL I RIBO POR SUBSECTORES: LA INTEGRACION
VERTICAL DEL PROCESO DE PRODUCCION

Almacén Hilatura Tejido Blanqueo y estampado Venta y distribuciéon

1828 Nadal i Ribo

1834 Nadal i Ribo
1838 Alsina, Rodoés i Julia
1840 Mateu Calvet Mateu Calvet
Bonaventura Alsina ~ Bonaventura Alsina

1841 Ramon Alsina
1842 Prat, Valls i Cia Prat, Valls i Cia

Joan Mas i Cia

Joan Bergé i Cia
1843 Ramon Fort i Cia
1847
1849 Joan Vila
1855 Josep Vila
1858 Puig i Cia Ribo, Rafols, Llimos
1860 Valls hnos.
1865 Mateu Serra i Cia Mateu Torelld
1872 Josep Mir i Cia José Mir i Cia

Fuente: Anexo 2.

Las escrituras de constitucion de las sociedades proporcionan informacion
cualitativa que no ofrecen los balances. En ellas se indica que Nadal i Ribo no se
limitaba a participar como socio comanditario, sino que establecia condiciones
muy concretas en los aspectos relacionados con la fabricacion. Las escrituras
muestran, por ejemplo, que el control vertical de la produccion del algodon era
meticuloso, por lo que podemos hablar de la existencia de un auténtico «holding.
Nadal i Ribo fijaba los precios de los inputs que ella misma proporcionaba a sus
fabricas, y cobraba una comision del 3 por ciento por cada operaciéon. Estas no
podian vender por su cuenta el output saliente, que volvia a Nadal i Ribo, quien
se encargaba de pasarlo a la siguiente fase de produccion, con el cobro del men-
cionado 3 por ciento en cada paso.

Un parrafo de la escritura de reconstitucion de Prats i Valls nos da mas pis-
tas: «queda convenido que el precio del hilo que la fabrica de hilados dé a la de
tejidos sea contado numero por numero y que se venda al precio que lo vendan
las fabricas de Sallent y de Manresa llamadas de Mas i Cia., Font i Cia., Serra
Claret i Cia, Cots i Cia de Castellar de Vergé (sic.) i Cia y la de Igualada lla-
mada de Sant Juan de Igualada mientras que el hilo no sea de maquina conti-
nuay. La fabrica de San Juan de Igualada, de los Catarineu, la Font i Cia de
Manresay la Cots i Cia de Castellar, no tenian como socios a Nadal i Ribo, mien-
tras que las de Sallent y la de Manresa si. Es decir, las fabricas de tejidos parti-
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CUADRO 2
RENTABILIDAD DE DOS FABRICAS PARTICIPADAS (1841-1844) (en ptas.)

Aiio Fabrica Joan Mas, Sallent (a) Joan Bergé, Castellar (b)
Participacion 26.721,36 127.137,39

1841 Beneficios derivados de la fabrica 9.467,82
Rentabilidad 35,43 %

1842 Beneficios derivados de la fabrica 4.757,94 6.893,94
Rentabilidad 17,80 % 5,42 %

1843 Beneficios derivados de la fabrica 4.533,66 23.765,67
Rentabilidad 16,96 % 18,69 %

1844 Beneficios derivados de la fabrica 6.432,03 26.502,42
Rentabilidad 24,07 % 20,84 %
Beneficios acumulados en ptas. 25.196,79 57.164,70
Porcentaje s/aportacion inicial 94,29 % 44,96 %

(a) El capital que legalmente correspondia a Nadal i Ribo era de 26.721 ptas. (el 25 % del total), pero en la
escritura los otros socios reconocian que los comerciantes habia aportado un monto superior que aquellos
debian retornar con su parte de beneficio.

(b) Los balances de la casa nos indican que su participacion era por la cuarta parte del capital.

Fuente: AFN, Escrituras y balances de la sociedad Nadal i Ribo, y Protocolos notariales de Josep Maria Odena.

cipadas pagaban el hilo al mismo precio que las no participadas; por lo que el
hecho de formar parte del «holding» no les suponia ninguna ventaja en los pre-
cios de los inputs.

Nadal i Ribo también se ocupaba de cuestiones tecnologicas. Asi, sabemos
por la reconstitucidon de Bonaventura Alsina, en 1843, que ésta «deberda marchar
por medio de vapory; dada la imposibilidad en el pueblo costero de obtener ener-
gia hidraulica, en contraste con las otras fabricas en las que se habia invertido
hasta entonces. En el cuadro 4 se reproduce el valor otorgado a las fabricas y el
beneficio que proporcionaban a Nadal i Ribo. Los datos, procedentes del inven-
tario para 1850, permiten constatar las inversiones llevadas a cabo en maquina-
ria y fuentes de energia, tal como muestra la columna de observaciones.

En 1850 se produjo una nueva refundacion de Nadal i Ribo, en la que se espe-
cificaba que seguirian con el almacén de la calle Montcada y podian ampliar el
negocio «con lo que convenga segun convengay. El capital alcanzaba 1.575.520
ptas de las cuales, 622.425 pertenecian a Joan Nadal (39,5 por ciento), 489.055 a
su hijo (31 por ciento) y las 464.040 restantes (29,5 por ciento) a su yerno. Aquel
afio los beneficios totales ascendian a 212.275 ptas., el valor de las inversiones
en sociedades a 451.510 ptas., y la parte de beneficios atribuible a ellas a 162.635
ptas., es decir, una rentabilidad media elevadisima, del 36 por ciento.

La etapa de 1850 a 1855 estuvo marcada por las reconstituciones de socieda-
des en las que ya participaban. Sin embargo, la actividad inversora de la casa no
se relajo, ya que fueron los afios en que Nadal i Ribé se implico en la promocion
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CUADRO 3

BENEFICIO TOTAL DE NADAL I RIBO, Y DERIVADO DE LAS FABRICAS (1840-1847)
(en ptas.)

Aifios Beneficios totales de Nadal i Ribo (1)  Beneficios de las fabricas (2)  Porcentaje sobre beneficios (2/1)*100

1840 80.252 8.573 (a) 10,68
1841 107.715 21.597 (b) 20,05
1842 107.574 17.509 (c) 16,28
1843 101.732 33.978 (d) 33,40
1844 138.930 36.696 (e) 26,41
1845 154.283 67.879 (f) 44,00
1846 188.635 64.229 (1) 34,05
1847 71.748 20.980 (g) 29,24

(a) Beneficios de Alsina de Vilassar, i Ramon Alsina de Mataro.

(b) Beneficios de Alsina, Joan Mas i Cia de Sallent, Ramon Alsina, y Mateu Calvet de Vilassar.
(¢) Beneficios de Alsina, Ramon Alsina, Mateu Calvet, Joan Mas y Joan Bergé, de Castellar.
(d) Beneficios de Alsina, Joan Bergé, Ramon Alsina, Mateu Calvet, Joan Mas y Mateu Calvet.
(e) Beneficios de Bergé, Joan Mas i Ramon Alsina.

(f) En estos afios no se detalla la procedencia de los beneficios de las fabricas.

(g) Recoge los beneficios de las fabricas de Sallent, Vilassar y Banyoles.

Fuente: AFN, Escrituras y balances de la sociedad Nadal i Ribo.

y financiacion de la linea de ferrocarril de Martorell, y la inversiéon de sumas
importantes en suelo rastico y urbano??.

A partir de 1855 se reemprendieron las inversiones en nuevas sociedades.
Josep Vila Jové, que habia sido socio temporalmente de la tienda de su hermano
Joan, se asocié con Nadal i Ribo para instalar otro establecimiento de venta de
géneros elaborados de algodon. De las 17.000 ptas. de capital de la primera tien-
da, gestionada por un cufiado, se pasaba a una segunda con 140.000 ptas., ges-
tionada por su hermano: la fase de venta de tejidos crecia en importancia.
También constituyeron la sociedad de blanqueo de Ribo i Rafols, tomaron pose-
sion de una fabrica de Banyoles propiedad de Josep Rabassa —ahogado en un mar
de deudas que los comerciantes le saldaron— y se asociaron con Joan Puig de
Vilassar, quien «admitia» (sic.) a Nadal i Rib6 como socios para tener garantiza-
do cierto capital circulante?.

22. En 1853, Nadal i Ribo pagaba de contribucién de comercio 7.791 reales., correspondiente
al cuarto grupo mas importante de los comerciantes barceloneses, solo por detras de Serra i Parladé,
Fontanellas, Girona hnos, que eran los que mas cotizaban, José M Serra, Font i Riudor, los segun-
dos, Compte i Cia, Bonaventura Sola, José¢ Colomer y Vidal Cuadras, los terceros, y junto con Serra
hnos. Ramon Maresch, José Vidal Ribas, Martorell i Bofill y Jaime Torrens. ACA. Hacienda
moderna 12.576. Cuota del Subsidio Industrial y de Comercio, 1853.

23. Véase anexo 2.
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Crédito comercial e inversion fabril. El «holding» Nadal i Ribé (1828-1875)

La modalidad de financiacion era distinta segln les conveniese a los comer-
ciantes y, a medida que el «holding» se ampliaba, se cubrian cada vez mas del
riesgo de encontrarse con un monton de chatarra como retorno de su inversion.
Por ello se empez6 por pedir la amortizacion del capital fijo a las fabricas y, més
adelante, a exigir directamente que su participacion no les fuera retornada en
forma de maquinaria sino en dinero?.

En 1862, treinta y cinco afios después de su fundacion, el balance de Nadal i
Ribo mostraba una considerable variedad: el valor de las fabricas en que partici-
paba ya suponia aproximadamente la mitad del total del activo.

Esa trayectoria ventajosa de Nadal i Ribé quedo truncada a partir de 1862, a
raiz de la llamada «fam de coto» (hambre de algodon) producida por la Guerra
de Secesién norteamericana®®. Para la sociedad los afios dificiles llegaron en
1864. El fallecimiento de Anton Ribd en 186426, 1a crisis del algodon con la con-
siguiente quiebra de la bolsa barcelonesa en 1866, y la muerte de Joan Nadal en
1867%7, marcarian la actividad de Nadal i Ribé en el siguiente periodo.

El impacto de la crisis del algodon: la etapa 1865-1875

El «hambre de algoddny afectd, como en otros paises, a las empresas del sec-
tor algodonero catalan. Uno de los muchos fabricantes afectados, Mateu Torelld
Verdq, pintador de indianas, tuvo que vender su establecimiento de Sant Marti de
Provencals porque no podia pagar sus deudas. Anton Nadal lo comproé: era la
unica forma de asegurarse el cobro de las cantidades que Nadal i Ribo tenia acre-
ditadas a Torell4?8. Esa situacion se repetiria en otras fabricas clientes de Nadal
i Rib6 o en algunas de sus participadas®: el afio 1866 asistid, por ejemplo, a la

24. Los estatutos de la sociedad con Puig especificaban que «cuando se haga la liquidacion el
socio Puig se quedard con toda la maquinaria por el precio que tenga en el ultimo balance y entre-
gara en efectivo a los Sres. Nadal i Ribo la cuarta parte que les corresponday.

25. Véanse Nadal (1975) e Izard (1970).

26. La sociedad se reconstituyd con Joan Nadal Ferrater, Anton Nadal y Teresa Nadal viuda
de Ribd como socios y el mismo capital. En la escritura se establecia que Victor Ribé Nadal tra-
bajaria en la casa y que €l y su hermano Joaquim podrian entrar como socios gerentes al cumplir
los 25 afios.

27. Los socios en la reconstitucion de 1868 eran Josep Maria Nadal i Vilardaga, hijo mayor de
Joan Nadal Pujola, y, por lo tanto, «hereu» — heredero por linea directa — de su abuelo, Teresa Nadal
viuda de Ribo, y Anton Nadal. Los gerentes serian Anton Nadal y Victor Ribo; Josep M. Nadal
Vilardaga y su tia Teresa serian socios comanditarios El capital qued6 reducido de 3.974.055 a
953.750 ptas.

28. Las deudas totales ascendian a 374.955 ptas., de las cuales 142.145 eran con Nadal i Ribo,
y 50.000 con Anton personalmente. El precio de venta, efectuada en 1865, se establecio en 413.950
ptas. e inmediatamente después de la transaccion, Nadal empezo a saldar las deudas de Torello.

29. En 1865, un afio antes que todo se fuera abajo, todavia constituyeron una sociedad con
Mateu Serra para la fabricacion de empesas en Vilassar con un capital de 450.000 ptas.: la fabrica-
cion se traslado a Balsareny, al lado del rio LLobregat, justo después de la crisis, en 1868.
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liquidacion de la sociedad que Sebastia Prat i Anton Nadal tenian desde 18423,
El objetivo de este apartado, sin embargo, no es el estudio del efecto de la crisis
sobre el sector algodonero catalan, sino sobre la casa Nadal i Ribo.

Para Anton Nadal, el momento critico llegaria en el verano del 1866. En un
mismo dia, el 6 de agosto, tuvo que acudir cuatro veces a la notaria. Las dos pri-
meras fueron para escriturar la garantia hipotecaria que le exigian sus hijas y su
mujer para sus dotes respectivas’!. Las dos restantes, para formalizar sendos
préstamos otorgados por su yerno, Joaquim de Cabirol, por unos valores de
50.000 y 75.000 ptas. en metélico: el problema de liquidez del comerciante pudo
resolverse gracias a la fortuna de la familia. El 17 de septiembre siguiente, Nadal
ya se habia recuperado en parte, porque reanudo los pagos de deudas que le habia
traspasado Torello, y el 31 de marzo de 1867, cuatro meses mas tarde de lo pro-
metido, Nadal devolvia a su yerno las 125.000 ptas. que le habian permitido
superar la crisis del afio anterior.

Si se analiza la evolucion de los hechos con perspectiva, es posible que, ya
antes de 1866, Nadal i Ribo esperara que la Guerra de Secesion norteamericana
seria corta, y repercutiera la subida del precio del algodon a los fabricantes, sin
dejar, por ello, de venderles a crédito. En 1866, las fabricas ya no pudieron sopor-
tar mas esa subida sostenida de los costes, y la crisis acabd volviéndose en con-
tra de Nadal i Ribo, al desvanecerse las perspectivas de cobro de un algodon que
habia pagado al contado y habia vendido a crédito™.

Fue por eso que el momento mas agudo de la crisis llegd en 1866 —finalizada ya
la guerra americana— cuando el fragil equilibrio financiero del pais, que tenia como
epicentro a los comerciantes, se rompid por la quiebra de muchos de ellos. El sector
importador catalan, compuesto principalmente de compras de algodon, carbon y
maquinaria pagadas con las exportaciones de vinos, ya hacia una década que se tam-
baleaba y con la guerra civil norteamericana quedé definitivamente alterado®.

30. Lasociedad se habia reconstituido en 1858 con un capital de 523.360 ptas. y en el momen-
to de liquidar estaba parada. Prat se quedo toda la maquinaria menos 49 telares mecanicos que fue-
ron para Anton Nadal. En 1866, la fabrica de Banyoles que Nadal i Ribé tenia con Fort tuvo que
parar la produccion; a Fort se le ofrecié un sueldo del 6 por ciento anual sobre las 200.000 ptas en
que se valoraba la fabrica. Cuando esta se liquido en 1870 su valor se habia reducido a 40.000 ptas.
Y en 1868 se cerrd definitivamente la sociedad con Mateu Calvet — fallecido en 1847 — que lleva-
ba algunos afios parada.

31. Su mujer le exigia que considerara como aumento de su dote las casi 80.000 ptas. que le
habia prestado unos dias antes y que constituyera garantia hipotecaria por el valor de su aportacion
al matrimonio, que ascendia a unas 115.000 ptas.

32. «Los industriales se enfrentaron a un grave problema de abastecimiento de su input pri-
mordial, que se tradujo en un aumento brutal del precio del mismo. En una situacion financiera apu-
rada, incluso angustiosa, siguieron beneficidndose de la inyeccion de crédito facilitada por sus pro-
veedores, y a una escala muy superior a la que habian disfrutado hasta entonces. Probablemente,
esta fuente crediticia, no cegada ni en los peores momentos, salvd algunas empresas de la desapari-
cion por falta de liquidez». Castafieda y Tafunell (1999), p. 1003. El subrayado es mio.

33. Para una interpretacion general de los efectos de la crisis del sector exterior catalan sobre
la industria y el comercio, véase Pascual (1990) y (1999).
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El mal del comercio no tard6 ni un afio en contagiarse a la industria, que no
pudo ajustar sus costes: los comerciantes se encontraron con un montén de fac-
turas incobrables y, asfixiados, intentaron recuperar algo de liquidez retirando a
la desesperada los capitales que habian invertido en otros negocios, como el
ferrocarril. Este, que no era un ejemplo de solidez financiera, cayé arrastrando
con €l a toda la bolsa barcelonesa**. De repente, todos los que hasta aquel
momento habian «tolerado» el mal funcionamiento de algunas de sus inversiones
—sobre todo en acciones de ferrocarriles y de empresas de seguros— se vieron
atrapados en la crisis financiera®. Para Anton Nadal, el momento agudo de la cri-
sis fue aquel seis de agosto de 1866, que super6 con una inyeccion de dinero de
la familia. Para otros grandes comerciantes de la ciudad, como los Compte, los
Plandolit, los Doria o Mariano Lluch, el golpe fue demasiado fuerte, y tuvieron
que empezar a liquidar.

En los afios posteriores a la crisis, Anton Nadal, sin su cufiado ni su padre,
tuvo que recomponer el «puzzle» que habia construido en los 38 afios preceden-
tes. Mediante una operacion acordeon se valoré a la baja todo el activo de Nadal
i Ribo, al mismo tiempo que se vendian algunos de los inmuebles comprados
durante la época de bonanza. La reestructuracion del «holding» tardaria una
década en completarse.

Los estatutos de reconstitucién de la sociedad con Torellé de 1871 ofrecen
algun detalle interesante: Nadal i Ribo le abria un crédito de 500.000 ptas «para
que pueda surtirse en el almacén de la primera (Nadal i Ribo) de los fardos de
empesa que le convenga tomar al plazo fijo convenido de 6 meses, sin abono de
intereses». Por lo que se desprende de esta clausula, parece ser que tres décadas
después de que la casa impusiera duras condiciones a los fabricantes, ahora nece-
sitaba ofrecer ventajas a su consocio y cliente para que estampara sus tejidos.
Posiblemente la colocacion del producto era mas dificil y la integracion vertical
del proceso de produccién paso de ser una estrategia que aportaba elevados bene-
ficios a una necesidad para asegurar clientes, lo que exigia muchas mas conce-
siones a los fabricantes.

Anton Nadal registré un extenso testamento y se retird a su finca de Sant
Feliu de Llobregat. Dos afios mas tarde, en 1875, se dio por terminada la socie-
dad Nadal i Ribé, que pasé a llamarse Joaquim Ribé y Cia®S. Se realizd un inven-
tario muy exhaustivo de la casa, que cerré con pérdidas, porque se valoraron de
nuevo todos los activos. Anton Nadal, retirado definitivamente del negocio que
habia fundado y gestionado durante 47 afios, moriria en 1876.

34. Pascual (1999).

35. Fontana (1961) y Pascual (1990).

36. En 1871, a la muerte de Victor Ribo i Nadal, pasé la gerencia de Nadal i Ribo al hermano
menor, Joaquim. Los balances de esta sociedad también se han conservado; sus socios serian Josep

Maria Nadal Vilardaga, heredero de Joan Nadal Ferrater, Joaquim Ribd y Manuel Lavall, veterano
empleado de Nadal i Ribo6.
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Analisis de balances, resultados financieros y estrategia empresarial

Desde su fundacion, Nadal i Ribo paso por tres fases diferenciadas. La pri-
mera, de 1828 a 1840, estuvo marcada por la actividad exclusivamente comer-
cial, de compra y venta de algodén en rama. La segunda, de 1840 a 1865, fue la
de apogeo, con la ampliacidn y diversificacidon de actividades y la consolidacion
del «holding» comercial-fabril algodonero. El «hambre de algodén» y la crisis
financiera iniciaron la tercera y ultima etapa, de 1865 a 1875, marcada por la
recomposicion de la sociedad y su liquidacién. Con el andlisis y la elaboracion
de las cifras que proporcionan los balances —que se pueden consultar en el anexo
4— nos disponemos a hacer un recapitulacion general de estos cincuenta afios de
actividad comercial, que permite ir un poco mas alld de la mera descripcion de
hechos, y aventurar algunas de las causas de la estrategia empresarial seguida
por los Nadal.

En primer lugar analizaremos el pasivo —véase grafico 1 y anexo 3—, del cual
hay que destacar tres aspectos fundamentales: las aportaciones iniciales de cir-
culante por parte de Joan Nadal Ferrater, la reduccion de capital llevada a cabo
después de la crisis de 1866 y el aumento sustancial de la partida de acreedores
en el Gltimo periodo de la sociedad.

Por lo que respecta al primer aspecto, es obvio que los adelantos en efectivo
del patriarca de la familia permitieron financiar el ciclo del algodén hasta que el
almacén estuvo consolidado. En su cuenta particular con Nadal i Ribo se registra-
ban las operaciones que realizaba por cuenta del almacén: la compra a titulo par-
ticular del algodon en rama, que pagaba al contado y luego vendia a crédito a la
sociedad, sin que se pueda saber si cobraba alguna comision por ello. Dicha par-
tida de crédito fue creciendo de forma acelerada, hasta que, ante la mas que pro-
bable imposibilidad de cobrar, el promotor de la casa decidio transformarla en
capital, en 1834. A partir de entonces, sus adelantos a Nadal i Ribé no fueron tan
significativos, y desaparicieron en 1840. Hay que subrayar que sin esta funcion de
banquero de Joan Nadal, el almacén no se habria podido surtir de materia prima
en sus inicios ni tampoco habria podido vender a crédito a los fabricantes, por lo
que el proceso de crecimiento de la casa de comercio se habria ralentizado y la
actividad de los fabricantes no habria sido tan fluida por falta de circulante.

El peculiar circuito financiero de la casa proporciona una naturaleza especial
a las distintas partidas del pasivo de los balances (véase anexo 3). Si bien la cuen-
ta de Joan Nadal deberia ser considerada como una financiacion ajena, hemos
creido necesario incluirla en el capital social puesto que no cobraba ningtn inte-
rés por su saldo; por lo que el capital inicial de Nadal i Ribo era en realidad muy
superior al que refleja la escritura de fundacion. Por ello, se ha creido conve-
niente calcular el capital real que, bajo el nombre de «capital corregido», presen-
ta un crecimiento mas sostenido que la de «capital», y reparte el take-off de la
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empresa entre los diez primeros afios de actividad en vez de presentar un salto
entre 1933 y 1835, fruto de la conversion de dicha cuenta particular en capital®”’.

En segundo lugar, se observa el considerable descenso que suftid el capital a
raiz de la operacidn de ajuste contable efectuada en 1868, cuando se valoraron a la
baja la mayoria de partidas del activo. El capital paso de casi 4 millones de pesetas
a aproximadamente un millon. Tres cuartas partes de la sociedad, pues, se «perdie-
rony» en la crisis algodonera y financiera que sufti6 el Principado en 1866. Hasta el
momento de su liquidacién, Nadal i Ribo mantuvo ese capital de un escaso millon
de pesetas. Fallecidos dos de los tres socios iniciales —Anton Ribé primero (1856),
y después de Joan Nadal (1867)—, ésta se fue preparando para su liquidacion. Los
nuevos socios no acumularian ya sus beneficios al capital, y tomarian una actitud
de rentistas, puesto que a partir de la crisis no se efectué ninguna inversion. La
estrategia empresarial era, exactamente, la falta de estrategia concreta.

La partida de acreedores —constituida por préstamos de miembros de la fami-
lia mas pequefias deudas por compras de algodon en rama o saldos positivos en
las cuentas corrientes de algunos clientes— se iba agrandando, mientras la activi-
dad comercial e industrial se iba achicando. Sin duda alguna en la cuenta de acre-
edores se incluian las deudas contraidas per Josep M. Nadal Vilardaga con sus
primos y tios, en concepto de la herencia de su abuelo Joan Nadal Ferrater, que
recayé en su practica totalidad sobre €l. Por ello, la sucesora de Nadal i Ribo,
Joaquim Ribo y Cia, sobreviviria tan solo hasta 1883, cuando Josep Maria Nadal
i Vilardaga, su socio mayoritario, considerd llegado el momento de liquidar los
bienes heredados de su abuelo.

En segundo lugar analizaremos el grafico 2, que representa las distintas partidas
del activo de la sociedad y dibuja unas siluetas algo mas cambiantes que en el caso
del pasivo’®. Nadal i Ribé inicio su actividad con una estructura extremadamente
simple, formada por los deudores por cuenta corriente, las existencias y la caja. La
primera partida fue creciendo en relacion a las demads, hasta llegar a suponer mas
del 80 por ciento del total del activo entre los afios 1840 y 1850 aproximadamente.
Sin embargo, ya se ha explicado anteriormente que fue precisamente a partir de

37. Esta disponibilidad de liquido por parte de Nadal i Rib6 no es una mera curiosidad, sino
que probablemente fue el punto sobre el que se asento el crecimiento del almacén y, por extension,
todo el «holding». Gracias al vaciado de los libros de corredores de comercio llevado a cabo por
Lluis Castafieda se puede saber que en 1840 y 1848, todas las compras y las ventas de algodén en
rama de Nadal i Ribo que pasaban por corredor se pagaron al contado, mientras que en 1860 so6lo
el 31% de las compras y el 13% de las ventas. Ademas, en 1860, el 12% del algodén comprado lo
tuvo que financiar la sociedad Nadal i Cia también propiedad de Joan Nadal Ferrater. Puesto que
la politica de la casa habia sido siempre pagar el algodén al contado, no hay duda que estas com-
pras a crédito o financiadas por una sociedad ajena responden a problemas de liquidez de Nadal i
Ribo, ya en 1860. Agradezco a Lluis Castafieda el darme acceso a dicha informacion.

38. Algunas de las partidas del activo se podrian considerar agregables. Sin embargo, hemos
optado por dejarlas igual que en la documentacion original para observar los matices existentes en
la contabilizacion de los distintos tipos de inversion mobiliaria y inmobiliaria.
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GRAFICO 1

PARTIDAS DE PASIVO DE NADAL I RIBO, EN PORCENTAJES SOBRE EL TOTAL
(1828-1875)
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1840 cuando Nadal i Ribo se enfrascd en inversiones fabriles. Lamentablemente,
los balances entre 1844 y 1849 no recogen el valor de dichas participaciones, sin
duda creciente, puesto que fue en estos afios que se llevaron a cabo el mayor niime-
ro de inversiones industriales. No seria hasta 1850 cuando, de repente, la mitad de
aquella partida enorme de deudores se transformo en inmovilizado fabril.

El grafico sugiere que la entrada en la produccion industrial no fue una estra-
tegia de crecimiento y diversificacion escogida al azar, sino una huida hacia ade-
lante de los comerciantes que veian como, dia a dia, su cuenta de deudores por
ventas de géneros crecia sin parar. Esa situacion podia llevar a Nadal i Rib6 a un
impasse del que no saldria facilmente si no se aseguraba de que todos aquellos
fabricantes que le compraban algodén a crédito fueran solventes el dia que les
tocara pagar: se trataria, pues, de una estrategia de consolidacion de deudas.

Sin embargo, en el balance para 1835 —que presenta el tltimo listado com-
pleto de los clientes deudores por compras de géneros y por cuenta corriente—
aparecen unos 125 nombres con deudas muy variables, entre los cuales
Bonaventura Alsina (que tres afios mas adelante seria el primer socio industrial
de Nadal i Ribo) cuyo saldo era de 4.430 ptas, un importe insignificante (el 1,7 %)
entre las 255.790 ptas del total de deudores; en dicho listado sélo aparece dos
nombres mas que se puedan vincular al futuro «holding» industrial. Seguramente
las inversiones en industrias textiles garantizaron el cobro de la deuda de algunos
fabricantes, pero lo que indujo a los comerciantes a llevarlas a cabo no podia ser
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GRAFICO 2

PARTIDAS DE ACTIVO DE NADAL I RIBO, EN PORCENTAJES SOBRE EL TOTAL
(1828-1875)

1)

A

HF-

Hr

(8 J.L ALLLI - L]
1238 143 1834 184 B4 1B4E RS IESs  pie0 IRsa  DESS IBTS
(15 (i3

[1 Deasdores por cusrnis comeeis ] Fowienoas [ Valor fibecss + haeficm ish
[ Magquis, wkficis, scionem [ Eximercis y capied 8. [l Valer adificos y e,

7 Febreas v conpresss [E ¥alono mohdiancs 1 Cujn N Péndslas

Fuente: véase anexo 4.

unicamente la necesidad de consolidar deudas, puesto que tenian mas de 100
fabricantes deudores entre los que escoger los futuros socios industriales, y, sin
embargo, nunca tuvieron mas de una decena, y no los mas morosos.

Nadal i Ribo sabia que la mejor garantia de cobro era la eficiencia producti-
va de sus clientes, condicidon que podia exigir en caso de controlar la produccion
fabril de, al menos, algunos de ellos; se trataba, pues, de intervenir directamente
en el proceso productivo de algunas fabricas «deudorasy», aquellas cuyas expec-
tativas fueran razonablemente positivas. Por ello, la casa de comercio aplicd
parte de sus beneficios a la formacién de un «holding» industrial, centrando la
aplicacidn del capital no sélo a las necesidades de circulante de las fabricas, sino,
y sobre todo, a la financiacion de su cambio técnico (véase cuadro 4)%.

Dicha decision fue acertada dadas las altas tasas de rentabilidad que muestra
el cuadro 2. Pero hay que hacer hincapi€ en que las elevadas ganancias de las par-
ticipaciones fabriles eran seguramente posibles porque Nadal i Ribo integraba
todo el proceso de produccidn del algoddn. Al decidir entrar como socios capita-

39. De hecho, y segun los datos de Lluis Castafieda procedentes de los libros de corredores de
comercio, en 1840 Nadal i Ribé «séloy vendio el 12,1% del algodon comprado en aquel afio, en
1848 el 38,6 % y en 1860 el 10,8 %. Es evidente pues que una gran parte del algodon comprado
pasaba directamente a «sus» fabricas sin pasar por los registros de los corredores —no necesaria-
mente en estos porcentajes, puesto que parte del algodon podia quedar almacenado. Sin duda, en la
decision de invertir en fabricas de hilados y tejidos pes6 el hecho que ello suponia una salida segu-
ra para su propia materia prima.
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listas posiblemente ya tuvieron en cuenta que los beneficios serian seguros siem-
pre que se pudieran controlar todas las etapas del proceso productivo. Ademas,
en un contexto de escasez de capitales y de falta de banca industrial en Cataluiia,
es posible que los socios capitalistas de las fabricas —-muchos de ellos almacenis-
tas y comerciantes de algodon— presionaran a los fabricantes, imponiéndoles con-
diciones severas que les proporcionasen grandes beneficios. Es imposible saber,
sin embargo, qué parte del beneficio corresponde al mero hecho de ser socios,
qué parte es atribuible a la integracion vertical de los distintos procesos produc-
tivos, y qué parte a la ventaja de poder imponer condiciones a la produccion,
suponiendo que esto fuera separable. Lo que parece seguro es que la ganancia
seria inferior si se hubieran limitado a aportar el capital en régimen de socios
comanditarios, pues de otro modo no se habrian empleado tan a fondo en conso-
lidar esa estructura vertical y en la inversidn en nuevas técnicas de produccion.

El anexo y el grafico 3 nos revelan algo mas sobre el acierto o no de la estra-
tegia inversora de Nadal i Ribo. En él se observa como las tasas de rentabilidad
fueron moderadas en los tres primeros afios de actividad, cuando el almacén
invirti6 sumas importantes en la compra de existencias para consolidar su posi-
cion en el mercado barcelonés. A partir de entonces se inicido un periodo de
bonanza que duraria 15 afios (1831-1846), en el que la tasa de beneficio se man-
tuvo alrededor del 12 %. A partir de 1847, con algunos altibajos, la tendencia de
la tasa de rentabilidad fue decreciendo de forma continua e imparable, con su
peor momento en los afios de la crisis del algodon.

De la comparacion de los datos de los cuadros 2 y 3 —las elevadas tasas de
rentabilidad de las inversiones textiles durante la década 1840-50— con los del
anexo 3 —tasas de rentabilidad de la casa de comercio decrecientes a partir de
1847— se desprende que, ya a mediados de siglo, la compraventa de algodén
empezaba a aflojar y arrastraba los beneficios de Nadal i Ribé a la baja, mientras
que las rentas procedentes de las inversiones industriales eran las que «aguanta-
ban» el beneficio del almacén.

Esta tendencia decreciente del beneficio del comercio del algodén en rama
para Nadal i Ribo estd en consonancia con la tendencia general del sector comer-
cial del algodon cataldn durante las décadas centrales del siglo. Las crecientes
exportaciones de caldos permitian una mayor introduccidn de materias primas
del extranjero, entre las cuales el algodon en rama, cuyo precio fue decreciendo
paulatinamente a la par que incrementaba la competencia entre un nimero cre-
ciente de comerciantes que se dedicaban a ello. EI mercado del algodon empezé
a quedar saturado, lo que afectdé negativamente la tasa de ganancia de su com-
praventa*®, Pudo ser ésta otra de las motivaciones que empujara a Nadal i Ribé a

40. La caida del precio del algodén en rama en el segundo tercio del s. XIX y la fuerte com-
petencia entre almacenistas de algodén en el mercado barcelonés son objeto de estudio en Nadal
(1975), p 205 y Castafieda y Tafunell (1999), pp. 990-1005.
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diversificar inversiones precisamente en el sector industrial algodonero, para
garantizar la colocacion del input que ellos mismos vendian.

A pesar de que el sector daba sefiales de aviso de su saturacion desde hacia
afios, la Guerra Americana vino a dislocar definitivamente todo el sistema comer-
cial e industrial tejido en Catalufia, tal como ha descrito Pascual de forma clarivi-
dente*!. Nadal i Ribé se vib obligada a valorar a la baja todos sus activos. El cua-
dro 5 permite ver el alcance de las pérdidas, y valorar la magnitud de la crisis
sobre la casa de comercio.

La caida de valor de las fabricas fue aproximadamente del 50 %, y la de los
valores mobiliarios de casi el 90 %. Con la valoracidn del activo a la baja se llevo
a cabo una operacion de reduccion de capital de més de 3 millones de pesetas, las
tres cuartas partes del capital. Los resultados extraordinarios de 1872-73 fueron
el canto del cisne de Nadal i Riboé que cerrd, en 1875, con pérdidas, aunque en el
momento de liquidar todas las partidas, a excepcion de los edificios y terrenos,
ya se valoraban de nuevo al alza.

Hasta aqui, pues, esta aproximacién microecondmica a la trayectoria de la
sociedad Nadal i Ribo, que fue cambiando de naturaleza durante sus cuarenta y
siete afios de existencia. Sin dejar nunca de lado la actividad comercial para la
que fue concebida, la importacion de algodon en rama, su vinculacién con el sec-
tor comercial manufacturero del algodon —y en la construccion de infraestructu-
ras— nos muestra hasta qué punto sus socios supieron responder a los nuevos
retos que la cambiante coyuntura econdmica les imponia. Este estudio permite
apuntalar algo mas las hipédtesis defendidas por los primeros historiadores de la
industrializacion catalana, que afirmaban que ésta no hubiera sido posible sin la
disponibilidad de capitales procedentes del comercio, y que en el caso aqui estu-
diado queda plenamente confirmado.

Una obra en vias de publicacién sobre la financiacion de la industria en
Catalufia nos proporcionara, finalmente, una aproximacién cuantitativa del
alcance de este trasvase de fondos del comercio a la industria. El «cuantoy, pues,
tendrd pronto respuesta; el «como» —relatado en el presente escrito para el caso
de Nadal i Ribo— debe ser el siguiente paso para conocer mejor el lento cambio
de una economia que giraba alrededor del comercio a otra que tuvo como epi-
centro la industria.

41. Pascual (1990)
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CUADRO 5

COMPARACION DEL VALOR DE ALGUNAS PARTIDAS DEL ACTIVO
DE NADAL I RIBO EN 1864, 1868, 1871 Y 1875 (en ptas.)

Partidas activo 1864 1868 1871 (o) 1875
Hospital de Banyoles 7.361 7.566 16.250
Edificio de Banyoles (a) 9.102 34.711 100.000
Fébrica de Castellar (b) 13.148
Solares del Eixample (c) 147.400 180.051 69.217
Valor total edificios y terrenos 210.445 167.002 221.985 185.467
Féabrica de Vilanova (d) 214.336 235.552 100.000
Fabrica Ramon Fort i Cia. (e) 98.277 8.436 (f)
Fabrica Josep Mir i Cia. de Vilassar (g) 14.043 10.301 () 19.085
Fébrica Juan Puig i Cia. de Vilassar (h) 5.677 5.677
Féabrica Valls hnos. i Cia. de Sallent (i) 163.478 215.301 200.000
Féabrica de Ricart i Cia. (j) 50.025
Fébrica de Mateu Torello 204.119(k) 150.000 150.000
Mateu Serra i Cia. 400.000
Magquinaria de Mateu Serra i Cia. (1) 20.399 20.399 22.682
Jaumandreu i Cia.
Telares de Vilasar en Sallent (m) 500 500
Magquinaria de Banyoles 21.142
Caja Mutua 1.500
Total de fabricas y sociedades 1.429.843 770.858 677.633 921.110
Acciones y préstamos
Ferrocarril de Tarragona, 834 acciones 41.520 (834 a 10%$) 83.400 (834 a20%$) 182.000 (520 a 70%)
Espaiia Industrial, 60 acciones 24.900
Mag. Terrestre y Maritima, 25 acciones 625
Canal d’Urgell, 979 acciones 24.475 22.027 41.607
Catalana de Seguros, 100 acciones 2.500 2.037
Total acciones 739.297 94.200 107.465 223.609
Efectos en cartera 37.730 219.250
Préstamo Canal d’Urgell 46.500 (n) 7.500 11.246 11.095

(a) «saldo de la cuenta de su coste y gasto»

(b) «en construccion, saldo de su cuenta»

(c) «coste de compra y obras ejecutadas desde adquisicion, pagado 70 plazo»

(d) «valor edificio y maquinaria segtn el saldo»

(e) «a saber: Valor de la maquinaria deducido 2 % de su importe segun balance sociedad. Capital circulante y
beneficios anteriores deducida pérdida de este afio por alquiler local y vigilancia»

(f) «en liquidacion»

(g) «tercera parte del valor de los terrenos, edificios y maquinaria. Id del capital circulante»

(h) «valor de la maquinaria; deducimos el 5%. Id de los beneficios anteriores, deducimos también el 5% por
considerarlos incobrablesy

(i) «capital impuesto, igual al de Valls hnos desembolsado aduanas por maquinaria»

(j) «capital impuesto, representado por cien cédulas de 200 escudos una, deducido el 5% en el balance de 31
de diciembre 1867. beneficios que nos corresponde de 31 oct tltimo»

(k) «capital impuesto a tenor de la escritura social (30.000) mas beneficios obtenidos hasta hoy segtin balance»

(1) «a favor, mitad del aumento de la maquinaria desde la formacion de la sociedad»

(m) «valorados como hierro viejo»

(n) Dato del afio 1862

(o) Valoracién realizada en septiembre

Fuente: AFN, Balances de la sociedad Nadal i Ribo
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ANEXO 1
RESUMEN DEL ARBOL GENEALOGICO DE LA FAMILIA NADAL*

ANTONI NADAL FERRATER (+1834) = TERESA EULALIA ESPALTER
JOAN NADAL FERRATER (1778-1867) = MERCE PUJOLA CARAVENT (-1855)
JOAN NADAL PUJOLA (-1855) = (1844) DOROTEA VILARDAGA JULIA (1824-)
JOSEP MARIA, MARIA MERCE, ROSA, JOAN y DOROTEA NADAL VILARDAGA
ANTON NADAL PUJOLA (1812-1876) = ROSA VILARDAGA JULIA (1821-)
LAURA, ZOA y PILAR NADAL VILARDAGA
TERESA NADAL PUJOLA (1821-1871) = ANTON RIBO (1804-1864)
MERCE, VICTOR, JOAQUIM y TERESA RIBO NADAL
MERCE NADAL PUJOLA = (1825) JUAN MITJAVILA PUIG
JOAN MITJAVILA NADAL
DOLORS NADAL PUJOLA
JOAQUIM NADAL FERRATER (-1868) = RAYMUNDA SASTRE,
JOSEP AGUSTI y TERESA NADAL SASTRE
MARIA ANNA NADAL FERRATER (1793-1870) = BARTOMEU VIDAL MAYOL
BARTOMEU, JOSE RUFINO y CONCEPCIO VIDAL NADAL
M?* ROSA TERESA NADAL FERRATER (-1859) = JOSEP JAUMANDREU (-1840)

* En negrita los nombres de los miembros de la familia involucrados en Nadal i Ribé
Fuente: Gali (1999).
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Crédito comercial e inversion fabril. El «holding» Nadal i Ribé (1828-1875)

ANEXO 3

CAPITAL CORREGIDO, RENTABILIDAD FINANCIERA Y DE FONDOS PROPIOS
(1828-1875) (en ptas.)

Cuenta Capital Acreedores Rentabilidad Rentabilidad
Capital J. Nadal corregido y proveedores Beneficios Financiera Fond. propios

Afio 1) ?2) 3)=1+2 ) (5) 5/(3+4)x100 5/3x100
1828 26.700 20.542 47.242 8.386 2.672 4,80 5,66
1829 29.372 43.662 73.034 18.172 4.934 5,41 6,76
1830 34.306 138.047 172.353 27.677 8.915 4,46 5,17
1831 43.224 160.191 203.415 55.346 33.310 12,87 16,38
1832 67.366 215391 282.757 20.615 28.211 9,30 9,98
1833 95.006 195.136 290.142 52.839 41.660 12,15 14,36
1834 136.669 247.952 384.621 4.213 51.536 13,25 13,40
1835 295.005 29.047 324.412 45.099 44.193 11,96 13,62
1836 333.485 51.651 385.136 25.207 50.110 12,21 13,01
1837 379.850 49.632 429.482 70.792 44.305 8,86 10,32
1838 419.683 31.935 451.618 77.521 59.159 11,18 13,10
1839 471.898 8.706 480.604 178.316 94.085 14,28 19,58
1840 545.531 8.706 554.237 146.695 80.252 11,45 14,48
1841 613.229 613.229 277.245 107.715 12,10 17,57
1842 705.534 705.534 201.099 107.574 11,87 15,25
1843 798.826 798.826 298.736 101.732 9,27 12,74
1844 883.027 883.027 254.611 138.930 12,21 15,73
1845 1.007.431 1.007.431 304.941 154.283 11,76 15,31
1846  1.142.981 1.142.981 277.880 188.635 13,28 16,50
1847 1.314.515 1.314.515 150.802 71.748 4,90 5,46
1848  1.349.858 1.349.858 166.181 98.880 6,52 7,33
1849  1.429.221 1.429.221 308.393 171.766 9,89 12,02
1850  1.575.520 1.575.520 347.035 212.275 11,04 13,47
1851 1.763.780 1.763.780 373.950 150.855 7,06 8,55
1852 1.914.635 1.914.635 418.120 220.240 9,44 11,50
1853  2.135.175 2.135.175 638.475 250.760 9,04 11,74
1854  2.310.095 2.310.095 939.095 220.945 6,80 9,56
1855  2.260.455 2.260.455 726.980 205.890 6,89 9,11
1856  2.367.600 2.367.600 733.125 181.090 5,84 7,65
1857  2.485.825 2.485.825 772.985 242.020 7,43 9,74
1858  2.699.645 2.699.645 1.025.540 313.155 8,41 11,60
1859  2.969.895 2.969.895 955.130 169.880 4,33 5,72
1860  3.082.400 3.082.400 1.128.500 200,000 4,75 6,49
1861 3.195.415 3.195.415 1.327.035 273.655 6,05 8,56
1862  3.378.150 3.378.150 1.060.410 103.535 2,33 3,06
1863  3.350.710 3.350.710 711.480 a

1864  3.373.235 3.373.235 1.060.450 3.195 0,07 0,09
1865 3.221.830 3.221.830 1.140.445 -6.215 -0,14 -0,19
1866 3.221.830 3.221.830 676.590 75.645 1,94 2,35
1867  3.974.055 3.974.055 a

1868 953.750 953.750 1.096.815 74.605 3,64 7,82
1869 953.750 953.750 942.330 26.115 1,38 2,74
1870 953.750 953.750 1.070.115 13.260 0,66 1,39
1871 953.750 953.750 1.181.330 153.140 7,17 16,06
1872 963.750 953.750 1.245.530 321.455 14,55 33,35
1873 970.975 953.750 1.135.080 253.070 12,02 26,06
1874 953.750 953.750 1.409.710 57.500 2,43 6,03
1875 953.750 953.750 1.548.694 —33.115 -1,32 -3,47

a — No hay datos
Fuente: AFN, balances de la sociedad Nadal i Ribo.
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GRAFICO 3
RENTABILIDAD FINANCIERA Y DE FONDOS PROPIOS (1828-1875)
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Roser Gali

Commercial credit and industrial investment. The «Nadal i Ribo» holding
(1828-1875)

SUMMARY

This paper analyzes the evolution of a commercial firm of Barcelona during the period 1828-
1875, the Nadal i Ribo commercial house. The firm's main activity was to import raw cotton,
though after some years growth and diversification transformed the company in a commercial,
financial and industrial holding of outstanding relevance in the Catalan cotton business. This case
study shows with detail the transfer of funds from (and the relationship between) trade to industry
that took place during the golden age of Catalan industrialization, therefore suggesting that

commercial houses may have had a more important role in Catalan industrialization than it is so
far believed.

KEY WORDS: Commercial Credit, Industrial Investment, Industrialization, Catalonia.

Crédito comercial e inversion fabril. El «holding» Nadal i Rib6 (1828-1875)

RESUMEN

El presente articulo analiza la trayectoria de una casa de comercio barcelonesa entre los afios
1828 y 1875. Concebida como almacén de importacion de algodon en rama, la sociedad Nadal i
Rib6 fue ampliando y sofisticando su actividad hasta convertirse en un «holding» comercial,
financiero e industrial de gran importancia en el sector algodonero cataldn.

PALABRAS CLAVE: Crédito comercial, Inversion industrial, Industrializacion, Cataluna.
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