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1. Introduccié

La pretensié d’aquest treball és presentar un esquema general
sobre el paper que va representar el sector financer en 'etapa
primigenia de la primera industrialitzacié catalana, mirant d’in-
cloure en aquesta sintesi les novetats aportades per les investi-
gacions dels darrers anys. L'etapa central del nostre interes és el
periode que va de ¢.1840 a ¢.1900, és a dir, des dels origens de
labancamoderna a Catalunya fins el comencament del segle XX.
En tractar-se d’un assaig, no es presentara I'evidencia concreta,
que hom podra consultar en els treballs inclosos a la bibliografia.

2. El sistema financer catala abans de 1844

L’empenta modernitzadora que va experimentar I’economia
catalana al segle XVIII va tenir també el seu reflex en I'ambit
financer. Les millores en aquest cas van venir més de I'adap-
tacié dels instruments financers ja coneguts a les exigencies
del nou comerg que no pas d’innovacions radicals. Els tradi-
cionals censals, debitoris o lletres de canvi van intensificar el
seu us per cobrir operacions vinculades a I'expansio del co-
merg¢ tant interior com exterior. L'any 1777 es va crear a Bar-
celona la Companyia de Banc en Canvis de Barcelona. Va ser
fundada per un grup de comerciants de certa rellevancia a la
ciutat. Entre ells hi havia coneguts ‘botiguers de teles’ i comer-
ciants al’engros de llarga trajectoria. La societat s’establia per
un periode de cinc anys (1777-1782) i el capital nominal seria
de 400.000 pesos, representat per 40 accions de 10.000 pe-
sos cadascuna. Aquest capital no s’havia de desemborsar en
la seva totalitat, sind Unicament un 20 per cent, és a dir, 2.000
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pesos per accio. La resta quedava en poder dels accionistes
que estaven obligats a desemborsar-lo quan ho requeris la
direcci6. Per garantir aquesta responsabilitat, els accionistes
quedaven obligats amb tots els seus béns. Aquesta estrategia
de desemborsament parcial la veurem després recollida pel
mateix Banc de Barcelona.

"aparicio d’aquesta proposta de banc va generar forta oposi-
cié. Uns al-legaven que I'entitat quedaria en mans estrangeres,
mentre que d’altres es queixaven de la inclusio del terme ‘Bar-
celona’ en la rad social, que podia fer pensar en una entitat
publica. A la fi, els contraris a la creacié del nou banc van gua-
nyar el pols. El gener de 1778 I'escriptura de fundacio va ser
cancel-lada i el projecte s’anul-la.

Poc després d’aquest fracas sorgi la primera experiencia reei-
xida d’institucié financera moderna a Espanya, el Banco de San
Carlos, amb seu a Madrid i estretament lligat a les necessitats
de finangcament de I'Estat. La historia del Banco de San Carlos
és ben coneguda? . Creat el 1782 per ajudar a sostenir la cotit-
zacio del deute public, va ser reconvertit el 1829 en Banco de
San Fernando, el 1847 en Banco Espafol de San Fernando i,
finalment, el 1856, en Banco de Espafia. El seu paper a Cata-
lunya va ser practicament negligible fins al 1874, quan es va
establir el monopoli d’emissio i va instal-lar-hi sucursals, primer
a Barcelona i després a altres capitals catalanes. Ens hi referi-
rem en el lloc corresponent.

Abanda del Banco de San Carlos i després del de San Fernan-
do, el que sabem del sistema financer espanyol o catala ante-
rior a la creacio del Banc de Barcelona és molt poc. Hihavia, és
clar, una xarxa de banquers locals, que eren els que veritable-

1 Vegeu Castafieda (1991) i Blasco i Sudria (2009, pag. 28-32)
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2 Vegeu Tedde (1988).



ment proporcionaven suport financer a les activitats privades.
La capacitat efectiva de credit d’aquests agents havia de ser
molt limitada. De fet, la majoria no eren exclusivament ban-
quers, sind que alternaven les activitats estrictament financeres
amb les comercials. En general, les seves operacions estaven
més relacionades amb el gir que amb el diposit i el credit.

Podriem definir la situacié com la d’una transformacio progres-
siva de la demanda de crédit, impulsada per la recuperacio
econdomica, que es cobria amb una agilitacio i adaptacio dels
instruments contractuals tradicionals, pero sense que hi hagu-
és novetats en els agents que participaven en les operacions.

3. El Banc de Barcelonaii els inicis de la modernit-
zacié financera?®

El sistema monetariifinancer vigent a Catalunya va experimentar
una primeragran transformacié amb lacreacio, el 1844, del Banc
de Barcelona. La idea de crear un banc emissor de moneda
semblant als que existien a d’altres paisos i també a Madrid va
sorgir a I'inici de la decada de 1840. L’octubre de 1842, Manuel
Girona va presentar una primera instancia al Govern, pero la ini-
ciativa es va haver de paralitzar com a consequiencia de la ines-
tabilitat politica. Es triga gairebé dos anys a reprendre’'n els tra-
mits. El primer de maig de 1844 un reial decret aprovava la
creacio del Banc i els seus estatuts. Les operacions es van inici-
ar el primer de setembre del mateix any. El Banc es presentava
com una entitat dedicada a la provisié de credit a curt termini,
mitjancant el descompte de lletres i pagarés i el credit sobre mer-
caderies. Acceptava diposits i comptes corrents i emetia bitllets.
Es tractava, doncs, d'un banc emissor modern, com el Banco
de San Fernando, de Madrid, o el Banc d’Anglaterra, amb la
particularitat que les seves activitats anirien adrecades al comerg
i laindustria privats i no al finangcament public.

El capital nominal va ser de 5 milions de pessetes, perd només
se’n va desembossar un 25 per cent. En opini¢ de Girona, la
resta era una reserva en mans dels accionistes que estaven
obligats a aportar-la en cas de necessitat en un termini de quin-
ze dies. L'emissi6 de bitllets podia assolir un maxim del doble
del capital nominal i I’'encaix havia de situar-se com a minim en
un terc. Tant els bitllets com els comptes corrents serien reem-
bossables a la vista en metal-lic a voluntat del tenidor. En la seva
activitat crediticia el Banc podia descomptar lletres, pagares i

3 Totes les referéncies al Banc de Barcelona provenen de Blasco
i Sudria (2009) si no hi ha altra indicacié.

altres efectes amb la garantia de tres ‘firmes solvents’ o de dues
firmes si eren de la placa de Barcelonai ‘de la major confianga’.
També s’admetien crédits sobre béns i productes ‘segurs, mo-
bils i de facil venda’.

La presencia del Banc de Barcelona va alterar profundament el
panorama financer catala. Dos elements fonamentals cal des-
tacar. En primer lloc, el banc va fer possible la generalitzacio del
pagaré com a mecanisme de credit. Va ser la possibilitat de
descomptar aquesta mena de documents al banc —mitjangant
endds-— el que va convertir aquest instrument en I’eix del credit
comercial i industrial. La segona gran innovacié van ser, natu-
ralment, els bitllets. A més de fer augmentar la capacitat global
de crédit del sistema, I'emissié de bitllets flexibilitzava I'oferta
monetaria, que ja no estaria estrictament sotmesa a la fluctua-
cions de la balanga de pagaments amb I’exterior.

El banc va passar fins el 1856 per diverses fases. Una primera,
de rapida expansio, va culminar el 1847 i va venir seguida d’una
segona, de profunda recessié que va durar fins el 1852. La re-
presa posterior es va caracteritzar per un creixement molt in-
tens dels comptes corrents —que no dels bitllets en circulacio—
que va facilitar un increment del credit concedit i del diner creat.

Lepisodi determinant de I'evolucio del banc en aquests anys és
la crisi de 1848. Fins aquell moment el banc s’havia mostrat molt
actiu en la concessio de credit als industrials i comerciants amb
férmules forca flexibles, com el préstec amb garantia de merca-
deries. Aixd no obstant, va estar invertint quantitats considera-
bles en operacions especulatives relacionades amb el deute
public amb I'argument de la manca de demanda local de credit.
Per financar les seves operacions, el Banc va incrementar rapi-
dament I'emissio de bitllets i la creacid de diner. La conjuntura
economica expansivavacomencara canviar a principis de 1847.
Els problemes s’havien iniciat a Franca i Anglaterra, i van esten-
dre’s rapidament per tota Europa. A Madrid, els bancs de San
Fernando i d’Isabel Il (creat el 1844) van veure com els tenidors
de bitllets en sol-licitaven el reembossament. Van quedar, aviat,
molt compromesos i van veure’s obligats a fusionar-se. El mateix
van haver de fer els dos bancs emissors establerts a Cadis.
Aquests moviments no van pas alleujar la situacio. A Madrid, el
Banco Espanol de San Fernando imposava retards i limitacions
al bescanvi de bitllets en moneda metal-lica i va haver-hi, de fet,
circulacio forgosa de bitllets durant una colla de mesos* .

4 Tedde (1999, pag. 197-209).
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ElBanc de Barcelona va superar bé aquesta primera prova pero
va veure’s afectat sense pal-liatius per la crisi que va seguir a
I’onadarevolucionariainiciada a Paris el febrer de 1848. El panic
va venir magnificat, a més, per problemes interns del propi
banc. Lefecte va ser immediat. Tant els comptecorrentistes
com els tenidors de bitllets van presentar-se al Banc per obtenir
diner metal-lic. En pocs dies els bitllets en circulacio van passar
de 7,5 milions de pessetes a poc més de 3,5 milions; els comp-
tes corrents de 2 milions a 750.000 pessetes. El Banc va poder
superar la situacié demanant als seus accionistes un desem-
bossament addicional del 12,5 per cent (625.000 pessetes), i
amb el suport particular d’alguns consellers.

L'efecte psicologic de la crisi va ser molt gran. El Govern, molt
esverat, va dictar lleis extremadament restrictives per a la for-
macio de bancs i societats anonimes i va exigir garanties molt
rigides als que van continuar funcionant. Pel que fa als bancs,
se’n va prohibir la creacié de nous i fins i tot es va pensar a
convertir els Bancs de Barcelona i de Cadis en sucursals del
Banco de San Fernando. L'emissio de bitllets va quedar restrin-
gida al capital efectiu i es va imposar la constitucid d’unes re-
serves del 10 per cent del capital desemborsat. Unareforma de
1851 va obrir altra vegada la porta a la creacié de nous bancs,
perd de fet no se’n va autoritzar cap fins el 1856° .

Pel que fa al Banc de Barcelona, la crisi de 1848 va comportar
un notable canvi en la seva forma de treballar. Va adoptar una
estrateégia molt més conservadora, tot exigint garanties molt
estrictes tant per al descompte de lletres i pagarés com per als
préstecs. Pel que fa al passiu, la crisi va comportar una dismi-
nucio immediata a la meitat del diner creat. La reduccié en els
bitllets en circulacié va continuar fins arribar el 1854 aun 17 per
cent dels que circulaven el 1847.

El moviment restrictiu responia a les disposicions del Govern,
perd el Banc hauria pogut compensar-ne els efectes per altres
vies. Va fer tot el contrari. Tot i mantenir el mateix nominal (5
milions de pessetes) va reduir el desembossament del 50 per
cent assolit el segon semestre del 1847 a un 25 per cent dos
anys més tard. A més d’aix0, va mantenir un encaix molt supe-
rior al que exigien la llei i els estatuts (un ter¢ de I'import dels
bitllets i els comptes corrents). Després de 1848 el percentatge
dels recursos obtingut mitjancant els bitllets i els comptes cor-

5 Sobre la legislacié bancaria d’aquest periode vegeu Tortella
(1973, pag. 39-44).
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rents que el Banc mantenia inactiu en la seva caixa gairebé mai
va baixar del 50 per cent.

Els directius del Banc atribuien la situacié a la manca de deman-
da de credit i no pas a una actitud gasiva de I'entitat. No sembla,
efectivament, que la forta restriccid del crédit adoptada pel banc
entre 184811852 fos la causa de la davallada inversora. El tipus
d’interés es va mantenir baix, sense donar mostres de I'existen-
cia d’una demanda insatisfeta. En canvi, la recuperacié dels pri-
mers anys 1850 si que va ocasionar tensié en el mercat financer.

Aquesta recuperacio va venir marcada per la represa de les
iniciatives ferroviaries. Cal recordar que des de la constitucié de
la companyia del tren de Mataro, el 1845, no hi havia hagut
noves propostes. El 1850 es va constituir la Companyia del
Nord, que havia de construir la linia Barcelona-Granollers, i el
1852 les companyies de Barcelona-Saragossa i del Centre
(Barcelona-Martorell).

Tot ila seva modestia, la represa inversora va suposar un incre-
ment de les tensions en el mercat financer. El tipus d’interés va
elevar-se del 5 al 6,5 per cent. La demanda de mitjans de pa-
gament va augmentar fins a fer evident que I'oferta de diner del
Banc resultava del tot insuficient® .

En definitiva, I'evolucio financera d’aquests anys deixava clar
que si bé el sistema financer catala tal com funcionava podia
aportar recursos per alaformacio del capital industrial, no podia
financar les grans operacions destinades ala construccio d’una
xarxa ferroviaria com la que necessitava el Principat. Calia im-
plementar una reforma que permetés mobilitzar tots els recur-
sos disponibles, adhuc els que una munié de petits estalviadors
mantenien atresorats.

4. Canvis institucionals i transformacié del sector
financer a partir de 1856

El marc institucional d’actuacié econdmica va canviar radi-
calment —altra vegada— com a consequencia de I'arribada al

6 Una inspecci6 oficial denunciava que, just abans de la reforma
de 1856, lafam de mitjans de pagament era tal que “unos simples
cambiantes de moneda sin otro moviliario ni ajuar que unas me-
sas de pino colocadas en las plazas publicas daban en cambio
de oro y plata simples abonarés que algunos rechazaban pero la
generalidad recibia...” . ‘Memoria redactada por D. José Farifias
relativa a la visita girada a las sociedades de Crédito de Barcelo-
na’ (12 de juliol de 1859). Archivo Histérico Nacional (AHN), Ha-
cienda, lligall 429-1.



Taula 1. Bancs i societats de crédit catalanes a 31 de desembre de 1865 (milers de pessetes)

-

ACTIU TOTAL PASSIU
CAPITAL COMPTES
CAIXA CARTERA | IMMOBLES | ALTRES EFECTIU | RESERVES | BITLLETS | CORRENTS |CREDITORS

Banc de Barcelona 9.564 14.503 655 3.554 | 28.275 | 5.000 | 1.052 (13.373 8.726 124
Banc de Tarragona* 291 615 599 1.504 1.250 29 141 74 10
Banc de Reus 206 898 237 1.342 625 263 407 47
Stat. Catalana General de Credit 4.524 13.500 378 18.303 | 36.704 | 9.000 10.586 |17.118
Credit Mobilitari Barcelonés 1.900 415 16.752 | 19.066 | 12.000 3.753 3.313
Crédit Mercantil 3.081 2.419 21.340 | 26.839 | 6.250 46 7.048 | 13.496
Crédito i Foment 112 3.117 6.033 4.907 | 14.169 | 4.000 307 9.863
Cia. General de Credit ‘El Comercio’ 1.321 5.024 4561 | 11.906 | 6.250 1.614 4.043
Caixa Catalana Industrial i Mercantil 4.261 8.594 251 | 13.126 | 3.000 450 9.526 150
Caixa Barcelonesa de Descomptes i Préestecs™ | 3.158 3.430 1.313 7.901 1.000 36 1.836 4.830 196
Total 28.437 53.513 7.066 71.815 (160.831 |48.375 | 1.918 |15.615 46.563 | 48.356
*31 de gener de 1866 ** 31 de gener de 1864

Font: Gaceta de madrid, 17-3-1866, memories respectives i AHN-H, llig. 438-2.

)

poder del Partit Progressista, dirigit per Espartero i O’Don-
nell, el juliol de 1854. Els elements fonamentals del canvivan
ser les lleis de ferrocarrils (3.6.1855), de bancs d’emissid i de
societats de credit (les dues de 28.1.1856). De fet es tracta-
va de crear un regim especific per a aquestes societats dife-
rent del general de les societats anonimes’ .

Aquesta renovacio legislativa va tenir consequéencies molt
notables en el sistema financer catala. El mateix 1856 es
van crear al’empara de la nova legislacio tres societats de
credit: la Sociedad Catalana General de Credito, el Crédi-
to Moviliario Barcelonés i la Unién Comercial. D’altra ban-
da, el nou regim politic va autoritzar la fundacié com a
societats anonimes ordinaries sota la tutela del Ministeri
de Foment de dues companyies de gir i banca: la Caja
Barcelonesa de Descuentos y Préstamos (1855) i la Caja
Catalana Industrial y Mercantil (1856). Uns anys més tard
van crear-se tres societats de credit més: el Crédito Mer-
cantil (1863), el Crédito y Fomento de Barcelona (1864) i
la Compafia General de Crédito ‘El Comercio’ (1865); i
dos bancs emissors de moneda, el Banc de Reus (1863) i
el Banc de Tarragona (1864)8 .

Les entitats sorgides del nou marc institucional van desenvolu-
par activitats diverses (vegeu taula 1).

El Banc de Barcelona i les dues caixes, la Barcelonesa ila Ca-
talana, es dedicaven al credit comercial a curt termini mitjangant
el descompte de lletres i pagarés, i al préstec amb garantia de
valors. De fet, les caixes feien extensiu el credit als industrials i
petits comerciants que no tenien prou dimensié o solvencia
perque la seva ‘firma’ fos reconeguda pel banc® .

Un segon grup de les noves entitats —les societats de cre-
dit— tenien clarament una altra vocacio. De fet, la legislacio
sota la qual actuaven havia estat dissenyada per aplegar
recursos per a grans iniciatives empresarials, de les quals
la construccié de ferrocarrils n’era, és clar, I’exemple para-
digmatic. En el cas catala, I’entitat que va complir més fi-
delment amb aquest objectiu va ser la Catalana General de
Credit. La Catalana va ser, durant aquests anys, una pega
fonamental en I'’engranatge de crédit que va fer possible la
construccié de la xarxa catalana de ferrocarrils L'abril de
1859, la Catalana tenia abocat en el negoci ferroviari més
del 70 per cent del credit concedit. Val a dir que I'entitat va

7 Un estudi detallat de la génesi i el contingut d’aquesta reforma
legislativa a Tortella (1973, pag. 48-63).

8 Sobre aquestes societats i les seves activitats, vegeu Cabana
(1999, pag. 73-129) i també Pascual (1990 i 1991).

9 Sobre les dificultats dels industrials per accedir al crédit que
oferia el banc i els avantatges que havien de portar les noves
entitats, vegeu, per exemple, la Revista Industrial, Cajas Mutuas
(9-5-1858) i Bancos de emision y descuento (13-6-1858).
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Taula 2. Actius bancaris totals i renda nacional

ACTIUS BANCARIS

ACTIUS BANCARIS RENDA NACIONAL
TOTALS MILLIONS DE PTS. TOTALS/
MILLIONS DE PTS. RENDA NACIONAL (%)
Catalunya 160 793 20,2
Espanya 800 6.500 12.3

actius bancaris;Tortella (1973, p.332) i elaboracié propia

\_

Fonts: Renda Espanya; Prados (2003, p.286); Diez-Minguela, Martinez-Galarraga, Tirado-Fabregat (2018.p.70);

J

intervenir també en altres negocis, tot i que amb menor
intensitat i persisténcia.

El Credit Mobiliari i la Unié Comercial, pel seu costat, consti-
tueixen intents fallits de bancs de negocis diversificats. Amb-
dues entitats van impulsar projectes de gran volada que no
van prosperar i les van dur a la ruina: I'explotacio de boscos,
en el cas del Credit Mobiliari, i la construccié del Canal de
I’Albufera de Valencia, pel que fa a Unié Comercial.

El Crédito y Fomento de Barcelona era una antiga societat
comanditaria dedicada a la promocié immobiliaria que va
intentar canviar de forma juridica a la recerca d’un millor
accés al mercat. ‘El Comercio’ va serimpulsat pel financer
meés poderods de la ciutat, Manuel Girona, i el seu grup,
perd va durar només uns mesos. S’havia constituit formal-
ment a finals de 1864 i va ser autoritzat a actuar el febrer
de 1865. Afinals de 1866 va sol-licitar la liquidacio, que va
ser acceptada

El Crédito Mercantil, creat el 1864, va comengar amb altres pre-
tensions. Estretament lligat a Antonio Lopez, el futur marques de
Comiillas, i participat per altres indianos ben coneguts, es va de-
dicar en aquests primers anys al descompte comercial, al finan-
cament ferroviariial’especulacié immobiliaria. Els bancs de Reus
i de Tarragona, per la seva banda, van crear-se a iniciativa de
banquers i comerciants locals que pensaven que un banc auto-
ritzat a emetre bitllets podria millorar les disponibilitats de credit.
La seva activitat en els anys que van des de la seva fundacié fins
el 1866 va ser molt modesta.

Naturalment, no eren les societats anonimes que acabem
d’estudiar les Uniques empreses que es dedicaven a les acti-
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vitats bancaries. En aquests anys eren presents al mercat fi-
nancer catala altres tipus de bancs: caixes mutues, societats
hipotecaries, cases de banca particulars, etc®.

En conjunt, la transformacié del sistema financer en la década
1856-66 va ser espectacular. Lexpansié economica anterior
s’havia fet amb I'Unic suport financer del Banc de Barcelona i
dels banquers particulars. La necessitat de nous intermediaris
en el mercat financer va quedar palesa pel nivell d’activitat que
molt aviat van aconseguir les entitats creades a I'empara de la
legislacié progressista. L'expansiod del sector financer va ser
sens dubte molt considerable, perd aixd no vol dir que arribés
atenir el paper que li corresponia dins I’economia catalana. Els
historiadors de la banca han establert algunes relacions per
mirar d’estimar el grau de desenvolupament relatiu del sector
financer. La més significativa és la que compara els actius ban-
caris totals amb la renda nacional. Una aproximacié temptativa
a aquesta relacio I’'hem recollida en la taula 2.

Hom pot observar que la situacié catalana era, després de la
gran expansio, millor que la d’Espanya en el seu conjunt. En
canvi, sila comparacié la fem amb altres paisos, el calcul resul-
ta molt menys optimista. Segons Cameron i Goldsmith, cap al
1860 la relacio entre actius bancaris i renda nacional era de 57
a Gran Bretanya, 80 a Escocia, 56 a Suissa, 40 a Alemanya, 31
a Bélgica, ide 11,6 0 19 a Franga'' . Només en aquest darrer
cas, doncs, hom pot parlar d’una estructura financera compa-
rable, i és ben sabut que el desenvolupament bancari frances
va ser molt limitat.

10 Cabana (1996-2000), vol. 3[Bancs de Catalunya, I], pag. 131-143.
11 Cameron (1974, pag. 320-321; i Goldsmith (1969, pag. 208-209).



5. El financament de la industrialitzacio

La configuracié a Catalunya d’un nou sistema financer s’ha
d’entendre dins d’un fenomen que va marcar tot el procés de
la primera industrialitzacié catalana: una extraordinaria onada
inversora que, iniciada els anys 1840, va culminar entre 1856 i
1866. Una part fonamental d’aquest increment es va canalitzar
mitjancant la formacio de noves societats mercantils o I'ampli-
acio dels capitals de les que ja existien. El grafic 1 recull lainver-
si6 enregistrada en societats mercantils de tot tipus. No és, per
tant, tota la inversio. Hi manca bona part de la inversi¢ immobi-
liaria. Aixd no obstant, queda clar que el boom inversor va estar
encapcalat pels ferrocarrils i només en un allunyat segon lloc
per la industia. Cal recordar aqui que Catalunya va finangar in-
ternament la construccié de la seva xarxa ferroviaria, a diferén-
cia de la resta d’Espanya i altres paisos periferics europeus on
els capitalsisovinttambé latecnologia provenien de I’estranger,
essencialment de Franga'™ .

La forma en qué aquesta inversié es va realitzar i les mateixes
caracteristiques del negoci ferroviari van marcar en bona part les
vicissituds del mercat financer catala d’aquests anys. Les com-
panyies ferroviaries i la majoria de les financeres es van constituir
entre 18501 1856 i van realitzar el seus capitals en els anys pos-

12 Unavisié de conjunt del procés inversor a Sudriai Pascual (1999).
13 Sobre la construccio i el finangament dels ferrocarrils catalans
cal consultar el magnific llibre de Pere Pascual (1999).

teriors. Oferien les seves accions a subscripcio exigint un desem-
bossament inicial relativament reduit (el 20 per cent era habitual).
Enels anys posteriors i segons evolucionaven les necessitats, els
respectius consells d’administracié demanaven desembossa-
ments addicionals. En cas de no aportar els diners sol-licitats,
I'inversor perdia els seus drets i les aportacions fins llavors realit-
zades. Aixi doncs, les decisions d’inversio posteriors a les inicials
no estaven en mans dels inversors sind de les companyies. Cal
tenir present, amés, que en el cas de moltes d’aquestes empre-
ses, en especial les de ferrocarrils i obres publiques, lainversio no
podia rendibilitzar-se fins que es completava el procés inversor,
la qual cosaimpel-lia els seus dirigents a sol-licitar els desembos-
saments necessaris per no paralitzar les obres al marge de quina
fos la conjuntura financera de la placa.

L’enorme augment de la inversié empresarial immediatament
posterior a 1856 va fer-se en una llarga primera fase, fins al
1864, sense generar tensions significatives en el mercat finan-
cer. Dels gairebé 580 milions invertits entre 1840 i 1866, no-
més 20 milions van venir de 'estranger, quan es va col-locar a
Paris a finals de 1859 un paquet d’accions de la companyia
de Barcelona a Saragossa. El tipus d’interes, indicador privi-
legiat, es va mantenir dins la seva banda habitual del 6 per cent
fins a comencaments de 1863 (grafic 2). Resulta del tot inver-
semblant que un muntant de recursos d’aquesta magnitud
provingués de I’estalvi corrent dels catalans, és a dir, de I'ob-
tingut en cada exercici.

Grafic 1. Inversio en societats mercantils (milions de Pts)

Font: Buidatge de les escriptures notarials de constitucié i modificacié de societats mercantils. Base de Dades Empreses i Empresaris a
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Grafic 2. Tipus d’interés (%). Barcelona
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L'explicacio rau, al nostre parer, enlamobilitzacié que es vaacon-
seguir de recursos en moneda metal-lica que es mantenien fins
aquell moment atresorats per raons de seguretat i lamanca d’al-
tres alternatives. Va ser precisament la capacitat del sector finan-
cer de transformar aquests actius monetaris metal-lics el que va
permetre el gran augment de lainversio'*. Una primera fase es va
donar enla col-locacié de les propies accions de les companyies
ferroviaries i financeres en el moment de la seva fundacio.

Una segona via d’aportacié de recursos va ser mitjangant 'aug-
ment de la circulacio fiduciaria. Totes o gairebé totes les socie-
tats financeres van emetre obligacions a la vista, ordres de pa-
gament o talons registrats i altres tipus de actius monetaris.
Aquests documents feien la mateixa funcié que el bitllet de banc
i van permetre estalviar or i plata, que van abocar-se alainversio
i al pagament del deficit extern. Cal tenir present que I'abril de
1859 les societats financeres barcelonines havien creat dineren
forma de bitllets i de comptes corrents per un import net de
trenta-vuit milions de pessetes, mentre que quatre anys abans,
el 1855, el Banc de Barcelona havia mantingut una circulacio
pels mateixos conceptes de sis milions de pessetes .

Finalment, una tercera via —segurament la més quantiosa- la
va aportar la col-locacié massiva a partir de 1862 d’obligaci-
ons a llarg termini entre petits estalviadors, pagesos i menes-
trals, entre d’altres. La mobilitzacié de recursos atresorats va
ser en aquesta ocasié massiva. Entre 1855 i 1866, les socie-

14 El mateix argument serviria per explicar, per al conjunt d’Espa-
nya, els origens de la part de la inversié ferroviaria finangada inter-
nament (Sudria, 2018).
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tatsferroviaries, el Canal d’Urgelli altres empreses menors van
aconseguir col-locar en total com a minim noranta-cinc mili-
ons de pessetes’®.

Aquest conjunt d’operacions ajuden a entendre que el procés
de capitalitzacié pogués continuar fins a completar bona part
de les grans construccions ferroviaries i es pogués fer front, al
mateix temps, a I'important déficit exterior que derivava de la
importacioé de material ferroviari i de maquinaria industrial. La
disponibilitat d’estalvis atresorats en forma d’or o plata, pero,
no era infinita. Ni ho eren les possibilitats de substituir moneda
metal-lica per paper moneda. Inevitablement un procés d’inver-
si6 extraordinaria d’aquesta mena havia de trobar una fi més o
menys traumatica.

6. La crisi de 1866 i les seves conseqiiéncies.

El monopoli d’emissio

A partir de mitjan 1864 la situacio va esdevenir irreversible. L’en-
rariment del mercat financer i I'elevacié dels tipus de interes van
imposar una reduccioé radical de les inversions, la paralitzacié
de la construccié de diverses linies i la caiguda de les cotitzaci-
ons. Aquest procés va debilitar encara més el mercat financer,
ja que la majoria de les societats de credit i de les caixes de gir
i banca tenien valors ferroviaris en cartera o com a garantia dels
préstecs concedits. La seva solvencia estava en questio. Cata-
lunya va patir una paralitzacio financera gairebé total durant dos
anys. Només les inversions industrials i comercials, menys vin-
culades al mercat borsari, van seguir un cami propi.

15 Sobre el peculiar funcionament del mercat monetari barceloni
d’aquests anys, vegeu Pascual i Sudria (2008).



No farem aqui un seguiment puntual de la crisi. El lector en
trobara un resum en el nimero 67 (pag. 52-55) d’aquesta revis-
ta (juliol de 2013)'® . Diguem només que la crisi suposa la des-
truccio gairebé total del sistema financer aixecat el 1856. Van
desapareixer les dues caixes de gir i banca i totes les societats
de credittret de la Catalana i del Credit Mercantil, que van seguir
operant, tot i que de forma molt modesta, com també ho van
fer els bancs emissors de Tarragona i Reus.

El Banc de Barcelona va ser el gran beneficiari de la crisi. Va
recuperar I’'hegemonia que en algun moment havia vist amena-
cadaiactua alaplacafins el 1874 com un autentic monopolis-

16 Una versié més detallada encara a Navas i Sudria (2007).

ta. Va augmentar la circulacio dels bitllets i el nombre i volum
dels comptes corrents. En ambdds casos el Banc va omplir el
buit deixat pels competidors desapareguts. En canvi, enI’ambit
del credit, les coses van ser molt diferents. L'increment dels
recursos propis i aliens no va anar acompanyat d’un increment
paral-lel de la inversié financera. Bona part dels recursos van
quedar inactius a caixa, la qual va assolir cotes extraordinaries
del 60i 70 per cent sobre I’actiu total. AQuesta atoniainversora,
fou una de les caracteristiques basiques del periode, paral-
lelament al gran pes que van adquirir les operacions amb les
administracions publiques. Des de I'adquisicié de deute fins als
préstecs a curt termini o el finangament de la repatriacio d’or, el
Banc es va oferir a tot tipus d’operacions que li permetessin
donar una sortida rendible als recursos que atresorava.

Grafic 3. Banc de Barcelona i sucursal a Barcelona del Banc d’Espanya.
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Grafic 4. Banc de Barcelona i sucursal a Barcelona del Banc d’Espanya.
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Taula 3. Bancs i caixes barceloneses,

1911 (milers de Pts)

Carterai Comptes
Préstecs corrents
Banc de Barcelona 21.968 20.184
Banc Hispano Colonial 15.728 19.929
Catalana General de Credit 4.622 1.001
Credit Mercantil 12.155 9.304
Banc de Préstecs i Descomptes 4.441 4.092
Credito i Docks 2.811 3.106
Banca Arnus 9.314 6.714
S.A. Arnus-Gari 7.553 9.385
Sindicat de Banquers de Barcelona 395
Credit Mutu Fabril i Mercantil (Caixa Vilumara)* 34.600 37.000
Sucursal del Banc d’Espana a barcelona 77.588 48.980
Caixa de Pensions per a la Vellesa i d’Estalvis 7.868 8.245
Caixa d’Estalvis i Mont de Pietat de Barcelona 46.286 45.760
Pro memoria Bancs a d’altres ciutats
Banco Hispano Americano 115.100 82.300
Banco Espafiol de Crédito 74.000 49.800
Banco de Bilbao 94.800 65.700
Font: Memories comercials de la cambra de
Comerg de Barcelona i Tedde i Tortella (1974)
- %

El periode, d’altra banda, va venir marcat per una gran inesta-
bilitat politica. La crisi financera del 1866 fou un prolegomen
de la Revoluci¢ de Setembre de 1868, d’inspiracio liberal i
progressista, que no aconsegui, perod, assegurar un regim du-
rador. El primer govern provisional fou substituit per la fallida
monarquia d’Amadeu de Saboya, a la qual va seguir la prime-
ra Republica, finida per la forga el gener de 1874. Es constitui
llavors un nou ‘govern provisional’ sota la presidéncia del ge-
neral Francisco Serranoiamb José Echegaray a Hisenda. Fou
aquest govern, ofegat de deutes i sense legitimitat ni suport,
el que va decidir atorgar al Banc d’Espanya el monopoli
d’emissio. La justificacié explicita no era altra que aconseguir
del Banc unsrecursos que es creien del tot indispensables per
posar fi a la darrera revolta carlina i crear les condicions per a
la Restauracio.

Els banc emissors que es van veure desposseits d’un dret
exclusiu atorgat per llei, van presentar recursos i queixes,
pero finalment aquells que havien aconseguit un bon arrela-
ment a les seves ciutats van optar per tirar endavant sense
el dret d’emissio, mentre que uns altres van preferir aprofitar
I’oferta de fusio que incloia el decret. A banda dels tres cata-
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lans, també decidiren seguir com a independents els banc
de Santander i de Bilbao™.

7. El Banc d’Espanya a Catalunya. La decadéncia
de la banca autoctona

El Banc d’Espanya va obrir una sucursal a Barcelona el novem-
bre del mateix 1874 per tal de procedir a la substitucié dels
bitllets de I'antic Banc de Barcelona pels seus propis i d’iniciar
I'operativa general. No cal dir que el Banc d’Espanya va ser
rebutamb forcarecel en’ambient economic barceloni. Se’l veia
com una institucié forana que no tindria interés en les necessi-
tats financeres de la plaga. Per facilitar les coses, el Banc d’Es-
panya va nomenar director de la sucursal Ignasi Girona, germa
de Manueli de Jaume, i les oficines provisionals es van instal-lar
als baixos de la casa Girona, al carrer Ample.Els anys seglients
es van caracteritzar pel progressiu arrelament del Banc d’Espanya
en el mercat financer catala i per I'anquilosament cada cop més
sever que mostrava el Banc de Barcelona. Els grafics 34 donen
compte del progressiu desplacament de I'un per 'altre, tant en la
captacié de recursos com en el proveiment de credit.

Mentre aquestes dues institucions es disputaven el lideratge, van
sorgir noves societats interessades a exercir activitats bancaries
diverses. Cal citar primer de tot el Banc Hispano Colonial, fundat
el 1876 per fer-se carrec d’un gran emprestit dedicat a financar
la guerra de Cuba. No era ben bé un banc, i no ho fou tampoc
quan I'Estat va retornar el préstec anticipadament i va quedar
convertiten una mena de societat d’inversions. Poc després sor-
giaBarcelona un episodi de follia financera conegut popularment
com lafebre d’or. Entre 18801 1882 es van crear a Catalunya fins
avint-i-cinc bancs, la majoria dels quals no tingueren continuitat.
Entre els que van poder tirar endavant destaquen un grup de set
bancs locals, alguns dels quals van mantenir-se molts anys.

No hi hagué, pero, cap iniciativa d’ampla volada, com les que
estaven sorgint a d’altres contrades d’Espanya amb una ambi-
Ci6 que aqui no es trobava. Recordem que arran de la indepen-
dencia cubana van retornar a Espanya una important quantitat
de capitals que van donar lloc a una gran onada inversora amb
especial dedicacio a la banca. També Catalunya ho va experi-
mentar, perd amb una intensitat molt inferior a la d’altres zones
d’Espanya'®. El 1902 es van crear a Madrid el Banco Hispano

17 El procés d’implantaci6 del monopoli d’emissié i el debat eco-
nomic i politic que I'acompanya estan recollits a Castaneda (2016)
i Sudria (2016).

18 Sudria (1999), Tafunell (1991), Tedde (1974, pag. 374-446).



Americano i el Banco Espafiol de Crédito amb capitals de 20 i
30 milions de pessetes, respectivament, i el mateix Banco de
Bilbao n’augmenta el seufins als 15 milions, mentre que el Banc
de Barcelona es mantenia en els 10 milions.

AlavetlladelaGran Guerra, el panorama que oferia sector financer
catala no era brillant. La taula 3 ho expressa amb claretat. Limme-
diat esclat de la primera guerra mundial va obrir per a I'economia
catalana un periode farcit d’oportunitats i perills. En I'ambit finan-
cer, lafallida dels bancs de Terrassa i de Barcelona afinals de 1920
vindriaa reblar el clau d’'una decadencia que semblavaindefugible.
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