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1. Introducciéon

La creacién de sociedades mercantiles en un marco geografico de-
terminado y en un periodo cronolégico dado ha sido frecuentemente
utilizado como indicador de aproximacién al estudio de la coyuntura,
de los ciclos econdmicos, de la acumulacién de capital y de las expec-
tativas de inversion de promotores locales y fordneos. Parece existir,
pues, un consenso sobre el caracter mas fidedigno de una interpretacién
basada en el nimero o cuantia de nuevas sociedades que en el volumen
de capital asoctado, sesgado generalmente al alza por la constitucién de
iniciativas anormalmente grandes y por el ineludible fenémeno de la
inflaci6n?.

En Espana. desde que apareciera en 1929 el pionero trabajo de J. Ruiz
Almansa, han sido muchos los autores que han optado por esta metodo-
logia, debiendo destacar en primer lugar el articulo de T. Jiménez Ara-
ya de 1974. Este es un estudio especialmente sugerente. ya que en €l se

! Trabajo financiado por el Gobierno Vasco en el marco de una beca predoctoral con-
cedida por esta institucién.

2 Becario postdoctoral del Gobierno Vasco.

3 IIMENEZ ARAYA. T.: «Formacién de capital y fluctuaciones econémicas». Hacienda
Piblica Espariola, n.° 27. 1974, p. 148, TAFUNELL, X.: «Asociacién Mercantil y Bolsa». en
CARRERAS, A. (coor.): Estadisticas histéricas de Espana, siglos xix v xx. Fundacién Banco
Exterior; Madrid 1989. pp. 465-466 v ERRO, C.: Creucion de sociedades mercantiles y for-
macidn de capital en Navarra, 1830-1910, doc. de trabajo n.° 9.506. Fundacién Empresa
Publica; Madrid 1995. p. 21.
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planteaba la cuestién de la formacién de sociedades mercantiles en
todo el pais entre 1886 y 1970 en funcién de la Estadistica del Regis-
tro Mercantil y de los Anuarios de los Registros y del Notariado. A
partir de este andlisis han sido varias las investigaciones provinciales
o regionales que han sido elaboradas con esta fuente y que han abarca-
do el periodo de la Restauracién. Entre ellas destacan las aportaciones
de J.A. Martinez Serrano, E. Roig y V. Soler (1977) para el Pais Valen-
ciano; de J.A. Vazquez Garcia (1980) y F. Erice (1980) para Asturias;
L. German Zubero (1981) para Aragén; L.F. Abreu Sernindez (1984)
para Pontevedra; L. Castells (1987) v F. Luengo (1988) para Guipiz-
coay J. Garrués (1992) para Navarra.

Ademads de éstos, contamos con otros trabajos mds interesantes a
nuestro entender, ya que se han realizado estudiando directamente los
libros del Registro Mercantil. Nos estamos refiriendo a las obras de
J.M.* Valdaliso (1986 y 1988) para Vizcaya, M.* L. Mir6 Liafio para la
ciudad de Huelva, C. Erro Gasca (1995 y 1997) para Navarra 'y C. Larri-
naga (1999) para San Sebastidn y Guiptzcoa.

Dicho esto, el objetivo de estas lineas es dar una visién panordmica
sobre la formacién de sociedades mercantiles en Guiptizcoa entre 1886
y 1914, tratando de analizar la evolucién econémica de esta provincia
considerando los dos indicadores antes mencionados, nimero de socie-
dades y capital. Somos conscientes de que muchas iniciativas econd-
micas, especialmente del sector terciario, quedardn fuera, aunque cabe
suponer que tales omisiones deban hacer referencia a pequefios comer-
ciantes, tenderos en su mayoria, a representantes o, con el tiempo, a al-
gunos agentes de seguros, los cuales trabajaban en la capital o en sus
cercanfas en negocios unipersonales o familiares con unos volimenes
de inversién minimos o mds bien bajos.

Para ello, hemos optado por la segunda de las metodologias pro-
puestas, es decir, por el estudio de los libros del Registro y su contraste
con la Estadistica del Registro Mercantil y los Anuarios, de manera
que los datos obtenidos, en especial en lo que al nimero de sociedades
y capitales escriturados se refiere, varia sensiblemente de los presenta-
dos por los profesores Castells y Luengo, ya que ambos manejaron el
segundo tipo de fuentes.

De esta manera, este articulo pretende poner de manifiesto la
existencia de determinados problemas a la hora de trabajar con los
libros del Registro Mercantil y sefialar sus posibles soluciones desde
el punto de vista metodolégico, tomando como modelo un territorio
de especial atractivo durante la Restauracion, la provincia de Gui-
puzcoa.
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2. Constitucion de sociedades mercantiles

Segiin se deriva del grafico 1. a pesar de las distintas coyunturas
que en €l se pueden percibir, la ténica general es ascendente. Para Félix
Luengo. el nimero de sociedades creadas a lo largo de todos estos afios
fue bastante elevado. A tenor de los datos proporcionados por la Esra-
distica del Registro Mercantil. los cuales deben considerarse con extre-
ma precaucion, desde los afios iniciales de este periodo Guipizcoa se
colocaria entre las primeras provincias espafiolas por el mimero de sus
iniciativas. En concreto, segilin este mismo autor, era la quinta en 1897,
la novena en 1900 y la quinta otra vez en 19104

Grifico 1
Sociedades registradas en Guipizcoa entre 1886 y 1914

90

N.° DE SOCIEDADES

Nota: Incluye dos sociedades de Valladolid v Vitoria. respectivamente. v «Ceres».
Fuente: RMG. Libros 1 al 25.

Con todo, no podemos considerar esta etapa como una fase homo-
génea, sino que es posible establecer varias subetapas. Asi, para la
comprendida entre 1886 y 1898 se pueden detectar distintos ciclos cor-
tos, de coyuntura, en funcién del nimero de sociedades registradas. En

* LUENGO, F.. «El proceso de modernizacién econdmica de Guipiizcoa a través de la
formacién de sociedades mercantiles (1886-1923)». en /I Congreso Mundial Vasco. Edad
Moderna y Contempordnea, t.V. Gobierno Vasco: Vitoria 1988. p. 102.




208 Carlos Larrinaga Rodriguez

efecto, entre 1886 y 1889 se observa un progresivo descenso en la ins-
cripcién de las mismas, posiblemente relacionada con la crisis de los
ochenta. A partir de 1889 se vivid, sin embargo, un momento de expan-
sién que tiene su punto culminante en 1891. Entre esta fecha y 1895
Guipizcoa experiment6 un ciclo corto de descenso del niimero de socie-
dades, aunque, en general, constituyd, segiin Félix Luengo3, la primera
subida fuerte en cuanto al niimero de iniciativas, ya que la media por
afio aument6 considerablemente respecto del quinquenio 1886-1890.

Es precisamente desde 1899 cuando se constata un ciclo alcista que
supuso ademds un cambio importante en relacién a la etapa anterior. Tal y
como sucediera en toda Espafa, también Guiptizcoa debid beneficiarse de
la repatriacién de capitales provenientes de las colonias, aunque, como
tantas veces se ha puesto de manifiesto, resulta extremadamente dificil
calcular la cuantia de los mismos. Segin nuestros datos, se inicié entonces
una nueva fase caracterizada por el auge sostenido que, con ocasion del
estallido de la Primera Guerra Mundial y a consecuencia de la neutralidad
espafiola, experiment6 una fuerte aceleracion a partir de 1914. Esto no es
Obice para que se dieran afios en los que el registro de sociedades descen-
diera notablemente, como en 1902, 1907 y 1911-13, bajadas que, por lo
general, respondieron a circunstancias coyunturales.

Cuadro 1
Sociedades mercantiles registradas en Guiptizcoa
entre 1886 y 1920 por quinquenios

Afios Total (RMG) Media/afio TotalL (ERM) Media/aiio
1886-1890 102 20,4 115 23,0
1891-1895 132 26,4 151 30,2
1896-1900 122 24.4 137 274
1901-1905 165 33,0 174 34,8
1906-1910 235 47,0 247 49,4
1911-1914 230 57,5
1911-1915 283 56,6

\_1916-1920 534 | 106,8

Fuente: Total (RMG): Total de sociedades registradas en la provincia segin los libros 1
al 25 del Registro Mercantil de Guipizcoa. Total (ERM): total de sociedades re-
gistradas en la provincia segtin Luengo (1988), pdg.102 a partir de las Estadisti-
ca(s) del Registro Mercantil (1901 y 1911) y Anuario(s) de los Registros y del
Notariado (para los datos de 1910 en adelante).

5 Ibidem.
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La disparidad de las cifras ofrecidas por nosotros respecto de las de
Félix Luengo estriban, como ya se ha senalado, en el tipo de fuente utili-
zada. Los datos aportados por los libros del Registro Mercantil no coin-
ciden en la mayor parte de los casos. como se verd mas adelante, con los
presentados por las estadisticas del Registro Mercantil elaboradas por la
Direccion General de los Registros y del Notariado. Las diferencias entre
ambas fuentes, 16gicamente no sdlo se dan en el ndmero de sociedades
registradas, sino en todo lo que de ello se deriva, es decir, forma juridica,
capital. etc. Por consiguiente, dado lo endeble de la estadistica oficial,
hemos decidido llevar a cabo una reconstruccion propia en todos los as-
pectos que aqui nos interesan a partir de las fuentes primarias. Los datos
agregados, pues, deberdn ser utilizados con sumo cuidado y a poder ser
cotejados con los de los libros del Registro Mercantil.

Puede resultar también ilustrativo la relacion existente entre el nu-
mero de sociedades inscritas y la poblacién. Para ello, vamos a realizar
tres cortes significativos, al comienzo, en el medio y al final del proceso,
esto es, en 1887, 1900 y 1910. Aunque en vez de tomar la cifra absoluta
correspondiente a ese afio, trabajaremos con los intervalos 1886-1889,
1899-1901 y 1909-1911, obteniendo la media como divisor con el obje-
to de atemperar los posibles sesgos.

Cuadro 2
Relacién entre sociedades mercantiles y poblacién en Guipiizcoa entre 1887 y 1910

1887 1900 1910
!
Poblacién ’ 181.856 195.850 226.684
Promedio 22.6 30.3 55,6
Media 8.046.72 6.463.69 4.077.05

Nora: 1) promedio del trienio 1886-1889: 25 + 21 + 22 = 68/3 = 22.,6; 2) promedio del
trienio 1899-1901: 24 + 32 + 35 = 91/3 = 30.3; 3) promedio del trienio 1909-1911:
55+62+50=167/3=556.

Fuente: RMG: Libros 1 al 25: para los datos de poblacion CASTELLS, L.: Modernizacion

v dindmica politica en la sociedad guipuzcoana de la Restauracion, 1876-1915.
UPV y Siglo XXI: Madnd 1987, pp. 176-77 y LUENGO, F.: «El proceso de mo-
dernizacién econdmica de Guipiizcoa a través de la formacion de sociedades
mercantiles (1886-1923)». en Il Congreso Mundial Vasco. Edad Moderna y
Contempordnea, t.V. Gobierno Vasco; Vitoria 1990, pp. 17 y 41.

De estos datos podemos concluir que a medida que avanzamos en
el tiempo, el nimero medio de sociedades creadas aument6 y la media
de poblacién por sociedad disminuy6 notablemente, lo que confirma el
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fuerte incremento de las iniciativas empresariales a lo largo de todo el
perfodo, aunque con especial insistencia desde principios del siglo XX.
La supuesta llegada de capitales americanos, el proceso de moderniza-
cién econdmica experimentado por la provincia, la afluencia de capita-
les fordneos y una coyuntura econémica favorable en el conjunto de
Espafia paracen estar en la raiz del proceso®.

3. Las sociedades y su forma juridica

Para el estudio de las formas juridicas de las sociedades mercantiles
lo primero que hay que decir es que si bien es verdad que en ambos c6-
digos de comercio, tanto el de 1869 como el de 1885, se sefalaban tres
tipos de sociedades mercantiles, colectivas y comanditarias por un lado
y anénimas por otro, lo cierto es que hemos optado por abrir un aparta-
do dedicado a las sociedades de «forma juridica desconocida, dudosa y
otras», ya que al trabajar directamente sobre los libros del Registro Mer-
cantil nos encontramos con que no siempre consta la forma juridica o
bien existen dudas sobre la misma. En determinados casos el problema
puede subsanarse con los datos aportados por los dos volimenes que
constituyen las Estadisticas del Registro Mercantil de 1901 y 1911 y los
Anuarios de los Registros y del Notariado, aunque no siempre, ya que
los datos agregados que presentan estos documentos normalmente no
coinciden con los obtenidos directamente sobre los libros.

El andlisis de las formas juridicas de las sociedades nos permitird ex-
traer algunas deducciones interesantes sobre el estado econémico de
Guiptzcoa, ya que, como vienen insistiendo la préctica totalidad de los
autores que han realizado estudios semejantes, el predominio de socieda-
des de responsabilidad ilimitada viene relaciondndose normalmente con
estructuras econdémicas menos desarrolladas, mientras que la implanta-
cién y el aumento de sociedades de responsabilidad limitada o anénimas
suele unirse a formas més avanzadas, debido a su capacidad para movili-
zar mayores capitales y, por consiguiente, para aumentar ¢l tamafio me-
dio de las empresas y adoptar las innovaciones tecnoldgicas precisas.

A diferencia de la casa individual, Jiménez Araya ha seflalado que
«la sociedad por acciones pudo acceder a una forma de financiacién

6 Véanse CASTELLS, L.: Modernizacién y dindmica politica en la sociedad guipuzcoana
de la Restauracion, 1876-1915. UPV y Siglo XXI; Madrid 1987 y LARRINAGA, C.: Activi-
dad econdmica y cambio estructural en San Sebastidn durante la Restauracion, 1875-1914.
Instituto Dr. Camino de Historia donostiarra; San Sebastian 1999.
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objetiva y general a través del mercado de capitales», lo cual «permitié
asimismo una mayor posibilidad de acumulacion»’. Sin embargo. a pesar
de las ventajas que las sociedades anonimas tenian sobre las colectivas o
comanditarias (por limitar el riesgo. por la liquidez de las participaciones
sociales y por la posibilidad de captar grandes sumas de capital). en Es-
paia se dio una tardia y lenta penetracion de esta forma juridica de aso-
ciacién, lo cual, segin Xavier Tafunell, es un exponente revelador del re-
traso econémico espafol en el proceso de industrializacion®.

Por su parte, José Ramoén Garcia Lépez ha insistido en los obstaculos
existentes durante el s.XIX para la formacién y difusién de las socieda-
des anénimas, distinguiendo entre unos factores negativos, sobresalien-
do las restricciones legales y la escasez de capitales; y otros positivos,
constituidos por las propias cualidades de las sociedades personalistas,
por su funcionalidad y por su adaptabilidad a las condiciones de la época.
En este sentido, este autor concluye diciendo que tanto las sociedades
colectivas como las comanditarias «actuaron como factor dinamizador
en un pafs y una época con abundantes carencias y que permitieron que
las diferentes ramas industriales y comerciales en las que fueron adop-
tadas experimentasen un notable crecimiento»”’.

En nuestro caso y para realizar el andlisis que aqui nos interesa pre-
sentar, hemos recogido todas las sociedades registradas en Guipizcoa,
incluso aquéllas cuyo domicilio social figuraba fuera de la provincia o
aquéllas otras que. aun estando domiciliadas en este territorio, ejercian
sus actividades fuera de él.

Atendiendo al grafico 2. en Guipizcoa sobresale el predominio de
las sociedades de responsabilidad ilimitada. en especial las colectivas.
De hecho, solo en 1904 el numero de sociedades anénimas se equipard
al de colectivas. Las comanditarias. por su parte. jugaron un papel mds
bien secundario. con una menor importancia que las anénimas. De he-
cho. desde principios del siglo xx su peso fue siempre inferior al de
las de responsabilidad limitada. con la excepcién de 1908. aunque en
términos absolutos su importancia también aumenté desde esas mis-
mas fechas. Por lo demds. se puede apreciar claramente el ascenso con-
tinuo que desde 1900 en adelante experimentd el registro de sociedades

T IIMENEZ ARAY AL T «Formacidn de capital...», p. 143,

* TAFUNELL. Xt «Asoctacion Mercantil.. .-, p. 466,

Y Garaia Lopez. J R «Las sociedades colectivas y comanditarias en la dindmica
empresanul espafola del siglo xix». Revista de Historia Econdmica. X1, n.° 1. 1994,
p. 183.
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Grifico 2
Sociedades mercantiles registradas en Guiptzcoa entre 1886 y 1914
segun su forma juridica

—e— COLECTIVAS
‘| —s— COMANDITARIAS
| —— ANONIMAS

—»— NO CONSTA Y OTRAS

N.° DE SOCIEDADES

Nota: No se incluyen dos sociedades domiciliadas en Valladolid (1888) y en Vitoria (1896).
(1) Comprende «Ceres».
Fuente: RMG, Libros 1 al 25.

anonimas en esta provincia. Asi se deduce de los datos agregados por
quinguenios en el siguiente cuadro.

Cuadro 3
Sociedades mercantiles domicitiadas en Guiptizcoa, 1886-1914
Responsabilidad ilimitada Limitada Desconocidas

Colectivas | Comanditarias Total Anénimas y otras

N.° % N.° % N.° % N.° % N.° %
1886-1890 68 ' 67,3 19 18,8 87 | 86,1 9 8.9 5 4.9
1891-1895 85 64.8 15 11,4 | 100 | 76,3 23 17,5 8 6,1
1896-1900 79 65,2 22 18,2 | 101 | 83,5 19 15,7 1 0,8
1901-1905 | 102 | 61,8 18 10,9 | 120 | 72,7 44 26,6 1 0,6
1906-1910 | 149 | 63,4 32 13,6 | 181 | 77,0 53 22,5 1 0,4
1911-1914 | 143 | 62,2 31 13,5 | 174 | 75,6 55 23,9 1 0,4

Fuente: RMG: Libros 1 a 25.
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Como en el conjunto de Espafia, también en Guipiizcoa fueron las
sociedades de responsabilidad ilimitada las que mantuvieron su pre-
ponderancia entre 1886 y 1914. Aunque es posible detectar algunas
transformaciones. En primer lugar, el peso de las sociedades colecti-
vas fue ligeramente mds elevado (65,7%) para los afios 1886-1900 que
para etapa siguiente (1901-1914) cuando su porcentaje habia bajado a
un 62,5%. Por los datos que poseemos. el descenso de las colectivas
fue mayor en la capital que en el resto de la provincia. De hecho, en
San Sebastidn al principio las colectivas suponian mas de las tres cuar-
tas partes del total de las inscripciones, mientras que en toda Guipuiz-
coa la cifra era algo inferior'”. En segundo lugar, el papel desempe-
flado por las sociedades comanditarias en Guiptzcoa fue. en lineas
generales, mas débil que el representado por las colectivas y por las
anénimas. Su evolucién a lo largo de todos estos afios se caracterizd
por una cierta estabilidad en cuanto a su representatividad, ya que pese
a haber experimentado toda una serie de subidas y bajadas segiin quin-
quenios, lo cierto es que mantuvo un porcentaje medio del 14,4. Final-
mente, el despegue de las sociedades anénimas se produjo desde prin-
cipios del siglo xx. Si hasta entonces su evolucién habia sido mas bien
discreta, con el cambio de centuria las cosas cambiaron notablemente.
Desde entonces los porcentajes se mantuvieron por encima del 20%,
representando varios ainos un cuarto de las iniciativas societarias de la
provincia.

El momento culminante se produjo a principios de siglo. fendmeno
relacionado, como ya se ha indicado, con el retorno de capitales, la re-
cuperacidn de la crisis finisecular y las medidas de confianza econo-
moémica tomadas por Fernandez Villaverde. Todo esto. junto con las
propias ventajas fiscales que otorgaba el Concierto Econémico. hizo
que durante estos afios se registraran sociedades muy importantes re-
partidas por toda la provincia. Nos referimos a casos tales como el
Banco Guipuzcoano (5 millones de capital), la «Sociedad Espaiiola de
envases cilindricos» (millén y medio), «La Algodonera Guipuzcoana»
(1.650.000), «Aguas y Balnearios de Cestona» (cuatro millones), «Fo-
mento de San Sebastidn» (tres millones), la «Algodonera de San Anto-
nio» (dos millones), la «Electra Irin-Endara» (dos millones y medio),
«Hidro-eléctrica Franco-Espanola» (tres millones) o 1la «Sociedad Es-
panola de Piedra-vidrio y construcciones Garchey» (cinco millones),
entre otras.

10 L ARRINAGA, C.: Actividad econdmica.... cuad.3.5.
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Comparando nuestros datos con los existentes para otras provincias
o regiones espaiiolas!!, podemos sefialar que en el caso del Pais Valen-
ciano, las sociedades anénimas permanecieron durante todos estos afios
en el dltimo lugar, «y sélo con el boom de la Guerra Mundial superardn
a las comanditarias, pero muy por debajo de las colectivas»!'2, En Ara-
g6n, sin embargo, las sociedades de responsabilidad limitada aumenta-
ron notablemente su presencia, al pasar de un 6,12% en 1886-1890 a un
23,58% en 1901-10, cayendo a un 14,35 entre 1911-1920 debido a la
crisis de 1917. No obstante, el porcentaje de las colectivas siguié sien-
do més elevado que en Guipiizcoa, ya que en 1901-1910 todavia repre-
sentaba un 67,17% del total!3. M4s similar resulta la situacién en Asturias,
provincia que como Guiptizcoa estaba en pleno proceso de industriali-
zacién. Segin Vazquez Garcia, «las Sociedades Andnimas que venian
alterndndose con las comanditarias en el dltimo lugar, se sitdan clara-
mente a partir de 1898 en la posicién intermedia»'. En los afios finise-
culares se produjo también un importante avance en cuanto al nimero
de iniciativas, algo a lo que no fueron ajenas las sociedades colectivas,
pero que estuvo sélidamente sustentado en el progreso de las anénimas,
que incluso un afio, 1901, alcanzaron la primacfa. También en Navarra
la situacién fue similar, ya que las anénimas pasaron de un 18,51% en
1886-1890 a un 31,89 en 1901-1910%. Esto es una prueba de los cam-
bios que la economia navarra estaba comenzando a experimentar en es-
tos afios!S.

Sélo Vizcaya parece romper con estas dindmicas expuestas, ya
que las sociedades no personalistas alcanzaron su maximo esplendor
a finales del siglo x1x, llegando a un 43,83% frente a un 47,12% las

Il Datos basados, como ya se ha dicho, en las Estadisticas del Registro Mercantil y en
los Anuarios de los Registros y del Notariado.

12 Porcentajes establecidos a partir de MARTINEZ SERRANO, J.A.; REIG, E. y SOLER, V.:
«Fluctuaciones econémicas y formacién de capital: El caso del Pais Valenciano», Investi-
gaciones Econdmicas, n.° 4, 1977, p. 153.

13 Porcentajes establecidos a partir de GERMAN ZUBERO, L.: «Evoluci6n de la formacién
de capital en Aragén (1886-1977)», Cuadernos Aragoneses de Economia, n.° 5, 1980-81,
p- 200.

14 VAZQUEZ GARCIA, J.A.: «Creacién de sociedades e inversién en Asturias (1886-1973)».
El auge de fin de siglo», Investigaciones economicas, n.° 12, 1980, p. 16.

I5 Porcentajes establecidos a partir de GARRUES, J.: «Cien afios en la formacién de capital
en Navarra (1886-1986). Una aproximacion», en II Congreso de Historia de Navarra de los
siglos xvii, xix y xx. Principe de Viana (anejo 16); Pamplona 1992, p. 457, apéndice n.° 2.1.

16 ERRrO, C.: Promocién empresarial y cambio econémico en Navarra, 1830-1913. Cé-
mara Navarra de Comercio e Industria; Pamplona 1997.
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colectivas. Con el cambio de centuria, sin embargo, la tendencia se
invirtio, de manera que en 1911-1915 las segundas representaban un
75,74% vy las an6nimas un 16.71'". Légicamente, el panorama cambia
en lo que al capital registrado se refiere, tal como a continuacién ve-
remos.

4. Asociacion de capitales

Si tenemos en cuenta la importancia que el factor capital ha teni-
do en la configuracién de las economias modernas, es natural abordar
esta cuestién en un trabajo de estas caracteristicas. Mds adn cuando
sigue constituyendo hoy en dia un espinoso tema de estudio. El tomar
como base la cuantia de capital sefialado en el Registro puede ser uti-
lizado tanto como indicador de las expectativas de inversién. como
del tamafio de las compaifiias. Asi. pese a que el capital nominal de las
sociedades anénimas no coincide normalmente con el desembolsado
y pese a la ausencia légica de las iniciativas individuales en este tipo
de anadlisis, la asociacion de capitales mercantiles suele considerarse
como un 1til indicador de la formacidn de capital, ademas de permitir
estudios de caricter sectorial y territorial. Aunque las investigaciones
de esta indole no dejan de tener. en verdad. un cardcter mas bien
orientativo.

Ahondando més en la linea de dificultad apuntada. la falta de capi-
tal social en algunas sociedades inscritas en el Registro ha hecho que
nos hayamos decidido por la realizacién de distintas estimaciones. En
primer lugar, se ha hecho un calculo de asociacidon de capitales en el
que sélo se ha tenido en cuenta las citras de las sociedades en las que
este dato aparece, denomindndolo. tal como hace Carmen Erro'®, capi-
tal escriturado. En segundo lugar. hemos procurado asignar cantidades
aproximativas a aquellas companias de las que se desconocia el mon-
tante de su capital.

Para ello hemos optado por distintas técnicas. Antes que nada hemos
agrupado el total de sociedades en subsectores de actividad econémica y
hemos hallado el capital medio correspondiente a las compahias en las
que figuraba el dato. Pero ademads, la agrupacién se ha hecho por subpe-
riodos. de suerte que las medias se han obtenido para cada subsector y

17 Porcentajes establecidos a partir de CASTELLS, L.: Modernizacion..., p. 47. cuadro 13.
1% ERRO. C.: Creacion de sociedades. ..
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para cada etapa cronoldgica propuesta. Aunque en algunos casos hemos
debido trabajar con todo el periodo de estudio para poder obtener una
estimacién plausible.

También se ha considerado la distincién entre las sociedades de res-
ponsabilidad limitada y las de responsabilidad ilimitada cuando las pri-
meras distorsionaban excesivamente la media. Ademads, geografica-
mente, hemos diferenciado entre el capital inscrito en San Sebastidn y
el del resto de la provincia, si bien a veces hemos recurrido a toda Gui-
puzcoa para lograr un dato mas préximo a lo que pudo ser la realidad.
Sélo en contadas situaciones, y debido a una clara concentracién de
una determinada actividad, como puede ser el caso de la relacionada
con las aduanas en Iriin, se ha optado por una media estimada de mane-
ra mas especifica, teniendo Unicamente en cuenta esa localidad y ese
quehacer econémico.

A veces, y cuando ha sido posible, la aproximacién se ha hecho a
partir de los datos agregados anuales ofrecidos por las Estadisticas del
Registro Mercantil y descontando el capital escriturado en los libros
del Registro Mercantil de Guipizcoa. Para ello, y dado que en dichas
Estadisticas s6lo aparece la triple clasificacién de colectivas, comandi-
tarias y anénimas, el capital de las sociedades cuya forma juridica no
consta en los libros del Registro ha podido ser deducida, en algunas
compaififas, segin las cifras ofrecidas por aquéllas.

En otras ocasiones hemos recurrido s6lo a una de las actividades
de las varias posibles que aparecen en la clasificacién previa que he-
mos hecho, como en el caso de los seguros, que figuran englobados
junto con los bancos y la actividad financiera. A veces, en la misma
escritura se especifica que la sociedad se creaba sin capital alguno, no
siendo necesario entonces realizar ningiin tipo de estimacién. En otras
aparece expresado en francos, habiéndose optado por la paridad un
franco una peseta como media para todo el periodo. Para ciertas socie-
dades hemos considerado el capital conocido para un afio préximo, ha-
biendo recogido los datos bien del Registro Mercantil, bien de los pro-
tocolos notariales.

Otro problema que se nos ha planteado es el de las posibles repe-
ticiones de capital como consecuencia de nuevas constituciones conti-
nuadoras de otras, pero que dan lugar a una nueva hoja de inscripcién
en el Registro. Una posible manera de atenuar este sesgo es mediante
la elaboracién del tamaifio financiero medio, tal como mads adelante
se verd.

Aplicando esta metodologia, pues, hemos obtenido las siguientes
cifras para el conjunto de Guiptzcoa.
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Cuadro 4
Asociacién de capitales en Guipizcoa, 1886-1914
(en pesetas corrientes)

—

1 (ERM) 2 (RMG) 3(EP)

Afo
Capital \ N.° Capital N° Capital . N° |
1886 5.389.317,91 | 26 4.327.33480 25 14.766.173,04 25
1887 4251.871,80 | 25 3.348.935,08 | 21 3.965.547.99 “ 21 ;
1888 @ 5.546.220,81 | 23 : 2.562.988.84 | 23 1.329.760,00 | 23 |
1889 2.119.189,53 | 17 ! 8.491.89,53 | 15 2.119.189,53 | 15 !
1890 . 3.635.667.48 . 24 ° 4486.888,76 | 18 4.736.888.76 | 18
1891 7.223.29192 | 35 + 3.843.650,42 | 31 4.113.362.76 | 31 !
1892 6.052.62140 28 5.943.119,20 | 25 6.345.273.15 . 25
1893 4.875.434,14 ¢ 31 2.320.858,62 | 23 ‘ |
1894 8.294.630,40 | 26 : 7.754.395,09 | 24 ‘ |
1895 | 2.232.446,78 | 31 2.140.105,10 | 29 2.662.310,39 | 29 |
| 1896 1.758.433,57 | 22 1.053.837,46 | 17 1.086.696,71 17
- 1897 4.694.204,79 | 34 3.929.019.67 | 26 4.171.219.67 26
1898 2.512.33491 | 23 2.512.33491 | 23 2.545.194,16 23
© 1899 9.038.185,15 | 25 9.103.685.15 | 24 9.121.685.15 24
. 1900 © 8.530.249,28 | 33 9.008.968,37 | 32
[ 1901 | 15.026.878,33 | 36 15.976.878,33 | 35 15.051.589,10 35
| 1902 | 12.950.321,01 | 32 12.417.500.00 | 30
1903 | 11.501.512,62 | 36 | 11.256.660.85 | 33
1904 | 12.276.624,55 | 37 12.221.124,55 | 36
1905 | 15.286.376,81 | 33 ' 15.235.136,81 | 31 ‘
1906 | 21.431.617.60 | 45 20.725.743,49 | 43 | 2092574335 43 '
1907 © 8.601.173.64 | 36 | 8.037.019,16 | 31 -
1908 12.780.853.47 | 47  12914.669,46 | 44 14.594.896.76 + 44
1909  62.548.006.00 | 58 | 66.341.310,23 | S5 3 :
1910 29.797.960.00 | 61 : 28.812.960,25 = 62 : !
1911  30.669.333.00 | 50 ' 30.668.333,19 50 ‘
1912 51.731.747.00 ; 49 52.731.24761 51 30.755.439.36 . S0
1913  12.684.848,00 i 54 11.339.788.01 50 |

\ 1914 17.014.133,001 84 . 16.250.341,39 79

—ERM: cifras agregadas y cantidad de sociedades recogidas de las Estadistica(s) del
Registro Mercantil y de los Anuario(s) de los Registros y del Notariado.

—RMG: capital escriturado recogido de las sociedades inscritas en los libros del Regis-
tro Mercantil de Guiptizcoa.

—EP: Estimacién propia de capital segin el niimero de sociedades recogidas en los li-
bros del Registro Mercantil y aplicando las técnicas expuestas en el texto.

Nota: En los espacios en blanco se dan por validos los datos del RMG.

Fuente: RMG: Libros 1 al 25 y Estadistica(s) del Registro Mercantil y Anuario(s) de los

Registros y del Notariado.
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Con este ejercicio se pone de manifiesto una vez mds las dificulta-
des que conlleva el utilizar las cifras agregadas de las Estadisticas del
Registro Mercantil para este tipo de trabajos. Como se ve en el cuadro,
los datos de estas estadisticas, que se hacian a partir de la informacién
suministrada por los distintos registros mercantiles del pafs, pocas ve-
ces coinciden con los proporcionados por los libros del Registro Mer-
cantil, tanto en lo que al nimero de sociedades como al capital escritu-
rado se refiere. A veces se incluyen en los agregados las disoluciones,
por ejemplo, las cuales producen el efecto contrario, es decir, detraen
capital en lugar de crearlo. Aunque en muchos casos no encontramos
una explicacién que nos aclare tales diferencias. En tltima instancia,
podemos concluir constatando lo endeble de las estadisticas de la épo-
ca, que si bien es algo conocido no por ello debe ser obviado. De ahi,
pues, la necesidad de realizar una estimacién propia de los capitales in-
vertidos en Guipdzcoa. Aungue ésta no ha sido necesaria para todos los
afios, ya que en algunos casos hemos dado por vélidas las sumas de ca-
pital escriturado en el Registro Mercantil de Guipizcoa.

Centrandonos en el capital estimado, se observa un descenso con al-
tibajos entre 1886 y 1891, teniendo como afio critico 1889, lo cual coin-
cide con la situacion de la economia espafiola que, como sabemos, entrd
en un ciclo depresivo en estos afios tras los logros econémicos de prin-
cipios de los ochenta. 1892 fue, sin embargo, un afio de importantes in-
versiones que pueden explicarse por las expectativas generadas por el
arancel proteccionista de 1891. Con todo, el ndmero de iniciativas em-
presariales descendié progresivamente entre 1891 y 1894 y, de hecho, el
tamafio financiero medio de las sociedades guipuzcoanas del periodo
1891-1895, segin nuestras aproximaciones, es menor que el anterior y
el posterior. Efectivamente, esta cifra es mayor para la fase 1896-1900 y
aun siendo 1898 el afio de la crisis, en Guiptizcoa, como ya se vio en el
caso del nimero de sociedades, 1896 fue un afio atin més critico.

Tras 1898 lo que si se observa es un aumento muy considerable del
capital invertido, alcanzandose por primera vez la cifra de nueve millo-
nes en 1899, frente a los m4s de siete de 1894. Aunque no fue hasta 1900
cuando se produjo un gran aumento de la inversién. Generalmente, se ha
atribuido parte de este incremento caracteristico de toda Espafia a la re-
patriacion de capital que se dio tras la pérdida de las Gltimas posesiones
ultramarinas, sin que se haya podido cuantificar realmente el volumen de
esta aportacién. Tampoco nosotros hemos podido calcular el montante de
capital que pudo provenir de las antiguas colonias, pudiendo sefialar tni-
camente que el capital medio anual invertido en Guiptzcoa entre 1886 y
1898 fue de unos cuatro millones de pesetas. Aunque el mayor aumento
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se dio en las sociedades de responsabilidad limitada, con lo cual, el capi-
tal desembolsado diferiria mucho del capital nominal.

Asi, a partir de 1900 la inversion creci6 considerablemente. con méxi-
mos en 1906, 1909 y 1912. Las medidas econémicas tomadas por el Go-
bierno tras la crisis del 98, la mencionada llegada de capital y la cuarta re-
novacion del Concierto Econémico en 1906 pueden contribuir a explicar
esta aceleracion del ritmo inversor. que coincididé a su vez con un creci-
miento de la economia espanola. tal como se deriva del mantenimiento de
una balanza comercial favorable!”, de un aumento de la produccidn indus-
trial*", asi como de la produccién v productividad agricolas.

Si relacionamos el capital con el nimero de sociedades creadas en
Guiptizcoa obtendremos su tamaiio financiero medio.

Cuadro 5
Tamaio financiero medio de las sociedades registradas en Guiptizcoa
(en pesetas corrientes)

f — T !

Afios T Capital escriturado Capital estimado :

]7 1
1886-1890 152.699.38 263.897.64
1891-1895 166.743,39 175.789.39
1896-1900 209.900.37 212.571.83
1901-1905 396.188,92 396.336.89
1906-1910 | 538.445.82 569.060.52
1911-1914 | 480.509.56 480.886.65

Fuente: RMG: Libros [ al 25 v Estadisticats) del Registro Mercantil v Anuariots) de los
Registros v el Notariado.

Las cifras de capitales medios de las compaiias inscritas en esta
provincia se mantuvieron en unos niveles interesantes, en especial desde
comienzos de este siglo, aunque estos resultados obtenidos deben ser
comparados con otras unidades de andlisis para poder tener una vision
mads ajustada de la realidad. Para ello serd necesario hacer algunas pre-
cisiones previas. La primera es la referida a las diferencias existentes

' PRADOS DE LA ESCOSURA. L.: De imperio a nacién. Crecimiento y atraso economico
en Espaiiu (1780-1930). Alianza: Madrid 1988. cuadro 5-Al.

“ PRADOS DE LA ESCOSURA. L.: De imperio a nacion..., cap. 4 y CARRERAS, A.: «La
produccién industnal espafiola, 1842-1981: construccion de un indice anual», Revista de
Historia Econdmica, 1L n° 1, 1984.
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entre nuestras cifras y las presentadas por Luis Castells y Félix Luengo
para el caso guipuzcoano, ya que ambos autores trabajaron con los datos
agregados de las estadisticas oficiales, como se ha dicho?!. La segunda
es que los datos referidos a Espafia, Asturias y Vizcaya se han elaborado
a partir de las mismas fuentes. Finalmente, hay que decir que sélo las
cantidades relativas a Navarra se han calculado segin el capital escritu-
rado recogido por Carmen Erro.

Cuadro 6
Tamafio financiero medio de las sociedades del norte de Espaia
(en pesetas corrientes)

Afios Espaiia Asturias Vizcaya Guipidzcoa Navarra

1898 120.976 177.739

1899 312.021 917.300

1900 410.328 1.084.389

1901 647.649 1.062.695

1902 247.448 258.010

1903 295.262 659.012
1886-1890 559.388 | 152.699,38 | 106.733,50
1891-1895 771.287 | 166.743,39 | 133.130,48
1896-1900 832.356 | 209.900,37 | 430.250,32
1901-1905 1.356.269 | 396.188,92 | 268.496,48
1906-1910 348.640 | 538.445,82 | 375.068,47
1911-1915 187.023
1911-1914 480.509,56

Fuente: Para Espafa y Asturias, VAZQUEZ GARCIA, J.A.: «Creacién de sociedades e inversién
en Asturias (1886-1973). El auge de fin de siglo», Investigaciones econdmicas, n.° 12,
1980, p. 172; para Vizcaya, CASTELLS, L.: Modernizacion..., p. 44; para Guipizcoa,
RMG: Libros 1 al 25; y para Navarra, elaboracién propia a partir de los datos de
ERRro, C.: Creacion de sociedades. ..

Ahora bien, a la hora de estudiar este factor, hemos sefialado al prin-
cipio de este articulo que uno de los principales elementos que tienden a
distorsionar el volumen de capital asociado suele ser la inflacién. Parece,
pues, aconsejable deflactar las cifras obtenidas. Para ello hemos tomado
como deflactor el indice general de precios al por mayor construido por
Jordi Maluquer de Motes para los afios 1812 a 1928.

21 CASTELLS, L.: Modernizacion... y LUENGO, F.: «El proceso de modernizacion...».
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Cuadro 7
Asociacion de capitales en Guiptizcoa, 1886-1914
(en pesetas constantes, 1913 = 100)

Afio Indice Capital ERM Capital RMG Capital EP
1886 79,90 6.745.078,73 5.415.938,42 18.480.817,32
1887 77,00 5.521.911,42 4.349.266,33 5.150.062,32
1888 78,40 7.074.260,20 3.269.118,54 1.696.122,44
1889 79,70 2.658.958,00 1.065.482,47 2.658.958,00
1890 83,80 4.338.505,34 5.354.282,53 5.652.611,88
1891 78,00 9.260.630,66 4.927.756,94 5.273.542,00

¢ 1892 80,20 7.546.909.47 7.417.604,98 7911.811,90

} 1893 78,10 6.242.553,31 2.981.893,23 2.981.893,23 |

- 1894 75,20 11.030.093.62 10.311.695,60 10.311.695.60

i 1895 79,50 2.808.109,15 2.691.956,10 3.348.818,10
1896 75,80 2.319.833,20 1.390.286,88 1.433.636.82
1897 82,40 . 5.696.85047 4.768.227,75 5.062.159.79 !
1898 90,50 2.776.060,67 2.776.060,67 2.812.369.23 !
1899 © 9210 9.813.447,50 9.884.565,85 9.904.109,82
1900 | 97.70 8.731.063,74 9.221.052,57 9.221.052,57
1901 96.90 15.507.614,38 15.507.614,38 15.533.115,69
1902 94.70 13.675.101,38 13.112.460,40 13.112.460,40
1903 ;97,70 11.772.274,94 11.521.659.01 11.521.659,01
1904 | 99,50 12.338.316,13 12.282.537.24 12.282.537,24
1905 | 100,00 15.286.376,81 15.286.376.81 15.258.866,81
1906 97,30 22.026.328,47 21.300.866.90 21.506.416,60
1907 | 101,40 8.482.419,76 7.926.054.39 7.926.054,39
1908 98,60 12.962.326.03 13.273.041,58 14.802.126,53
1909 97,30 64.283.664.95 58.168.368,26 63.061.257.,43
1910 98,20 30.344.154.79 29.341.100,05 29.341.100.05
1911 94,70 ¢ 32.385.779.30 32.384.723,54 32.476.704.33
1912} 99,40 i 52.044.011.07 53.049.544,88 53.049.544.88

{ 1913 © 100,00 - 12.684.848,00 11.347.788,01 11.347.788.01
1914 | 99,70 o 17.065.328,99 16.299.239.11 16.299.239.11 j

Fuente: Elaboracion propia a partir de los libros 1 al 25 de Registro Mercantil de Gui-

puzcoa, las Estadistica(s) del Registro Mercantil. 105 Anuario(s) de los Regis-
rros v del Notariado y MALUQUER DE MOTES, J.: «Precios, salarios y beneficios.
La distribucién funcional de la renta», en CARRERAS, A. (coor.): Estadisticas
histéricas de Espania, siglos xix ¥ xx. Fundacién Banco Exterior; Madrid 1989,
p.518.

El segundo problema que mencionidbamos al comienzo de este es-
tudio es el referido a la existencia de sociedades excesivamente gran-
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des, las cuales sesgan al alza la cantidad de capital asociado. De ahi
que sea conveniente tratar de estimar el capital desembolsado. General-
mente, se admite que el capital escriturado en el Registro Mercantil de
las sociedades de responsbilidad ilimitada coincide con el desembolsa-
do, aunque esto no siempre es asi. Con todo, el problema se agrava en
el caso de las compaiiias anénimas. Si bien es cierto que en la mayor
parte de las sociedades de responsabilidad limitada inscritas en Gui-
puzcoa figura el capital desembolsado, cuando esto no sucede hemos
debido recurrir a ciertas técnicas para su estimacion.

En verdad, la legislacién espafiola fue sumamente flexible a la
hora de fijar una proporcién entre el capital nominal y el desembolsa-
do, siendo en nuestro caso la cifra mis usual, cuando ambos capitales
no coinciden, la del 10%. Por eso, cuando no tengamos otros indicios
que nos aproximen a distinta cifra, se ha optado por dicho porcentaje.
En las sociedades an6nimas con un capital nominal inferior a las cien
mil pesetas hemos creido oportuno equipararlo al desembolsado, por
ser una cuantia muy proxima a la de las sociedades colectivas y co-
maditarias. Ademds, las acciones liberadas han sido consideradas
como capital desembolsado, ya que, como bien ha sefialado Carmen
Erro, «este tipo de participaciones se asignaban generalmente a perso-
nas o entidades que hubieran hecho alguna clase de aportacion excep-
cional a la nueva sociedad creada, unas veces en forma de trabajo y
otras en forma de maquinaria, o de bienes muebles o inmuebles»?2. Por
otro lado, también se ha tenido en cuenta las ampliaciones de capital
que estas sociedades anénimas tuvieron a lo largo de nuestro periodo
de estudio.

De esta forma, sumando las aproximaciones halladas para las com-
pafifas anénimas al capital estimado de las sociedades de responsabili-
dad ilimitada hemos establecido lo que vamos a denominar el capital
desembolsado calculado.

Sin duda, las diferencias mds evidentes se dan en los perfodos de
mayor desarrollo de las sociedades por acciones, siendo en los prime-
ros afios de este siglo cuando mas claramente puede apreciarse este fe-
némeno. Como ya se ha dicho, entre 1900 y 1914 se fundaron en Gui-
puzcoa, y en especial en San Sebastidn, un gran nimero de sociedades
de responsabilidad limitada, siendo ésta, precisamente, la causa de esta
falta de coincidencia entre el capital de estimacién propia y el desem-
bolsado calculado.

22 ERRO, C.: Creacion de sociedades..., p. 18, nota 35.
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Cuadro 8
Capital estimado y capital desembolsado calculado
en Guipuzcoa entre 1886-1914
(en pesetas corrientes)

Afos Capital estimado Capital desembolsado calculado
1886-1890 2.6917.559 22.558.881
1891-1895 2.3204.200 19.605.940
1896-1900 2.5933.764 : 21.473.209
1901-1905 6.6188.261 ; 42.013.761

! 1906-1910 13.8711.929 ‘ 85.317.097
’ 1911-1914 11.1084.816 58.496.516

Nora: No se incluyen las sociedades no domiciliadas en Guipdzcoa.

Fuente: Elaboracidn propia a partir de los libros 1 al 25 del Registro Mercantil de Gui-
puzcoa, las Estadistica(s) del Registro Mercantil, 1os Anuario(s) de los Regis-
tros v del Notariado, Archivo Histérico de Protocolos de Guiptizcoa, Archivo
Notarial del Partido Judicial de San Sebastidn, GARATE, M. y MARTIN Rupl. J.:
Cien arios de la vida economica de San Sebastidn (1887-1987). Instituto Dr.
Camino de Historia donostiarra; San Sebastidn 1995 y ArRrovo, J.V.: La activi-
dad del Banco de San Sebastidn en su primer decenio. 19]0-1920. n.° 36 de la
col. «Informaciones: Cuadernos de Archivo. Archivo Histérico del BBV Bil-

bao 1996.

5. Conclusiones

Mediante este escrito se ha pretendido poner de manifiesto las difi-
cultades que entrafia el estudio de la constitucién de sociedades y la in-
version de capital durante el periodo de entresiglos. Los problemas que
trae consigo el trabajar directamente con los libros custodiados en el
Registro Mercantil en lugar de hacerlo con las estadisticas oficiales nos
han obligado a tratar de abordar estas cuestiones con unas técnicas me-
todologicas posibles, aunque no unicas. Asi, en esta investigacion he-
mos querido poner de manifiesto unos determinados procedimientos.
una propuesta metodolégica en definitiva. para poder hacer frente a es-
tos problemas.

En este empeiio se ha tomado el ejemplo de Guiptzcoa, una provin-
cia en esos anos en plena expansién industrial, con un nimero de socie-
dades muy considerable. Un territorio, por otro lado, bien estudiado
desde la perspectiva de las estadisticas oficiales, pero carente de un es-
tudio sistemdtico como el que aquf se ha hecho con vistas a contrastar
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los resultados existentes hasta ahora. De esta forma, y a la luz de nues-
tros datos, lo reflejado en los libros del Registro difiere notablemente
de las cifras de las estadisticas, en un momento en que en Espaiia éstas
presentan adn pocos visos de fiabilidad.

Se trata, en definitiva, de un ejercicio que puede servir de modelo
para otros casos, con el objeto de poder acercarnos lo mds posible a
una realidad dificil de conocer con toda exactitud.






