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El cafiamo es una fibra textil de origen vegetal que tuvo su momento de maxima
expansion durante el siglo xix. A partir de las primeras décadas del siglo xx, la
competencia de las fibras artificiales y las dificultades para mecanizar los distintos
procesos de produccién hicieron que su uso entrara en decadencia.’

La produccion y manufactura del cdfiamo estuvo muy difundida durante la
Edad Moderna, en un contexto de autoconsumo, dadas las facilidades de creci-
miento de la plantay los pocos requerimientos de trabajo que exigia su produccion.
El resultado, una fibra basta pero resistente, era de extrema utilidad para la pobla-
cién rural de la época.

A mediados del siglo xiv encontramos produccion de cafiamo en zonas de
Baleares, Gerona, Tarragona, Castellon y Valencia. Y a medida que avanzan los
siglos xvi y xviii su uso se va difundiendo entre buena parte de las zonas de rega-
dio de Catalufia, principalmente en las zonas de alrededor de Barcelona y Lérida.
Esta situacion cambia radicalmente en el siglo xi1x, cuando el cultivo local entré en
decadencia, reduciéndose la superficie cultivada a favor de otros productos, como
hortalizas y forrajes, mas orientados al mercado.

A finales del siglo xviii, la fibra de cafiamo tenia un papel estratégico porque
de ella se derivaban algunos productos de cordeleria muy importantes para los
barcos. Este hecho, junto a la expansioén en la demanda, animé su produccion.
El posterior colapso de la marina espafiola, unido a una excesiva expansion del
cultivo, provoco la caida de precios y la pérdida de competitividad del producto
nacional. La situacion cambio con la fijacién de unos elevados derechos aduane-
ros a partir de 1838, perdurando la nueva realidad hasta la profunda liberaliza-
cion del comercio del producto a partir de la reforma de 1883. Es en este
momento cuando las importaciones volvieron a expandirse, hasta fin de siglo.
Esta evolucion fue pareja al comportamiento de la superficie cultivada.
Mientras que la etapa de proteccién permitié la recuperacion del cultivo a nive-
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les similares a los de fines del siglo xvi, la apertura comercial posterior provo-
c6 una fuerte reduccion.’

Aungue hay evidencia de la existencia de industria de cafiamo en Espafia desde
la Edad Moderna, los primeros datos cuantitativos son de mediados del siglo xix y
muestran como poco mas de 6.000 operarios trabajaban en la industria del lino y
caflamo en Espafa (sobre un total de 180.000 operarios en el sector industrial,
poco mas del 3% del total). Sin embargo, hay que sefialar que existe un problema
de definicion en las estadisticas historicas porque la industria del cafiamo siempre
gueda diluida en una entrada que comprende los datos de la industria del lino y del
caflamo de forma conjunta. Este hecho comporta un problema dificil de resolver,
porque los dos hilos tienen caracteristicas muy distintas. Mientras que el lino ha
sido una fibra codiciada —desde su uso en las vestimentas de los sumos sacerdotes
y la envoltura de las momias en Egipto hasta las finas telas con que se realizaban
toallas y sdbanas de alta calidad—, el cAfiamo ha sido una fibra mas basta, aunque
duradera y resistente.?

La evolucion de las importaciones de caflamo nos marca la expansion del uso
de los tejidos de lino y cafiamo en la segunda mitad del siglo xix, coincidiendo con
las dificultades en el algodon (véase figural). Esas importaciones llegan a un maxi-
mo a principios del siglo xx, momento en que empieza un lento declive que acaba-
ra con las entradas de estos productos en la década de los 50, pese a que desde
antes de la Guerra Civil ya son importaciones marginales.

Buena parte de las importaciones coinciden con la expansion que tiene la pro-
duccion industrial del cafiamo en Catalufia, y de la industria textil en general. A
mediados del siglo xi1x, la produccién estaba mucho més difusa, con una fuerte
implantacion en Andalucia (25% de las contribuciones totales) y en Castilla-Le6n
(20%), y una presencia minoritaria en Catalufia (menos del 5%). La situacion cam-

Figura 1. Importaciones de lino y cafiamo en Espafia (TM), 1800-1973
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Fuente: A. CARRERAsY X. TAFUNELL, Estadisticas Historicas de Espafia, siglos xix y xx, Bilbao, Fundacion BBVA,
2005, pag. 425-426.

2. Véase al respecto: Samuel GARRIDO, «Cafiamo gentil. Una indagacion sobre los condicionantes del cambio téc-
nico en la agricultura», Historia Agraria, 36 (2005), pag. 287-310.
3. A. CaARRERAs Yy X. TAFUNELL, Estadisticas Histéricas de Espafia, siglos xix y xx, Bilbao, Fundacién BBVA, 2005.
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bia drasticamente en el cambio de siglo, Catalufia concentra mas del 40% del total
y los porcentajes de las otras dos regiones se han reducido hasta el 14% en
Andalucia y el 7% en Castilla-Ledn. Sé6lo Valencia mantiene un cierto peso con
poco mas del 10% del total.

Las primeras sociedades comanditarias

EL SURGIMIENTO DE LA PEREZ Y HERMANOS S.C.

El origen de una de las empresas que formaron con posterioridad Hilaturas Caralt
Pérez S.A. lo encontramos en la llegada de Marcial Pérez Huergo a Barcelona, pro-
veniente de La Rioja. Sus hermanos, Matias y Lorenzo, habian emigrado a
Valladolid y a Galicia respectivamente, estableciendo entre ellos una triangulacion
a partir del aprovisionamiento comercial y de las negociaciones de letras entre las
distintas plazas. Las tres sociedades en comandita de los tres hermanos fueron rea-
lizando actividades econdmicas de forma conjunta durante la década de los 70, per-
mitiendo que Marcial Pérez acumulase un capital que sera la base para iniciarse
como socio en Domingo y Gabriel Sociedad en Comandita, orientada a la produc-
cion de hilado de cafiamo y lino, en 1880, en plena “febre d’or”.

Las sociedades en comandita tuvieron una amplia extension a lo largo del siglo
X1X, pero todavia no podemos dimensionarlas ni tampoco conocemos exactamente
su funcionamiento.” Segun el Cédigo de Comercio de 1829, una sociedad en
comandita se constituye cuando una o varias personas prestan sus fondos para
obtener unos beneficios proporcionales a su participacion. Los socios se dividen
entre comanditados y comanditarios. Los comanditados son quienes ponen el nom-
bre y gestionan la sociedad (ademas de incorporar capital y/o trabajo a la misma);
los comanditarios sélo se comprometen con participaciones de capital. La compa-
fila estd bajo la direccién “exclusiva” de los socios que manejan estos fondos
(comanditados) en su hombre particular (art. 265-2). Por otra parte, los comandi-
tarios no pueden seguir la evolucion de la administracion de la sociedad si no es en
el momento y bajo las formas que prescriben los contratos y reglamentos de la com-
pafiia (art. 309); esto solia suceder una vez al afio, con la presentacién de resulta-
dos. A diferencia de las sociedades colectivas, en las comanditarias los socios que
tuviesen el manejo y direccion de la compafiia o estén incluidos en el nombre o
razén comercial de ella son responsables solidariamente de los resultados de todas
sus operaciones (art. 270). La responsabilidad de los socios comanditarios en las
obligaciones y pérdidas de la compafiia esté limitada a los fondos que pusieron o se
comprometieron a poner (art. 273). Los socios comanditarios no pueden incluir su
nombre en la razén comercial de la sociedad y tampoco pueden hacer ningln acto
en la administracion de los intereses de la compaiiia, «ni aun en calidad de apode-
rados de los socios» (art. 217-272).

Este tipo de sociedades conllevaba un alto riesgo para los socios comanditados,
quienes asumian la responsabilidad de la gestion de la compaiiia. En el caso que

4. Sobre la creacion de sociedades puede consultarse CARRERAS y TAFUNELL, Estadisticas..., pag. 709-833.
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nos ocupa, la primera sociedad estaba formada por siete socios, de los cuales
Mariano Domingo y Pablo Gabriel serian los gerentes y socios comanditados. En
estas sociedades, la distribucion de los beneficios no se realiza en funcién del capi-
tal invertido sino del riesgo asumido. Asi, aungue la ley no fija porcentajes, si reco-
noce la posibilidad de que en la escritura de constitucion de la sociedad se recoja
el porcentaje que recibiran los socios gerentes para gastos particulares (art. 317).
No debemos perder de vista que los socios comanditados responden con todo su
patrimonio. El resultado es que los dos gerentes de la compariia de Domingo y
Gabriel obtenian el 40% del beneficio y un salario, mientras que los socios coman-
ditarios se repartian el 60% restante (véase tabla 1).

Tabla 1. Distribucion del capital de Domingo Gabriel y Cia., 1880

Socios Capital comprometido (ptas) %
Marcial Pérez 40.000 24,24
Francisco Domingo 35.000 21,21
Jaime Fontrodona 25.000 15,15
José Mas 25.000 15,15
Gerardo Maruny 25.000 15,15
Mariano Domingo 10.000 6,06
Pablo Gabriel 5.000 3,03

Fuente: AHPCB (Arxiu Historic de Protocols de la Ciutat de Barcelona), Luis Gonzaga Soler y Pla, 12 febrero 1881.

La rapida extension de las actividades de hilado al torcido demandd una
ampliacién en el capital de la empresa que supuso un cambio en la estructura de su
distribucion. La nueva composicion de ésta se observa en la tabla 2. Pese que a la
ampliacion del capital sélo acudieron los socios que no llevaban la gerencia, todos
los socios vieron aumentado su riesgo. Los comanditados-gerentes porque debian
responder por un capital mayor y los comanditarios porque incrementaban el capi-
tal sin haber obtenido rendimientos. Sin embargo, se modifico el reparto del bene-
ficio. Los socios gerentes redujeron el 40% inicial al 30% de los beneficios obteni-
dos, y el 70% restante se dividiria en dos mitades, una para los socios no gestores
y la otra para los gestores. No parece que los socios comanditados saliesen perdien-
do con el cambio. El volumen que quedaba en manos de los socios gestores era
realmente desorbitado si lo comparamos con los repartos que posteriormente prac-
ticara la sociedad y que se sefialan méas adelante.

La situacion de la empresa cambid draméticamente en 1883. A finales de afio
desapareci6 uno de los socios gerentes, Pablo Gabriel, llevandose consigo dinero
en metalico y habiendo falsificado algunas letras de cambio de la empresa. El
resultado, como lo demuestra el balance que se realiza un dia después de la des-
aparicion de Pablo Gabriel, es que la empresa se encuentra en un estado critico,
casi sin dinero en la caja, con unas existencias reducidas y con fuertes deudas por
parte de los gerentes. Ademaés del aumento de capital realizado al inicio de la cre-
acion de la sociedad, alguno de los socios habian realizado importantes présta-
mos a la empresa. Marcial Pérez habia invertido aproximadamente 350.000 ptas.,
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Tabla 2. Distribucion de capital de Domingo y Gabriel sociedad en comandita. 1881

Socios Capital comprometido en 1880-1881  Capital desembolsado (ptas) %
(ptas)
Marcial Pérez 40.000 + 40.000 80.000 25,40
Francisco Domingo 35.000 + 35.000 70.000 22,22
Jaime Fontrodona 25.000 + 25.000 50.000 15,87
José Mas 25.000 + 25.000 50.000 15,87
Gerardo Maruny 25.000 + 25.000 50.000 15,87
Mariano Domingo 10.000 3,17
Pablo Gabriel 5.000 1,59

Fuente: AHPCB, Luis Gonzaga Soler y Pla, 12 febrero 1881.

y la huida de Gabriel le dejaba una situacion ciertamente complicada.’ La accion
de recurrir al préstamo de los socios era una solucion comun en la época, que
incluso se recogia en los estatutos de las sociedades en comandita. De hecho, en
el acta de constitucion de la sociedad Gabriel y Domingo S.C. consta que los pri-
meros en proveer crédito al 6% serian los propios socios que estuviesen interesa-
dos en hacerlo.

En un periodo de dos meses se realizaron tres balances. Los dos primeros fue-
ron firmados por todos los socios a excepcién de Marcial Pérez. El tercero, ya en
nombre de otra sociedad, fue aceptado por todos y contempla una importante
reduccion del capital social (se pasa de 324.136,84 ptas. a 81.961,05 ptas.). La nueva
empresa, denominada Mariano Domingo y Compafiia (el socio gerente que habia
conducido la sociedad con Pablo Gabriel), inici6 sus andaduras a finales de 1883°
con el nuevo capital social, con importantes deudas con los socios comanditarios’ y
con otro grupo de acreedores donde figuran Josep Maragall y la Catalana General
de Crédito. La decision de tirar adelante la empresa (pese a que habia causas lega-
les suficientes que hubieran permitido su liquidacion), fue tomada por todos los
socios teniendo en cuenta que, en caso de liquidar la empresa, las pérdidas asumi-
das serian muy importantes.

El nuevo gerente es Mariano Domingo, actuando en solitario, modificandosele
substancialmente la retribucion. Sélo cobraria en caso de que hubiera beneficios y
su remuneracion seria del 30% de éstos. Mariano Domingo asumié las deudas con-
traidas con Marcial Pérez, y se comprometio a devolverlas en 10 afios (interés del
6% anual incluido). La muerte de Marcial Pérez sucede poco tiempo después de la
constitucion de la nueva sociedad, dejando a todos sus hijos varones menores. Su
hija mayor, Magdalena, se habia casado con Joan Puig i Saladrigas, un industrial que
posteriormente participd en politica defendiendo la proteccion de la industria cata-
lana. Fue gracias a la gestion de este hombre que los hijos de Marcial Pérez conser-
varon las riendas sobre la empresa donde su padre invirtié con tan poca fortuna.

5. Con fecha 16 de enero de 1884, ante el notario Miguel Marti y Sagrista, se escriturd la deuda que la sociedad tenia
con Marcial Pérez.

Fue constituida ante el notario Luis Gonzaga Soler y Pla, el 27 de noviembre de 1883.

Sobre todo con Marcial Pérez, a quien se le adeuda la cantidad de 338.495,20 ptas.

No
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Queremos hacer un breve apunte sobre las relaciones sociales de Marcial Pérez
y su familia, ya que éstas jugaron un importante papel en la evolucién de los nego-
cios familiares. Aungue desconocemos el capital inicial con el que parti6 su aventu-
ra empresarial en Barcelona, si sabemos que mantuvo un triangulo de negocios con
las respectivas casas de sus hermanos situadas en Valladolid y Galicia. También nos
consta que realiz6 una importante inversion en una finca de Cabrera de Mar con
uno de sus hermanos, finca a la que extrajo importantes rendimientos agricolas. Su
matrimonio con una de las hijas del notario Capdevila pudo facilitar su inclusion en
la sociedad barcelonesa de la época. Es muy probable que de estos contactos nacie-
se su interés por la industria y aprovechase la oportunidad de inversién en la coman-
dita de Gabriel y Domingo. Estos contactos se nos desvelan en su testamento. Como
tutores debian actuar, ademas de su esposa y hermano fallecidos, José Capdevila,
hermano de su mujer, y Juan Marti y Fabregas y Camilo Fabra, ambos amigos de
Marcial.? Ademas su hija acababa de casarse con Joan Puig i Saladrigas, empresario
textil, fundador del Foment y diputado y senador electo por Barcelona, que en sus
actividades politicas defendio la proteccion de la industria. Este entramado de rela-
ciones es el que quiza llevé a Marcial Pérez a introducirse en el mundo de los indus-
triales, en un tiempo en el que dicha actividad era sinGnimo de prestigio social
(hemos incluido igualmente el cuadro de las relaciones con la familia Sala, y a tra-
vés de ella con la Caralt, con el objeto de sefialar, una vez mas, como la via matri-
monial favorecio las estrategias empresariales, véase figura 2).

Figura 2. Relaciones sociales de la familia Pérez (1880-1910)
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8. Camilo Fabra era un importante fabricante y propietario barcelonés. En alianza con Fernando Puig, construyeron
una importante fabrica de lino. Ademas, también fue diputado varias veces entre 1876 y 1886 y posteriormente
senador vitalicio desde 1891 y alcalde de Barcelona en 1893. VVéase F. CABANA (coord.), Cien empresarios catala-
nes. Madrid, Editorial LID, 2006, pag. 157-160.
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LA EVOLUCION ECONOMICA DE LAS EMPRESAS PARTICIPADAS POR PEREZ HNOS.

El analisis de las ratios de rentabilidad de principios de la década de los ochenta
muestra el estado en que se encuentra la empresa (véase figura 3). La rentabilidad
financiera® esta hundida y no es hasta fines de la década que consigue estabilizarse
alrededor del 10%. No eran malos estos nimeros si los comparamos con los de la
fabrica La Rambla.”

Figura 3. Ratios de rentabilidad de las distintas sociedades en comandita, 1880-1913
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Fuente: Elaboracion propia. Los valores estan corregidos por medias moviles de tres afios. Los datos pari
todos los graficos en apéndice.

Superadas las fuertes turbulencias de principios de los afios ochenta, tampoco
parece que los primeros afios de gestion por parte de Mariano Domingo sean
demasiado buenos. Los balances de 1884, 1885 y 1886 no son firmados por algunos
de los socios (entre ellos los herederos de Marcial Pérez). No se realizan nuevas
inversiones, aunque aumenta el capital social. Las deudas van creciendo, los bene-
ficios se deterioran en esos afos pese a que siguen habiendo aumentos del capital
social (véase figura 7). También se recurre a la financiacion bancaria ante, posible-
mente, las dificultades para seguir encontrando financiacion entre los socios
comanditarios. La situacion a finales de 1886 es bastante comprometida. La renta-
bilidad financiera sufre fuertes oscilaciones, fruto de los aumentos de capital y de
las variaciones en los beneficios, aunque la rentabilidad econémica™ marca una
clara tendencia alcista (esta medida no permite visualizar si el aumento de benefi-
cios se explica por un aumento de la dimension de la empresa, 0 es realmente fruto
de una mayor rentabilidad) (véase figura 3).

9. Larentabilidad financiera se mide por la razén entre los beneficios brutos y los fondos propios. Es la medida mas
interesante para los accionistas dado que les informa de la tasa de retorno de su capital.

10. Véase Raimon SoLER, Estrategies empresarials en la indUstria cotonera catalana. El cas de la Fabrica de la Rambla
de Vilanova, 1833-1965, Tesis doctoral inédita, Departament d’Historia i institucions economiques, UB., 2000, pag.
306-7. Para estos afios la rentabilidad financiera de La Rambla se sitda por debajo del 10%.

11. La rentabilidad econémica es una medida mas interesante para aquellos interesados en prestar capital porque

muestra el comportamiento de la empresa teniendo en cuenta todas las inversiones. Ademas permite ver si el cre-
cimiento propio de la empresa viene acompafado por el mantenimiento de la rentabilidad.
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La mala situacién de la empresa se ve de forma mas clara en los indicadores de
solvencia. La garantia de activo® parte de una situacion bastante mala durante los
primeros afios de la década de los ochenta, recuperandose al final (véase figura 4).
Valores inferiores a la unidad indican que la empresa estaria en quiebra técnica;
por lo tanto, entre 1881 y 1886 la empresa se encontraria en esa situacion. A partir
de entonces, vemos que estos indicadores se revierten. Este cambio de situacion
hay que achacarlo a la mayor participacion que adquieren Joan Puig i Saladrigas,
el representante de los herederos de Marcial Pérez, y un nuevo personaje que apa-
rece en escena, posiblemente a raiz de las deudas que la sociedad ha ido acumulan-
do con él: Josep Maragall.

A diferencia de las ratios de solvencia, las ratios de liquidez* si que nos mues-
tran una evolucién negativa en la segunda mitad de la década de los ochenta, coin-
cidiendo con la gestion de Mariano Domingo. A finales de los afios ochentay prin-
cipios de los noventa, parece que hay un punto de inflexion (véase figura 5), coin-
cidiendo con la entrada en juego de Josep Maragall. Es a partir de ese momento
cuando esos indicadores empiezan una mejora notable que perdurara hasta finales
de siglo, y que marcan un claro cambio de ciclo en la empresa.

La década de los noventa también es una época de cambio. En el balance de
1887, los herederos de Marcial Pérez aparecen representados por Joan Puig i
Saladrigas y ya firman los balances, y ademas aparece Josep Maragall. Durante el

Figura 4. Ratios de solvencia de las distintas sociedades en comandita, 1880-1913
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Fuente: Elaboracion propia. Los valores estan corregidos por medias maviles de tres afios.

12. Por garantia de activo conocemos aquella ratio de solvencia que nos permite analizar las garantias de la empresa
frente a terceros. El resultado se obtiene de la division entre el activo real en el numerador (total activo - inmo-
vilizado inmaterial) y el pasivo exigible en el denominador (total pasivo - fondos propios).

13. Laliquidez general es un dato que mide la liquidez de la empresa a medio plazo. Con valores inferiores a la uni-
dad nos indicaria una sobreexposicion ante posibles dificultades a devolver los pasivos contraidos a corto plazo.
Se calcula a partir del activo circulante dividido por los ingresos a distribuir, los acreedores a corto plazo y los gas-
tos a corto plazo. La liquidez inmediata se refiere a la capacidad de pagar los pagos a muy corto plazo. Se calcu-
la a partir de la tesoreria y los acreedores a corto plazo. El fondo de maniobra se obtiene a partir del cuociente
entre la resta del Activo circulante y el pasivo circulante, dividido por el activo circulante. El resultado indica la
posicién a corto plazo de la empresa.
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Figura 5. Ratios de liquidez de las distintas sociedades en comandita, 1880-1913
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Fuente: Elaboracion propia. Los valores estan corregidos por medias moviles de tres afios.

periodo de Mariano Domingo se generaron importantes deudas a favor de Josep
Maragall, debido a los alquileres de las fabricas de la empresa. Asi, a principios de
1887, Josep Maragall empieza a formar parte de la gestion de la empresa obtenien-
do un porcentaje del asignado a la gerencia (Mariano Domingo redujo su retribu-
cién al 20% del total del beneficio y Josep Maragall obtuvo un 10% de éste).

La evolucion de la empresa cambia a partir de ese momento. Los inventarios
muestran un estado de la empresa mucho mas saneado. Empiezan a realizarse
inversiones orientadas a la renovacion de la maquinaria y se comienzan a pagar las
deudas que la empresa habia ido adquiriendo.

A fines de 1892 parece que la empresa ya esta saneada y ha repuntado. Ademas,
algunos socios comanditarios se van de la empresa y Mariano Domingo es retirado
de la gerencia por «motivos de salud». Es en ese momento cuando se constituye
una nueva sociedad: Maragall y Pérez Sociedad en Comandita.

Es significativo como se consolida el exigible a largo plazo, es decir, se asumen
de forma completa las deudas que la sociedad ha contraido con Josep Maragall y
con la familia Pérez. Para resaltar ese hecho, hemos construido una variable que
definimos como apalancamiento 2 y que se ha construido a partir de los exigibles a
largo plazo que la empresa tiene con algunos de los socios (ver figura 4). Eso es una
caracteristica importante de este tipo de empresas, el recurrir al financiamiento de
los socios antes que ir a buscar financiamiento en entidades financieras. Los valo-
res mayores de apalancamiento se obtienen a principios de siglo (cuando se produ-
ce el reconocimiento de las deudas y se incorporan al pasivo) y van disminuyendo
de forma sustancial a medida que van pasando los afos.

El nuevo capital social esta participado por algunos de los herederos de los
socios anteriores (Marcial Pérez, Jaime Fontrodona, Francisco Domingo vy
Gerardo Maruny) y de Josep Maragall. Han cedido su participacion, como ya
hemos indicado, el antiguo gestor, Mariano Domingo, y los herederos de José Mas
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(véase tabla 3). Tras la constitucién de Maragall y Pérez S.C., el gerente es Josep
Maragall, y Puig i Saladrigas tiene cierta participacion en la gestion como represen-
tante de los herederos de Marcial Pérez (fundamentalmente de las hijas casadas,
ya que a los menores se les excluye explicitamente de su participacion como socios
comanditados en su calidad de menores y con el fin de no poner en riesgo su capi-
tal). Se constituye una nueva formula para el reparto de beneficios. Se designan
unos socios colectivos que se repartiran el 18% de los beneficios deducidas las
amortizaciones, y que seran las hijas de Marcial Pérez (todas ellas mayores de
edad) y Josep Maragall. El resto de los beneficios se repartiran proporcionalmen-
te entre los otros socios. Como puede apreciarse, desde el 40% de los beneficios
gue se repartian los primeros gerentes hasta el 18% de fines de siglo hay una dife-
rencia importante. Todo apunta a que la empresa constituida en 1880 y en la que
Marcial Pérez se comprometié con parte importante de su capital, fue producto del
boom desatado en esos afios (véase figura 6).

El periodo que sigue a esta refundacion es de expansion de la sociedad, con
nuevas compras, crecimiento de la produccion, renovacion de la maquinaria...
Ademas, como vemos en la tabla 4, la composicién del capital social se ha modifi-
cado durante los afios de gestion de Maragall. Los familiares de Marcial Pérez y el
propio Maragall han ganado peso dentro de la empresa en detrimento de los anti-
guos Socios.

Al morir Josep Maragall, y ante la falta de interés de su hijo, el poeta Joan
Maragall, en la gestion de la empresa, ésta se liquida y se forma una nueva llama-
da Enrique Pérez y Hermanos S.C.

Figura 6. Capital social y beneficios de las distintas sociedades en comandita,
1880 - 1913
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Fuente: Elaboracién propia. Los valores estan corregidos por medias moviles de tres afios. Hemos
deflactado los valores de los beneficios a partir del indice de precios de Prados en CARRERAS y
TAFUNELL, Estadisticas..., pag. 1.291.
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Tabla 3. Composicion del capital social de la empresa Maragall y Pérez, 1892

Socios Capital %
Magdalena Pérez de Puig (30.000 por la 55.000

herencia de su padre y 25.000 por la 12,2
parte cedida por Mas y Colomer)

Concepcion Pérez de Andreu 30.000 6,7
Encarnacion Pérez de Felip 30.000 6,7
Josep Maragall i Vilarosal 10.000 2,2
Domingo Domingo 70.000 15,6
Herederos de Jaime Fonrodona 50.000 11,1
Herederos de Gerardo Maruny 60.000 13,3
Herederos de Marcial Pérez (menores) 120.000 26,7
Joan Maragall i Gorina 25.000 5,6
Total 450.000 100,0

Fuente: AHPCB, Cayo Cardellach y Anfruns, 14 abril 1893.

Tabla 4. Composicion del capital social de la empresa Maragall y Pérez, 1900

Socios Capital %
Magdalena Perez 68.333 15,2
Concepcién Pérez 43.333 9,6
Encarnacion Pérez 43.333 9,6
Emilio Pérez 43.333 9,6
Enrique Pérez 43.333 9,6
Julio Pérez 43.333 9,6
Josep Maragall Vilarrosal 10.000 2,2
Joan Maragall i Gorina 25.000 5,6
Domingo Domingo 45.000 10,0
Herederos de Jaime Fonrodona* 25.000 5,6
Rosa Margenedas** 60.000 13,3
Total 450.000

*  En 1900 aparece como heredero Francisco Rafel y Mas
** Heredera de Maruny. Francisco Rafel y Mas y Rosa Margenedas formaron matrimonio que tuvo 3 hijos.

Enrique Pérez asume la gestion de la nueva empresa, saneada por el anterior
gestor y con buenas perspectivas de crecimiento. El ya se habia ido formando en
los afios anteriores en la gestion empresarial, cuando su hermano mayor y el hijo
de Josep Maragall renunciaron a continuar con la empresa familiar. Los nuevos
socios comanditados son Enrique Pérez y sus tres hermanas, ya que su hermano
Julio es menor todavia (luego se incorporara también a la sociedad). Joan Puig i
Saladrigas es nombrado apoderado general de la empresa y sigue los primeros
pasos de Enrique Pérez como gerente (su esposa, Magdalena Pérez, es la principal
accionista de la empresa y una de las principales prestatarias durante la primera
década del siglo xx).

Pese a la buena situacion de partida, no se puede afirmar que la evolucién de la
compafiia fuera un camino de rosas durante ese periodo. En 1901 dos de los prin-
cipales cargos directivos de la empresa (el responsable de la administracion, Juan
B. Oliver, y el director de fabrica, Pablo Llobet) decidieron iniciar su propio cami-
no fundando la empresa Oliver y Llobet Sociedad en Comandita, empresa dedicada

X Congrés d’Historia de Barcelona — Dilemes de la fi de segle, 1874-1901
Arxiu Historic de la Ciutat de Barcelona, Institut de Cultura, Ajuntament de Barcelona
27-30 de novembre de 2007



12 Yolanda Blasco i Marc Badia-Miré

también a los hilados y al torcido de cafiamo y, por lo tanto, competencia directa
de la empresa de los Pérez, dado que podian aprovechar los conocimientos que
tenian, tanto de la produccion como de la gestion en el sector. De hecho, en su
carta de presentacion, estos antiguos empleados de Maragall y Pérez se presentaban
mencionando su anterior empresa.

Los afos siguientes parece que rompen la tendencia al crecimiento que se habia
observado durante el periodo de Maragall. La actitud que se observa es la de con-
servar lo que se habia conseguido con anterioridad, defendiéndose de la competen-
cia que podia ejercer la nueva empresa salida de sus propias entrafias, con un cono-
cimiento exhaustivo de su mercado. Los beneficios estan estancados, y tanto la ren-
tabilidad financiera como la econdmica se mantienen, aunque a niveles inferiores
a los de la década anterior, la comandada por Josep Maragall. Pese a ello, una
muestra clara de que la empresa se esta saneando de forma exitosa, sin alterar su
funcionamiento (siguid creciendo y modernizandose), es el hecho que las deudas
con los socios a largo plazo cada vez se reducen en una mayor proporcion.

A principios de siglo xx la situacién econémica espafiola sufre importantes trans-
formaciones. A la pérdida de Cuba, Puerto Rico y Filipinas, y el retorno de muchos
capitales, hay que sumar los efectos de la crisis agraria finisecular. La integracion de
los mercados a la que tanto favorecio el ferrocarril en la segunda mitad del xix no ha
cuajado todavia. Los precios de los productos sufren los efectos de la segmentacién
y las empresas comienzan a buscar estrategias de competencia-cooperacion.

A partir de 1904 los balances de Enrique Pérez y Hermanos empiezan a dar resul-
tados mejores. De hecho, la méxima que parece haber guiado a las fabricas del sec-
tor es «si no puedes vencer a tu enemigo, Unete a él». Hay indicios que en esas
fechas se producen relaciones entre Oliver y Llobety Enrique Pérez y Hermanos; se
comparte informacion de los clientes, se unifican criterios en cuanto a rebajas y
facilidades, se fijan precios para los distintos mercados, de forma que se puede afir-
mar que el mercado del cAfilamo se convierte en precio aceptante. En estos acuer-
dos también aparece otra de las empresas importantes en el sector, la Marqués,
Caralt y Cia. Quizas la colaboracion con Enrique Pérez y Hermanos fue la trampa en
la que cayeron sus competidores y antiguos empleados, el caso es que, a partir de
1906, la empresa de Oliver y Llobet se encuentra en liquidacion, signo del fracaso
del intento empresarial realizado por los antiguos gestores. Pese a que tenia la
voluntad de ser una empresa de mayores dimensiones que la de Pérez y para ello
no dudd en anunciar un capital social que duplicaba la de sus antiguos jefes, no
pudo competir con las circunstancias. Estas circunstancias no fueron de caracter
econOmico sino que se produjeron en el terreno social. Enrique Pérez se casé con
Coloma Sala, cuyo padre era uno de los principales socios de otra de las grandes
empresas de lino y caflamo de Barcelona, la Marqués, Caralt y Cia. Asi, en 1908, la
empresa de Enrique Pérez compré parte de la maquinaria y de los terrenos en
liquidacion de la sociedad. La otra parte la compré la Marqués, Caralt y Cia.

LA EVOLUCION DE LA MARQUES, CARALT Y CiA.
Paralelamente al transcurso de nuestra historia, otra familia habia iniciado un
importante negocio de caflamo y lino en los afios sesenta. El origen de esta coman-
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dita se sita en 1863, cuando Delmiro de Caralt y Pelegrin Marqués organizaron la
firma Marqués, Caralt y Cia, con un Unico socio comanditario, Pablo Manic (liqui-
dada en 1869)." El objeto de esta sociedad era incierto, sin especificar. Sin embar-
go, Sala Basany (suegro de Dalmiro de Caralt) fue quien impulso, en la segunda
mitad de la década de los sesenta, la idea de la industria del cafiamo y en 1865 se
decidi6 a participar directamente en la sociedad, con una cantidad de 5.100 duros.
El afio 1864 debio ser nefasto para la empresa, ya que se produjeron pérdidas que
condujeron a la disminucién del capital social hasta los 68.000 duros; hasta ese
momento el capital social de la empresa ascendia a alrededor de 95.000 duros
(véase tabla 5).

Tabla 5. Distribucién del capital social de Marqués, Caralt y Cia, 1864

Socios Capital (duros)
Pelegrin Marqués 24.000
Pablo Manic 24.000
Delmiro de Caralt 20.000
TOTAL 68.000

En junio de 1868 decidieron la liquidacién de la sociedad a la vista del «estado
de la casa», asi como vender la maquinaria a fines de afio. Pero esto no debid suce-
der, ya que en abril de 1869 los socios Marqués y Caralt compraron a Manic su
accion. De esta forma, Pablo Manic se desvinculaba de la sociedad con pérdidas, ya
gue su accion (valorada en 24.000 duros en 1866) tenia, en ese momento, un valor
de 22.068,005 duros. En el reparto, Delmiro de Caralt se quedo con 12.873,002 y
Pelegrin Marqués con 9.195,003 duros. Tras la partida de Pablo Manic se incorpo-
ré Ignacio Sala Tio, hijo de Sala Basany y cufiado de Delmiro de Caralt; de hecho,
Caralt lo hizo coparticipar en su accién con 11.000 duros, que pidio que constasen
expresamente. A principios de la década de los setenta, compraron los locales de
la Aprestadora Espafiola, que se convertiria en la fabrica embleméatica de Caralt
Pérez y que estaba situada en Hospitalet.® En 1892, ampliaron las instalaciones
comprando unos terrenos colindantes.

Los balances de la empresa en la década de los afios setenta comenzaron a evo-
lucionar favorablemente. Los socios tomaron el criterio de incrementar el capital
anualmente con parte de sus beneficios.”® Asi, en julio de 1871 ya tenian un capital
social de 89.500 duros y en 1872 habian alcanzado la cantidad de 101.000 duros, lle-
gando en 1875 a 123.000 duros (615.000 ptas). También realizaron continuas inver-
siones en maquinaria, esa es una preocupacion constante que se recoge en el libro
de Acuerdos. Solian recurrir al extranjero (Inglaterra) para aprovisionarse de
maquinaria, pero también mantenian el criterio de comprar para evitar que com-
prara la competencia. Ademas en Barcelona estaba instalada, desde 1885, la
Maquinista Terrestre, que se dedicé a las construcciones metalmecanicas, y

14, Véase: Libro de Acuerdos de Marqués y Caralt. Documentacion privada familia Pérez Sala.

15. Acudieron a la subasta y la compraron por 37.000 duros (estaban dispuestos a ofrecer hasta 40.000 duros). Libro
de Acuerdos..., 10 julio 1871y 17 julio 1871.

16. La préctica de la autofinanciacion era bastante habitual en las sociedades de fines de siglo xix y comienzos del
xX. Véase SOLER, Estrategies..., pag. 286 y ss.
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Marqués y Caralt, cuando decidio renovar las calderas y la maquina de vapor, recu-
rrié a esta empresa. Por otra parte, el capital de la empresa alcanzé el millén de
pesetas en 1889, a partir de ese momento los socios no reinvirtieron mas beneficios,
aunque consiguieron situarlos alrededor del 15% del capital.

La evolucion de la empresa consiguid estabilizarse y los numeros les fueron
ciertamente propicios a partir de la segunda mitad de la década de los afios ochen-
ta. Si observamos la evolucion de los beneficios y pensamos en el momento en que
Marcial Pérez Huergo decidid invertir en la industria del cafiamo, podemos llegar
a la conclusion que quizas éste no fue el mejor momento para iniciar aquella inver-
sion. Los afios de la “febre d’or” significaron nuevas oportunidades, pero también
mayor competencia para las empresas, que ya se habian creado un mercado. Sin
embargo, a partir de 1884, las condiciones cambiaron, y un factor que pudo ser
decisivo fue la rebaja arancelaria que sufrié el cafiamo.” Aunque la apertura eco-
némica duré poco, ya que en diciembre de 1890 se elevaron los derechos arancela-
rios sobre productos agrarios y ganaderos, y en 1891 el Arancel Canovas volvio a
aplicar medidas proteccionistas.*®

En todo este contexto, vemos como la rentabilidad financiera en las dos empre-
sas sigue evoluciones dispares. Mientras que la mayor rentabilidad de la empresa de
los Caralt es manifiesta antes de la década de los 90 (justo antes de que Maragall se
haga con las riendas de la empresa), a partir de entonces las rentabilidades son mayo-
res en la empresa de los Pérez (a excepcidn de afios concretos). Esto es bastante rele-
vante si tenemos en cuenta las diferencias de capital social entra las dos empresas. La
empresa de los Caralt doblaba a la empresa de los Pérez (véase figura 7).

Figura 7. Evolucion de la rentabilidad financiera y del capital social de las empresas
Marqués, Caralt y Cia y de Pérez y Hnos (y predecesoras), 1876-1913
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17. Ver Libro de Acuerdos..., enero 1884,
18. Puede consultarse una sintesis en Eva PARDO, La incidencia de la proteccion arancelaria en los mercados espafioles
(1874-1913), Estudios de Historia Econdmica, n° 37, Madrid, Banco de Espafia, 1998, pag. 15-48.
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El control de la competencia es un elemento que esta también muy presente en
las anotaciones de Marqués y Caralt. La actitud de hacerse ellos fuertes, compran-
do magquinaria y ocupando mercado, estd muy vinculada a este interés por que
otros competidores no accedan a un espacio que intentaban proteger. Cuando no
podian evitar el surgimiento de la competencia siempre quedaba la posibilidad de
llegar a acuerdos. Asi, en 1887, ya plantean la conveniencia de llegar a un acuerdo
con Silvestre Pageés, con objeto de evitar la «dafiina competencia».” En abril de
1899, el primer contacto que recogen con Maragall y Pérez tiene esta misma razon:
adquirir unas maquinas de hilar cafiamo a medias con dicha sociedad.”

La sociedad funcionaba dirigida por sus gerentes, Caralt y Marqués, quienes reci-
bian el 20% de los beneficios, una vez deducido el 6% para el capital social. En cual-
quier caso, su retribucion no podia superar las 20.000 ptas ni ser inferior a las 10.000*

En 1906, cuando falleci6 Pelegrin Marqués y los Caralt compraron su participa-
cion, la situacion dio un giro. A partir de entonces la sociedad se llamara Caralt y
Cia y estara conformada por Delmiro de Caralt, José de Caralt Sala (hijo del pri-
mero) y José Sala y Ardiz (su primo e hijo de Ignacio Sala Tio) como socio coman-
ditario. La hermana de José Sala, Coloma Sala, se convirtié en esposa de Enrique
Pérez y la relacion entre ambos cufiados fue siempre proxima y cordial. Por un
lado, estos aspectos aproximaron a las familias, y por el otro, generaron algin con-
flicto respecto a la lealtad de José Sala para con la empresa Caralt y Cia.”

Queremos hacer una breve referencia a la figura empresarial de Delmiro de
Caralt, que participd en las organizaciones empresariales previas al Fomento del
Trabajo Nacional, siendo uno de sus presidentes. Su hijo, José de Caralt y Sala,
como hemos sefialado maés arriba, fue coparticipe, junto con Joan Puig i Saladrigas,
en la primera Junta de dicha institucion, cuando se formé en 1889.

Es a partir de la desaparicion de Pelegrin Marqués cuando el libro de Acuerdos
deja de dar informacion sobre el capital y beneficios de la sociedad. Los herederos
de Marqués desaparecieron de la sociedad y ésta se constituyé como Caralt y Cia.
En octubre de 1907, concurrieron al concurso abierto por la sociedad Oliver y
Llobet, junto con Enrique Pérez y Hermanos. Previamente habian existido negocia-
ciones que de las que no han quedado apenas testimonios.

De la comandita a la an6énima

El punto inicial de esa transicion se podria ubicar en esos primeros afios del siglo xx,
cuando ya parecen existir acuerdos de colaboracion entre Marqués, Caralt i Cia y
Enrique Pérez y Hermanos. En 1907, Enrique Pérez se casé con Coloma Sala, herma-
na de José Sala y Ardiz, socio de la Caralt y Cia. Pese a ello, las dos empresas siguie-
ron su evolucion de forma independiente hasta 1913. Durante esos afios en Enrique
Pérez y Hnos. hubo importantes cambios en la composicion del capital (véase tabla 6).

19. Este es un término recogido de la tradicion oral aportada por el Sr. Raimond Pérez-Sala. Al parecer solia men-
cionarse a los competidores con este calificativo.

20. Las maquinas pertenecian a la sociedad de Jaime Marti y Cia.

21. Libro de Acuerdos..., 15 octubre 1896.

22. Véase: Libro de Actas de Caralt y Cia. Archivo privado familia Pérez-Sala.
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Fuera de la familia Pérez, en 1912, solo siguieron los herederos de Maragall y los de
Rosa Margenadas. Ademas, a partir de 1908 podemos hablar de importantes benefi-
cios.

Tabla 6. Distribucion del capital de Enrique Pérez y Hnos (en % sobre el total)

31-X11-1900 2-VI1-1910 31-X11-1912 28-V1-1913
Capital 100,00 100,00 100,00 100,00
Magdalena Pérez 15,19 15,19 15,19 15,19
Concepcién Pérez 9,63 9,63 0,00 0,00
Encarnacion Pérez 9,63 9,63 9,63 9,63
Emilio Pérez 9,63 0,00 0,00 0,00
Enrique Pérez 9,63 9,63 9,63 17,78
Julio Pérez 9,63 19,26 19,26 27,41
Juan Maragall y Gorina 7,78 7,78 7,78 11,11
Domingo Domingo Garriga 10,00 10,00 0,00 0,00
Rosa Margenedas 13,33 13,33 18,89 18,89
Francisco Rafel y Mas 5,56 5,56 0,00 0,00
Comanditas a liquidar 0,00 0,00 19,63 0,00

La empresa hizo un fuerte esfuerzo inversor en estas primeras décadas (mas del
30% de los beneficios). Ademas, intento reforzar otras partes importantes del pro-
ceso productivo, como es el aprovisionamiento de materia prima. En ese sentido,
Enrique habia constituido en Marsella una casa de comercio con el comerciante
italiano Fernando Oppi Bianconi y su hermano Julio, quienes tenian amplios pode-
res para gestionarla y que, al parecer, tenia como cometido principal la compra de
fibra. Lamentablemente, la informacidn acerca de esta casa de comercio no ha lle-
gado a nuestros dias, por lo que desconocemos su importancia, aungue nos consta
que la relacion con Oppi se mantuvo en el tiempo y se extendid a negocios en Italia.

Por otra parte, el tema de la innovacion tecnoldgica es un aspecto que sera cons-
tante en la vida de la empresa, y sobre todo en este periodo de real asentamiento
en el mercado. Enrique Pérez mantuvo un criterio sostenido de inversién en
maquinaria durante todo el periodo en el que la competencia de Oliver y Llobet
mantuvo la tension en el mercado. Sin embargo, y después de una importante
inversion hacia fines de la década, entre 1908-1909, este aspecto dejo de tener tanta
relevancia. Es muy probable que el inicio de la colaboracién con Caralt y Cia per-
mitiese también llegar a acuerdos que quitasen presion a la innovacion, dado que
la competencia estaba en fase de colaboracion.

La primera década del siglo esta salpicada de aproximaciones entre los fabri-
cantes del sector, aproximaciones que no debieron estar exentas de intentos de
absorcion de la competencia. Como hemos visto, el acuerdo firmado entre Enrique
Pérez y la fabrica competidora de Oliver y Llobet termind con esta Gltima. Existe un
documento fechado el 12 de diciembre de 1907 que da buena cuenta de estos inten-
tos. Aunque no podemos corroborarlo, ya que es un borrador, por los aconteci-
mientos posteriores y nos inclinamos a pensar que es un proyecto de acuerdo entre
Enrique Pérez y Hermanos y Caralt y Cia. El titulo «Proyecto de inteligencia entre
fabricantes en los articulos que se expresan» es indicativo de algo que hemos sefia-
lado en relacion a la necesidad de “educar” a los consumidores. Una manifestacion
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de “inteligencia” entre los fabricantes es la capacidad para llegar a acuerdos que
favorezcan el que todos ganen.

En 1911, se acordo entre las dos casas comerciales constituir una agencia de
productos: la Agencia de productos Caralt-Pérez y Cia. Vendria a ser una “central de
ventas” y la futura base de la proxima constitucion de la sociedad anénima. Las dos
casas comerciales unificaban toda su parte comercial y de facturacion, conservan-
do su independencia en cuanto a la gestion de las fabricas y su estatus legal. Asi, la
produccién se mantendria separada pero la comercializacidn era conjunta, ocupan-
dose la agencia de la distribucion y cobro del producto. Por esta tarea y en concep-
to de gastos de funcionamiento, la Agencia cobraba a ambas empresas un 5%. De
cara a los clientes, se presentaban como una Unica sociedad y contaban con tarifas
Unicas, rappels sobre ventas acordadas, representacion y venta unificada de cara al
cliente, entre otros acuerdos. Indudablemente las ventajas eran muchas para
ambas sociedades y el ahorro de gestion también. El cliente, en cambio, perdi6
capacidad de maniobra, ya que al actuar conjuntamente la negociacion era mas
dificil. El acuerdo s6lo afectaba la rama de la Caralt orientada al cafiamo y queda-
ba exenta la del lino.

Resulta extrafio el mecanismo de funcionamiento de la casa de ventas, ya que
las redes de clientes debian ser respetadas por ambas casas, porque de otra mane-
ra hubiese sido dificil mantener el acuerdo. Todo este proceso tiene los visos de ser
un largo camino para dirigir a la clientela a una gran empresa de hilaturas de cana-
mo, que es, en definitiva, en lo que desembocara la agencia de ventas.

Esta agencia se disolvié el 9 de junio de 1916.% Pero se constituyé una segunda
en el mismo afio que se denomind Caralt Pérez y Cia, antecesora directa de la socie-
dad anonima. El 3 de abril de 1919, la Caralt y Cia acordoé la fusion con Enrique
Pérez y Hnos para constituir Hilaturas Caralt-Pérez S.A.* Creemos que la agencia
fue, indudablemente, el instrumento que les permitié hacer todo el proceso man-
teniendo su propio mercado e imponiendo unos precios.

Conclusiones

La evolucién que siguen dos de las empresas mas importantes de caflamo en la
Barcelona de finales del siglo x1x y principios del xx, antes de unirse para crear una
importante sociedad anonima que controlara de forma directa casi un 10% del
mercado espafiol, ya es de por si relevante. A esto afiadimos que con ellas podemos
entrar en el estudio del comportamiento de dos sociedades comanditarias (empre-
sas aun bastante desconocidas).

El resultado nos permite entrever cuales son algunos de los comportamientos y
estrategias empresariales que siguen estas empresas. Por un lado, el papel determi-
nante que juegan los socios comanditados en la evolucién de la empresa, teniendo

23. Citado en Documento Baldomero, sin paginar. EI Documento Baldomero es la respuesta no oficial a un reclamo de
Baldomero de Caralt hecha a Hilaturas Caralt Pérez S.A. Se encuentra dentro del fondo documental conservado
por la familia Pérez-Sala. La escritura de disolucién fue firmada el 9 de junio de 1916 ante el notario Antonio Par.

24. Libro de Acuerdos Caralt y Cia, 3 abril 1919.
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en cuenta el importante riesgo que asumen. Por otro lado, la tendencia significati-
va a la reinversion de los beneficios, sobre todo en los estadios iniciales, buscando
cumplir con unos objetivos claros de modernizacion y de innovacion tecnoldgica
como elemento fundamental para ser competitivas. También se confirman la
importancia de las estrategias matrimoniales y las relaciones sociales en el desarro-
llo empresarial.

A la vez, se pone de manifiesto la lucha feroz por limitar la competencia en los
mercados. Las empresas de nuestro estudio concurren a las subastas de maquina-
ria de otras empresas que también fabrican cafiamo, en parte para modernizarse,
pero en parte para evitar que otras empresas se modernicen. En nuestro caso, esta
posicion culmina primero con los acuerdos que empiezan a existir a finales del siglo
XIX y principios del xx, para compartir informacion de proveedores y comprado-
res, y después con los acuerdos para crear la Agencia de Productos con Caralt y Cia.
Esta agencia, aunque mantiene la estructura de la produccién de ambas empresas
de forma separada, concentra la venta con el objetivo de reducir costes de transac-
cién, pero también para tener una posicidn ventajosa en el mercado.

Otro de los rasgos que encontramos es la ausencia de financiacion externa a la
empresa. Las necesidades de capital para solventar problemas o para iniciar proce-
sos de expansion se solucionaran a partir del aumento del capital social o de los
préstamos de los propios socios de la empresa. El ejemplo mas claro lo observamos
con la entrada de Josep Maragall y el reconocimiento de las deudas de la empresa
con la familia Pérez y con él mismo (absteniéndose de recurrir a financiacion ajena
para solucionar los problemas de financiacién). Esta es una caracteristica que tam-
bién encontraremos en buena parte de la evolucidn de Hilaturas Caralt Perez S.A.
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