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Resumen:

Este articulo tiene como objetivo dar a conocer las caracteristicas de la empresa Lacave y Compafiia, que
desempefid su actividad en el sector vitivinicola en la ciudad de Cadiz en los siglos XIX y XX, a través del estudio
de su contabilidad. El andlisis de los libros contables de una compafiia proporciona una valiosa informacion para
conocer su situacion econdmica, financiera y patrimonial a lo largo de su historia. Por ello, este articulo se centra
en un andlisis patrimonial y financiero de Lacave y Compafiia, una empresa familiar que logré afianzarse en un
sector en continuo cambio, adaptando sus negocios a las caracteristicas del mercado en cada época, y llegando a
convertirse en una de las principales compafiias exportadoras de vinos de la region del Marco del Jerez. Para ello,
se han tomado en consideracién fuentes primarias, y mas concretamente, los libros de balances e inventarios de la
compafiia. La evidencia obtenida muestra que, a pesar de la crisis y la inestabilidad que caracterizaba al sector
vitivinicola del Marco del Jerez en los ultimos afios del siglo XIX y los primeros del siglo XX, las estrategias
desarrolladas por esta empresa le permitieron adaptarse a las circunstancias y mantenerse en un mercado en
continuo cambio.
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HISTORICAL ANALYSIS OF A WINE COMPANY: THE MERCANTILE SOCIETY
LACAVE & CO. FROM THE ACCOUNTING OPTIC (1870-1923)

Abstract:

This article aims to introduce the characteristics of Lacave & Co., a company which carried out its activity in the
wine sector in the city of Cadiz in the 19th and 20th centuries, through the study of its accounting. The analysis of
the accounting books of a company provides valuable information to know its economic, financial and patrimonial
situation throughout its history. For this reason, this article focuses on a financial and equity analysis of Lacave &
Co., a family business that established itself in a sector that was constantly changing, adapting its businesses to
the characteristics of the market at each time, and becoming one of the main wine exporting companies in the
Marco del Jerez area. For this, primary sources have been taken into consideration, and more specifically, the
company’s balance sheets and inventories. The evidence obtained shows that, despite the crisis and instability that
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characterized the wine sector of the Marco del Jerez area in the last years of the 19th century and the first years of
the 20th century, the strategies developed by this company allowed it to adapt to the circumstances and stay in a
constantly changing market.

Keywords: accounting, traders, wine, 19th century, 20™ century.
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Introduccion

El anélisis de los libros contables de una compafiia proporciona una valiosa informacion
para conocer su situacion econémica, financiera y patrimonial a lo largo de su historia. Por ello,
en este articulo se ha desarrollado un anélisis patrimonial y financiero de la empresa Lacave y
Compaiiia, que desempefié su actividad en el sector vitivinicola en la ciudad de Cadiz en los
siglos XIX 'y XX. Se trataba de una empresa familiar que, desde el primer tercio de la centuria
decimondnica, logro afianzarse en un sector en continuo cambio, adaptando sus negocios a las
caracteristicas del mercado en cada época, y llegando a convertirse en una de las principales
comparifas exportadoras de vinos de la region del Marco del Jerez®.

El principal objeto de este estudio es acercar al lector a la realidad empresarial de esta
sociedad mercantil, y mas concretamente, conocer el funcionamiento de la empresa y su
posicion en el sector gracias a las estrategias desarrolladas hacia finales del siglo X1X, en unos
afios caracterizados por la inestabilidad en el mercado del vino. Para un trabajo de este tipo, es
fundamental identificar puntos de ruptura, es decir, transformaciones a nivel micro o
macroeconomico, en la sociedad, el sector o la propia empresa, que ayuden a entender los
cambios de la compafiia a través de la contabilidad (Carmona, Ezzamel y Gutiérrez, 2004: 37-
38). Entre esos puntos de ruptura cabe sefialar la llegada de la filoxera al Marco del Jerez y la
crisis agricola en el sector a finales de siglo, que obligaron a la compafiia a adaptarse al mercado
y disefiar estrategias encaminadas a superar la desfavorable situacion. El analisis comienza en
la década de los setenta, cuando comenzd la crisis del sector vinatero, y llega hasta 1923 por
considerar que por aquel entonces ya se habia consolidado la reestructuracién y reorganizacion
del sector vitivinicola jerezano (Maldonado, 1995: 96-98), para analizar, desde el punto de vista
contable, cdmo afectd esta crisis a la compafiia y como la afrontaron y pusieron remedio a la
misma.

Es importante sefialar que los datos contenidos en los libros contables se reflejan en
reales de vellon hasta 1882 y en pesetas desde 1883, por lo que, para facilitar el estudio y
obtener una visién global de los andlisis realizados, hemos optado por ofrecer todas las
cantidades valoradas en pesetas?.

L El Marco del Jerez es el nombre que recibe la regién en la que se producen los llamados vinos de jerez. Esta area
de produccién incluye actualmente las ciudades de Jerez de la Frontera, El Puerto de Santa Maria, Sanllcar de
Barrameda, Chiclana de la Frontera, Chipiona, Puerto Real, Rota, Trebujena y Lebrija, las dos ultimas
pertenecientes a la provincia de Sevilla y el resto a la provincia de Cédiz.

2 1 peseta equivalia a 4 reales de vellén (Lepore, 2010: 18).
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Asi pues, el analisis de estados financieros permite conocer los resultados de la gestion
empresarial desempefiada para alcanzar una determinada posicion en el sector (Urias, 1991,
179). Paraello, en primer lugar, se ofrece un analisis patrimonial que mostrara la relacion entre
las fuentes de financiacion de la empresa y los bienes y derechos obtenidos con la aplicacion
de aquellas. Del mismo modo, se efectuara un analisis financiero, que permitira comprobar si
la empresa contaba con la financiacion adecuada para desarrollar su actividad de forma 6ptima
(Rivero, 2002: 151-152).

Se han empleado fundamentalmente los libros de balances e inventarios de la compaiiia,
que proporcionan una valiosa informacion sobre la situacion economica y financiera de una
empresa en un determinado momento (Ferndndez y Navarro, 1989: 17). Concretamente, los
balances de situacién permiten conocer todos los bienes, derechos y obligaciones de una
empresa, por lo que la informacion que arroja es bésica para estar al tanto de la situacion
econdmica y financiera de una compafiia. Ademas, la comparacion de los balances de situacion
en el tiempo permite conocer la evolucion de la situacion patrimonial de la empresa, con
indicacion de los resultados de cada ejercicio, la distribucion de las inversiones realizadas
(activo) y las fuentes de financiacion empleadas (pasivo), entre otros aspectos (Alvarez, 1990:
246-247).

La legislacién contable de aquella época difiere bastante de la actual, pues las reglas
contables se han modificado desde entonces, dando lugar a diferencias y limitaciones que se
han intentado solventar. Lamentablemente, los socios de Lacave y Compafiia no hacian un
desglose detallado del activo y el pasivo cuando realizaban los balances anuales, es decir, no
distinguian entre el activo fijo y el circulante, y el pasivo fijo y circulante. Esto ha supuesto
algunas dificultades o limitaciones, pues no se han podido emplear todas las ratios econémicas
y financieras que en un primer momento se pretendian utilizar. Asi pues, no se analizarg, por
ejemplo, el fondo de maniobra de la sociedad, que habria dado una idea de la estabilidad
financiera de la compafiia a corto plazo (Amat, 2008: 74). En cualquier caso, se solventa esta
carencia con el andlisis detallado de otras ratios que han permitido conocer méas a fondo la
realidad empresarial de Lacave y Compafiia. Para ello, se ha completado el estudio con otros
libros econdmicos, entre los que cabe sefialar los libros mayores, libros diarios, inventarios de
la Aguada y libros de caja, todos ellos pertenecientes al archivo privado de la empresa®.

Breve historia empresarial de Lacave y Compafiia

A lo largo del siglo X1X, el negocio del vino fue una de las principales actividades
econdmicas desarrolladas en la provincia de Cadiz. Este sector habia ido cobrando cada vez
mayor relevancia, debido al proceso de transformacion de la vitivinicultura tradicional en
agroindustria vinatera moderna que tuvo lugar en el Marco del Jerez entre mediados de los
siglos XVIII y X1X (Maldonado, 1999). En esos afios, fueron muchos los avances que
propiciaron el auge de la industria vitivinicola, tales como la crianza y el envejecimiento de los
vinos, el almacenado, la integracion vertical del negocio y la construccion de numerosas

% Toda la documentacion empleada se encuentra en el Archivo privado de las Bodegas Lacave, que fue cedido en
1996 por la familia Lacave a la Unidad de Estudios Historicos Esteban Boutelou, de la Universidad de Cadiz.
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bodegas, de forma que la industria vinatera de la region experimentdé una gran concentracion
de capital, aumentando el nimero de exportadores (Maldonado, 1996: 17-21).

Entre esos exportadores se encontraba Pedro Lacave Miramont, un comerciante francés
que se asentd en Cédiz a finales del siglo XVIII, atraido por las oportunidades de negocios que
ofrecia la ciudad (Vazquez, 2018a: 75). En 1810, cre6 la empresa Lacave y Compaiiia, para
dedicarse al comercio de productos coloniales y a la consignacién naviera; y en 1830, fundo
junto a Juan-Pablo Echecopar la sociedad mercantil Lacave y Echecopar, dedicada al comercio
en general y al negocio de comisiones (Vazquez y Maldonado, 2017: 102).

En los afios siguientes, Pedro Lacave hizo traer desde Francia a sus sobrinos Pedro,
Pedro-Luis y Juan-Pedro Lacave, quienes se especializarian en el negocio vinatero, jugando un
papel determinante en la expansion de la empresa familiar. Hacia mediados de la centuria,
desarrollaron las estrategias de diversificacion, mediante la participacion en el capital de
diferentes compaiiias, y de integracion vertical del negocio vitivinicola, concentrando desde la
extraccion hasta la comercializacion de sus vinos en un gran complejo empresarial en la capital
gaditana, estrategias ambas que les reportarian importantes beneficios (Vazquez y Maldonado,
2017: 103-104).

El desarrollo de la empresa transcurridé paralelo a la coyuntura econdémica gaditana a
mediados del siglo X1X, caracterizada por la expansion y el crecimiento econémico, pero hacia
el Gltimo tercio de la centuria, su apogeo se vio interrumpido por diversas razones que
propiciaron la separacion de las familias Lacave y Echecopar, quienes decidieron seguir con
sus negocios por separado desde 1871 (Vazquez, 2018a: 84).

A partir de la década de los setenta, la inestabilidad fue la nota caracteristica y la
empresa tuvo que hacer frente a la crisis del sector vitivinicola andaluz. Aunque por aquellos
afios, la compafiia se dedicaba fundamentalmente a la elaboracion y compraventa de vinos
desde la ciudad de Cadiz, continuaron con sus estrategias de diversificacion empresarial e
integracion vertical. La compafiia logr6 un gran dinamismo al invertir en el capital de empresas
de muy diversa indole y en diferentes sectores, como el negocio de comisiones, la banca, la
consignacién naviera y a la especulacion en hierro y duelas. Al mismo tiempo, mantuvieron su
estrategia de integracion del negocio del vino, controlando la extraccion, elaboracion,
transporte y distribucién en el mercado. En el ultimo tercio del siglo XIX, los Lacave
continuaron ampliando su complejo empresarial en Cadiz, que habian comenzado unos afios
antes y que ya contaban con varias bodegas, almacenes, oficinas, el ferrocarril y un muelle
propio que les permitia dar salida directamente a sus productos y adquirir materias primas y
otras mercancias facilmente, lo que les proporcionaba una enorme ventaja competitiva frente a
sus competidores. Ademas, la compafiia habia adquirido una casa, bodegas y vifias en la
localidad gaditana de Rota, extendiendo asi sus propiedades por la provincia gaditana y
completando esa estrategia de integracion vertical, al extraer directamente las uvas en aquella
localidad para elaborar algunas de sus variedades de vinos. El resto de las uvas que necesitaban,
las compraban a proveedores repartidos por todo el territorio andaluz. De esta forma, pudieron
evitar las crisis de finales de la centuria y afrontar los cambios acaecidos en el mercado
(Vazquez y Maldonado, 2017).

Por otra parte, es muy relevante la actitud de los socios ante los negocios,
emprendedores y dinamicos, pues el capital humano fue determinante en el desarrollo de la
empresa. Ademas, cabe sefialar que Lacave y Compaiiia no fue solo una empresa tipica del
Marco del Jerez, pues desde un principio ofrecié una oferta de vinos muy diversificada a
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diferentes mercados. Es muy dificil determinar con exactitud todos los tipos de vinos
producidos y comercializados por la compafiia, pero la informacion contable nos ha permitido
conocer que llegé a contar al menos con cien variedades de vinos, pues, al igual que la mayoria
de los exportadores de la época, gran parte de sus caldos eran mezclas de diferentes tipos para
adaptarse a las caracteristicas de la demanda de los diferentes mercados (Greiner, 1897: 61-62).
Asi pues, Lacave y Compafiia contaba con una amplia cartera de productos, entre los que se
encontraban no solo los vinos tipicos de Jerez, sino también otros muy apreciados por aquellos
afios, como el Malaga negro, el Dorado dulce, especialmente demandado en Francia, el Tintilla
de Rota y el Pajarete, especialidades de la casa, ademas de imitaciones de vinos de otros paises,
como el Madeiray el Oporto (Vazquez, 2018b: 249). Probablemente, la empresa empleaba esos
caldos tanto para venderlos directamente como para utilizarlos en sus mezclas y crear
imitaciones de diversa indole. A modo de ejemplo, cabe sefialar que, a comienzos del siglo XX,
la empresa ofrecia los siguientes productos en Francia: jerez palido, jerez dorado, amontillado,
manzanilla, Marsala, Madeira, Malaga negro o blanco, Porto rojo o blanco, Tintilla de Rota,
Alicante, Malvoisie, Pajarete, moscatel, Pedro Ximénez, entre otros®.

Por tanto, la empresa se dedicaba a la compraventa de vinos de muy diferentes tipos, ya
gue no solo elaboraba vinos de Jerez, sino que también imitaba los de otras regiones y, en
ocasiones, se dedicaba Unicamente a la comercializacion de los mismos, ejerciendo
principalmente una actividad distribuidora, estrategia esta que también le permitié permanecer
en el negocio en la crisis de finales del siglo XIX.

Sus areas de mercado abarcaban los cinco continentes, pues, aunque Europa constituia
el principal mercado para Lacave y Compafiia, vendian sus vinos en Francia, Suecia, Holanda,
Suiza, Inglaterra, Escocia, Dinamarca, Finlandia, Bélgica, Grecia, Austria, Rusia, Turquia,
Egipto, Argelia, Estados Unidos, Colombia, El Salvador, Meéxico, Australia y las Antillas
Francesas (Vazquez, 2018b: 252).

Por tanto, Lacave y Compafia logré mantenerse en un mercado en continuo cambio,
adaptando su organizacién a las circunstancias y caracteristicas de la época, lo que le llevo a
convertirse en una de las sociedades mercantiles més significativas de la plaza gaditana.

Analisis patrimonial
Inmovilizado

Para poder conocer al detalle las estrategias desarrolladas por Lacave y Compafiia para
afianzar su posicion en el mercado vitivinicola desde finales del siglo XIX, se ha de prestar
especial atencién a su estructura patrimonial. En primer lugar, se analizara el activo de la
sociedad desde 1874 hasta 1923° intentando distinguir entre el inmovilizado o activo
permanente y el activo no permanente, a pesar de que la empresa no realizaba la division en sus
libros contables.

4 Listas de precios de Lacave y Compaiifa para Francia en 1908.

5 Este analisis se centra en el periodo comprendido entre 1870 y 1923, pero solo se han podido localizar los libros
de balances desde 1874. Ademas, no hay datos para el afio de 1884, por lo que, en este primer andlisis, se ha
omitido esa fecha.
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El activo fijo engloba todos los bienes y derechos adquiridos por una empresa y que
normalmente permaneceran en ella durante un largo periodo de tiempo, pues son necesarios
para el funcionamiento de la compariia y no estan destinados a la venta (Fernandez y Navarro,
1989: 25). En lo que a Lacave y Compafiia respecta, habria de incluirse aqui principalmente las
instalaciones, maquinas, herramientas, Gtiles de bodega y algunos bugues menores. Al analizar
la informacion disponible, se observa que la estructura del inmovilizado de Lacave y Compafiia
apenas vario entre 1874 y 1923. Las partidas mas importantes, que eran aquellas referidas a
inmuebles fabriles y maquinaria, se mantuvieron en unos niveles muy similares en la época
estudiada. Los socios comenzaron a adquirir fincas en el barrio de Extramuros de la plaza
gaditana hacia mediados del siglo X1X, y desde entonces no dejaron de aumentar y mejorar sus
instalaciones, hasta el punto que llegaron a crear uno de los complejos empresariales mas
relevantes de la ciudad a finales del siglo X1X (Vézquez, 2020: 118).

A continuacién, se analiza el peso que esas inversiones en bienes inmuebles
representaban sobre el total del activo (vid. Anexo 1). En 1874, el valor de las instalaciones
propiedad de Lacave y Compariia ascendia a 392.315,35 ptas., cifra que suponia un 6,86 %
sobre el activo y que fue aumentando en los afios siguientes debido a la compra de un terreno
y un almacén de maderas, todos en la ciudad de Cadiz (Gréafico 1). Las instalaciones alcanzaron
su maximo valor en 1882, 744.433,74 ptas., que representaban el 11,59 % sobre el total del
activo, y desde ese momento la cuantia de las mismas disminuyd y se estabilizé en torno a
550.000 ptas.

Sin embargo, desde 1915 se observa de nuevo un notable descenso en el valor de esas
infraestructuras. Hasta entonces, la compafiia era propietaria de varias fincas y terrenos en la
localidad gaditana de Rota, que desaparecieron de los inventarios de la compaiiia, volviendo a
disminuir en 1922 con la venta de unas salinas, de 100.000 ptas. de valor. A finales del periodo
objeto de estudio, el total de las instalaciones de la empresa tenia un valor cercano a 400.000
ptas., muy parecido al que se registré al comienzo de la etapa analizada. Sin embargo, habia
disminuido el peso relativo que representaba sobre el valor total del activo, pues paso de ser el
6,86 % en 1870 al 5 % en 1923.

En cualquier caso, el peso relativo de las inversiones inmobiliarias en el total del
inmovilizado sufrié constantes fluctuaciones a lo largo del periodo objeto de estudio,
motivadas, en primer lugar, por los procesos de compraventa de inmuebles desarrollados por la
entidad, fruto de su estrategia de diversificacion del riesgo en los negocios, y en segundo lugar,
porque en esos afios la titularidad de los inmuebles vari6 debido al fallecimiento de algunos de
los socios, provocando en algunos casos la dispersion de los bienes inmuebles que habian ido
adquiriendo desde mediados del siglo XIX.
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Graéfico 1. Valor de las instalaciones de Lacave y Compafiia, 1874-1923 (pesetas)
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Fuente: anexo 1.
Activo circulante: existencias

El activo circulante de una entidad mercantil representa los valores en los que la
empresa ha invertido fondos por exigencias de la actividad que ha de desarrollar, pero que
carecen del caracter de permanencia que poseen las inversiones en inmovilizado (Fernandez y
Navarro, 1989: 31). Segun los datos disponibles, podemos decir que el activo circulante tenia
un peso mayor sobre el total del activo que el inmovilizado, pues el activo fijo se reducia
basicamente a los almacenes ubicados en Cadiz, asi como a las herramientas y materiales alli
almacenados.

Durante el periodo de estudio, la sociedad fue abandonando progresivamente el cultivo
de vifias para centrarse principalmente en la funcion comercial. En los dltimos afios del siglo
XIX tuvo lugar una reduccion generalizada de la superficie de vifiedos por todo el pais,
fundamentalmente por la extension de la plaga de la filoxera®, pero también porque en muchos
casos las vifias fueron sustituidas por otros cultivos (Pan-Montojo, 1994a: 252). Por aquel
entonces, Lacave y Compafiia habia disminuido sus extensiones de vifiedos y desarrollaba su
actividad exportadora mediante la compra de vinos a los almacenistas y otras sociedades para
posteriormente transformarlos y venderlos a través de sus agentes exteriores (Greiner, 1897:
64), es decir, poseian sus propias bodegas de crianza, pero compraban las uvas y el mosto a
otros productores. Por ello, podemos decir que una de sus estrategias suponia dar mayor peso
a su actividad comercial en detrimento de la fase de extraccion de las uvas, motivo por el cual
el activo circulante tendria mayor peso que el activo fijo.

Del andlisis realizado se desprende que las dos partidas mas significativas dentro del
activo circulante eran las existencias de vinos listos para la venta y los saldos deudores.
Respecto a las existencias de vinos en las bodegas de Cadiz, los libros de inventarios de la
Aguada han permitido conocer el valor total de los vinos que Lacave y Compafiia mantenia en

® Insecto hemiptero, oriundo de América del Norte, que ataca primero las hojas y después los filamentos de las
raices de las vides, y se multiplica con tal rapidez, que en poco tiempo aniquila los vifiedos de una comarca
(Diccionario de la Real Academia Espafiola de la Lengua).
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su complejo empresarial de Cadiz desde 1871 hasta 1892 y desde 1901 a 1927. Aungue faltan
los datos correspondientes al periodo 1893-1900, las cifras obtenidas pueden dar una idea de la
marcha del negocio vitivinicola de la empresa hacia finales del siglo XIX y comienzos del XX
(vid. Anexo 2).

En el Grafico 2 se muestra la variacion en el volumen general de las existencias de vinos
en las bodegas de la empresa. A comienzos del periodo objeto de andlisis, su valor ascendia a
1.845.949 ptas. y, en lineas generales, en los afios siguientes el valor de los stocks fluctta hasta
la década de los ochenta. Con la llegada de la Restauracion borboénica habia habido una cierta
reactivacion del comercio en la ciudad (Espigado, 1992: 157-195), su economia estaba basaba
principalmente en el negocio naviero y los astilleros, y las principales partidas de exportacion
eran la sal, el tabaco y el vino (Millan, 1993: 103), por lo que el contexto socioeconémico era
favorable para el desarrollo de la actividad comercial de Lacave y Compafiia.

En los afios siguientes, las existencias de la casa gaditana siguieron una tendencia
paralela a la del sector vitivinicola espafiol. Pan-Montojo (1994b: 181) ha analizado que, entre
1881y 1886, las exportaciones de vinos espafioles cayeron ligeramente al comienzo del periodo
para después incrementarse hasta 1887. En esos afios, el valor de los stocks de la casa gaditana
descendio en 1881 para después aumentar a partir de 1883, algo razonable también si se tiene
en cuenta que por aquel entonces la coyuntura internacional favorecia el crecimiento de las
ventas de vinos en el exterior (Gonzélez, 1970: 172-174). Asimismo, en esos afios se registraron
en los libros contables vinos extraidos en diversas tierras de Rota, Jerez o Chipiona, lo que
incrementaba ain mas las existencias totales de vinos de la empresa.

Gréfico 2. Valor de las existencias de vinos de Lacave y Compafiia en Cadiz, 1871-1923 (pesetas)
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Fuente: anexo 2.

Sin embargo, a partir de 1886, se observa un progresivo descenso en el volumen total
de las existencias de la compafiia, que puede deberse a varios motivos. En primer lugar,
desaparecen los vinos procedentes de sus propias cosechas de Rota. Por una parte, esto hace
que descienda el valor total de las mercaderias en la empresa, y, por otra parte, confirma el
hecho de que una de las principales estrategias de la compafiia consistia en adquirir vinos a
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otras empresas para posteriormente proceder a la elaboracion de sus caldos, como ya se ha
comentado con anterioridad.

En segundo lugar, esos afios fueron bastante complicados para el sector vitivinicola,
pues la llegada de la filoxera mermé enormemente la produccion de vinos espafioles en las
regiones afectadas (Carnero, 1980: 177-180). Aunque la plaga no se introdujo en el Marco del
Jerez hasta 1894 (Piqueras, 2005: 120), desde mediados de los ochenta ya se habia extendido
por Malaga, Sevilla, Cordoba, Barcelona y otras regiones del norte de Espafia (Carnero,
1980:167; Mollevi y Serrano, 2007: 133-148). Lacave y Compafiia adquiria gran parte de los
mostos y vinos para su posterior transformacion en esas regiones, por lo que todo parece indicar
que el descenso en el volumen de sus efectos en las bodegas gaditanas pudo estar influenciado
por los devastadores efectos de la plaga en Espafia.

En tercer y ultimo lugar, entre 1887 y 1891 tuvo lugar una crisis generalizada en el
sector vitivinicola espafiol, con un descenso de las exportaciones y los precios (Pan-Montojo,
1994b: 181-182). En 1886 se firmd un tratado hispano-britanico, pero no tuvo efectos tan
beneficiosos para los vinos espafioles como se pensd en un primer momento, y perjudicaba
especialmente a los vinos de jerez, que debian pagar fuertes aranceles por su graduacién
alcohdlica. Muestra de ello es el escrito que varios comerciantes de Cadiz elevaron al Congreso
de los Diputados para protestar contra la firma de este tratado, entre los que se encontraba la
casa Lacave y Compafiia (Diario de Cadiz, 17 de enero de 1884). Asi pues, el consumo de vinos
se quedo estancado hasta el fin de la centuria (Pan-Montojo, 1994b: 186). Por todo ello, las
variaciones de las existencias de vinos de la empresa seguian relacionadas en esos afios con la
coyuntura socioecondmica de la época.

Todos estos cambios, tanto externos como en la propia empresa, suponen puntos de
ruptura que, como se comento anteriormente, se reflejan en la contabilidad de la compafiia y
nos ayudan a conocer las estrategias desarrolladas para hacer frente a la situacion en el periodo
analizado.

Aunque no hay datos sobre la ultima década del siglo XIX, en 1901 el volumen de las
mercaderias es bastante elevado si se compara con la Ultima cifra disponible del siglo anterior,
pues en 1892 se registraron existencias por valor de 1.349.250,58 ptas. y en 1901 por
2.634.580,81 ptas., lo que supone un incremento de casi el doble de su valor. La filoxera habia
provocado diferentes efectos entre los empresarios vinateros de la zona, y aunque para muchos
la crisis causd graves estragos y supuso el final de sus negocios, los grandes bodegueros
siguieron logrando beneficios, fundamentalmente gracias a la exportacion de otros tipos de
vinos (LOpez, 1995: 42). Todo parece indicar que este fue el caso de Lacave y Compaiiia, y que
su estrategia de diversificacion de la produccién, elaborando no solo vinos de Jerez, sino
también otros tipos que se imitaban, les permitio incrementar sus existencias en esos afios y
mantener su posicion en un mercado en continuo cambio.

Hasta 1906, las existencias siguieron aumentando, y desde ese afio se registrd un
descenso cada vez mas acusado, llegando a alcanzar las 817.373, 29 ptas. en 1915, el valor mas
bajo de todo el periodo estudiado. Fueron muchos los exportadores vitivinicolas que sintieron
los efectos de las crisis agrarias de finales de la centuria en las primeras décadas del siglo XX
(Bohorquez, 2000: 487-509), algo que se refleja también en las cifras de los inventarios de
Lacave y Compafiia. Hasta entonces, las estrategias desarrolladas por la empresa fueron
eficientes y lograron mantener su privilegiada posicion, pero desde entonces la situacion
cambio. Se registrd una reduccion de las existencias bastante elevada, que refleja que la
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sociedad atravesé por una etapa algo complicada, lo que también se deja ver en la disminucion
de los beneficios obtenidos por la compafiia en esos afios, como se estudiara mas adelante.
Ademas, en 1906 fallecié Lorenzo Lacave Perrot, socio capitalista por aquel entonces junto a
su primo José-Luis Lacave Arrigunaga, y es por todos conocida la importancia que el capital
humano tenia para las sociedades familiares en aquellos afios (Fernandez, 2005: 455), por lo
que no es de extrafiar que este hecho también influyera en la buena marcha de los negocios de
la compaiiia.

Por otra parte, cabe sefialar el peso que tenian las soleras’ sobre el total de las existencias
de vinos almacenadas en las bodegas, pues en el periodo 1870-1923, Lacave y Compaiiia
empleaba el sistema de criaderas y soleras para la elaboracion de algunos de sus vinos,
caracteristico del Marco del Jerez especialmente desde la segunda década del siglo XIX
(Maldonado, 1999: 168).

Las soleras representaban el 22,31% del total de los vinos en 1871, y este porcentaje fue
incrementandose progresivamente en los afios siguientes hasta alcanzar el 41 % de promedio
entre 1880 y 1892. Lamentablemente, no se dispone de los Libros de inventarios de la Aguada
para los ultimos afios del siglo XIX, pero en 1901 las soleras representaban el 27,43 % sobre el
total de las existencias, lo que supone un descenso del 16 % entre 1892 y 1901. El peso de las
soleras volvio a incrementarse en los afios siguientes hasta alcanzar la cifra mas alta de todo el
periodo en 1912, cuando casi la mitad de los vinos en las bodegas de Lacave y Compafiia eran
soleras. Sin embargo, al afio siguiente se registrd una fuerte caida en el valor de las soleras
almacenadas, y aunque no tenemos datos para justificar ese descenso, puede que la coyuntura
econdémica o las circunstancias de la época les hicieran vender un gran porcentaje de las
mismas. El valor de las soleras no volveria a crecer claramente hasta 1921, cuando empezé a
registrarse de nuevo un incremento progresivo, y en 1923 el peso de las soleras sobre el total
de las existencias se situo alrededor del 23 % (Grafico 3). Asi pues, a pesar de las fluctuaciones
registradas a lo largo del periodo objeto de estudio, la empresa no llegd a desprenderse por
completo de las soleras en ningin momento, pues el empleo del sistema de criaderas y soleras
para la elaboracién de algunos de sus vinos seria una de las causas que motivaria su inclusion
en la zona de crianza del Marco del Jerez tras la creacion del Consejo Regulador de la
Denominacién de Origen Jerez-Xérés-Sherry en 1933 (Vazquez, 2016).

" Mediante el sistema de criaderas y soleras, se mezclan vinos con diferente nivel de envejecimiento, para obtener
unas caracteristicas particulares en el producto final. La solera es la escala de mayor nivel de crianza, y suministra
el vino destinado al consumo. Por tanto, las soleras hacen referencia a las botas almacenadas de vinos de jerez que,
criados con este sistema, estaban listos para la venta.
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Grafico 3. Valor de las soleras y del total de existencias de vinos (pesetas)
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Fuente: anexo 2.
Las exportaciones de Lacave y Compafia

Por la informacion contenida en los libros contables, se conoce que Lacave y Compafiia
no solo fabricaba vinos tipicos de la zona de Jerez, sino que también comercializaba e imitaba
vinos de otras regiones, lo que, junto al empleo del sistema de criaderas y soleras, la
diferenciaba de otras compafiias bodegueras del Marco del Jerez en el primer tercio del siglo
XX (Vazquez, 2020: 195).

Llegados a este punto, se analizaran las ventas al exterior de la casa gaditana entre 1870
y 1896, pues, aunque el periodo objeto de estudio abarca desde 1870 hasta 1923,
lamentablemente solo hay un registro de las cifras de exportaciones para los afios comprendidos
entre 1830 y 1896 (Greiner, 1897: 78). En lineas generales, las exportaciones de la casa se
mantuvieron estables en esos afos, salvo algunas excepciones en afios concretos (vid. Anexo
3). Entre 1870 y 1872, el volumen de sus exportaciones aumento ligeramente, pues pasé de
15.215 a 18.260 hectolitros en dos afios (Grafico 4). Cabe recordar que en esas fechas se
reactivaron los negocios en la plaza gaditana, y las exportaciones de vinos constituian una de
las bases del crecimiento de la ciudad en aquellos afios (Espigado, 1992). No obstante, en 1873
las ventas al extranjero de Lacave y Compafiia registraron una nueva disminucién hasta los
15.985 hectolitros. Asi pues, todo parece indicar que las dificultades a las que se enfrentaban
entonces los vinos de Jerez, debido al descenso de la demanda britanica (Jeffs, 1994: 131-135),
afectaron a las ventas de la casa gaditana.

Las exportaciones de Lacave y Compafiia se recuperaron en los afios siguientes para
mantenerse estables alrededor de los 20.500 hectolitros anuales hasta 1887, en unos afos
conocidos como la edad de oro de la vid, en los que se incrementaron las ventas de vinos
espafoles en el exterior (Pan-Montojo, 1994b: 182-185), y que se caracterizaron por la
actuacion de las autoridades para revitalizar el comercio y la actividad mercantil espafiola
(Serrano, 2003: 112-114; Marchena, 1996: 83).

En 1887 se enviaron al exterior 17.860 hectolitros de vinos, frente a los 20.060
hectolitros que se vendieron el afio anterior, lo que muestra una cierta inestabilidad en las
exportaciones de la casa gaditana, que seguian asi la misma tendencia registrada en esos afios
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para los vinos de Jerez y similares a nivel general, pues en 1887 se alcanzaron los 200.275
hectolitros vendidos al exterior, lo que supone una disminucién de 2.665 hectolitros en un solo
afio (Lignon, 2004: 473). Desde 1887 sobrevino una crisis generalizada en el sector vitivinicola
espafiol, con el consiguiente descenso de las exportaciones y los precios, y en 1886 se habia
firmado el tratado hispano-britanico que gravaba fuertemente los vinos de Jerez (Pan-Montojo,
1994b: 181-182 y 186).

A pesar de estas dificultades, las ventas al extranjero de vinos de Jerez fueron
incrementandose progresivamente en los afios siguientes, hasta alcanzar los 326.290 hectolitros
en 1891 (Lignon, 2004: 473), confirmandose el hecho de que la crisis de finales de siglo no
afectdé gravemente de forma inmediata a las empresas vitivinicolas productoras de vinos de
Jerez.

Cabe senialar el fuerte crecimiento de las exportaciones de la casa gaditana en 1891,
mientras que las dos principales empresas del Marco del Jerez, Gonzélez Byass y Domecq,
registraron un leve descenso de sus ventas al exterior ese mismo afio (Lignon, 2004: 468). Sin
embargo, las exportaciones de vinos de Jerez también registraron entonces un fuerte incremento
en términos generales (Lignon, 2004: 473). Asi pues, aunque no se han podido conocer con
certeza las causas de ese aumento en un contexto en el que la promulgaciéon del Arancel
Céanovas mermo las exportaciones de vinos a Francia, uno de los principales mercados por aquel
entonces (Gonzalez, 2007: 480), lo mas probable es que Lacave y Compafia supliera ese
descenso de las ventas en Francia con exportaciones a otros paises, evitando asi la fuerte
dependencia del mercado francés que tenian muchos otros empresarios vitivinicolas. En esos
afios, la empresa exportaba a numerosos paises, entre 10s que se encontraban Estados Unidos,
Alemania, Bélgica, Holanda, Grecia, Reino Unido, Turquia, Noruega y Suecia, donde tenia
abierta una sucursal desde 1883%. Ademas, en esos afios, las plagas de la filoxera y el oidium
que asolaban Europa, propiciaron entonces el desvio de la demanda desde otras regiones hacia
el Marco del Jerez, lo que también favorecia a la casa gaditana (Vazquez, 2020: 205).
Asimismo, la compafiia gaditana no elaboraba unicamente vinos de Jerez, sino que se dedicaba
a su vez a la comercializacién de otros tipos de caldos e imitaciones diversas, por lo que su
amplia cartera de productos también influia en estos resultados.

A partir de 1891, las exportaciones cayeron para volver a estabilizarse en los afios
siguientes en torno a los 19.000 hectolitros anuales, siguiendo asi la misma tendencia que la
registrada en el sector vitivinicola jerezano, donde las exportaciones se mantuvieron
relativamente estables, en torno a los 230.000 hectolitros en esos afios (Lignon, 2004: 473).
Ademas, desde esa fecha se registrd también una caida progresiva en el volumen total de las
existencias de Lacave y Compafiia en sus bodegas de la capital gaditana (vid. Gréafico 2), lo que
concuerda con la reduccion de sus exportaciones.

8 Archivo Historico Provincial de Cadiz (en adelante, AHPC). Notaria de Ramén M2 Pardillo, 1883, legajo 697,
fols. 4.201-4.204.
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Gréfico 4. Exportaciones vinicolas de Lacave y Compafiia entre 1870 y 1896 (hectolitros)
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Fuente: anexo 3.

Entre 1870 y 1896, las exportaciones de Lacave y Compafia ascendieron en total a
545.192 hectolitros, una cifra menor a la registrada, por ejemplo, por la casa Gonzéalez Byass,
que envid al extranjero 688.296,63 hectolitros en esos mismos afios (Lignon, 2004: 466-468),
y por la empresa Jiménez & Lamothe, especializada en vinos de Méalaga y Manzanares, que
exportd 804.888 hectolitros en el mismo periodo (Greiner, 1898). Sin embargo, las ventas al
extranjero de Lacave y Compafiia superaron entonces a las de una de las casas vinateras mas
importantes del Marco del Jerez por aquellas fechas, Domecq, cuyas exportaciones ascendieron
a 339.426,01 hectolitros (Lignon, 2004: 466-468). El hecho de que la compafia gaditana
superase a la jerezana puede deberse a la amplia cartera de productos ofrecida por Lacave y
Compaifiia, elaborando vinos de Jerez junto a otros caldos de diferentes tipos y regiones.

Cabe sefialar también el caso de la casa portuguesa Companhia Geral da Agricultura
das Vinhas do Alto Douro, que mantuvo practicamente intacta su posicion en el mercado
nacional y registro un cierto incremento de sus ventas de oportos en el extranjero entre 1878 y
1890. Sin embargo, entre 1890 y 1896, esta empresa registré un fuerte descenso de sus
exportaciones, pues en 1891 vendio vinos al exterior por valor de 180.284,918 reales y en 1896
estas descendieron hasta los 75.758,915 reales, entrando la compafiia en una fase de
estancamiento o recesion que el comercio vitivinicola portugués vivio en los Gltimos afios del
siglo XIX (Sousa, 2006: 340-344).

Por otra parte, la familia Ricasoni, dedicada también al negocio vitivinicola en la
Toscana italiana, vio como la produccién y las ventas de vinos de sus bodegas establecidas en
Florencia registraron una fuerte caida en la década de los setenta. La produccién descendié de
2.436,46 hectolitros en 1870 a 1.756,12 hectolitros en 1879, mientras que sus ventas en
Florencia bajaron de 1.661,80 a 492 barriles en el periodo 1870-1877, sefial de que también los
vinos italianos se enfrentaban a circunstancias adversas por aquellos afios (Biagioli, 2000: 514-
516).
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En vista de todo lo anterior, no cabe duda de que las variaciones de las exportaciones
de Lacave y Compaifiia estaban relacionadas con la coyuntura socioecondémica de la época. A
pesar de la inestabilidad que caracterizaba al sector vitivinicola espafiol en esos afios, y que
influia negativamente en la actividad de las empresas vinateras, en términos generales la casa
gaditana logré mantener sus ventas al exterior en un contexto de continuas fluctuaciones, a
diferencia de otras grandes compafiias, que se vieron mas afectadas por los trastornos del
mercado internacional a finales del siglo XIX.

Efectivo y cartera de valores

Por otra parte, las siguientes partidas a destacar dentro del activo de la empresa son las
constituidas por el efectivo y la cartera de valores. Se pueden observar bruscas fluctuaciones
del dinero en caja entre 1874 y 1923 (Grafico 5), aunque a partir de los ultimos afios de la
centuria decimononica adoptd una clara orientacion a la baja, pues el indice se mantuvo desde
entonces en valores inferiores a 40.000 ptas., con la salvedad de 1906, cuando se liquidé la
compafiia por el fallecimiento de Lorenzo Lacave Perrot. Los mayores valores para esta partida
concuerdan con afios en los que tuvo lugar una disolucién de la empresa (1888 y 1906) y, por
tanto, se liquidaron los negocios de la sociedad al objeto de satisfacer las cuentas pendientes
con los acreedores y repartir el saldo restante entre los socios.

Gréfico 5. Evolucidn de la cuenta de caja de Lacave y Compafiia entre 1874 y 1923
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Fuente: elaboracidn propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.
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Respecto al valor de los saldos deudores, estaban relacionados con la actividad bancaria
desempefiada por la compafiia. Para conocer esa actividad depositaria, a continuacion, se
analizan las cuentas deudoras del activo®, pues ofrecen una valiosa informacion sobre los
creditos concedidos por la empresa a terceros (Fernandez y Navarro, 1989: 36). Asi pues, en
1874, Lacave y Compafiia presenta en su activo cuentas deudoras por valor de 311.351,65 ptas.,

% Se han excluido de la suma las letras a cobrar, pues en general representan deudas de los clientes derivadas de la
actividad principal de la empresa, esto es, de la compraventa de vinos, asi como otras partidas relacionadas
directamente con la venta de vinos, pues no se pueden considerar dentro de la actividad bancaria de la compafiia.
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lo que suponia un 5,44% sobre el total del activo, y en los afios siguientes esa cantidad desciende
progresivamente hasta alcanzar las 69.505,66 ptas. en 1882.

Por aquellos afios, Cadiz sufria las consecuencias de las crisis de mediados de siglo y
tuvo lugar un leve retroceso en la actividad comercial gaditana y una reduccion de las
inversiones (Marchena, 1996: 101-102), por lo que no es de extrafiar que la actividad bancaria
de Lacave y Compaifiia se viera afectada por esta situacion.

Tras el descenso de finales del siglo XIX, el volumen de las cuentas deudoras se
incrementd de forma constante en los primeros afios de la siguiente centuria. A modo de
ejemplo, en el Gréafico 6 se observa que los valores en depdsito sufren algunas fluctuaciones en
la primera década del siglo XX, pues se incrementaron de 467.459,79 ptas. en 1901 hasta
2.042.493,04 ptas. en 1902 para estabilizarse en los afios siguientes hasta 1910, fecha en que su
valor cay0 hasta 1.652.216,43 ptas. Hacia 1911, los valores en depésito volvieron a aumentar
rapidamente para estabilizarse de nuevo en torno a 2.800.000 ptas. en las siguientes décadas.

Asi pues, la actividad bancaria de Lacave y Compaiiia se vio influenciada en todo
momento por la coyuntura politica y econoémica que se vivia en Cadiz, y, tras varios afios de
fluctuaciones, sus negocios financieros se estabilizaron desde la segunda década del siglo XX.

Grafico 6. Valores en depdsito de Lacave y Compafiia (1901-1922)
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Fuente: elaboracion propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.

Andlisis financiero

El analisis patrimonial que se acaba de presentar debe completarse con otro financiero,
que permitira conocer los recursos financieros de la entidad y averiguar el nivel de correlacion
existente entre el activo y el pasivo de la empresa, asi como comprobar si se cumplia el principio
fundamental de equilibrio entre las masas del activo y el pasivo (Rivero, 2002: 183-184). Un
analisis financiero de la compafiia puede ofrecer una valiosa informacién sobre las vias de
financiacion de la sociedad y resulta indispensable para comprender el proceso inversor
desarrollado por Lacave y Compafiia desde los ultimos afios del siglo XIX en adelante. En
primer lugar, debemos recordar que el valor total del pasivo contenido en un Balance de
Situacion nos muestra todos los medios de financiacion de los que disponia la entidad (Rivero,
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2002: 155-156). Dentro del pasivo hemos de distinguir los recursos propios de la empresa o
pasivo no exigible, formados por el capital social y las reservas, y los recursos ajenos o pasivo
exigible, donde se incluyen todas las deudas de la compaiiia, distinguiéndose entre aquellas que
vencen a largo y a corto plazo (Fernandez y Navarro, 1989: 37-51).

El analisis de los datos contenidos en los Balances de Situacion muestra que los recursos
propios de Lacave y Compafiia en 1874 suponian el 52,43 % del pasivo. El resto formaria parte
del exigible, pero lamentablemente no se dispone de informacion suficiente para distinguir entre
el exigible a corto y a largo plazo, por lo que se tratara como una sola partida (vid. Anexo 4).

En los primeros afios de nuestro estudio, el volumen total de los recursos propios tenia
un peso considerable en la estructura financiera de la empresa, aunque su importancia fue
disminuyendo desde los afios ochenta para volver a incrementarse en la Ultima década del siglo
XIX. Entre 1890 y 1901, la financiacion propia era la base de la inversion de la empresa,
alcanzando sus niveles mas altos, en torno al 75 % del activo total de media. En los primeros
afios del siglo XX, esa relevancia empezo a decaer y lleg6 al 4,29 % en 1920.

Un analisis mas detallado de las fuentes de financiacion propias de la empresa, permite
observar la importancia del capital social, sobre todo en los primeros afios de vida de la
compafiia (vid. Anexo 5). El capital de la sociedad cuando se refundd en 1870 ascendia a
3.000.000 ptas., que fueron aportadas por tres socios capitalistas: Pedro Lacave Mulé
(1.250.000 ptas.), Pedro-Luis Lacave Soulé (1.250.000 ptas.) y Juan-Pedro Lacave Soulé
(500.000 ptas.). Durante los afios siguientes no se constituyeron reservas algunas, por lo que
los recursos propios estaban formados Unicamente por el capital social, composicion que se
mantuvo hasta finales de 1878, cuando los socios decidieron reducir el capital a la mitad. Asi
pues, desde ese momento y hasta 1888, los recursos propios continuaban siendo de 3.000.000
ptas., pero entonces 1.500.000 ptas. correspondian al capital social y las 1.500.000 ptas.
restantes formaban parte de la cuenta de reservas. Pedro Lacave Mulé y Pedro-Luis Lacave
Soulé seguian participando con el 41,66 % del capital cada uno, y Juan-Pedro con el 16,68 %.

Tras el fallecimiento de estos socios, y por expreso deseo de Pedro-Luis Lacave, el
capital social se redujo a 100.000 ptas. desde 1888 para pagar menos derechos®®, que serian
aportadas en su totalidad por un nuevo socio capitalista: José-Luis Lacave Arrigunaga (aungue
constituyo la sociedad junto a su primo Lorenzo Lacave Perrot, este Ultimo era socio industrial
y no aport6 capital alguno). El efectivo que hasta entonces formaba parte de las reservas se
repartio entre los herederos de Pedro, Pedro-Luis y Juan-Pedro Lacave, y la cuenta de reservas
no se volvid a crear, pues desde 1889 desaparece de los Balances de Situacion.

El siguiente cambio en la organizacion empresarial tuvo lugar en 1895, cuando Lorenzo
ascendid a socio capitalista junto a José-Luis, aportando cada uno 157.500 ptas. Concretamente,
el primero aportd 157.500 ptas. en efectivo, dado que hasta entonces solo habia sido socio
industrial, mientras que José-Luis afiadio a la aportacion de 100.000 ptas. que habia realizado
en 1888, 57.500 ptas. en fincas, de forma que cada socio aportaba el 50% del capital social, que
crecio hasta las 315.000 ptas. en total*'. Entonces volvio a crearse una cuenta de reservas con
2.830.000 ptas., que constituiria la base de los recursos propios en los afios siguientes, pues
desde aquel momento una parte de los beneficios se destinaria a engrosar la mencionada cuenta

'© AHPC. Notaria de José Navarro, 1887, legajo 4.705, fols. 2.502-2.510.
1 AHPC. Notaria de Luis Alvarez-Ossorio, 1894, legajo 2.692, fols. 662-679.
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de reservas cada afo'?. Esta estructura de la financiacion propia se mantuvo hasta el
fallecimiento de Lorenzo en 1906, cuando su hijo Pedro-Francisco Lacave de la Rocha pasé a
sustituirlo en los negocios. El capital se redujo entonces hasta las 300.000 ptas., que aportaron
José-Luis y Pedro-Francisco por partes iguales (150.000 ptas. cada uno). Las reservas volvieron
a desaparecer de los Libros de Balances e Inventarios en los afos siguientes, y la financiacion
propia se mantuvo invariable hasta que, en 1921, se aumento el capital social a 800.000 ptas.

Por todo ello, en los Gltimos afios de este estudio, la financiacion propia estaba formada
Unicamente por las aportaciones que los socios realizaban a la empresa y que constituian el
capital social de la misma. No obstante, esos recursos propios tenian un peso relativo muy bajo
sobre el total del activo, pues rondaba el 11 % hacia 1921.

De este analisis se puede deducir que, con unos recursos propios tan escasos, esta
empresa de gran envergadura y con un marcado caracter internacional dependia fuertemente de
los recursos ajenos para el desarrollo de su actividad a comienzos del siglo XX. Analizando su
composicion se observa que hay varias cuentas que se repiten afio tras afio, lo que hace suponer
que la empresa contaba con un grupo afianzado de inversores que tenian un papel fundamental
en la financiacion de la compafiia, ya que depositaron en ella grandes sumas de dinero.

Cabe resaltar que fueron miembros de la familia Lacave quienes aportaron la mayor
parte de los recursos ajenos de la empresa, pues, aunque no participaban como socios
directamente en la compafiia, invertian en ella el caudal que habian ido recibiendo de las
herencias de los antiguos socios de la misma, al objeto de facilitar la inversion necesaria para
el desarrollo de los negocios. Asi pues, entre 1870 y 1923 tuvieron cuentas de capital abiertas
en la sociedad, ademas de los socios tanto industriales como capitalistas, Juan-Bautista Lacave,
Ana M@ Lacave Arrigunaga y su marido Juan de Lizaur Paul, M? Luisa Lacave Arrigunaga y su
esposo Amaro Duarte Cardenal, Maria Lacave Arrigunaga, Guadalupe Lacave Rabago, Pedro-
Luis Lacave Ramos, y los hermanos Juan-Carlos, José M2, Blanca y Alvaro Lacave de la Rocha.

Existian también inversores externos a la familia con un destacado papel en la
financiacion de la actividad comercial, entre los que podemos destacar a Carlos Segerdahl y su
familia, quien tuvo un papel destacado en el negocio de duelas de la casa gaditana, a Juan Vea
Murguia, a Francisco de A. Bernal, a Manuel Eurnes y a Rafael Savona. Asimismo, muchos de
los agentes que trabajaban para Lacave y Compafiia en diferentes regiones también tenian
inversiones e intereses en la casa de comercio; tal es el caso de Juan-Bautista Barthecoy,
Gustavo Ricardo Lagergren, Manuel Lallemand y Guillermo de Vilchez Chell, entre otros.

Con todo lo anterior, se observa claramente que los recursos propios solo superaron a
los ajenos aquellos afios en los que la empresa decidio constituir reservas (Grafico 7). En las
primeras décadas del siglo XX, la financiacion ajena era la base de sus inversiones. Por tanto,
Lacave y Compafiia se apoyo en la familia y en el nutrido grupo de inversores externos que ya
se ha sefialado para sobrevivir en un mercado cada vez mas competitivo, como se ha podido
ver a lo largo de este apartado.

12 Con la informacion disponible no podemos averiguar con total certeza la procedencia de esos fondos. Todo
parece indicar que procedia de aportaciones que en afios anteriores habian hecho otros miembros de la familia
Lacave a la empresa, asi como de beneficios no repartidos, pero no hay ningin documento que lo corrobore.
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Grafico 7. Composicion del pasivo de Lacave y Compafiia entre 1874 y 1923
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Fuente: anexo 5.

Resultados empresariales

Para conocer la rentabilidad de las inversiones desarrolladas por Lacave y Compaiiia,
lo ideal seria estudiar la evolucién de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, pues este estado
contable recoge el resultado de cada ejercicio economico con indicacion de los diferentes
ingresos y gastos habidos durante el mismo (Carrasco et. al., 2009: 250-253).
Lamentablemente, entre la informacion disponible en los archivos privados de la empresa no
se encuentran los libros de la Cuenta de Resultados elaborada cada afio, pero si se puede extraer
el saldo de la misma a través de la correspondiente partida incluida en los Balances de Situacion
de cada ejercicio econdémico. Asi pues, se ha tomado el resultado empresarial como indicador
de la riqueza generada por la compafila cada afio, centrando el estudio en el periodo
comprendido entre 1874 y 1919, pues son los afios de los que se dispone del saldo de la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias (vid. Anexo 6).

En toda la época analizada, la empresa obtuvo beneficios (Gréfico 8), y aunque hubo
periodos en los que estos disminuyeron fuertemente, nunca llegaron a sufrir pérdidas. Los
mejores resultados para la compaiiia se obtuvieron en 1882, cuando se registro un beneficio de
176.843,35 ptas. Al afio siguiente, las ganancias cayeron a mas de la mitad hasta llegar a las
82.179,83 ptas., un descenso alarmante que no nos sorprende, pues fueron afios complicados
para un sector en el que ya se apreciaban graves problemas, tales como la reduccion de la
demanda de los vinos jerezanos en el mercado britanico, la baja calidad de los mismos debido
a su adulteracion, la entrada en el mercado de imitaciones extranjeras y la caida generalizada
de los precios, todo lo cual dificultaba enormemente el mantenimiento de las ventas en el
mercado exterior (Maldonado, 1995: 97).

Sin embargo, entre 1895 y 1905 la empresa logré mejorar sus resultados anuales. Eran
afios buenos para los negocios vinateros de Lacave y Compafiia, que adn no sufrian los efectos
de la filoxera, pues en este periodo el promedio de las ganancias se situd en las 98.166,53 ptas.
Tras la renovacion de 1906, el saldo de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias cayd en picado hasta
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las 1.330 ptas., y no volveria a recuperarse hasta 1919%3, con 133.181,43 ptas. Asi pues, todo
parece indicar que los comienzos del siglo XX fueron bastante complicados para esta compafiia,
pues, aunque no llegé a tener pérdidas en ningdn momento, el acusado descenso de los
beneficios muestra que los negocios no marchaban tan bien como lo habian hecho algunos afios
atrés.

Graéfico 8. Resultados de Lacave y Compafiia, 1874-1919 (pesetas)
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Fuente: anexo 6.

Los exportadores vitivinicolas gaditanos sufrieron en esta época las consecuencias de la
plaga de la filoxera que, aunque habia llegado a la zona del Marco del Jerez algunos afios atras,
no se dejo notar hasta los albores de la siguiente centuria (Zoido, 1980: 497). En esos afios, las
ventas exteriores de los vinos espafioles sufrieron un acusado descenso, al igual que la
produccién (Pan-Montojo, 1994a: 255-256). Los cosecheros de la provincia gaditana buscaron
entonces medidas para intentar recuperar la demanda exterior, como la fabricacion de brandy a
escala comercial y el embotellado de sus vinos en un nuevo envase sellado por los mayoristas
en origen, para garantizar asi la calidad y originalidad de sus productos (Pan-Montojo, 1994a:
269-272). Sin embargo, los vinos seguian enviandose al Reino Unido en pipas, por lo que la
estrategia en el mercado britanico consistié fundamentalmente en el desarrollo de una fuerte
campafa publicitaria para incrementar las ventas en ese pais, organizada por la Asociacion de
Exportadores del jerez, que se habia creado en 1910 (Jeffs, 1994: 146-147). Esta estrategia,
unida a la diversificacion de la produccion, permitio a la casa gaditana mantenerse en un
mercado muy inestable a comienzos del siglo XX.

Asi pues, estos cambios traerian consigo una recuperacion en las ventas y la mejora de
la imagen de los vinos de jerez en el mercado exterior, aunque la méxima expansion y el
desarrollo de los vinos de la zona llegaria tras la creacion del Consejo Regulador de la
Denominacion de Origen Jerez-Xéres-Sherry en 1933, que protegia los caldos en el mercado
exterior al garantizar la legitimidad y originalidad de los mismos (Cabral, 1987).

13 No tenemos datos sobre la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la compaiiia entre 1914 y 1916, pero la tendencia
general parece mostrar que los resultados no eran muy buenos en esos afos.
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La rentabilidad de la compafiia

Para realizar un completo estudio de los principales indicadores de la situacion
econdmica y financiera de Lacave y Compaiiia entre 1870 y 1923, es necesario conocer algunos
datos sobre la rentabilidad de la empresa. A partir de la documentacion conservada en el
Archivo Privado de las Bodegas Lacave, hemos podido obtener los datos necesarios para el
calculo de la rentabilidad econdmica y financiera de la sociedad, dos indices indispensables
para comprender las principales caracteristicas de su dilatada trayectoria empresarial.

La rentabilidad econémica

La rentabilidad econdmica mide la capacidad efectiva de la empresa para remunerar a
todos los capitales puestos a su disposicidn, sean propios o ajenos (Fernandez y Navarro, 1989:
89), es decir, evalla la capacidad que tienen los activos de una compafiia para generar renta. Se
puede calcular con la siguiente formula, que muestra el beneficio que se obtiene por cada 100
unidades monetarias invertidas:

Beneficio econémico

= 100
€ Activo total x

Para el célculo de la rentabilidad econémica, tan solo se cuenta con los datos disponibles
en los Balances de Situacién, por lo que se tomaré el saldo de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
como el beneficio econémico. Observando la evolucion de la rentabilidad econémica en el
conjunto del periodo objeto de estudio, se puede ver que la tendencia del beneficio por activo
fue creciente hasta 1878, pasando del 1 % en 1874 al 2,37 % en 1878 (Grafico 9). Se ha podido
conocer la rentabilidad econdémica de la casa jerezana Gonzalez Byass, una de las principales
exportadoras de la época, lo que ha permitido realizar una comparativa de los indices con los
de Lacave y Compafiia. Asi pues, la rentabilidad econdmica de la casa gaditana era mas baja
que la registrada por Gonzalez Byass, pues mientras la primera alcanz6 unos valores medios de
1,7 %, la jerezana logré un 2,9 % de media para ese mismo periodo. La diferencia no era
demasiado elevada; sin embargo, mientras la rentabilidad econémica seguia una tendencia
creciente en la sociedad Lacave y Compafiia, Gonzalez Byass registré un acusado descenso
hasta 1879 (Montafiés, 2000: 177-178, 268-269 y 276-277). Asi pues, en la década de los
setenta, la compafiia gaditana registro, en términos generales, un incremento de la rentabilidad
de su activo, motivado fundamentalmente por el aumento de los beneficios empresariales
obtenidos en esos afios.

Tras un leve descenso registrado en 1880, la rentabilidad econdémica volvié a
incrementarse rapidamente, alcanzando en 1882 el 2,75 %, el valor mas alto en todo el periodo
analizado. En ese afio, Gonzélez Byass registro una rentabilidad econdémica de 0,81 %, debido
a un acusado descenso de sus ganancias empresariales, pero no seria la Unica empresa que veria
disminuidos sus beneficios en esos afios. En 1883 tuvo lugar una fuerte caida en la rentabilidad
econdmica de la casa Lacave y Compaiiia, que paso del 2,75 % al 1,28 % en tan solo un afio,
pues su cuenta de resultados se redujo de 176.843,35 ptas. a 82.179,83 ptas.
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En los afos sucesivos, la rentabilidad econémica se mantuvo algo mas estable, aunque
con algunas fluctuaciones, en torno al 1,5 %, para volver a descender a la mitad en 1889, de
nuevo debido a la reduccidn de las ganancias en ese ejercicio.

El indice de rentabilidad econémica no se recuperd hasta 1892, cuando se afianzo
alrededor del 2,2 % en los afios finiseculares. Lamentablemente, no se han encontrado datos de
otras empresas en ese periodo para poder realizar una comparativa, pero cabe sefialar que, a
finales del siglo X1X, la empresa logré mantener la capacidad de sus activos para generar renta
en un mercado en continuo cambio, pues, aunque en 1894, 1895 y 1897 los beneficios
registraron un leve descenso, en esos afios también disminuyo el activo total, frenandose asi
una posible caida de la rentabilidad econémica.

Grafico 9. La rentabilidad econémica de Lacave y Compafiia entre 1874 y 1919
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Fuente: elaboracion propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.

En 1901, la rentabilidad econémica sufri6 el descenso mas acusado hasta entonces,
cuando se registré un indice de 0,96 %, muestra de que los comienzos del siglo XX no iban a
ser faciles para la casa gaditana. Al igual que se comentaba anteriormente a partir del analisis
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, los ejercicios mas criticos se dieron a partir de 1906,
cuando la gran caida de los beneficios empresariales hizo que la rentabilidad econdmica de la
empresa descendiera enormemente por debajo del 0,5 %.

Llama la atencion el fuerte crecimiento que se produjo en 1919, ultimo afio del que se
tienen datos. Lamentablemente, no se han encontrado registros de los afios siguientes entre los
archivos privados de la empresa, por lo que no se sabe si se tratd de un incremento aislado, o si
en los afios siguientes se mantuvo una tendencia creciente, que mostraria que la compafiia fue
recuperandose de la inestable situacion de afios precedentes.

En todo caso, la rentabilidad econdmica estuvo fuertemente relacionada con las
fluctuaciones de los resultados de la compaiiia, principal causante de las variaciones de este
indicador en el periodo objeto de estudio.
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La rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera o rentabilidad de los capitales propios viene dada por la
relacion existente entre los beneficios obtenidos y los capitales propios de la empresa
(Fernandez y Navarro, 1989: 82), es decir, mide la capacidad que tienen los recursos propios
de una compafiia para generar ganancias, incluyendo dentro de esos recursos propios el capital
aportado al constituirse la empresa y los beneficios que cada afio se vayan invirtiendo en la
sociedad en forma de reservas (Fernandez y Navarro, 1989: 86). Para el calculo de la
rentabilidad financiera, se emplea la siguiente formula:

R Beneficio econ6mico
f =

Capitales propios

En el periodo estudiado, la rentabilidad financiera de Lacave y Compafiia se mantuvo
estable hasta 1888 (Grafico 10). En los primeros afios, concretamente entre 1874 y 1878,
rondaba el 3,28 % de media, una cifra algo baja si la comparamos con otras empresas
vitivinicolas en esos afios. Por ejemplo, Gonzalez Byass registrd una rentabilidad financiera
anual superior a la casa gaditana, en torno al 9,2 % de media (Montafés, 2000: 233 y 278-279).
Sin embargo, al igual que se ha visto en el estudio de la rentabilidad econémica, mientras que
la tendencia seguida por esa empresa jerezana fue descendente, la rentabilidad de Lacave y
Compaiiia pasé del 1,91 % en 1874 al 4,68 % en 1878, debido al incremento de los beneficios
empresariales en esos afos. Ese crecimiento continud hasta 1882, cuando la tendencia cambid,
pues recordemos que entonces se registré un descenso en los resultados de la compafiia. No
obstante, la rentabilidad financiera se mantuvo estable en torno al 3,2 % en los afios siguientes,
a diferencia de otras casas como Gonzalez-Byass, que lleg6 a registrar valores negativos en
1883, debido a las pérdidas obtenidas en ese ejercicio econémico. Asi pues, a la vista de los
datos, cabe decir que Lacave y Compafiia logro cierta estabilidad en unos afios que comenzaban
a ser complicados para el sector vitivinicola (Pan-Montojo, 1994b: 181), en el que otras casas
encontraban serias dificultades para continuar con sus negocios.

Graéfico 10. La rentabilidad financiera de Lacave y Compafiia, 1874-1919

100% e

80% T

60%

40%

20%

0% ooaoblioilaoonn ‘,gnuununnnunnﬁ.,nnnﬁn
<t O 00O O NN O~ O 1 M IO O d MWW o O Mm o
N~ DD 00 00 0O 0 0O OO OO OO OO OO O O O O «+H «+H
0O 0O O O O O WWM®EPV®XO DO DDA DD DD D
R IR o B IR B R R R R R o R IR IR R R R R R R o R |

Fuente: elaboracidn propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.
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Entre 1889 y 1894 el crecimiento fue espectacular, debido a la reduccion del capital
social desde 3.000.000 ptas. hasta 100.000 ptas. que tuvo lugar en 1888. Anteriormente
hablabamos de que la reduccion del capital en esos afios pudo estar motivada por la reduccion
de impuestos que acarrearia, pero todo parece indicar que también era una buena forma de
elevar la rentabilidad financiera de la compafiia. En 1892, la rentabilidad financiera alcanzo su
maximo en todo el periodo estudiado, superando el 100 %, pues el valor del resultado de ese
ejercicio fue superior al capital aportado por los socios de la compaiiia.

Desde 1895, se observa un brusco descenso de la rentabilidad de los capitales propios,
hecho que vino motivado por dos sucesos: en primer lugar, se incrementd el capital social hasta
las 315.000 ptas., y, en segundo lugar, los socios destinaron un elevado montante a la formacion
de reservas. Ambas realidades no fueron acompafadas de incrementos en las ganancias, por lo
que la rentabilidad financiera cayd y se mantuvo estable en los afios siguientes, hasta que se
liquidd la empresa en 1906.

Desde ese momento, la rentabilidad de los capitales propios descendié alin mas, pues
tanto los recursos propios como los resultados empresariales cayeron bruscamente desde
mediados de la primera década del siglo XX. Los socios, que por aquel entonces eran José-Luis
Lacave Arrigunaga y Pedro-Francisco Lacave de la Rocha, redujeron el capital hasta las
300.000 ptas. y eliminaron la cuenta de reservas, pues el montante de la misma se habia
empleado para pagar a los herederos de Lorenzo Lacave Perrot y liquidar las cuentas pendientes
de la compaiiia en 19064, La rentabilidad financiera sigui6 presentando niveles muy bajos en
los afios siguientes, hasta que en 1919 el incremento de las ganancias hizo crecer de nuevo
dicho indicador hasta el 44,39 %.

La rentabilidad financiera o de los capitales propios dependia enormemente de la
capacidad de la compafiia para producir beneficios, asi como de su composicién o estructura
financiera, por lo que los resultados econdmicos, el capital social y las reservas constituidas por
los socios jugaron un destacado papel en el comportamiento de este indicador econémico, pues
fueron las variaciones en estas partidas las que provocaron mayores oscilaciones en los indices
de rentabilidad en el periodo analizado.

Conclusiones

Este estudio ha permitido al lector acercarse a la realidad empresarial de la casa gaditana
Lacave y Compafiia, y mas concretamente, conocer sus caracteristicas desde la optica contable.
El andlisis de los libros contables muestra que, a pesar de la crisis y la inestabilidad que
caracterizaba al sector vitivinicola del Marco del Jerez en los tltimos afios del siglo X1X'y los
primeros del siglo XX, las estrategias desarrolladas por esta empresa le permitieron adaptarse
a las circunstancias y mantenerse en un mercado en continuo cambio.

En los Gltimos afios del siglo XIX, la decadencia econdémica fue la nota caracteristica
en Espafia, y méas concretamente en Cadiz. Las crisis agrarias, la llegada de la plaga de la
filoxera a Espafia y la recuperacién de Francia, dieron lugar a un exceso de oferta de vino, con
la consecuente caida de los precios. Sin embargo, a pesar de las dificultades econdémicas, las
exportaciones de Lacave y Compafiia no se vieron sustancialmente afectadas por esta crisis, y

14 AHPC. Notaria de Luis Alvarez-Ossorio, 1906, legajo 2.767, fols. 43-62.
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se mantuvieron estables en los ultimos afios del siglo, en un contexto de continuas
fluctuaciones, a diferencia de otras grandes empresas, que se vieron mas afectadas por los
trastornos del mercado internacional. Esto se debio a las estrategias desarrolladas entonces,
pues la casa gaditana habia aumentado y diversificado su produccién y comercializaciéon de
vinos, ampliando enormemente su cartera de productos. Por la informacion contenida en los
libros contables, se conoce que Lacave y Compafiia no solo fabricaba vinos de la zona de Jerez,
sino que también imitaba y comercializaba vinos de otras regiones, lo que unido al hecho de
que empleaban el sistema de criaderas y soleras caracteristico de la region, la convertia en una
empresa un tanto peculiar y diferente a las tipicas compafiias bodegueras exportadoras del
Marco del Jerez. Por este motivo, y a pesar de las fluctuaciones registradas a lo largo del periodo
objeto de estudio, la empresa no lleg6 a desprenderse por completo de las soleras en ningln
momento, pues el empleo del sistema de criaderas y soleras para la elaboracién de algunos de
sus vinos seria una de las causas que motivaria su inclusion en la zona de crianza del Marco del
Jerez tras la creacion del Consejo Regulador de la Denominacion de Origen Jerez-Xérés-Sherry
en 1933.

Por otra parte, los Lacave también extendieron sus mercados, exportando sus vinos a
paises como Francia, Estados Unidos, Reino Unido, Suecia y Alemania, entre otros. Asimismo,
la integracion vertical les permitia reducir costes y obtener mayores ventajas competitivas
frente a sus competidores. Ademas, la estrategia consistente en comprar sus materias primas en
lugar de plantar las uvas ellos mismos, también les ayudé a sortear los devastadores efectos de
las crisis del altimo lustro del siglo XIX.

Otra de las estrategias desarrolladas para superar la inestabilidad del sector fue la
diversificacion de los negocios, donde tuvo un papel especialmente significativo la actividad
bancaria, que se vio en todo momento influenciada por la coyuntura politica y econémica que
se vivia en la plaza gaditana. A la vista del analisis realizado, se ha podido comprobar que, tras
varios afos de fluctuaciones, sus negocios financieros se estabilizaron desde la segunda década
del siglo XX.

Para el desarrollo de su actividad principal, el negocio vinatero, fue indispensable la
inversion en bienes inmuebles. A pesar de las dificultades, los Lacave ampliaron su complejo
empresarial en la capital gaditana en esos afios, con una fuerte inversion inmobiliaria que ya
habia comenzado a mediados del siglo XIX. Se conoce que esta empresa contaba con varias
bodegas, almacenes, oficinas, el ferrocarril circulando frente a sus instalaciones y un muelle
propio que les permitia dar salida directamente a sus productos. A finales de siglo, su complejo
empresarial de Cadiz constituia el centro del desarrollo de sus negocios vitivinicolas.

Del andlisis financiero se desprende que los Lacave contaban con unos recursos propios
muy escasos para una empresa de tal envergadura y con un marcado caracter internacional, por
lo que dependian fuertemente de los recursos ajenos para el desarrollo de su actividad. Los
libros contables muestran que la empresa contaba con un grupo afianzado de inversores que
tenian un papel fundamental en la financiacién de la compafiia, ya que depositaron en ella
grandes sumas de dinero a lo largo del periodo analizado. Ademas, fueron miembros de la
familia quienes aportaron la mayor parte de los recursos ajenos de la empresa, pues, aunque no
participaban como socios directamente en la compaiiia, invertian en ella al objeto de facilitar la
inversion necesaria para el desarrollo de los negocios.

Con todo ello, se ha podido constatar que los recursos propios solo superaron a los
ajenos aquellos afios en los que la empresa decidié constituir reservas. En las primeras décadas
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del siglo XX, la financiacion ajena era la base de sus inversiones. Por tanto, Lacave y Compaiiia
se apoyo en la familia y en el nutrido grupo de inversores externos que ya se ha sefialado para
sobrevivir en un mercado cada vez méas competitivo.

Yaen el siglo XX, los trastornos ocasionados por la Primera Guerra Mundial y la Guerra
del Rif entre Espafia y Marruecos dieron paso a una depresion economica en la que los grandes
empresarios dejaron a un lado sus inversiones para centrarse en la busqueda de medidas para
salir de la crisis. Estas dificultades se dejan ver no solo en los bajos resultados empresariales
de la compariia en esos afios, sino también en la reduccion de sus inversiones inmobiliarias,
pues en 1914 vendieron parte de los edificios de su complejo empresarial y, en 1919, algunas
de sus vifias y tierras en la localidad de Rota. No fue hasta mediados de la década de los veinte,
bajo la dictadura del General Primo de Rivera, cuando se registro cierta recuperacion en la
economia espafiola, que afecté a los negocios de Lacave y Compafiia, pues la rentabilidad
econdmica y financiera de la empresa volvié a aumentar en esos afios después de una etapa
bastante critica. Concretamente, la rentabilidad econdmica estuvo fuertemente relacionada con
las fluctuaciones de los resultados empresariales, principal causante de las oscilaciones de este
indicador en el periodo estudiado. Por otra parte, la rentabilidad financiera tampoco se mantuvo
estable en esos afios, dado que dependia en gran medida de la capacidad de la compafiia para
generar utilidades y de su estructura financiera, y tanto los resultados como el capital social y
las reservas variaron enormemente en la etapa analizada.

En definitiva, los indicadores de rentabilidad econdémica y financiera registraron
importantes fluctuaciones en el periodo objeto de estudio, pues estuvieron muy condicionados
no solo por las diferentes coyunturas comerciales de cada época, sino también por los cambios
en la estructura econémica y financiera de la compafiia, que les permitieron ir adaptandose a
un mercado que se encontraba en continuo cambio.
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Anexo 1. Valor de las instalaciones y del activo de Lacave y Compafiia, 1874-1923 (pesetas)

Afios | Instalaciones Activo Instalaciones/Activo
1874 | 392.315,35 | 5.721.400,52 6,86%
1875 | 397.687,31 | 5.540.385,48 7,18%
1876 | 405.998,56 | 5.643.000,74 7,19%
1877 | 415.998,56 | 6.036.868,54 6,89%
1878 | 563.482,85 | 5.916.872,28 9,52%
1879 | 714.748,56 | 6.193.105,41 11,54%
1880 | 722.248,56 | 6.503.413,75 11,11%
1881 | 723.748,56 | 6.740.276,57 10,74%
1882 | 744.433,74 | 6.420.576,25 11,59%
1883 | 471.494,15 | 6.412.622,98 7,35%
1884 - - -
1885 | 467.714,86 | 6.508.061,40 7,19%
1886 | 485.000,00 | 6.622.940,21 7,32%
1887 | 495.000,00 | 7.013.465,99 7,06%
1888 | 545.000,00 | 6.649.004,39 8,20%
1889 | 548.117,70 | 5.315.395,25 10,31%
1890 | 548.117,70 | 5.005.490,75 10,95%
1891 | 548.117,70 | 4.811.155,09 11,39%
1892 | 548.117,70 | 5.162.318,45 10,62%
1893 | 548.117,70 | 4.540.854,44 12,07%
1894 | 548.117,70 | 4.140.104,10 13,24%
1895 | 502.000,00 | 4.145.099,12 12,11%
1896 | 525.000,00 | 4.325.735,01 12,14%
1897 | 607.500,00 | 4.639.956,59 13,09%
1898 | 591.150,00 | 5.219.832,58 11,33%
1899 | 573.650,00 | 5.533.828,99 10,37%
1900 | 577.938,66 | 6.201.159,09 9,32%
1901 | 563.959,29 | 6.698.306,89 8,42%
1902 | 562.381,07 | 6.970.596,75 8,07%
1903 | 555.183,25 | 6.947.490,79 7,99%
1904 | 555.186,37 | 7.154.172,53 7,76%
1905 | 555.000,00 | 7.557.208,96 7,34%
1906 | 555.000,00 | 3.570.534,63 15,54%
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1907 | 548.000,00 | 5.493.270,88 9,98%
1908 | 548.000,00 | 5.340.496,81 10,26%
1909 | 548.000,00 | 5.657.161,12 9,69%
1910 | 548.000,00 | 5.127.484,88 10,69%
1911 | 548.000,00 | 6.333.764,45 8,65%
1912 | 548.000,00 | 6.201.205,43 8,84%
1913 | 548.000,00 | 5.818.425,34 9,42%
1914 | 550.355,64 | 5.750.481,25 9,57%
1915 | 519.206,69 | 5.576.640,90 9,31%
1916 | 527.674,85 | 5.785.511,57 9,12%
1917 | 529.992,00 | 5.406.561,97 9,80%
1918 | 530.499,99 | 5.127.437,92 10,35%
1919 | 488.366,94 | 6.389.840,38 7,64%
1920 | 475.432,25 | 6.991.188,88 6,80%
1921 | 475.333,45 | 7.057.789,53 6,73%

Fuente: elaboracion propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.

Anexo 2. Valor de las existencias de vinos y de las soleras en las bodegas de Lacave y Compafiia,
1871-1923 (pesetas)

Afios | Existencias Soleras | Soleras/Existencias
1871 | 1.845.949,00 | 411.888,25 22,31%
1872 | 1.915.643,50 | 351.310,75 18,34%
1873 | 1.800.752,50 | 596.149,50 33,11%
1874 | 1.984.311,31 | 606.636,75 30,57%
1875 | 1.884.986,50 | 743.473,50 39,44%
1876 | 2.233.740,12 | 529.220,25 23,69%
1877 | 2.146.910,41 | 889.993,50 41,45%
1878 | 1.981.677,04 | 863.658,50 43,58%
1879 | 2.071.901,00 | 902.062,00 43,54%
1880 | 2.004.141,35 | 821.747,75 41,00%
1881 | 1.951.946,45 | 789.203,75 40,43%
1882 | 1.771.576,12 | 724.262,25 40,88%
1883 | 1.820.708,86 | 776.464,50 42,65%
1884 | 1.896.693,97 | 763.710,00 40,27%
1885 | 2.004.578,11 | 835.997,01 41,70%
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Fuente: libros de inventarios de la Aguada de Lacave y Compafiia.
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1886 | 2.045.709,95 | 801.146,97 39,16%
1887 | 1.879.631,52 | 866.808,75 46,12%
1888 | 1.736.699,37 | 711.801,43 40,99%
1889 | 1.559.896,35 | 634.642,84 40,68%
1890 | 1.466.392,87 | 587.629,59 40,07%
1891 | 1.249.646,48 | 541.821,73 43,36%
1892 | 1.349.250,58 | 582.111,71 43,14%
1901 | 2.634.580,81 | 722.723,41 27,43%
1902 | 2.582.974,58 | 718.941,43 27,83%
1903 | 2.672.678,91 | 899.026,73 33,64%
1904 | 2.756.279,40 | 753.074,17 27,32%
1905 | 2.871.690,49 | 353.853,97 12,32%
1906 | 1.898.630,56 | 637.397,64 33,57%
1907 | 1.610.123,60 | 520.144,36 32,30%
1908 | 1.567.844,21 | 570.422,25 36,38%
1909 | 1.430.254,33 | 569.124,31 39,79%
1910 | 1.296.291,92 | 543.826,37 41,95%
1911 | 1.130.158,33 | 467.839,41 41,40%
1912 | 972.691,70 | 482.964,93 49,65%
1913 | 840.625,64 | 65.692,12 7,81%
1914 | 839.647,12 | 80.251,63 9,56%
1915 | 817.373,29 | 59.128,91 7,23%
1916 | 848.448,55 | 79.398,55 9,36%
1917 | 727.957,55 | 68.693,32 9,44%
1918 | 808.116,00 | 140.443,60 17,38%
1919 | 974.745,20 | 108.579,35 11,14%
1920 | 1.136.777,85 | 42.793,80 3,76%
1921 | 1.010.715,35 - -

1922 | 841.156,10 - -

1923 | 726.399,62 - -
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Anexo 3. Exportaciones de vinos de Lacave y Compafiia, 1810-1896 (hectolitros)
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Afos | Hectolitros | Afios | Hectolitros | Afos | Hectolitros
1870 15.215 1879 20.430 1888 21.035
1871 16.320 1880 21.135 1889 19.915
1872 18.260 1881 20.820 1890 17.825
1873 15.985 1882 20.365 1891 40.605
1874 17.720 1883 21.430 1892 18.321
1875 19.630 1884 21.735 1893 19.585
1876 20.917 1885 20.759 1894 18.630
1877 21.040 1886 20.060 1895 19.330
1878 20.890 1887 17.860 1896 19.375
Total 1.156.736

Fuente: elaboracion propia a partir de Greiner, 1897: 78.

Anexo 4. El pasivo de Lacave y Compafiia, 1874-1923

Afios | Pasivo (ptas.) proF\;aei(C)g I%Tootfas.) PaRsFiJ\//o aj;e()csu{S?;s.) Pfi?\//o
1874 | 5.721.400,52 3.000.000 52,43% | 2.721.400,52 | 47,57 %
1875 | 5.540.385,48 3.000.000 54,15% | 2.540.385,48 | 45,85%
1876 | 5.643.000,74 3.000.000 53,16 % | 2.643.000,74 | 46,84 %
1877 | 6.036.868,54 3.000.000 49,69 % | 3.036.868,54 | 50,31 %
1878 | 5.916.872,28 3.000.000 50,70 % | 2.916.872,28 | 49,30 %
1879 | 6.193.105,41 3.000.000 48,44 % | 3.193.105,41 | 51,56 %
1880 | 6.503.413,75 3.000.000 46,13 % | 3.503.413,75 | 53,87 %
1881 | 6.740.276,57 3.000.000 4451 % | 3.740.276,57 | 55,49 %
1882 | 6.420.576,25 3.000.000 46,72 % | 3.420.576,25 | 53,28 %
1883 | 6.412.622,98 3.000.000 46,78 % | 3.412.622,98 | 53,22 %
1885 | 6.508.061,40 3.000.000 46,10 % | 3.508.061,40 | 53,90 %
1886 | 6.622.940,21 3.000.000 45,30 % | 3.622.940,21 | 54,70 %
1887 | 7.013.465,99 3.000.000 42,77 % | 4.013.465,99 | 57,23 %
1888 | 6.649.004,39 3.000.000 45,12 % | 3.649.004,39 | 54,88 %
1889 | 5.315.395,25 100.000 1,88% | 5.215.39525 | 98,12 %
1890 | 5.005.490,75 100.000 2,00% | 4.905.490,75 | 98,00 %
1891 | 4.811.155,09 100.000 2,08% | 4.711.155,09 | 97,92 %
1892 | 5.162.318,45 100.000 1,94% | 5.062.318,45 | 98,06 %
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1893 | 4.540.854,44 100.000 2,20% | 4.440.854,44 | 97,80 %
1894 | 4.140.104,10 100.000 2,42 % | 4.040.104,10 | 97,58 %
1895 | 4.145.099,12 3.145.000 75,87 % | 1.000.099,12 | 24,13 %
1896 | 4.325.735,01 3.145.000 72,70 % | 1.180.735,01 | 27,30 %
1897 | 4.639.956,59 3.445.000 74,25% | 1.194.956,59 | 25,75 %
1898 | 5.219.832,58 3.845.000 73,66 % | 1.374.832,58 | 26,34 %
1899 | 5.533.828,99 4.095.000 74,00 % | 1.438.828,99 | 26,00 %
1900 | 6.201.159,09 4.095.000 66,04 % | 2.106.159,09 | 33,96 %
1901 | 6.698.306,89 4.965.831,82 | 74,14% | 1.732.475,07 | 25,86 %
1902 | 6.970.596,75 4.115.000 59,03 % | 2.855.596,75 | 40,97 %
1903 | 6.947.490,79 3.865.000 55,63 % | 3.082.490,79 | 44,37 %
1904 | 7.154.172,53 3.865.000 54,02% | 3.289.172,53 | 45,98 %
1905 | 7.557.208,96 3.865.000 51,14 % | 3.692.208,96 | 48,86 %
1906 | 3.570.534,63 2.994.168,18 | 83,86 % 576.366,45 16,14 %
1907 | 5.493.270,88 300.000 5,46 % | 5.193.270,88 | 94,54 %
1908 | 5.340.496,81 300.000 5,62% | 5.040.496,81 | 94,38 %
1909 | 5.657.161,12 300.000 5,30% | 5.357.161,12 | 94,70 %
1910 | 5.127.484,88 300.000 5,85% | 4.827.484,88 | 94,15%
1911 | 6.333.764,45 300.000 4,74% | 6.033.764,45 | 95,26 %
1912 | 6.201.205,43 300.000 4,84% | 5.901.205,43 | 95,16 %
1913 | 5.818.425,34 300.000 5,16 % | 5.518.42534 | 94,84 %
1914 | 5.750.481,25 300.000 522% | 5.450.481,25 | 94,78 %
1915 | 5.576.640,90 300.000 5,38% | 5.276.640,90 | 94,62 %
1916 | 5.785.511,57 300.000 519% | 5.485.511,57 | 94,81 %
1917 | 5.406.561,97 300.000 555% | 5.106.561,97 | 94,45%
1918 | 5.127.437,92 300.000 585% | 4.827.437,92 | 94,15%
1919 | 6.389.840,38 300.000 4,69% | 6.089.840,38 | 95,31 %
1920 | 6.991.188,88 300.000 429% | 6.691.188,88 | 95,71 %
1921 | 7.057.789,53 800.000 11,33% | 6.257.789,53 | 88,67 %
1922 | 7.183.674,29 800.000 11,14 % | 6.383.674,29 | 88,86 %
1923 | 7.517.916,38 800.000 10,64 % | 6.717.916,38 | 89,36 %

Fuente: elaboracidn propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.
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Anexo 5. Capital social y fondo de reservas de Lacave y Compafia, 1870-1923 (ptas.)
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Afos | Recursos propios | Capital social Reservas
1870 3.000.000 3.000.000 0
1871 3.000.000 3.000.000 0
1872 3.000.000 3.000.000 0
1873 3.000.000 3.000.000 0
1874 3.000.000 3.000.000 0
1875 3.000.000 3.000.000 0
1876 3.000.000 3.000.000 0
1877 3.000.000 3.000.000 0
1878 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1879 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1880 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1881 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1882 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1883 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1884 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1885 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1886 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1887 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1888 3.000.000 1.500.000 1.500.000
1889 100.000 100.000 0
1890 100.000 100.000 0
1891 100.000 100.000 0
1892 100.000 100.000 0
1893 100.000 100.000 0
1894 100.000 100.000 0
1895 3.145.000 315.000 2.830.000
1896 3.145.000 315.000 2.830.000
1897 3.445.000 315.000 3.130.000
1898 3.845.000 315.000 3.530.000
1899 4.095.000 315.000 3.780.000
1900 4.095.000 315.000 3.780.000
1901 4.965.831,82 315.000 4.650.831,82
1902 4.115.000 315.000 3.800.000
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1903 3.865.000 315.000 3.550.000
1904 3.865.000 315.000 3.550.000
1905 3.865.000 315.000 3.550.000
1906 2.994.168,18 315.000 2.679.168,18
1907 300.000 300.000 0
1908 300.000 300.000 0
1909 300.000 300.000 0
1910 300.000 300.000 0
1911 300.000 300.000 0
1912 300.000 300.000 0
1913 300.000 300.000 0
1914 300.000 300.000 0
1915 300.000 300.000 0
1916 300.000 300.000 0
1917 300.000 300.000 0
1918 300.000 300.000 0
1919 300.000 300.000 0
1920 300.000 300.000 0
1921 800.000 400.000 0
1922 800.000 400.000 0
1923 800.000 400.000 0

Fuente: elaboracion propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.
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Fuente: elaboracion propia a partir de libros de balances de Lacave y Compafiia.

Anexo 6. Resultados de la casa Lacave y Compafiia entre 1874 y 1919 (pesetas)
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Afos | Resultados | Afos | Resultados | Afios | Resultados
1874 57.420,03 1890 | 33.206,37 1905 | 89.501,32
1875 85.986,31 1891 | 50.363,92 1906 -
1876 | 101.235,25 | 1892 | 101.321,50 | 1907 1.330,00
1877 | 107.654,42 | 1893 | 98.091,46 1908 1.917,16
1878 | 140.499,06 | 1894 | 81.457,04 | 1909 3.354,42
1879 | 133.956,15 | 1895 | 81.661,24 | 1910 4.214,42
1880 95.177,30 1896 | 102.674,68 | 1911 4.344,87
1881 | 158.721,47 | 1897 84.653,52 1912 -
1882 | 176.843,35 | 1898 | 117.888,85 | 1913 1.510,27
1883 82.179,83 1899 | 122.006,09 | 1914 -
1885 72.944,44 1900 | 139.918,06 | 1915 -
1886 | 105.148,63 | 1901 | 64.524,66 1916 -
1887 | 116.927,72 | 1902 84.859,54 | 1917 | 26.543,76
1888 | 100.202,86 | 1903 | 82.702,27 1918 4.757,54
1889 41.991,90 1904 | 109.441,62 | 1919 | 133.181,43
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