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INTRODUCCION

CRISIS DE DEUDA Y CRISIS
MONETARIAS EN LA MONARQUIA
ESPANOLA EN LOS SIGLOS XVI'Y XVII

Ramén Lanza GARcia

La inestabilidad de los mercados financieros que hemos vivido en
los tltimos afos y los perjuicios que ha provocado en la vida econé-
mica y el bienestar de la poblacion han despertado de nuevo el inte-
rés por la historia de las crisis financieras. Como en otras épocas que
vivieron episodios similares, se piensa también ahora que estudiar ca-
sos historicos de un pasado mas o menos lejano puede ser til a la
hora de comprender la naturaleza de estos fendmenos extremada-
mente volatiles y dafinos, cuyas causas son enormemente complejas
porque, mas alla de los aspectos técnico-financieros inmediatos que
las precipitan, se ven condicionadas por los fundamentos politicos
que subyacen en las formas de regulacion financiera en que se desen-
vuelven. Ademis, la historia de las crisis financieras y de las finanzas
en general responde también al interés por conocer su responsabili-
dad en el origen de los procesos de auge y declive de las naciones. En
realidad, las crisis financieras tienen una larga historia que corre en
paralelo a la historia de las finanzas, de las que son inseparables. Las
experiencias nacionales han sido a este respecto muy diferentes y pre-
cisamente por lo que se refiere a la historia de las crisis financieras Es-
pafa, pionera en la formacién del Estado moderno, en el origen de la
globalizacion y en la creacion de los primeros mercados de deuda pu-
blica, no goza de buena reputacion.

El hecho es que desde la Baja Edad Media vy, sobre todo, en los
primeros siglos de la Edad Moderna se vivi6 en toda Europa —y Es-
pafa no fue una excepcion— un doble proceso de expansion de los
mercados y de fortalecimiento del Estado. La aparicion de nuevas y
mayores oportunidades de empresa impulsé un cambio del entorno
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econémico que exigia para su desarrollo medios de pago nuevos y
formas de financiacion también nuevas. Los mercados conocieron
una importante expansion gracias, por una parte, al impulso de una
poblacién creciente y cada vez mds urbanizada, a la ampliacién del
espacio econémico con la apertura de nuevas rutas de comercio y la
conexién entre distintas regiones, en el continente europeo y en ul-
tramar, y, por otra parte, a la formacion de los Estados nacionales,
que reclamaban crecientes recursos econémicos y financieros para
acometer sus propias empresas en la lucha por el dominio territorial
y la hegemonia politica en Europa, lo que exigié un aumento enorme
de los ingresos tributarios, de los gastos y de la deuda ptblica. El au-
mento de la oferta monetaria y la aparicion y perfeccionamiento de
instrumentos financieros nuevos, de intermediarios como bancos
publicos y mercados o bolsas de valores, y de sistemas de pagos in-
ternacionales proporcionaron los medios de pago y de financiacion
que se necesitaban para impulsar las actividades econdmicas de par-
ticulares, Estados y empresas. Los Estados ampliaron las bases fis-
cales con formas de tributacién nuevas cuyo rendimiento dependia
precisamente de la expansion del comercio y el consumo privado,
pero también se sirvieron de las innovaciones financieras para sos-
tener sus ambiciones politicas, impulsando el desarrollo de los met-
cados de deuda publica, sobre todo por medio de la difusion de ti-
tulos de deuda consolidada y a pesar de hacerse a menudo en medio
de grandes quebrantos y crisis’.

Las compafias mercantiles y los Estados afrontaban en todas
partes problemas financieros muy parecidos: ambos se exponian
a subitas contracciones monetarias, ambos debian asegurarse una
constante liquidez y ambos debian adaptar los ingresos a los gastos y
recursos disponibles?. Con el fin de financiar sus actividades, empre-
sas y gobiernos tomaban en préstamo cantidades que debian reem-
bolsar en un plazo generalmente mas corto que el de los ingresos que
esperaban disponer en el futuro —los retornos de sus inversiones en
un caso, los tributos en otro—, lo que daba origen a un riesgo de im-
pago que podia arrastrar a sus acreedores, dando lugar a una crisis
financiera. En el origen de las crisis financieras se encuentra siem-

! Herman VAN DER WEE (1981).
2 Greffrey PARKER (1979), p. 437.
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pre un problema de acumulacion de riesgos excesivos que son, a su
vez, resultado de una previa expansion crediticia y monetaria. Por
supuesto, y esta es una gran diferencia, la capacidad de los Estados
para endeudarse e intervenir en el gobierno de la economia y sobre
todo de la moneda era mucho mayor que la de las empresas. El pro-
blema era que los balances fiscales tendian a presentar déficit de ma-
nera reiterada y sistematica, lo que daba origen a la emision de di-
versas formas de deuda y, con ella, a un problema de endeudamiento
que constituia uno de los mayores desafios a los que se enfrentaban
las finanzas y la economia de la época. Ademas, el uso y abuso de la
regalia de la moneda como medio para aumentar los ingresos fisca-
les —el principal, si no el tnico objetivo al que se reducia la politica
monetaria de la mayoria de los Estados de la época— crearon pro-
blemas de inflacion que, en los casos mds graves, se intentaron ata-
jar con medidas de signo contrario que provocaron consecuencias,
si cabe, todavia peores.

En la Edad Moderna las crisis financieras presentaban cuatro for-
mas fundamentales, no siempre faciles de distinguir porque podian
aparecer entrecruzadas unas con otras: crisis bancarias, crisis de pa-
gos de la deuda publica, crisis monetarias y burbujas especulativas’.
Estas tltimas aparecen en una época tardia, como resultado, por una
parte, de la expansion de los mercados de valores y, por otra, de la
particular forma de abordar algunos Estados el problema de la deuda
publica mediante la conversion de titulos de renta fija a corto plazo,
por ejemplo, obligaciones del Estado, en titulos de renta variable en
forma de acciones de companias de comercio privilegiadas®.

Las crisis bancarias aparecen en escena mucho antes y con cierta
frecuencia basicamente por dos causas: una era que los bancos tenfan
por lo general una débil constitucion societaria y otra, que tendian a
correr riesgos excesivos con el capital propio y el que tomaban en de-
posito, a plazo e interés fijos, de los inversores que les confiaban sus

> Isabella CECcHINT (2016), pp. 474-475, se refiere también a las crisis de cam-
bio que consistian en alteraciones del valor de una divisa en el mercado monetario y
podian dar lugar a intervenciones de las autoridades para estabilizarlas y revertir los
efectos negativos que provocaban en la balanza comercial y el coste de la deuda pu-
blica. Véase también Markus DENZEL (2016), p. 428.

4 Se trata de Francia e Inglaterra y las burbujas del Mississippi y de los Mares
del Sur de 1720 sobre las que hay una amplisima bibliografia, en la que destaca La-
rry NEAL (1990).
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ahorros. De aqui nacia una fragilidad financiera que se acrecentaba
ante una subita escasez de moneda que no podia ser corregida ni por
la intervencion de las autoridades —no existian todavia organismos
de supervisiéon y ayuda bancaria— ni por el sistema de fianzas que
debian presentar los promotores de los bancos en el momento de su
constitucién para hacer frente a posibles responsabilidades ante sus
acreedores’. La oferta de dinero seguia el ritmo irregular que marca-
ban los flujos de comercio internacional y las remesas de oro y plata
de los que dependian los pagos de empresas mercantiles, incluidos
los bancos, y de la hacienda real. El retraso de las flotas de galeones
podia provocar quiebras sonadas como la del banquero Domingo de
Lizarrazas en 1553, que afectd a la comunidad de negocios de toda
Castilla. Episodios similares se produjeron en 1566-1568, cuando
las quiebras en el comercio sevillano repercutieron al poco tiempo
en Medina del Campo, alterando el funcionamiento de las ferias de
pagos y mercancias. Y en 1594 la flota se detuvo en La Habana mas
tiempo del previsto y su retraso provocé una oleada de quiebras ban-
carias en la ciudad hispalense®. La esperanza de vida de los bancos
era muy corta y pocos superaban los treinta afios de actividad, tiempo
de sobra para verse expuestos al riesgo de quiebra una y mas veces’.
La multiplicacién del nimero de quiebras en muy poco tiempo podia
provocar crisis sistémicas que paralizaban el crédito, pero si el capi-
tal abundaba y las perspectivas econémicas eran favorables pronto se
producia una recuperacion de la actividad financiera®. Por otra parte,
debemos recordar que la reiteracion de las crisis bancarias y los pro-
blemas derivados de las manipulaciones de la moneda a finales del si-

> Sobre la banca castellana en esta época véanse Ramén CARANDE [1987 (1943)],
L, pp. 245-249; Felipe Ruiz MARTIN (1970); Santiago TiNoco RUBIALES (1991), y Carlos
ALVAREZ-NOGAL (2017). La ejecucién de las fianzas no siempre permitia a los acreedo-
res recuperar los capitales, al contrario, como sefiala Mark STEELE (1991). Falah Has-
san ABED AL-HUSSEIN (1986), p. 229, destaca la dureza que sufrian los mercaderes con
el trato de favor a la nobleza. Esteban HERNANDEZ ESTEVE (1988), p. 30, comenta la
propuesta presentada a Felipe IT en 1581 por uno de sus ministros para crear un orga-
nismo de regulacion y supervision bancaria que, sin embargo, no se implanté.

¢ Ramén CAraNDE [1987 (1943)], I, pp. 307, 319 y 330; Eufemio Lorenzo
(1979), 1, pp. 200-207, y Antonio-Miguel BERNAL (2000), p. 639.

7 En Sevilla, de acuerdo con el testimonio de 1580 citado por Esteban HERNAN-
DEZ ESTEVE (1988), p. 25.

8 TIsabella CEccHINT (2017), p. 472, duda de que en esta época hubiera una per-
cepcién de la crisis financiera como evento especifico.
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glo xv1y principios del xvit fueron las principales razones que movie-
ron a las comunidades mercantiles de las ciudades de Italia, los Paises
Bajos y Alemania a renovar el sistema financiero mediante la creacion
de bancos publicos fuertemente regulados por las autoridades locales
—de ahi el nombre— y con privilegio de monopolio en determinados
segmentos del mercado financiero®. Ahora bien, el mayor riesgo sis-
témico surgia de la accion del Estado cuando decretaba alguna forma
de empréstito forzoso, impago de la deuda publica o manipulacién
de la moneda. Es por esta razon que debemos fijarnos en la forma de
financiacion del gasto y el déficit para comprobar los mecanismos por
los cuales se gestaban las crisis de deuda publica y las crisis moneta-
rias, que comentamos por este orden a continuacion.

Las finanzas publicas experimentaron en la Edad Moderna una
transformacion que se aprecia muy bien en el aumento de los ingresos
tributarios y la no menos espectacular expansion de la deuda publica
a cortoy a largo plazo. Las formas de financiacion del Estado experi-
mentaron notables cambios durante esta época en la que el llamado
domain state de la época feudal dio paso al zax state'. Los servicios
feudales de caracter personal fueron conmutados en dinero y pronto
perdieron importancia o desaparecieron, mientras que los dominios
patrimoniales tuvieron que ser enajenados en momentos de dificulta-
des, de modo que contribuyeron cada vez menos al conjunto de los
ingresos de la Corona. Las regalias, como el derecho de seforeaje, las
minas, los estancos o los derechos de aduanas, siguieron siendo im-
portantes, incluso muy importantes, pero el aumento de los ingresos
descansé en los impuestos directos sobre las personas, la propiedad
o la riqueza, en los expedientes extraordinarios como empréstitos
forzosos o venta de oficios y otras propiedades publicas, pero, sobre

° En concreto, el giro de letras de cambio y los pagos de mayor cuantia. Véanse
Geoffrey PARKER (1979), Herman VaN DER WEE (1981), Markus DENZEL (2014 y
2016) y William RoBERDS and Frangois VELDE (2016). Conviene recordar que los pri-
meros bancos publicos aparecieron en Barcelona (1401), Valencia (1407) y otras ciu-
dades de la corona de Aragdn, asi como en Génova (1408), aunque el de esta ciudad
cerrd en 1444 y fue refundado en 1530.

10 Ambos conceptos proceden de Joseph SCHUMPETER (1954 [1918]) y signifi-
can lo mismo que «demesne state» y «fiscal state», respectivamente. Véanse Win-
fried ScHULZE (1995); Marjolein ‘T HART (1995); Richard BoNNEY (1999); Francisco
CowmiN, Bartolomé YUN-CASALILLA y Patrick O’BRIAN (2012), y, mas recientemente,
Wenkai HE (2013), p. 2.
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todo, en los impuestos indirectos que gravaban el consumo y el co-
mercio. El resultado final de este proceso fue el desarrollo de un sis-
tema fiscal centralizado capaz de sostener la emisiéon de deuda pu-
blica a largo plazo en los mercados financieros.

Algunas de estas innovaciones tributarias surgieron en las ciuda-
des y a imitacion suya fueron aplicadas por los principes en sus do-
minios territoriales. En Espafa estos cambios cobraron gran impulso
muy pronto, cuando los dominios y tributos o parias ganados por la
Corona durante la Reconquista se fueron agotando a medida que se
entregaban en pago de servicios o simplemente desaparecian por ex-
tincion, y en su lugar se introdujeron impuestos personales y sobre
el consumo y el trafico comercial. Estos tltimos crecieron en impor-
tancia desde mediados del siglo x111 en adelante, pudiendo decirse
que a finales del siglo xv ya se habian creado las bases fundamenta-
les del sistema fiscal del Antiguo Régimen hasta su quiebra a princi-
pios del siglo x1x'!. Una caracteristica del sistema fiscal era que la im-
posicién de nuevas contribuciones requeria el consentimiento de la
comunidad o reino llamado a contribuir, lo que se canalizaba a tra-
vés de los organismos representativos como las Cortes a las que acu-
dian los estamentos del reino. La doctrina y la practica politicas es-
tablecian que solo la autoridad legitima tenia facultad para imponer
contribuciones y que estas debian responder a una necesidad publica
y consistir en ayudas o servicios temporales, cuya recaudacion se ha-
cia por medio de tributos proporcionales a la capacidad de pago de
los contribuyentes, debiendo cesar la imposicion cuando desaparecia
la causa que la habia justificado. El reino debia proponer los impues-
tos con que recaudar los servicios que ofrecia y, en contrapartida, re-
clamaba del principe el respeto de libertades, costumbres y privile-
gios particulares o su extension, pero también que prestara atencion
a los asuntos generales, respondiendo a las solicitudes de cambios le-
gales que presentaban los estamentos del reino'2. A este respecto, la
capacidad de accion de una monarquia podia presentar diferencias
muy notables entre los dominios y Estados que la componian cuando
en unos toda o la mayor parte de la recaudacion tributaria y el servi-

1 Miguel Angel LapERO QUESADA (2011), Miguel ArtoLa (1982), Irving
A. A. THOMPSON (1994) y José Ignacio FOrTEA PEREZ (2008).
12 José Ignacio ForTEA PEREZ (2003 y 2008) y Pablo FERNANDEZ ALBALADEJO (1992).
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cio de la deuda eran gestionados directamente por la hacienda real y
en otros por las haciendas del reino o la provincia. En Espafia, uno y
otro caso corresponden a Castilla, por una parte, y, por otra, dentro
de esta misma a las provincias vascongadas y Navarra y a los territo-
rios de la corona de Aragén. Es cierto que la concesién por las Cor-
tes de Castilla a Felipe III del servicio de dieciocho millones en 1600
signific la creacion de una «hacienda del reino» y que este, a través
de la Comision de Millones, se encargaria en adelante de la adminis-
tracion de los tributos creados para su cumplimiento y del gasto con-
signado a este y los siguientes servicios. Sin embargo, esas funciones y
el organismo que las desempenaba acabaron incorporandose al Con-
sejo de Hacienda en 1658, afianzando asi el desarrollo de una admi-
nistracion fiscal de rasgos claramente centralizadores .

Un paso decisivo en el desarrollo de las finanzas publicas fue la
aparicion de las primeras formas de deuda publica, lo que se pro-
duce cuando la garantia personal del gobernante es sustituida por
la garantia real, en forma de ingresos tributarios sobre los que se
consigna el pago de los réditos y, eventualmente, la amortizacion
del capital adeudados'*. Las primeras formas de deuda fueron ba-
sicamente dos: los préstamos de hombres de negocios, que adelan-
taban fondos con cargo a ingresos tributarios determinados —de
cuya recaudacion podian encargarse ellos mismos o sus agentes—,
y los empréstitos forzosos, que se repartian entre los ciudadanos o
los miembros de un cierto gremio —generalmente de mercaderes—
en proporcion a la riqueza o el patrimonio personal, pudiendo es-
tos vender en el mercado secundario los titulos que habian recibido
para recuperar el capital antes de la fecha de vencimiento. Los pri-
meros de ambos procedimientos de financiacién aparecieron en las
ciudades italianas y pronto se aplicaron también en los reinos de Es-
pafa, en Aragén en el siglo x1v y en Castilla a finales del xv". En
ambos casos, el pago de los intereses de la deuda y el reembolso del

B Miguel ArRTorA (1982), Juan Antonio SANCHEZ BELEN (1996), José Ignacio
ForTtEA PEREZ (2008) y Beatriz CARCELES DE GEA (2000). Sobre la importancia de
la centralizacion administrativa en la eficiencia de los sistemas fiscales véanse Mark
Dincecco (2011) y Wenhai HE (2013).

4 Miguel ArToLa (1982) y Anne DUBET (2006). .

¥ Luciano PEzzoLo (2012), Fausto Piora Caserit (2012) y Miguel Angel La-
DERO QQUESADA (2011).
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capital, caso de que fuera redimible, se consignaba sobre ingresos
tributarios determinados, pudiéndose ofrecer como garantia adicio-
nal o «colateral» otros recursos fiscales.

La forma como se financiaba el gasto hacia imprescindible el en-
deudamiento. Era necesario adaptar el flujo de los ingresos —dis-
perso debido a la ausencia de unidad de caja, e irregular y dilatado en
el tiempo— al flujo continuo del gasto, que exigia pagas mensuales
y en muchas ocasiones incrementos extraordinarios, no presupuesta-
dos, para hacer frente, por ejemplo, a crisis diplomaticas o conflictos
militares. En Espana, la hacienda real recurria a empresarios, merca-
deres, banqueros y hombres de negocios con quienes contrataba por
medio de asientos y factorias la provisién de dinero y materiales alli
donde se necesitaba: la corte, los tribunales, los presidios y fortale-
zas, la Armada, las plazas de Amberes, Viena, Génova o Milan, desde
donde se hacian los pagos a los ejércitos del rey. El asiento consis-
tia en un préstamo a corto plazo con el que se anticipaban unos fon-
dos que se reembolsaban a cuenta de una renta determinada'®. Los
desembolsos se hacian en plazos determinados y eran reintegrados
con cargo a determinados ingresos tributarios, que de este modo se
convertian en garantia de la deuda. Los hombres de negocios podian
intervenir directamente en el proceso de recaudacién como arrenda-
dores, pero no era necesario si podian recurrir, como era lo mas habi-
tual, a otros intermediarios financieros. En realidad, los tributos po-
dian ser recaudados de tres formas: arrendamiento al mejor postor,
encabezamiento por una cantidad fija —que se encargaban de recau-
dar las corporaciones locales— y administracion directa por la Co-
rona. El sistema de encabezamiento ofrecia a los banqueros del rey
garantias de pago muy sélidas porque se trataba de un compromiso
del reino, refrendado por las Cortes y las ciudades, para recaudar in-
gresos nuevos libres de cargas y deudas'’. Por otra parte, la adminis-
tracion directa se utilizaba cuando ninguno de los otros dos proce-

16 Esta es la definicion escueta de Geoffrey PARKER (1979 y 1985). Ademas, impli-
caba la transferencia de fondos entre lugares distintos y el cambio de divisa. Las prin-
cipales caracteristicas son bien conocidas gracias a los estudios de Ramén CARANDE
[1987 (1969)], Henry LAPEYRE (1953), Antonio DoMINGUEZ OrT1Z [1983 (1960)] y,
mis recientemente, Carmen SANZ AYAN (1987), donde se pueden encontrar las prin-
cipales diferencias entre asiento y factoria. Véase, asimismo, Anne DUBET (2006).

17 Felipe Ruiz MARTIN (1970), Geoffrey PARKER (1985), José Ignacio FOorrEA PE-
REZ (1988) y Carlos Arvarez-NocaL y Christophe CHAMLEY (2013).
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dimientos era posible porque los ministros del rey eran pocos y no
disponian de la informacién econdmica y empresarial necesaria para
calcular las dimensiones de la base fiscal y gestionar de manera cen-
tralizada los flujos de ingresos tributarios y financieros a fin de racio-
nalizar el gasto y concretamente el servicio de la deuda'®.

En cuanto se formalizaba el asiento, la hacienda real expedia las
correspondientes 6rdenes de pago o libranzas a los asentistas en las
que se establecia la fecha de vencimiento de acuerdo con los plazos de
recaudacion. Los asentistas, en vez de esperar, podian ejercer la op-
cién de adelantar el cobro vendiendo las libranzas con un descuento
a otros intermediarios financieros, que por lo general eran arrenda-
dores de impuestos y tesoreros o receptores de rentas que intervenian
en el proceso de recaudacion tributaria en el 4ambito local, al mismo
tiempo que atendian otros negocios de comercio y banca. Estos inter-
mediarios podian desempefar varias funciones, dependiendo de su
perfil profesional y econdmico-financiero, y, segin los casos, unas ve-
ces adelantaban fondos mediante lo que Felipe Ruiz Martin®® llamé
«asientos de segundo grado» y el descuento de libranzas, y otras sim-
plemente actuaban como agentes en el cobro de las rentas adeuda-
das, tanto si estas se recaudaban por via de arrendamiento como si lo
eran por encabezamiento.

Los contratos de asiento establecian asimismo garantias de pago
adicionales mediante la entrega de juros de cauciéon que los asentistas
debian conservar hasta el final del contrato, no pudiendo enajenarlos.
Desde 1561 los asentistas comenzaron a exigir la entrega de juros de
resguardo cuyo importe debia ser también reintegrado una vez con-
cluido el asiento, aunque en la prictica podian venderlos anticipada-
mente y entregar en la fecha convenida otros de valor nominal equi-
valente que habian comprado en el mercado secundario l6gicamente
a un precio menor. De este modo, los hombres de negocios podian
disponer de liquidez con la que financiar los plazos pendientes de los

18 Conseguirlo fue tarea muy larga, pero clave en la formacién del «tax state», y
no todos los Estados lo lograron al mismo tiempo y de la misma manera. En Espana,
la recaudacion directa de aduanas y rentas provinciales no se logré imponer de forma
sistematica hasta el segundo cuarto del siglo xv1i1, poco mas de medio siglo después
que en Inglaterra. Véase Agustin GONzALEZ ENciso (2020), pp. 130-139. Desde pers-
pectivas comparadas, Mark DINCECCO (2011) y Wenhai HE (2013).

1 Felipe Rurz MARTIN (1970).
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préstamos que habian acordado con la hacienda real e incluso em-
prender otras operaciones de crédito y trasladar a otros el riesgo im-
plicito en el cobro aplazado de la deuda, el cual podia demorarse mas
alld de la fecha de vencimiento?®

Los capitales adelantados por via de asiento constituian una deuda
flotante que debia ser reembolsada en el plazo de unos meses o po-
cos afios, a lo sumo tres o cuatro, y devengaban un alto interés. Este
fue bajando del 12 por 100 predominante en la época del emperador,
al 10 por 100 a finales del siglo xvi y al 8 por 100 en el xvir. Ademas
de intereses, los costes financieros incluian adehalas, costes de con-
duccién, premios por el cambio para cubrir el riesgo de pérdida y ga-
nancias por las diferencias de los tipos de cambio entre las monedas
con que se emitian las letras de cambio a pagar en el destino y a reem-
bolsar en Castilla, diferencias que solo por la sobrevaloracion de la
moneda de plata castellana respecto a su valor facial en los mercados
exteriores devengaba unas ganancias de mas del 4 por 100. Las dife-
rencias de cambio eran probablemente la principal fuente de benefi-
cios de los contratos de asiento, beneficios cuya cuantia, no obstante,
dependia de la puntualidad en el pago de la hacienda real?..

Las transferencias de dinero se hacian mediante letras de cambio
sobre los corresponsales de los asentistas en las plazas de destino y 16-
gicamente se hacia necesaria la provision de fondos y una compen-
sacion porque de lo contrario ni se podia pagar ni sostener el tipo de
cambio. Esto no serfa problema si la balanza comercial de Espafia
con el exterior no fuera deficitaria, pero para compensarla estaban las
remesas de plata americana, que desempefiaban un papel esencial en
todo el sistema de pagos internacionales. De ahi, por tanto, la sangria
de plata que sufria la economia espafiola y el enorme atractivo de las
negociaciones de asientos para los hombres de negocios porque espe-
raban grandes ganancias en virtud no tanto de las tasas de beneficio

2 Felipe Ruiz MARTIN (1968, 1970 y 1975). Véanse ejemplos de sofisticacién fi-
nanciera de los asientos en tiempos de Felipe IT en Carlos Arvarez-NocaL y Christo-
phe CHAMLEY (2018 y 2021).

2 José Maria GONZALEZ FERRANDO (1993) es la exposiciéon mds completa de es-
tos componentes y también James C. BovajiaN (1983), pp. 165-168. Sobre la so-
brevaloracion de la moneda de plata véase Geoffrey PARKER (1985), p. 191. Véanse
también sobre las tasas de interés Ramén CARANDE [1987 (1943)], Modesto ULLOA
(1986), Felipe Ruiz MArTIN (1970 y 1990), Carmen SaNz AYAN (1989), Carlos Javier
DE CARLOS MORALES (2016) y Carlos ALvarEZ-NoOGAL y Christophe CHAMLEY (2013 ).
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como del enorme volumen de dinero que se contrataba. En efecto, la
posicion que la Monarquia Catdlica alcanzé en la escena econdmica
y politica internacional la convirtieron precisamente en centro de la
mayor negociacion de los mercados de dinero hasta bien entrado el
siglo xvi1, como decia Giovanni Domenico Peri?2. En su obra I/ ne-
gotiante, también se hacia eco de las consecuencias que el decreto de
31 de enero de 1627 por el que se suspendian temporalmente las con-
signaciones a los asentistas habia causado en bancos y familias de Gé-
nova. Cuando escribia habian pasado los mejores anos del crédito de
la Monarquia y los negociantes estaban preocupados por no sufrir
mayores pérdidas?.

Los hombres de negocios que desempenaban estas funciones de
intermediacion comercial y financiera eran en su mayoria extranjeros
que disponian de capital, crédito y redes de contacto para mover el
dinero alli donde lo necesitaba la Corona, en una escala y a un coste
generalmente fuera del alcance de los banqueros espafioles. Los po-
cos de estos que destacaron en tiempos de Felipe II enseguida se reti-
raron de la escena, dejando campo abierto a los genoveses para impo-
ner un verdadero oligopolio financiero, aunque mas tarde en tiempos
de Felipe IV tuvieron que compartirlo con otros banqueros princi-
palmente judeo-conversos portugueses y, en menor medida, italianos
y alemanes?*. Los banqueros portugueses estaban conectados direc-
tamente con los mercados de los Paises Bajos, en particular con el de
Amsterdam, principal plaza financiera de la época, y por este medio
contribuyeron al desarrollo de un sistema de pagos internacionales
atlantico que rivaliz6 y acabé por imponerse al de los italianos?. Por
mediacion de estos hombres de negocios, la Monarquia pudo movi-
lizar los grandes recursos financieros de que disponia gracias a la ha-

2 Giovanni Domenico PErr (1638).

> Ihid, p. 132.

2% Mauricio DRELICHMAN y Hans-Joachim Vota (2014), Felipe Ruiz MARTIN
(1990), James C. BovAJIAN (1983), Juan E. GELABERT (1997 y 1998), Alberto MARCOS
MARTIN (2001) y Carmen SANZ AYAN (1987 y 2013).

¥ Los portugueses tenfan que contar con genoveses y venecianos porque es-
tos siguieron dominando el mercado de la plata en la Europa mediterranea, segin
Giovanni Domenico PERT (1638), p. 133. Véanse también Alvaro CASTILLO PINTADO
(1964 y 1982) y Claudio MarsiLio (2021). James C. Bovajian (1983), pp. 165-171,
sostiene que las innovaciones introducidas por los portugueses permitieron reducir
los costes de financiacién de los asientos.
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cienda real de Castilla, con los contribuyentes peninsulares y ameri-
canos, en la lucha por la hegemonia politica y militar en Europa. La
némina de acreedores fue renoviandose con el tiempo por causas di-
versas que originaron una especie de seleccion a la que no todos pu-
dieron adaptarse y mientras unos desaparecian, otros se encumbra-
ban, pero siempre aparecia savia nueva en el entramado financiero
para sostener mal que bien el gasto de la Monarquia. Los banque-
ros de origen italiano y portugués no desaparecieron nunca del todo,
aunque el volumen de negocio y el crédito disminuyeron en la se-
gunda mitad del siglo XviT en comparacién con épocas anteriores.
En su lugar, la hacienda real recurri6 a las ciudades, forzandolas a
proporcionar anticipos a su propia costa, y también a espafoles que
ahora salian a escena y no solo desde Castilla, sino también de las pro-
vincias forales de Navarra, Aragdn, Catalunia y Valencia®®.

El sistema de financiacion respondia a la demanda que imponia el
gasto hasta donde lo permitia la capacidad de recaudacion de la ha-
cienda real. El gasto podia aumentar por medio del sistema de asien-
tos hasta el punto de comprometer los ingresos de afos sucesivos, los
necesarios para igualar el importe no solo del capital prestado y los
intereses, sino el de los juros de resguardo ofrecidos en garantia. En
consecuencia, en algiin momento se agotaba la capacidad de endeu-
damiento y entonces se planteaba el problema de c6mo reanudar un
nuevo ciclo de expansion crediticia. Cabia la posibilidad de aumentar
los ingresos mediante el aumento de las tarifas fiscales de los tributos
ya existentes, la creacion de otros nuevos y la explotacion de las re-
galias de la Corona —sobre todo la de la moneda—, pero siempre se
proponian planes de «desempefio» o amortizacion de la deuda. Es-
tos, sin embargo, nunca llegaron a realizarse porque el estado de ne-
cesidad no permitia distraer fondos para otra cosa que no fuera el
gasto politico y militar. En cualquier caso, el impago de la deuda no
podia ser una opcion para la Corona, porque implicaba cerrar el ac-
ceso a los mercados de dinero y no se podia prescindir de los hom-
bres de negocios sin poner en peligro la posicion de la Monarquia en
la escena internacional?’.

% Carmen SANZ AYAN (1987), Felipe Rurz MARTIN (1990) y, sobre las empresas
bancarias genovesas y su retirada, Carlos ALvAREZ-NOGAL (2005).

7 En mas de una ocasién se emprendieron expediciones por cuenta de la Co-
rona para trasladar los metales preciosos desde Castilla a los centros de pago en





