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RESUMEN: La Corona espafiola no pidié prestado solamente a corto
plazo a los grandes banqueros internacionales, también lo hizo a largo
plazo emitiendo titulos de deuda (juros), que compraron tanto inver-
sores extranjeros como espafioles. El recurso a este tipo de financiacién
fue particularmente intenso en los siglos XVI y XVII y permiti6 a la
Corona espafola financiar su ambiciosa politica exterior. Este trabajo
estudia los juros emitidos sobre las alcabalas de Murcia utilizando una
serie con todos los juros emitidos sobre ese impuesto y esa ciudad. La
investigacion intenta aclarar distintos aspectos de la oferta y demanda
de deuda publica en Castilla. A través de estas paginas podemos observar
el crecimiento en el ndmero de juros, los cambios en el valor medio de
sus rentas anuales y el progresivo descenso de los tipos de interés. Este

1. Una versién previa de este trabajo fue presentada en el Workshop «History of the Public
Finances» en Paris School of Economics (EHESS) el 23 de mayo de 2008, y también en el seminario
«Endeudamiento piiblico, Monarquias y ciudades en los reinos hispanicos medievales». CSIC (Barce-
lona), entre el 6 y 8 de noviembre de 2008. Agradezco a los participantes sus comentarios y suge-
rencias, asi como los de David Alonso Garcia y Vicente Montojo. Esta investigacion se ha podido
llevar a cabo gracias a los fondos aportados por el Ministerio de Ciencia e Innovacién (HAR 2008-
05425 HIST) y la Comunidad Auténoma de Madrid (NIEnetworks: Solo Madrid es Corte:
$2007/Hum-0425. SMCCMC-CM).
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trabajo pone de manifiesto el desarrollo de un mercado secundario de
deuda publica en Castilla.

Palabras clave: deuda publica, juros, alcabalas, Castilla, Edad Moderna.

ABSTRACT: The Spanish Crown not only made short term loans from
major international bankers, it also borrowed by issuing long term bonds
called «juros», which were bought by Spanish and foreign investors. The
issue of such public debt instruments was particularly intense in the 16™
and 17t centuries in order to finance the Spanish Crown’s ambitious
foreign policy. This paper studies the «juros» issued on Murcia’s «alca-
balas» using a data base with all their bonds issued on this tax and city. The
research tries to obtain a picture as clear as possible of the supply and
demand of «juros» during that period. We were able to observe a growth
in the number of «juros», changes in the average value of their annual rents
and the decline of the interest rates paid over time. It shows the develop-
ment of a market for public debt in Castile.

Key words: public debt, «juros», «alcabalas», Castile, Early Modern Age.

La Monarquia hispanica necesitaba crédito para financiar sus gastos, como hoy
en dia lo necesita cualquier Estado con independencia del volumen de sus ingre-
sos. Ese crédito le permitia salvar la estacionalidad que tenia la recaudacién fiscal
y también cubrir el déficit cuando el gasto superaba los ingresos®. Al mismo
tiempo, también requeria servicios financieros dentro y fuera de Castilla.

La Corona espafiola articul6 su endeudamiento en dos direcciones. Solicité
crédito a corto plazo en los mercados europeos a grandes banqueros extranjeros
capaces de transferir fondos y cambiar moneda en el dmbito internacional, y
consiguid el crédito a largo plazo en Castilla emitiendo titulos de deuda (juros)
sobre los ingresos regulares de su sistema fiscal®.

2. ANDRES UCENDO, J. I. y LANZA GARCIA, R.: «Estructura y evolucion de los ingresos de
la Real Hacienda de Castilla en el siglo xVil», Studia Historica. Historia moderna, n.° 30, 2008,
pp. 147-190.

3. Contamos con trabajos que nos permiten identificar muy bien en qué consistia este instru-
mento financiero y sus principales caracteristicas. CASTILLO PINTADO, A.: «Los juros de Castilla.
Apogeo y fin de un instrumento de crédito», Hispania, n.° 89, 1963, pp. 43-70; Ruiz MARTIN, F.:
«Un expediente financiero entre 1560 y 1575. La Hacienda de Felipe II y la Casa de la Contrata-
cién de Sevilla», Moneda y Crédito, 92, 1965, pp. 3-58, v, del mismo autor, «Las finanzas espaiiolas
durante el reinado de Felipe I1», Cuadernos de Historia. Anexos de la revista « Hispania», 11, 1968,
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Varias investigaciones han descrito este sistema financiero y explicado por
qué fue operativo durante tantas décadas. Sin embargo, la mayor parte de los
estudios se concentran en la deuda a corto plazo y son pocos los que se ocupan
de los juros. A pesar de ser un tema fundamental de la historia econémica de
Espafia y también de las finanzas publicas europeas, sabemos muy poco sobre la
comercializacién de los juros y sus poseedores y menos atdin sobre la evolucién
de su demanda a lo largo del tiempo*. ; Quiénes invirtieron en juros? ¢Por qué
lo hicieron? ; Cé6mo funcionaba el mercado secundario de deuda publica? ; Qué
influencia tenia la demanda en el tipo de interés nominal al que se emitia este tipo
de deuda? Estas preguntas atin no han sido respondidas.

Dada esa escasez de trabajos que analicen la deuda a largo plazo, esta inves-
tigacidn intenta aproximarse a la demanda de juros de forma sistemdtica y cuan-
titativa. Analizamos en detalle un caso concreto: los juros emitidos sobre las
alcabalas y tercias de Murcia y su Tierra entre 1544 y 1730. Se intenta aportar
algo de luz sobre la emisién de esos titulos y el comportamiento del mercado
secundario. Para ello, primero hemos reconstruido una serie con todos los
juros emitidos sobre dicha renta y ciudad, activos en algin momento entre
1544 y 1730. El anilisis de esta serie nos permite observar la estrategia de la
Corona al emitir deuda, el comportamiento de la demanda, el tipo de compra-
dores y la evolucién de este instrumento financiero a lo largo del tiempo en precio
y volumen de deuda.

La serie de juros ha sido elaborada utilizando los registros de los contado-
res de mercedes de la Real Hacienda, donde aparecen ordenados alfabética-
mente los expedientes de todos aquellos que tenian juros, y también los informes
que elaboraron para controlar esos juros®. Esta documentacién no tenia origi-
nalmente una finalidad estadistica, sino gestionar los juros. Era importante
tener constancia del importe de cada juro, quién era su titular y en qué renta
estaba situado. La Corona era quien garantizaba el mecanismo administrativo

pp. 109-173. Asimismo, TORRES LOPEZ, M.; PEREZ-PRENDES, J. M. y MUNOZ DE ARRACO, J. M.:
Los juros (Aportacion documental para una historia de la denda piiblica en Esparnia). Madrid, 1967;
MARCOS MARTIN, A.: «<Deuda publica, fiscalidad y arbitrios en la Corona de Castilla», en SANZ
AYAN, C. y GARCIA GARCIA, B. (eds.): Banca, Crédito y capital. La Monarquia Hispanica y los anti-
guos Paises Bajos. Madrid, 2006, pp. 345-377.

4. TOBOSO SANCHEZ, P.: La deunda piblica castellana durante el Antigno Régimen (Juros) y
su liguidacion en el siglo x1x. Madrid, 1987, pp. 206 y ss. En este trabajo se lleva a cabo una primera
aproximacién al separar en tres grupos a los poseedores de juros: titulos, no titulados y eclesidsticos,
pero utiliza datos globales para cada una de las rentas, sumando todos los juros que en algtin
momento estuvieron activos durante los siglos XVI y XVII, sin que podamos observar la evolucién
de cada uno de los grupos a lo largo del tiempo.

5. AHN, Diversos Juros, legajo 1780. Los privilegios en los legajos 324-1693.
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que permitia a los titulares cobrar anualmente su renta. Vigilaba que no se pagara
a quien no se debia, que un mismo juro no se pagara dos veces a la misma persona
0 a personas distintas, ni tampoco que el pagador del juro, el tesorero local de la
renta, actuase arbitrariamente segin sus intereses y no los del rey. La Real
Hacienda y sus contadurias llevaban un control general, porque en caso de disputa
era ella en dltima instancia la responsable de ofrecer informacién tanto al Consejo
de Hacienda, como a las partes interesadas.

Los datos no son muy precisos para los titulos de deuda més antiguos. En
algunos casos carecemos de datos esenciales como la fecha del privilegio, el comienzo
del disfrute de la renta del juro, el tipo de interés del privilegio, etc. Esto supone un
problema a la hora de analizar la informacién en detalle, porque nos impide hacer
comparaciones. Por este motivo, nuestras primeras estimaciones comienzan en 1544.

Como es sabido, en el siglo xviiI la deuda publica sufrié una serie de recor-
tes y descuentos®. Una politica que comenz6 en 1629 con la aplicacién de anatas
y medias anatas, y que a partir de 1634 se convirtié en un ingreso regular de la
Real Hacienda’. Esos descuentos son mds intensos a partir del setecientos.
La informacién que ofrecemos refleja la situacion de los juros conforme constaba
en los privilegios, que eran los documentos que daban derecho al titular a cobrar
la renta anualmente, por lo que no reflejan los descuentos que se aplicaron a cada
uno de ellos. Unos descuentos que no afectaron a todos los juros por igual, y
dependian de circunstancias y excepciones que, ldgicamente, no aparecen en el
privilegio. Lo mismo ocurre con la «falta de cavimiento» o, dicho de otra forma,
con aquellas situaciones en las que por la situacién del ingreso fiscal no era posible
abonar el interés anual al titular del juro. Esto tampoco se refleja en la docu-
mentacion utilizada porque no era cometido de los contadores de la Real Hacienda
saber qué juros se pagaban y cuéles no, o qué cantidad se abonaba realmente,
sino identificar los juros activos y saber su cuantia conforme al privilegio origi-
nal. Nuestra serie es una referencia del situado nominal entre 1544 y 1730, pero
a partir de 1635 dej6 de ser la suma que se abonaba a los titulares de los juros.

A pesar de estas limitaciones, esta documentacion nos ha permitido elaborar
un listado de los poseedores de juros situados en las alcabalas de Murcia y su
Tierra, y establecer una cuantia aproximada del situado afio tras afio, permitién-

donos obtener una rica informacién que analizamos a lo largo de estas paginas®.

6. Idem, pp. 174-188.

7. ALVAREZ NOGAL, C.: «Los genoveses y la incautacién del interés de los juros de Castilla
en 1634» (en prensa).

8. Todos los duefios que aparecen en la base de datos que presentamos compraron un juro
sobre esta renta, y el privilegio estuvo «activo» durante los afios aqui resefiados. Lo que no podemos
afirmar con seguridad es si ellos cobraron los intereses o, por el contrario, cedieron el juro a otro.
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Existen otros trabajos sobre juros en Murcia que ofrecen listados de titula-
res y la renta que obtenian sus privilegios’. Cremades Grifidn ofrece un listado
de privilegios de 1547 a 1550, en el que aparece un total de 298.000 maravedies
en juros «perpetuos» y 492.000 maravedies en juros «al quitar». E1 77,3% de los juros
perpetuos pertenecia a la nobleza murciana. Los regidores tenian un 25% vy el
clero s6lo un 17%1°. Segtin nuestros datos en 1549 habia 8 juros perpetuos por
valor de 648.000 maravedies, un 35,6% del total del situado y pertenecian a Miguel
Chacén, Joan de Cérdoba, Luisa Fajardo, don Pedro Fajardo, Diego Hurtado
de Mendoza, Antonio Martinez de Cascajales y Bernarda de Silva!l. El 82% de
estos juros pertenecia a la nobleza de Murcia. También habia 13 juros «al quitar»,
todos al 7,14% de interés anual, que rendian anualmente 1.174.500 maravedies,
en los que destaca el juro de Lucas y Joan Bautista Grimaldo con una renta de
700.000 maravedies. La discrepancia con el listado de Cremades no es tanto en los
titulares de los juros, como en el nimero de juros y su cuantia.

El trabajo de Chacén Jiménez ofrece mucha mds informacién porque llega
hasta 1560'2. En su caso utiliza como fuente los libros de alcabalas conservados
en el Archivo Municipal de Murcia. Las cifras del situado coinciden con las nues-
tras para 1555-1557, pero difieren antes y después. Al tratarse de una fuente muni-
cipal es posible que no se incluyan todos los juros o que la distorsién proceda de
la inclusién o no de libranzas, que también se pagaban en la misma tesoreria
de alcabalas, teéricamente después de abonar los juros. En lo que si hay una coin-
cidencia importante es en los titulares de los juros y su cuantia. A diferencia de
la documentacién procedente de la Contaduria, la fuente municipal recoge el
nombre de los cobradores, que l6gicamente es distinto cuando el titular cobraba
por medio de un intermediario, o simplemente habia cedido temporalmente su
rendimiento a cuenta de una transaccién en la que el juro era su garantia.

Hemos comparado también nuestras cifras con las que ofrece la documenta-
cion sobre la media anata de juros que la Corona incauté en 1634. Aquel afio se
ordend a los tesoreros de las rentas en las distintas ciudades de Castilla que retu-
vieran los intereses de los juros porque el rey necesitaba urgentemente ese dinero.

9. MOLINA MARTINEZ, M. y PIQUERAS GARCIA, M. B.: «Los juros en Murcia en los siglos
XVI-XVIl», en Homenaje a Pedro Sainz Rodriguez, vol. 3, Madrid, 1986, p. 516.

10. CREMADES GRINAN, C. M.: «Notas al sistema de encabezamiento de alcabalas (1536-1556)»,
en Homenaje al profesor Juan Torres Fontes. Murcia, 1987, p. 326.

11. Sobre los juros de los Fajardo en Murcia y Lorca, GUERRERO ARJONA, M.: «Privilegios,
juros y mercedes de los sefiorios granadinos orientales en el Reino de Murcia (Lorca) en el siglo
XVI», en ANDUJAR CASTILLO, F. y Diaz LOPEZ, J. P.: Los seriorios en la Andalucia Moderna. El
Marquesado de los Vélez. Almeria, 2007, pp. 337-350.

12. CHACON JIMENEZ, E: «Un factor de descapitalizacion. Las rentas de Estado en Murcia
durante el siglo Xv1 (1547-1597)», Revista murgetana, n.° 53, 1978, pp. 99-110.
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Ellos se encargarian de descontar a los extranjeros el 100% de su renta, la mitad
en 1634 y la otra mitad en 1635, mientras que a los naturales sélo se les incauta-
ria una tercera parte de su renta anual. Los tesoreros y los corregidores que se
encargaron de enviar el dinero a Madrid elaboraron varios informes indicando la
cuantia del secuestro y el coste de la transferencia a la Corte!®. En 1634, la anata
de los extranjeros en Murcia supuso 4.715.501 maravedies y el tercio incautado
a los naturales 3.567.330 maravedies. De esas cifras se deduce que el situado alcan-
zabalos 15.417.491 maravedies, un 7,5% mads del situado que ofrece nuestra serie
ese mismo afio!*.

Es posible que no tengamos el cien por cien de los juros, pero las compara-
ciones realizadas con otras fuentes con las que inicialmente nuestras cifras no
tienen por qué coincidir no ofrecen discrepancias abultadas, por lo que pensamos
que la serie de juros que manejamos contiene una proporcién muy préxima a la
verdadera cifra del situado nominal que tuvo esta renta entre 1544 y 1730.

El articulo se divide en dos partes. La primera es una breve introduccién al
tema, explicando algunos conceptos basicos de la deuda publica castellana. En la
segunda analizamos la serie de juros de alcabalas de Murcia que hemos recopi-
lado. En primer lugar, la evolucién del situado a largo plazo, comparindolo con
la informacién de que disponemos sobre los ingresos de la renta en Murcia, permi-
tiéndonos un nuevo contraste para ver si son correctas nuestras estimaciones del
situado. También analizamos la evolucidn del tipo de interés nominal de esos
privilegios. Otro aspecto fundamental es la evolucion del mercado secundario y
todos los aspectos relacionados con la compraventa de juros entre particulares.
Disponemos en algunos casos de la residencia del titular del privilegio, permi-
tiéndonos observar la extensién del mercado de este tipo de juros no sélo en la
ciudad, sino también en el resto de Castilla. En cuarto lugar, tratamos de identi-
ficar a los inversores por género, tipo, profesién, el papel que jugaron las insti-
tuciones, sin olvidar el importante papel jugado por los extranjeros, que en Murcia
fue especialmente destacado. Por tltimo, ofrecemos unas conclusiones.

13.  AGS CCGG 2598. Cuentas de los juros de naturales en la ciudad de Murcia. Incautacién
1635. Murcia, 16/10/1635. La cuenta corre a cargo de Juan Gutiérrez Tello y Portugal, caballero de
la orden de Santiago, corregidor de Murcia, Lorca y Cartagena. Los tesoreros de alcabalas fueron
Baltasar Espin en 1634 y Juan Nufiez Bravo en 1635. La orden de enviar el dinero a Madrid por
provisién de su majestad de 22/09/1634.

14. Al cobrarse la anata y media anata en dos partes, es posible un cierto desajuste por el
adelanto del pago de algtin juro.
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1. EL JURO COMO INSTRUMENTO FINANCIERO: RASGOS Y TIPOLOGIA

Antes de entrar en el estudio de la demanda de juros es conveniente recordar
algunas nociones sobre este instrumento financiero y su oferta. El juro era un
titulo de deuda emitido por la Corona en beneficio de una persona o institucién
a la que se le concedia el derecho a percibir una renta en dinero situada sobre
uno de los ingresos fiscales de la Monarquia. En Espafia no existia unidad de
tesoreria, por lo que el pago y la reputacién del titulo de deuda dependia del
impuesto y de la ciudad sobre la que se situaba el privilegio!®. El rendimiento
de un juro (el interés pagado anualmente) se expresaba en tantos por mil en el
momento de la emisién. Un juro a 10.000 el millar significaba que, a cambio de
un principal de 10.000 maravedies que el titular entregaba a la Corona, recibiria
anualmente 1.000 maravedies. En este caso, un 10%. Si el juro se emitia a 14.000
el millar, entonces el interés anual devengado era del 7,14%.

La emisién de juros era una facultad propia del rey, porque el juro, por defi-
nicién, era un privilegio o merced que concedia el monarca cediendo volunta-
riamente una parte de sus ingresos. Los juros «al quitar» podian ser vendidos,
cedidos o traspasados de unos titulares a otros. También eran amortizables a elec-
ci6n de la Real Hacienda. Con independencia del precio pagado por el nuevo
comprador, el interés nominal con el que habia sido emitido no variaba. De esta
forma, el rendimiento final de cada titulo dependia del principal entregado en la
compra, no del nominal reflejado en el titulo. La Corona reconoci6 desde el prin-
cipio el derecho de los poseedores a transferir el titulo a cualquler persona fisica
o juridica. El rey garantizaba la validez de cualquier enajenacion que hiciese el
titular, incluida la transmisién por herencial®. Al principio se establecieron algunas
restricciones para los eclesidsticos, pero acabaron desapareciendo a mediados del
siglo xv1'.

La emisién de juros respondia a dos grandes necesidades de la Corona: la
concesién de mercedes y la solicitud de crédito. En el primer caso, la Corona
emitia el juro para premiar un servicio prestado al rey. En estos casos solia ser gene-
roso y el tipo de interés del juro era elevado!®. En muchos de estos casos no se
expresa el interés, s6lo la renta a que tenia derecho el titular. Las mercedes

15.  ARTOLA, M.: La Hacienda del Antigno Régimen. Madrid, 1982, p. 69.

16. TOBOSO SANCHEZ, P.: op. cit., p. 58.

17.  Eltema de la participacién de la Iglesia en los juros ha sido tratado por los propios contem-
porineos: MONCADA, S. de: Restauracion politica, IV, cap. 1. Madrid, reedicién, 1974, pp. 157-158,
pero también por trabajos mds recientes. Véase TOBOSO SANCHEZ, P.: op. cit., pp. 211-212.

18. CaSTILLO PINTADO, A.: «<El mercado de dinero en Castilla a finales del siglo Xv1. Valor

nominal y curso de los juros castellanos en 1594», Anuario de Historia Econémica y Social, 3, 1970,
pp. 91-104.
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se solian conceder con juros «de por vida», con la posibilidad de disfrutarlo hasta
tres personas distintas, o con un «juro perpetuo» o «juro de heredad». Esta pric-
tica se intensificé durante la segunda mitad del reinado de Felipe II. Las merce-
des con las que se queria premiar la lealtad al rey se canalizaron a través de la
concesién de cargos relacionados con el servicio a la familia real, donde se situaba
alos parientes de la persona ob]eto de reconocimiento, pero en la segunda mitad
del reinado se cambié de estrategia y se opt6 por entregar juros «de por vida»!®

El segundo caso es el que mds nos interesa en este trabajo porque es el que
estd relacionado con la solicitud de crédito. El tipo de privilegio utilizado fue el
juro «al quitar». A lo largo del siglo XV se convirtié en un complemento impres-
cindible de los asientos y factorias de dinero. En 1503 los juros «al quitar» supo-
nian s6lo el 16% del situado emitido por la Corona en toda Castilla, pero en
1598 esa proporcién habia aumentado ya hasta el 87,3%?2!. Estas proporciones
explican por qué en el siglo XVI consideramos el juro basicamente un instrumento
de crédito.

2. EL SITUADO DE ALCABALAS EN MURCIA

Tanto el crecimiento econdmico experimentado en Castilla a lo largo del
siglo XvI%2, como la exitosa negociacién de la Corona con los poderes locales
para incrementar la presién fiscal?, se reflejaron en la recaudacion de alcabalas
y en los juros situados sobre esa renta. Las cuentas municipales de Murcia y Lorca
ponen de manifiesto un incremento del comercio desde el final de la Edad Media.
Tradicionalmente, la region vendia lana y productos tintéreos a cambio de cerea-
les y manufacturas, pero en el dltimo tercio del siglo xv aproveché la creciente
demanda de materias primas para especializarse también en la produccién de
alumbre y seda?*

19. MARTINEZ MILLAN, J.: «La crisis del “partido castellano” y la transformacién de la Monar-
quia Hispana en el cambio de reinado de Felipe II a Felipe I1I», Cuadernos de Historia Moderna,
2003, Anejo II, p. 20. Normalmente en torno a 50.000 maravedies de por vida.

20. Larelacién entre juros y asientos la explica RUiz MARTIN: «Un expediente financiero...»,
pp- 3-58.

b121. ULLOA, M.: La Hacienda Real de Castilla en el reinado de Felipe I1. Madrid, 1977, p. 845,
tabla I.

22.  AwvaREZ NOGAL, C. y PRADOS DE LA ESCOSURA, L.: «The Decline of Spain (1500-1850):
conjectural estimates», European Review of Economic History, 2007, pp. 319-366.

23. FORTEA PEREZ, ]. I.: Monarquia y Cortes en la Corona de Castilla. Las cindades ante la
politica fiscal de Felipe I1. Salamanca, 1990.

24. RuUIZ MARTIN, E: Los alumbres esparioles. Un indice de la coyuntura econémica enropea en
el siglo xvI. Madrid, 2005.
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Ese dinamismo explica la presencia desde muy pronto de una importanti-
sima colonia genovesa en la regién, ademds de un intenso trafico comercial con
Toledo y Cérdoba, en donde el desarrollo de la industria textil demandaba cada
vez mds materias primas. También los diezmos de Murcia reflejan un aumento del
niimero y extensién de las roturaciones®. Otro tanto ocurre con la extensién de
la huerta y el regadio, cuyo incremento se calcula en torno a un 40% hasta prin-
cipios del xvi1%,

La expansién econémica supuso un aumento de la recaudacién fiscal, que en
el caso de Murcia fue especialmente intensa si se la compara con otras ciudades
de la costa mediterrinea o de la regién, como Lorca y Cartagena?. El principal
impuesto de la Corona al finalizar la Edad Media era la alcabala?®. Las alcabalas
de Murcia crecieron como el resto de impuestos, pero fue especialmente impor-
tante el alza producida a raiz del nuevo encabezamiento de 1577%. Este incremento
permitié a la Corona intensificar la emision de juros sobre este impuesto. En
1522 el pago de los juros importaba un 36% de dicha renta, pero 21 afios después
ese porcentaje ya suponia el 65,4%3°.

En el siglo xv1, la Corona pacté con las principales ciudades de Castilla
encabezar las alcabalas congelando las sumas que cada una debia pagar al rey.

25. LEMEUNIER, G.: Economia, sociedad y politica en Murcia y Albacete (siglos XVI-XVIII).
Murcia, 1990.

26. CALVO GARCIA-TORNEL, E.: Continuidad y cambio en la huerta de Murcia. Murcia, 1975,
p- 69.

27. VELASCO HERNANDEZ, E.: «La presion fiscal del siglo XVII en el reino de Murcia: viejas y
nuevas figuras tributarias», Espacio, Tiempo y Forma, 85-104, 2002, pp. 88-90. Entre 1520y 1620 la
recaudacion se multiplicé por «7,9», «5,3», «11,2» y «4,6» en las ciudades de Murcia, Lorca, Carta-
gena y Yecla respectivamente, aunque parte de ese incremento se debi6 a la inflacién. Por ejemplo,
el precio del trigo se multiplicé por 3,8. PEREZ PicAZO, M. T. y LEMEUNIER, G.: El proceso de moder-
nizacion de la region murciana (siglos XvI-Xix). Murcia, 1984, pp. 100-101. Durante el reinado de
Carlos V se produjo una leve disminucién de la carga fiscal, pero a partir de 1560 la Monarquia la
increment? significativamente.

28. MOXO, S. D.: «Los cuadernos de alcabalas. Origenes de la legislacién tributaria castellana»,
Anuario de Historia del Derecho Espariol, 1969, pp. 317-450, y GONZALEZ ARCE, J. D.: «Artesa-
nado y fiscalidad real. Almojarifazgo, alcabala, moneda y pedidos. Murcia, ss. XIV-XV», Misceldnea
Medieval Murciana, 1997-1998, pp. 111-132.

29. ZABALA AGUIRRE, P.: Las alcabalas y la Hacienda Real en Castilla. Siglo xvI. Santander,
2000, y ULLOA, M.: 0p. cit., pp. 223-224. En el encabezamiento de Murcia, ademds de la ciudad,
entraban otros 29 lugares.

30. CREMADES GRINAN, C. M.: art. cit., p. 325. ALONSO GARCIA, D.: El Erario del Reino.
Fiscalidad en Castilla a principios de la Edad Moderna (1504-1525). Valladolid, 2007, p. 82. En 1522
en Murcia habia un situado de 1.067.000 maravedies, lo que suponia un 39,87% de las rentas ordi-
narias sobre las que se podian emitir juros. La mayor parte de esa suma eran juros perpetuos, en
concreto 602.000 maravedies, el resto juros de por vida y juros «al quitar» de por vida.
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Al principio, se alcanzaron acuerdos independientes con cada villa, hasta que en
1536 se firm6 el primer encabezamiento general en las Cortes de Castilla’!. Un
acuerdo que después seria renovado sin grandes modificaciones durante algunos
afios. Como consecuencia, la bonanza econémica no supuso para la Corona un
incremento de sus ingresos, pero le permitid emitir juros sobre un ingreso que se
consideraba fijo y seguro.

GRAFICO 1: Evolucion de los ingresos de alcabalas y su situado en Murcia
(maravedies)
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Fuente: Encabezado: ZABALA AGUIRRE, P.: Las alcabalas y la Hacienda Real en Castilla. Siglo xvi.
Santander, 2000. ULLOA, M.: La Hacienda Real de Castilla en el reinado de Felipe I1. Madrid,
1977, pp. 183-184. Situado: Elaboracién propia (nota 5).

Los datos de que disponemos muestran que el situado casi habia alcanzado
el valor total de la renta a mediados del siglo xv1. Aunque la informacién para 1544
no es muy precisa si muestra un fuerte incremento en la emisién de juros con

31. ZABALA AGUIRRE, P.: op. cit., p. 55.
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respecto al situado existente a comienzos del siglo. La Corona logr6 un aumento
del encabezamiento de alcabalas del 37% a partir de 1562. Los mayores ingresos
que tendria la renta en Murcia aliviaron la tensién que sufrian los duefios de los
juros, pero también impulsaron nuevas emisiones. En torno a 1570 pricticamente
toda la renta de alcabalas volvié a estar ocupada de nuevo por el interés de los juros.
Ya en esa fecha era casi imposible emitir mds deuda sobre ella sin arriesgarse a que
algunos titulares no pudiesen cobrar sus intereses anuales (Gréfico 1). No ocurria
s6lo en Murcia. Otras ciudades de Castilla atravesaban esta misma situacién®2 Las
rentas ordinarias, los tnicos ingresos sobre los que se emitia deuda, estaban al
limite de su capacidad para pagar intereses y la solucién fue renegociar el enca-
bezamiento en 1577. El nuevo techo permiti6 una expansmn de los juros al quitar
hasta que en 1607 se lleg6 a un limite que ya no seria traspasado (Cuadro 1).

CUADRO 1: Situado y juros activos en las alcabalas de Murcia (en maravedies)®?

ANOS TOTAL NUMERO DE JUROS
1544 3.266.459 20
1561 3.337.433 36
1570 4.114.828 51
1575 5.707.883 64
1582 5.801.633 66
1585 5.721.075 66
1593 9.667.513 82
1600 13.146.757 101
1607 14.251.023 113
1625 13.340.570 107
1630 14.023.764 117
1680 14.011.285 133
1730 12.787.954 124

Fuente: Elaboracién propia (nota 5).

32. ULLOA, M.: op. cit., p. 203, y PEREIRA IGLESIAS, J. L.: «Contribucién fiscal del partido de
Céceres durante el siglo XVI: alcabalas y tercias», Norba. Revista de Historia, 1980, pp. 253-278.

33. Laanatay media anata de juros aplicada a partir de 1634 no aparece reflejada en el Grifico 1,
ni en el Cuadro 1. Sélo se recogen los valores nominales, no los que la Corona realmente pagaba,
que eran mucho mids pequefios después de aplicar los correspondientes descuentos. La recepta de
alcabalas en 1592 indica una recaudacién de 12.890.500 mrs. Una situacién holgada que permitia
emitir més juros. AGS, DGT Inv. 24, 1126.
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El notable aumento del situado desde mediados del siglo Xv1 no sélo refleja
una intensa demanda de crédito por parte de la Corona, sino también una intensa
demanda de juros por parte de la sociedad castellana. Esto se observa no sélo en
el valor total del situado sino, sobre todo, en el nimero de juros (Graficos 2 y 3).
Los juros ofrecian una rentabilidad atractiva en aquel momento. Una parte impor-
tante se emiti6 al 7,14% de interés nominal durante la segunda mitad del siglo xv1.

GRAFICO 2: Valor nominal del situado de todos los juros de alcabalas en Murcia
(maravedies)
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La expansién del situado en las alcabalas de Murcia tuvo dos momentos
importantes. El primero, entre 1544 y 1575, cuando en poco més de 30 afios se
triplicé el nimero de juros, con 44 nuevos titulos. El segundo, mucho mis intenso,
se produjo entre 1585 y 1607, cuando el situado creci6 un 150% y aparecieron
47 nuevos privilegios. Desde entonces, el situado se estancé, aunque en términos
reales se redujo porque la Corona no pagé parte de los intereses a partir de 1634.
Su momento de mayor esplendor en las finanzas de la Monarquia hispénica abarca
los reinados de Felipe II y Felipe III.

A partir de la década de 1650 empiezan a aparecer operaciones relacionadas
con la mudanza de juros, que continuaron hasta 1730. Muchos se trasladaron a
otras rentas porque en Murcia ya no se pagaban. La mayoria son juros que se
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habfan emitido o adquirido entre 1625 y 1640. Esto explica parte de la reduccién
del situado entre 1680 y 1730 (Grifico 2).

Si analizamos el nimero de juros, la evolucidn tiene algunos matices impor-
tantes. A las dos fases anteriores se afiadiria una tercera entre 1621 y 1680. En el
reinado de Felipe IV aumenta el nimero de juros, pero no lo hace el situado. La
renta de alcabalas habia llegado a su limite y el encabezamiento no fue revisado.
¢Qué explica entonces el aumento del niimero de juros? La respuesta estd en el tipo
de interés nominal. La imposibilidad de aumentar la recaudacién fiscal obligé a la
Corona a reducir el tipo de interés de su deuda. De esta forma, liber6 renta para
poder emitir mds titulos. El mismo situado se repartié entre mds acreedores.

GRAFICO 3: Evolucion del nimero de juros situados en las alcabalas de Murcia
(1544-1730)
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La evolucién del valor medio de los titulos, la renta media anual que se pagaba
a sus duenos (calculada dividiendo el monto total del situado entre el nimero de
juros), refleja cémo se llev a cabo una parte de la expansién del situado. En un
primer periodo, se hizo a costa de reducir el valor medio de los privilegios. Un
rendimiento menor también implicaba una inversién mds pequeiia. El responsa-
ble de esto no fue s6lo la Corona, sino también el mercado secundario, en el que
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muchos particulares vendieron sus juros. En lugar de hacerlo por el valor total
inicial, los inversores dividieron sus privilegios en dos o tres nuevos titulos.
Para ellos era mucho miés ficil encontrar compradores si rebajaban el valor del
principal.

El aumento del nimero de juros en el segundo periodo, entre 1585 y 1607, si
supuso un incremento del valor medio, pero no llegaron a alcanzarse los valores que
tenia a mediados del siglo xv1 (Grifico 4). Ahora es la Corona la principal respon-
sable porque durante esos afios emitié nuevos titulos, utilizando el margen que le
permitia el fuerte incremento de alcabalas que consigui6 en 1577. Al mismo tiempo,
empezd a amortizar juros antiguos con tipos de interés altos, para volverlos a vender
ofreciendo rentabilidades mas modestas. Mientras, el mercado secundario siguié
trabajando en la misma direccién: subdividiendo los juros entre mas inversores.

A partir del reinado de Felipe IV, el nimero de juros crecié inicamente porque
la Corona reba]o el tipo de interés nominal, descendiendo también el valor medio
de los que siguieron activos. En 1740 habfa atn 124 juros activos con un valor
medio de 103.129 maravedies de renta anual, cuyo valor nominal total suponia
12.787.954 maravedies anuales. Una suma que a esas alturas la Corona realmente
ya no pagaba.

GRAFICO 4: Valor medio de todos los juros situados en alcabalas de Murcia
(maravedies)
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3. EL TIPO DE INTERES NOMINAL DE LOS PRIVILEGIOS EN MURCIA

El juro «al quitar» ofrecié a la Corona una gran flexibilidad a la hora de
endeudarse alargo plazo. Gracias a que era amortizable podia jugar con la renta-
bilidad nominal de los titulos buscando un equlhbrlo que le permitiese colocar
su deuda con comodidad y, a su vez, pagar el precio de mercado por dicho crédito,
aunque los ajustes l6gicamente no se produjesen de forma automatica. Esto sélo
era posible gracias a que los juros tenian una gran demanda en el siglo Xv1, espe-
cialmente aquellos situados en la renta de alcabalas. En 1560 el tipo de interés
mas frecuente era el 7,14%.

Habia juros a 8.000 el millar, como el juro «de por vida» a nombre de don
Pedro y don Juan Sordez, que rendia el 12,5% y que estuvo activo entre 1627 y
1630, unos tipos de interés que no ofrecian los juros «al quitar». En Murcia hubo
varios juros amortizables que alcanzaron el 10% entre 1558 y 1570, en manos
de algunos genoveses como Nicolds Doria que disfruté de dos juros cuyo prin-
cipal sumaba 10.000.000 maravedies, pero sélo entre 1558 y 1559.

GRAFICO 5: Evolucion del tipo de interés nominal de los juros de alcabalas en Murcia
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Dejando al margen estas excepciones, el rendimiento nominal més frecuente
de la mayoria de los juros a mediados del siglo xvI1 fue el 7,14% (14.000 al
millar). Los primeros juros al 5% (20.000 el millar) aparecen en torno a 1575,
pero no suponen mas del 10% del situado hasta el final de la década de 1610.
También existen unos pocos juros al 6,25% en 1607 (16.000 el millar) y al 4%
(25.000 el millar) (Griéfico 5). El Medio General de 1598 estableci6 que un 33%
de la deuda renegociada con los banqueros se pagaria con la venta de juros
emitidos sobre el situado que quedaria libre al «crecer» un porcentaje signifi-
cativo de los més antiguos. En realidad, esto no fue mds que un ensayo de lo que
vendria a continuacién.

La verdadera caida del tipo de interés nominal se produjo después de la
suspension de pagos de 1607 y su Medio General, cuando se negoci6 con los
banqueros una operacién similar, para cubrir el 54% de la deuda a corto plazo que
la Corona tenfa pendiente hasta esa fecha®*. En ese periodo se llev6 a cabo un
profundo proceso de redencién o desempefio de juros antiguos para emitir otros
nuevos con un tipo de interés menor, o simplemente se les dio a sus antiguos
duefios la posibilidad de pagar el incremento del principal. Entre 1609 y 1613 se
amortizaron muchos de los juros de alcabalas de Murcia. La mayoria eran juros
a 14.000 el millar, que volvieron a venderse a 20.000 el millar. Una operacién que
tutel6 la Diputacién del Medio General con bastante éxito®®, y cuyos resultados
en Murcia muestra el Griéfico 5.

Estas operaciones de reduccion del interés se intensificaron con la llegada al
trono de Felipe IV. E1 9 de octubre de 1621 se ordend el crecimiento al 5% de todos
los juros que atin quedaban al 7,14%. El interés que dejé libre esta reduccién
sirvié para emitir nuevos titulos, también al 5%. Por entonces el mercado daba
sefiales de empezar a estar saturado.

Como resultado de todo este proceso, en 1625 los juros al 5% en Murcia
eran ya los mayoritarios y suponian casi el 94,5% del total, mientras que apenas
queda un 1,18% del situado al 7,14%.

A partir de 1630 el interés nominal no refleja la rentabilidad real del titulo
porque al caer la reputacidn del titulo, los titulares se desprendieron de ellos con
importantes descuentos. La Corona emiti6 titulos con tipos nominales de
20.000 el millar, pero los colocaba en el mercado en torno al 14.000 el millar.

34. SANZ AYAN, C.: «La evolucién de las suspensiones de pagos en el siglo xvil. Concepto y
utilidad», en BERNAL, A. M.: Dinero, Moneda y Crédito en la Monarquia Hispdnica. Madrid, 2000,
p. 731,

35. GARCIA GARCIA, B. J.: La Pax Hispdnica. Politica exterior del Dugue de Lerma. Lovaina,
1996, p. 201.
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Ademis, el hecho de que la renta se pagase ya por entonces en vellon distor-
siond ain mads el valor real del titulo.

4. EL MERCADO SECUNDARIO: COMPRAVENTA ENTRE PARTICULARES

Algunos datos, especialmente el nimero de juros y el valor medio de cada uno
de ellos, muestran como los juros no eran sélo un asunto entre la Corona y los
primeros que los adquirieron. Muchos otros inversores encontraron en ellos una
oportunidad para colocar sus ahorros. Que entre 1544 y 1585 se triplicase el
numero de juros, cuando el situado no llegé a hacerlo ni siquiera por dos, muestra
que hubo un reparto del situado entre mds participes y que los titulos cambiaron
de manos.

El desarrollo del mercado secundario era esencial para el juro en si y para los
intereses de la propia Corona. La existencia de ese mercado secundario otorgaba
capacidad a los duefios de juros para vender los titulos cuando necesitaban recu-
perar su inversion sin depender de las amortizaciones que decidiese llevar a cabo
la Real Hacienda. Ese mercado hacia més atractiva la inversién en juros, aunque
su interés por ellos sélo fuese a corto plazo.

La continua entrada y salida de inversores en los juros se refle]a en el nimero
total de transacciones. A pesar de que el niimero de juros en activo no sobrepasé
nunca los 133, y en buena parte del siglo xv1 no llegé a la centena, a lo largo de estos
doscientos afios hemos contabilizado un total de 382 operaciones relacionadas
con ellos. Cada una de ellas refleja, al menos, un cambio de valor del juro, un
cambio de titular, un crecimiento del principal o la emision de un nuevo privile-
gio. En ese mismo periodo aparecen 255 agentes distintos relacionados con alguna
de estas operaciones. Estas cifras son valores minimos porque sabemos que muchas
cesiones y operaciones mercantiles con juros se hicieron con cardcter temporal y
no se comunicaron a la Real Hacienda para no asumir los costes de la emisién de
un nuevo privilegio (envio de la informacién a la contadurfa, acudir a un notario,
sacar copias de los documentos para enviarlos a Madrid, el desplazamiento a la
Corte, la contratacién de un intermediario, etc.). Esas cesiones no aparecen en
nuestros datos al no ser registradas por la Real Hacienda y sus contadurias.

Otro buen indicador del movimiento que tuvieron estos titulos de deuda se
observa a través de las fechas en las que estuvieron activos. Los datos de los 20 juros
activos en 1544 no son de gran calidad porque faltan algunos datos, pero para
1585 hay 66 juros activos y disponemos de la fecha del privilegio de 37, algo mds

36. CONKLIN, J.: «The Theory of Sovereign Debt and Spain under Philip II», Journal of Poli-
tical Economy, 3, 1998, p. 491.
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de la mitad. Apenas hay un tercio cuyo origen comience antes de 1560 y hay 23
juros que comenzaron a cobrarse a partir de esa década, 16 en la de 1570 y otros
5 en los cinco primeros afios de la de 1580. En 1607 de los 113 juros que hay
activos, sélo 57 juros tienen mds de 30 afios de antigiiedad, el resto se habia reno-
vado. En 1630 s6lo quedaban 19 privilegios del siglo xv1. Mds de la mitad se habian
emitido en los dltimos diez afios y otros 24 una década antes. Es decir, el 73,5%
de la deuda tenia ese afio una antigiiedad inferior a 20 afios. Se trata por tanto de
titulos relativamente jévenes que no permanecen mucho tiempo en manos de sus
iniciales inversores. A pesar de ser deuda a largo plazo, sin ningtin compromiso
de la Corona de redimirla y sin que nunca hubiese voluntad real de reducir su
monto total, la vida activa de un juro fue relativamente corta hasta 1630.

La historia cambid totalmente a partir de 1634. Los titulos se vuelven mds esta-
ticos. En 1680, de los 133 juros activos ese afio, hay 9 emitidos en 1650, 8 en la
de 1660 y 4 en la de 1670. Los juros con menos de 30 afios de vida activa no
superan el 16% del total. La mayor parte se emiti6 antes. Un claro indicador de
que ni la Corona emitia ya nuevos juros, nilos particulares los vendian. El mercado
secundario practicamente dejé de existir. S6lo se emitieron 3 juros en el siglo
XVIII, y s6lo 8 mds entre 1670 y 1700, apenas un 9% de todos los privilegios.

5. LA EXTENSION DEL MERCADO: ¢ DONDE RESIDIAN LOS INVERSORES EN JUROS?

Ellugar de residencia de los poseedores de juros nos permite entender mejor
c6mo funcionaba la demanda de juros. Cualquier inversor podia interesarse y
comprar un privilegio en una ciudad en la que no residia. La residencia también
refleja algunas de las consecuencias que la deuda publica tuvo en la economia
local, tanto en los momentos de auge de este instrumento, porque nos indica
hacia dénde se dirigfan los rendimientos de esas inversiones, como en los momen-
tos de decadencia, cuando la Corona dejé de abonar importantes cantidades. Sin
duda esta informacidn era también relevante para la Real Hacienda a la hora de
gestionar la emisidn de nuevos titulos o gestionar los que ya circulaban por medio
de reducciones o incautaciones.

El Consejo de Hacienda informaba al rey en 1639, que: «la mayor parte de los
que tienen juros los tienen situados en las alcabalas y rentas de donde son vecinos»*’.
Tener juros en la ciudad de residencia facilitaba el cobro de la renta y ahorraba el
coste de tener que recurrir a un intermediario. Ese coste se ha calculado en torno

37. AGS, CJH, 795. Consulta 29/3/1639. ;Por qué este hecho era importante para la Real
Hacienda? Porque en esa década se decidié incautar parte de los réditos de la deuda publica y se
discutia el dafio que sufrirfan sus poseedores si los descuentos se afiadian a otros gastos, como el
cobro y transporte de los réditos a sus lugares de residencia.
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aun 5% del valor de la renta, pero también podia llegar al 10%78. El caso de
Murcia corrobora en parte la afirmacién del Consejo, pero también pone
de manifiesto que con el tiempo cada vez hubo mds personas que tenian juros lejos
de su lugar de residencia (Griéficos 6 y 7).

GRAFICO 6: Porcentaje del situado segiin la residencia del titular del juro
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No siempre hemos localizado la residencia del titular del juro y muy proba-
blemente una gran parte de los que aparecen «sin identificar» (Grafico 6) perte-
necian a Murecia en el siglo X1, 0 a Murcia y a Madrid ya en el xvi. A Madrid,
especialmente cuando su poseedor era mujer, noble o extranjero, como algunos
banqueros genoveses®. A pesar de que existe poca informacién sobre los poseedores
en la segunda mitad del siglo xvI1, destacan algunos titulares que residian en
Génova. En 1585 los titulares locales eran mayoritarios con el 29,3%, y el 24,2%

38. FERNANDEZ DE PINEDO, E.: «La deuda publica y los juristas laicos (1550-1650)», en
BERNAL, A. M. (ed.): op. cit., pp. 807-824.

39. Hemos preferido respetar las referencias documentales y dejar sin asignar los que no lo
confirmaban por escrito, aunque sepamos que residian en la Corte.
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restante del que tenemos informacién residia en Génova, Burgos, Toledo, Carta-
gena y Valencia. En 1607, la dispersién aument6. Ademads de las ciudades sefia-
ladas aparecen Alcaudete, Madrid y Sevilla. Ese afio los titulares que no residen
en Murcia representan el 25% del situado. Después de Murcia, destacan espe-
cialmente Madrid con un 5%, Burgos con un 5,3% y Toledo con un 8,3% del total
del situado. Un situado que se ha triplicado entre esas dos fechas.

En 1630 los inversores que residian fuera de Murcia poseian casi la mitad del
situado (Gréfico 7), y entre ellos destacan los que residen en Toledo con un 26,7%
del total. Los de Valencia y Sevilla fueron sustituidos por otros de Alcald de
Henares, Huete, Morata, Polvoranca, Puente del Arzobispo, Soria y Valladolid.
Si en 1585 identificibamos 5 residencias distintas, en 1630 son 14. La dispersién
de los juros por la geografia espafiola se va ampliando poco a poco. Un buen
ejemplo de la extension que cobra el mercado de juros.

Murcia tiene mds importancia que el resto de poblaciones por el nimero de
juros que por el valor de los mismos. En 1630, los residentes en Murcia tienen el
18% de los j juros, pero sélo el 7,8% de todo el situado. Se trata, por tanto, de
juros con inversiones pequefias y la renta de alcabalas que se queda en la ciudad
estuvo mucho mads repartida.

Al igual que ocurria con los tipos de interés, estas proporciones ya no se
modificaron sustancialmente a partir de 1630. Al congelarse el mercado y termi-
narse las transacciones entre particulares y las amortizaciones de la Corona, se
paralizé la dispersion de los juristas.

GRAFICO 7: Residencia de los titulares de los juros segiin el valor del situado en 1630
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«Otros» incluye: Cartagena, Morata, Alcaudete, Alcala de Henares, Génova,
Puente del Arzobispo, Huete, Soria, Valladolid, Polvoranca
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A la vista de estos datos se puede constatar una creciente circulacién de titulos
de deuda publica dentro de Castilla hasta 1630. Aun cuando los locales son, 16gi-
camente, mayoritarios, al menos en el caso de Murcia, muchos inversores de juros
sobre alcabalas no residian en el lugar donde el titulo estaba situado.

¢Cémo podia alguien de Sevilla, Toledo, Madrid o Burgos comprar un juro
en Murcia? Gracias al interés de la Corona por colocar su deuda y encontrar
inversores alli donde hubiese capitales disponibles, pero también gracias a la exis-
tencia de un mercado secundario de deuda en el que intervenfan muchos parti-
culares. Un mercado muy imperfecto, no competitivo, dominado por un grupo
de intermediarios que controlaban gran parte de la informacién y que la vendian
a buen precio, pero un mercado que repleto de limitaciones existia y funcionaba.
Su desarrollo tuvo enormes ventajas para la Corona y también para los propios
particulares. La demanda de juros de Murcia no se limit6 sélo a los residentes de
la ciudad. Estos tenian que competir con otros interesados por esos mismos
titulos. La Real Hacienda comprobé que podia vender titulos de deuda ptiblica
en distintas ciudades, ampliando el nimero de posibles clientes, lo que, sin duda,
le ayudé a reducir el coste de su endeudamiento, al poder ofrecer juros a tipos de
interés nominal mds bajos. Los inversores también obtuvieron ventajas porque
pudieron elegir mejor la renta sobre la cual situar su inversién, con independen-
cia de su lugar de residencia. ¢ Por qué comprar juros en Toledo, si las perspecti-
vas de negocio eran mejores en Murcia o si sus juros tenfan mayor reputacion y
habia mayor oferta?

Sin duda, hubo un tercer grupo beneficiado: los intermediarios encargados de
contactar a oferentes y demandantes de juros y, en muchas ocasiones, también los
que se encargaron de cobrar la renta anual y transferirla alli donde residian sus
clientes. La distancia entre el titular de la renta y el lugar del pago de la misma
generd toda una demanda de servicios financieros porque lo normal fue no despla-
zarse a Murcia para cobrar los intereses personalmente, sino contratar a un agente,
que por lo general tampoco se desplazaba, sino que recurria a su red de contac-
tos para cobrar y transferir el dinero. Los principales oferentes de este tipo de servi-
cios, al menos en Madrid, fueron hombres de negocios que también trabajaban

como banqueros para el rey de Espafia, y pequefias compaiifas que giraban a su
alrededor*.

40. AHPNM 7334, fol. 172. Poder, 1/6/1641. En 1633 la marquesa de Espinardo contraté los
servicios de Julio César Scazuola, agente en Madrid de la compaififa «Condes Jerénimo Fucar,
hermano y primo», para cobrar dos juros sobre las alcabalas de Murcia por valor de 434.000 mara-
vedies anuales.
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6. ; QUIENES COMPRABAN JUROS?

La Corona buscé siempre clientes del grupo més adinerado de la sociedad
castellana, también con el objetivo de reducir al maximo sus costes de transaccién
en este tipo de operaciones. Preferia encontrar un comprador y emitir un solo juro
por una renta elevada que multiplicar las emisiones. El mercado secundario seria
el encargado de ampliar el niimero de inversores y reducir el principal necesario
para obtener un juro teniendo en cuenta que los privilegios se podian fraccionar.

El valor medio de los juros nos da una primera pista, aunque se trate sélo de
una estimacién. Los juros de alcabalas de Murcia no estaban al alcance de cual-
quier bolsillo. Salvo contadas excepciones, hacia falta disponer de un capital
importante para poder invertirlo en este tipo de deuda. Los juros pertenecian,
por lo general, al grupo de personas mds pudientes de la sociedad de la época.

En 1544 los 20 juros situados sobre la alcabala de dicha ciudad y su partido
rendian una media de 163.323 maravedies (435 ducados anuales)*!. Al tratarse de
rendimientos que se sitian entre el 7,14% y el 10%, suponia una inversién de mds
de 5.000 ducados. S6lo unas pocas familias podian reunir esa suma. Algunos se
habian otorgado como merced, sin desembolso alguno, pero no se concedian a
desconocidos.

El valor medio de los réditos en 1544 fue el mds alto comparado con cualquier
otro afio. La inflacién que experimentaron los precios desde entonces devalud el
valor nominal de cualquier bien, incluidos los juros, pero no fue suficiente para
que dejasen de ser patrimonio de un grupo minoritario de la sociedad. Siendo
ésta la valoracién general, también es cierto que los juros de alcabalas de Murcia
presentan una gran dispersién y habia una gran diferencia entre los juros de mayor
y menor renta.

La inversién més alta en toda la historia de esta renta fue el privilegio emitido
el 1 de diciembre de 1617 con un principal de 23.787.240 maravedies, que al 5%
rendia anualmente 1.189.363 maravedies. Posiblemente, uno de los mds impor-
tantes emitidos por la Corona en cualquiera de sus rentas. El juro, aunque estaba
a nombre de Francisca de Rojas, en realidad era de su marido, Juan Lucas Palave-
sin, un genovés que se convertiria en uno de los banqueros mds importantes de
Felipe IV*. En el extremo opuesto, el juro mis pequefio fue el que compr6 el
convento de Nuestra Sefiora de Atocha de Madrid en 1620 por 98.700 maravedies

41. Los réditos de los juros situados en las alcabalas de Murcia se pagaban repartidos en tres
pagos anuales.

42, AWAREZNOGAL, C.: Los banqueros de Felipe IV y los metales preciosos americanos (1621-
1665). Madrid, 1997. Fue una inversién especulativa porque no lo mantuvo ni siquiera dos afios.
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GRAFICO 8: Rendimiento nominal de los juros de alcabalas de Murcia, 1544-1730
(ducados al afio)
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(263 ducados ) al 5% que rendia 13 ducados anuales, y que continué activo hasta
el siglo xvi11. Una inversién muy pequefia, mucho mds accesible para inversores
con menor poder adquisitivo. No fue éste el ejemplo mds frecuente de los juros
que tuvo esta renta.

Lo que demuestran estos dos extremos es la gran dispersion que hubo entre
los propios titulares de juros. Eran un grupo pequefio y selecto, con suficiente
liquidez para invertir, pero con grandes diferencias entre los inversores importantes
y los mds modestos. ¢ Quizd un reflejo de la desigualdad que dominaba la socie-
dad de esa época?

Los titulares de juros pertenecian a distintos sectores y capas sociales de Casti-
lla porque en principio no habia ningin impedimento legal que limitase la pose-
si6n de titulos de deuda a un grupo especifico®. Por otra parte, las investigaciones
realizadas sobre los patrimonios de algunos de esos grupos sociales o econémi-
cos constatan la presencia de juros en casi todos ellos**. Sin embargo, los datos
nos muestran grupos mejor representados que otros.

43. TOBOSO SANCHEZ, P.: 0p. cit., p. 211.

44. HERNANDEZ, M.: A la sombra de la Corona. Poder local y oligarquia urbana (Madrid, 1606-
1808). Madrid, 1995, pp. 108-109, y GUERRERO MAYLLO, A.: Familia y vida cotidiana de una élite
de poder. Los regidores madrilerios en tiempos de Felipe I1. Madrid, 1993, pp. 248-257.
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GRAFICO 9: Tipos de titulares de juros y el valor total del situado de cada grupo
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La inversion en juros de las alcabalas de Murcia fue mayoritariamente mascu-
lina. Los hombres poseian casi el doble del situado que las mujeres o incluso més
algunos afios (Cuadro 2 y Grafico 9). El género no es relevante en si mismo, pero
refleja de forma indirecta la utilidad que tenian los juros en la sociedad. Los
hombres dominaban el mundo de los negocios y son los que estaban al frente de
las companias comerciales. Muchos juros de mujeres pertenecen a viudas, para
quienes el juro era una forma de proteger su patrimonio y garantizarse un ingreso
regular a largo plazo. También hubo jévenes que recibian en herencia estos titulos
pensando en su dote, 0 mujeres de adinerados comerciantes u hombres de nego-
cios. En la mayoria de los casos no era una inversion especulativa, sino un intento
por consolidar sus ahorros y posicion social. El papel de las mujeres es mucho mas
importante en la primera fase de los juros, hasta 1625. Después dejaron su espacio
a las instituciones.
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CUADRO 2: Porcentaje del situado segin el género del titular del privilegio
(en porcentajes)

ANOs HOMBRE MUJER INSTITUCION MIXTO OTROS
1544 90,2 9,8

1575 62,8 33,0 2,8 1,4
1585 56,3 31,1 11,2 1,4
1607 76,2 16,9 6,3 0,6
1625 69,8 6,0 19,0 0,8 4,4
1630 66,7 8,0 20,3 0,8 4,2
1680 56,6 6,5 29,5 3,2 4,2
1730 57,1 6,0 30,4 3,5 3,0

En Murcia las instituciones ganan presencia entre los titulares de juros de
alcabalas cuando empieza la decadencia de este instrumento financiero, sobre
todo a partir de 1625. El porcentaje del situado que estuvo en sus manos no dejé
de crecer, pasando de un 6,3% en 1607 a casi un tercio del total en 1625. Atn
miés notable si tenemos en cuenta que los juros clasificados como «otros» en el
Cuadro 2 estuvieron casi todos vinculados a mayorazgos.

Si clasificamos a los titulares de juros por grupos sociales, también encon-
tramos diferencias importantes. Sin duda, la institucién mas importante fue la
Iglesia, aunque en realidad no tanto ella, como sus instituciones (Cuadro 3).

CUADRO 3: Porcentaje del situado segin los tipos de poseedores de juros

ANOS | IGLESIA |PARTICULARES| NOBLEZA Y MAYORAZGO |OTRAS INSTITUCIONES| SIN IDENTIFICAR
1544 83,8% 16,2%

1575 | 4,4% 77,3% 15,6% 2,0% 0,7%
1585 | 11,6% 67,6% 16,9% 3,3% 0,7%
1607 | 8,2% 72,6% 13,8% 5,1% 0,3%
1625 | 6,0% 77,2% 15,0% 1,9%

1630 | 6,5% 75,9% 15,8% 1,8%

1680 | 16,0% 64,5% 17,0% 2,5%

1730 | 15,5% 64,3% 15,9% 4,3%

Fuente: Iglesia-particulares-nobleza-otras instituciones (concejos, fabrica y hospital). En Iglesia
incluimos: monasterios, catedral, colegio, obras pias, eclesiasticos.
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La suma de todas las instituciones de la Iglesia no supuso mds del 16% del
situado en el momento de mayor importancia a finales del siglo xv11, cuando los
juros estaban ya desprestigiados y no se cobraba el total de la renta nominal por
los continuos descuentos que se les aplicaban. El papel de la Iglesia en el situado
fue pequefio, lo cual también se ve confirmado en el caso del cobro de los réditos*
Hay conventos, pero no son muy abundantes, ni tampoco sus juros tienen un valor
elevado (Cuadro 4). Las instituciones de la Iglesia acumulan muchos privilegios,
un 12,4% de los juros, pero sélo un 6,8% de la renta. Es decir, muchos juros,
pero poco valor por cada uno de ellos, y ademds, muchos juros en el momento
en el que los juros estaban mas devaluados.

De todos los conventos, el tinico de Murcia es el convento de Santa Clara, el
resto son de Toledo o de Madrid. A principios del siglo xvii la ciudad de Murcia
tenfa mds de diez conventos de rehglosos con mds de trescientos cincuenta profe-
sos, y otros seis de monjas. Una presencia destacada en la ciudad que, sin embargo,
no se muestra en los juros‘“’. ¢No les interesaban los juros o no pudieron acceder
a ellos?

Se ha comentado con cierta frecuencia que los juros acabaron en manos de
instituciones benéficas o religiosas por las donaciones de algunos inversores o
benefactores, pero esto ocurrié cuando el juro empezd a devaluarse como instru-
mento financiero y la Corona empezé a dejar de pagar parte de sus intereses.
¢Por qué es tan escasa la presencia de instituciones murcianas en el situado? ¢Es
posible que muchos juros acabasen finalmente en manos de instituciones reli-
giosas porque habian dejado de tener valor para sus duefios?

La nobleza es el otro estamento al que se le ha vinculado tradicionalmente con
los juros, en parte porque desde el siglo xv la Corona concedié este tipo de merce-
des a sus sibditos mds leales, sin descartar que también hubiese aristécratas que
invirtieron parte de sus fortunas en la compra de privilegios. En el caso de las
alcabalas de Murcia la nobleza no superd el 17% del total del situado. Un
porcentaje en el que incluimos los mayorazgos, aunque no todos pertenecian
a nobles (Cuadro 3). Tampoco parece un importante grupo inversor de acuerdo
con estas cifras. Quizd explicado por las dificultades econémicas que atravesé
este estamento cuando los juros se convirtieron en el principal instrumento de
la Corona para expandir su crédito?’

45. CHACON JIMENEZ, E: art. cit., p. 107. En 1547 se cifra en un 6%, y en 1558 en un 10,8%.

46. GUILLAMON ALVAREZ, F. J.; RUIZ IBANEZ, ]. J. y GARCIA HOURCADE, J. J.: «Una Oligar-
quia urbana en tiempos de reformas (Murcia 1621-1627)», Studia Historica. Historia Moderna, 14,
1996, p. 131.

47. YUN CASALILLA, B.: «La situacién econémica de la aristocracia castellana durante los
reinados de Felipe III y Felipe IV», en La gestion del poder. Corona 'y economias aristocraticas en
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CUADRO 4: Conventos y monasterios con juros en las alcabalas de Murcia

MONASTERIO RENTA |INTERES| FECHA | FECHA
ANUAL  |NOMINAL| INICIO | FINAL
Convento de Nuestra Sefiora de Atocha de Madrid 4.935 | 5% | 1620
Convento de Santa Clara 10.000 1682
Convento de Santa Clara 10.000 1560
Convento de Santa Ursula la Real 27.362 | 5% | 1663
Monasterio de San Bartolomé de Lupiana 30.000 1600
Monasterio de San Felipe el Real 71.679 | 5% | 1638
Convento de Santa Ursula la Real 75.000 | 5% | 1644
Monasterio de Santo Domingo de Toledo 85.000 | 5% | 1642
Convento de Nuestra Sefiora de la Concepcién 93.452 | 5% | 1660 | 1734
Compaiifa de Jests 100.000 | 5% 1644 | 1647
Convento de Santa Clara 105.000 | 5% | 1656
Compaiifa de Jests 107.811 | 5% 1648 | 1680
Convento Nuestra Sefiora de la Merced de Orén En especie 1606 | 1680

Ni la nobleza, ni la Iglesia fueron grandes prestamistas de la Corona a través
de los juros, al menos es lo que muestra el situado de alcabalas de Murcia.
Dejando a un lado estos grupos, nuestros datos ponen de manifiesto que los
verdaderos duefios del situado fueron personas adineradas no pertenecientes a
grupos privilegiados, muchos de ellos posiblemente comerciantes y hombres de
negocios (Grifico 10). Casi tres cuartas partes de los juros en cada uno de los
periodos estuvieron en sus manos. Ellos fueron quienes realmente prestaron a la
Corona en el siglo Xv1, cuando se emitié la mayor parte de la deuda. Unos inver-
sores que se comportaron de forma muy distinta en el siglo xv1, que desde media-
dos del xvi1.

Castilla (siglos xvI-xvii1). Madrid, 2002, pp. 163-196. Asimismo, YUN CASALILLA, B.: «Aristocracia,
Corona y oligarquias urbanas en Castilla ante el problema fiscal, 1450-1600. (Una reflexién en el
largo plazo)», Hacienda Piblica Espariola. Monografias, n.° 1, 1991, pp. 25-43.
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GRAFICO 10: Tipos de poseedores de juros y porcentaje del situado
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Los 20 juros de 1544 estaban en manos de 11 apellidos, entre los que desta-
can los Fontes, Vizquez, Fajardo, Grimaldo y Zambrana*®. A partir de 1556, don
Francisco de Zuiiiga y Avellaneda, conde de Miranda, se hizo con el juro que
desde 1553 disfrutaba Diego Lopez Pacheco, duque de Escalona, con una renta
anual de 700.000 maravedies*’. En 1585 sigui6 existiendo un nutrido grupo de juros
relacionados con unas pocas familias: Carles, Chacon, Fajardo, Feo, Fontes,
Hurtado, Mendoza, Pagin, Torres, Usodemar, Vizquez del Campillo, Zambrana,
Zapata. También aparecen algunas instituciones locales como el convento de
Santa Clara, obras pias, el concejo de Murcia con un juro de 75.000 maravedies,

48. RuUIZ IBANEZ, ]. J.: Las dos caras de Jano. Monarquia, cindad e individuo. Murcia, 1588-
1648. Murcia, 1995, p. 136. Pedro Fajardo, marqués de Vélez, tenfa un juro. Y sus herederos aparecen
con dos, uno a nombre de dofia Luisa Fajardo y el otro de dofia Catalina Fajardo que era monja en
el convento de Santa Clara de la ciudad de Murcia. Otro de los apellidos importantes es Chacén.
Don Juan Chacén era adelantado y en ese afio los juros estaban a nombre de su mujer, dofia Inés
Manrique, y su hija, dofia Luisa. También hay un juro para la capilla de San Lucas que fundé don
Juan en la catedral de Murcia.

49. MOLINA MARTINEZ, M. y PIQUERAS GARCIA, M. B.: art. cit., p. 516, constata también éste
y otros juros usando fuentes municipales.

© Ediciones Universidad de Salamanca Stud. his., H.2 mod., 32, 2010, pp. 47-82




CARLOS ALVAREZ NOGAL
LA DEMANDA DE JUROS EN CASTILLA DURANTE LA EDAD MODERNA: 75
LOS JUROS DE ALCABALAS DE MURCIA

y la fabrica de navios de Cartagena. También existe un grupo de genoveses: Balta-
sar Cataneo, Benito Centurién, Cristobal Centurién y Antonia de Marin. Esta
ultima posefa un juro de 350.000 maravedies.

En 1630 aumenta el nimero de juros a 117 y aparecen muchos mds apellidos
genoveses. Hay mayor dispersion y resulta més dificil identificar a sus duefios.
Crece el nimero de juros de instituciones o de grupos de personas, como testa-
mentarios y herederos. Unos rasgos que se repiten en 1730 al no modificarse
mucho el nimero, ni renovarse los titulares de los juros desde entonces.

Se ha destacado siempre a los regidores como uno de los grupos mds desta-
cados en la posesién de juros®®. Muchos de ellos se habian enriquecido gracias
al comercio v, por lo tanto, no eran muy distintos de otros inversores que no
ostentaban cargos municipales®'. Los regidores parecen haber tenido una
proporcién de juros dentro de sus patrimonios mayor que tuvieron la nobleza
o los eclesidsticos.

En el caso de Murcia, encontramos a un nutrido grupo de regidores que
invierten en juros (Cuadro 5)>2. Predominan entre ellos los regidores locales,
pero también los hay de otras ciudades como Cartagena, Toledo y Madrid. Una
vez mas, estas dos tltimas ciudades aparecen conectadas con Murcia por los juros.

Poseen miés juros en el siglo XVI que en el XVII, aunque en ningtn caso superd
el 13% del situado entre 1575 y 1585 (Griéfico 11). Similar al que tenia la Iglesia
ese tltimo afio y un poco por debajo de la nobleza (Cuadro 3). A principios del
seiscientos mantienen un relevante nimero de juros, pero en 1607 el valor
del situado que representaban esos titulos supone casi la mitad del que tenfan
veinte afios antes. En el siglo XvI la mayoria de sus juros rendia al 7,14% nominal,
pero cuando el interés de la deuda pasé mayoritariamente a ser del 5% en 1625,

50. ANDRES Diaz, R. D.: «La fiscalidad regia extraordinaria en el dltimo decenio de Isabel I
(1495-1504)», Cuadernos de Historia Moderna, 13,1992, pp. 143-168. Alonso de Herrera, tesorero
de extraordinario de la reina Isabel I, tenfa 58.000 maravedies de juro de heredad en Huete. Diversos
trabajos han puesto de manifiesto el enorme interés de las oligarquias locales en tener juros. JAGO,
C.: «Habsburg Absolutism and the Cortes of Castile», American Historial Review, 2, 1981, pp. 307-
326. En opinién de Jago, su demanda cre6 un sistema fiscal «socialmente destructivo» para la Castilla
del siglo xvIL. En Castilla hay muchos ejemplos de la inversién en juros de miembros de este grupo,
por ejemplo, los Bernuy, una familia de mercaderes burgaleses del siglo Xv1. MATHERS, C. J.: «Family
Partnerships and International Trade in Early Modern Europe: Merchants from Burgos in England
and France, 1470-1570», Business History Review, 3, 1988, p. 392.

51. HERNANDEZ, M.: op. cit., pp. 112 y 114. Todos son juros al 5% salvo uno al 3,33%. En
total una renta de 1.056.677 maravedies al afio y un capital de 22.153.540 maravedies. También es
importante resaltar que los cobra casi todos. Las sumas que se le adeudan no son relevantes.
GUERRERO MAYLLO, A.: 0p. cit. OWENS, J. B.: «Los regidores y jurados de Murcia, 1500-1650: una
guia», Anales de la Universidad de Murcia, 3, 1981, pp. 95-150.

52. CHACON JIMENEZ, E.: «Un factor de descapitalizacién», art. cit., p. 104.
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CUADRO 5: Regidores con juros en alcabalas de Murcia

NOMBRE APELLIDOS AREIEE INTERES | INICIO | FIN |RESIDENCIA
Cristébal de Fontes 10.000 | 7,14% | 1544 | 1610 | Murcia
Pedro Zambrana 15.000 1557 | 1660 | Murcia
Pedro Zambrana 30.000 | 7,14% | 1544 | 1610 | Murcia
Gaspar Dévila Balmaseda 37.614 5% 1622 Toledo
Antén Saorin 40.000 7,14% | 1575 | 1608 | Murcia
Joan de Bustamante 42.000 5% 1617 | 1617 | Murcia
Joan Vizquez del Campillo | 42.000 1561 Murcia
Pedro Zambrana 45.000 | 7,14% | 1544 | 1610 | Murcia
Joan de Bustamante 60.000 | 7,14% | 1544 | 1616 | Murcia
Juan de Torres 60.000 | 7,14% | 1572 | 1574 | Murcia
Juan de Torres 60.000 5% 1575 | 1617 | Murcia
Alonso de f:gjl‘l’;ﬂ gﬁ;ﬂ;’ago 64379 | 5% | 1614 |1653 | Murcia
Rodrigo de Pagén (Bazin) 67.625 | 7,14% | 1572 | 1612 | Murcia
Joan Vizquez del Campillo| 80.000 | 7,14% | 1500 | 1522 | Murcia
Alonso de f:gﬁl‘gzl deSa rﬁyaglg‘ 89.250 | 7,14% | 1603 | 1613 | Murcia
Juan de Torres 100.000 | 7,14% | 1565 | 1611 | Murcia
Gaspar Rodriguez de Ledesma| 112.500 5% 1600 | 1627 | Madrid
Fernando de Morales 115.821 | 7,14% | 1545 | 1609 | Cartagena
Gaspar Divila Balmaseda 118.462 5% 1619 | 1621 | Toledo
Hernando Antonio | Saorin y Torrano 131.250 5% 1616 | 1618 | Murcia
Macias Coque Riquelme 133.011 | 7,14% | 1571 | 1612 | Murcia
Melchor de fg;ﬁa marqués del o7 500 | 7,14% | 1593 | 1594 | Madrid
Hernando Antonio | Saorin y Torrano 187.500 | 7,14% | 1590 | 1615 | Murcia
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da la impresion de que dejaron de estar interesados en ellos y los vendieron.
Quizd encontraron una alternativa mejor. También es relevante el hecho de que
el valor medio de sus juros estuviese muy por debajo de la media con indepen-
dencia del afio que estudiemos (Gréfico 12). Esa renta media en 1575 y 1607 se
situé entre los 50.000 y 70.000 maravedies por juro. Sélo seis juros duplicaban o
triplicaban esas cifras, pero se trata de juros que tuvieron una vida muy corta.

GRAFICO 11: Porcentaje del situado de alcabalas y del nimero de juros que
tuvieron los regidores en Murcia
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Un juro con un valor medio de renta de entre 50.000 y 70.000 maravedies
emitido al 7,14% suponia una inversién de entre 1.867 y 2.600 ducados. Importe
perfectamente asumible para un colectivo cuyas fortunas eran equiparables a las
de los consejeros, que en el reinado de Felipe IV estaban en torno a los 76.685
ducados®. El precio de las regidurias en Murcia se revalorizé con los afios pasando
de los 1.200 ducados en 1557 a los 6.500 en 1632°*. No ocurri6 lo mismo con su

53. HERNANDEZ, M.: op. cit., p. 102.
54. GELABERT, J. E.: La Bolsa del rey. Rey, reino y fisco en Castilla (1598-1648). Barcelona,
1997, p. 165.
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inversion en juros que decreci6 (Grafico 11). Invertir en oficios en el siglo xviI
se hizo mds rentable que hacerlo en juros.

GRAFICO 12: Valores medios de todos los juros y de los que tenian los regidores
(maravedies)
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7. ¢ EXTRANJEROS O ESPANOLES?

Mucho més importantes que los regidores fueron los extranjeros, especial-
mente los genoveses®. En 1636, el Consejo de Hacienda calculaba que en torno al
18% del total de la deuda en juros estaba en manos de extranjeros®®. Un porcen-
taje superado con creces en el caso de Murcia en los distintos afios aqui analizados.

En 1544, el 72,3% del situado estaba en manos de un pequefio grupo de geno-
veses. No es un afio muy representativo porque corresponde a una operacién

55. BETRAN, ]J. L.: <Un imperio sin emperador»», en GARCIA CARCEL, R. (coord.): Historia
de Esparia siglos XVIy XVIl. La Espasia de los Austrias. Madrid, 2003, p. 174. Sefiala la difusién de
los juros en la Corona de Aragén o en Italia.

56. ALVAREZ NOGAL, C.: «Los genoveses y la incautacién del interés de los juros de Castilla
en 1634» (en prensa).
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especulativa llevada a cabo por dos compaiifas bancarias que trabajaban para la
Corona. Posiblemente recibieron los juros como compensacién por alguna de
sus operaciones financieras y ninguno de ellos mantuvo los juros en su cartera
durante mucho tiempo®’.

GRAFICO 13: Porcentaje del situado segiin el origen del titular (alcabalas Murcia)
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Una vez que este grupo de banqueros se desprendié de estos juros recupe-
rando el principal, la proporcién de extranjeros cay6 al 26,2% en 1560 y se
mantuvo en el entorno del 30% a partir de entonces. Los compradores del juro
de Nicolds de Grimaldo fueron Juan de Bustamante y Lucas Fontes. El juro de
Lucas y Joan Baptista Grimaldo se repartié entre Fernando de Morales, Pedro
Guillén y Diego Lopez Pacheco. Otro de los apellidos genoveses importantes

fue el de Usodemar>s.

57. Lucas y Joan Bautista Grimaldo tenfan dos juros que rentaban 1.423.959 maravedies y
Nicolds de Grimaldo otro de 937.500 maravedies. La importancia de esos juros queda patente cuando
comparamos su renta anual con la media de los juros activos ese mismo afio (163.323 maravedies).

58. PEREZ P1CcAZO, M. T. y LEMEUNIER, G.: El proceso de modernizacion de la region murciana
(siglos xvI-X1X). Murcia, 1984, p. 121.
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Al triplicarse el nimero de juros en 1585, los genoveses perdieron peso en el
situado (un 23%), pero, por otra parte, los que quedaron estaban mds vinculados
a Murcia o eran descendientes de los primeros poseedores, como Benito Centu-
rién, duefio de un juro de 178.512 maravedies. Hasta 1607 no vuelven a aparecer
los grandes banqueros del rey. Los desempefios de juros llevados a cabo entre
1600 y 1625 permitieron emitir nuevos titulos, volviendo a crecer el porcentaje
de genoveses en 1607 (33,6%) y manteniéndose hasta 1630 (33,9%) (Grifico 13).

A partir de entonces, aparecen algunos juros en manos de otras nacionalida-
des como portugueses e ingleses, manteniéndose los espafioles en torno al 64%
desde el siglo XVII. Si comparamos esta cifra con la media que el Consejo de
Hacienda estimaba para toda Castilla en 1636, en Murcia la inversion extranjera
serfa casi el doble de la media de Castilla. Esta relevante presencia de extranjeros
en Murcia se explicaria por la importante comunidad genovesa presente en la
ciudad desde el final de la Edad Media, con ramificaciones en Cartagena y
Alicante®, pero también por el atractivo de sus juros y de la economia de la
ciudad, capaz de sostener el pago de los intereses de estos titulos a pesar de
la crisis econdémica.

Si contrastamos nuestros datos del situado de alcabalas de la contaduria de
Mercedes con los resultados que llegaron al Consejo de Hacienda a raiz de la
incautacién de la anata de extranjeros en 1634, encontramos una gran similitud
en las cifras, confirmando de esta forma y una vez més los datos de nuestra serie
de juros de alcabalas de Murcia. El tesorero de la renta informé al Consejo que
ese afio los intereses de los extranjeros en las alcabalas de Murcia suponian
4.715.501 maravedies. Nuestros datos ofrecen una cifra total de 5. 092 802 mara-
vedies, de los cuales, 4.780.410 maravedies pertenecen a genoveses®. La cifra
procedente del situado de alcabalas es algo superior porque se ha elaborado
tomando como referencia los apellidos de los titulares de los juros, pero las teso-
rerfas sabfan quiénes, a pesar de tener apellidos italianos, ya estaban naturaliza-
dos y se les podia tratar como a naturales.

8. CONCLUSIONES

Los juros de alcabalas de Murcia muestran claramente las dos grandes fases
que tuvieron los juros en Castilla. Un periodo de expansién y esplendor en el
siglo XVI. Més crédito para la Corona a menos precio y un incremento importante

59. MONTOJO MONTOQJO, V.: «<El comercio de Levante durante el valimiento del Conde duque
de Olivares (1622-1643)», Revista de historia moderna: Anales de la Universidad de Alicante, n.°
24,2006, p. 468.

60. AGS CCGG 2598. Cuentas de los juros de naturales ciudad de Murcia, 16/10/1635.
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tanto del situado como del niimero de inversores. Y un periodo de decadencia y
desprestigio desde 1625. En esta fase casi desaparece el mercado secundario de
titulos, dejaron de emitirse nuevos titulos y de abonarse una parte de la renta
de los pr1v1leglos Un ejemplo de los problemas que atravesé el conjunto de la
economia castellana a partir del reinado de Felipe IV.

El desarrollo del mercado de deuda piiblica en Espafia en el fondo refleja el
extraordinario impulso que recibi6 el sector servicios en la economia castellana
alo largo del siglo xv1. Un desarrollo que fue paralelo al crecimiento econémico
mientras éste existio. Durante esos afios el juro fue una excelente alternativa para
invertir y como tal gozd de prestigio y reputacion. La demanda crecid en volumen
de capitales atraidos por los privilegios y también aumenté el tipo de inversores
que participé en este mercado. Lo que no fue sostenible fue la politica de endeu-
damiento de la Corona, independiente de la evolucion econémica de Castilla.
Una politica que acabd sacrificando, como tantas otras cosas, uno de los instru-
mentos mejor disefiados en la época para financiar a un Estado. La experiencia
no caeria en saco roto y no tardaria en ser imitada y perfeccionada por otras
naciones.

La importante proporcién de juros en manos de extranjeros, incluso en el
siglo xvI1, nos hace dudar de que los juros fuesen tinicamente una expresion de
la voluntad rentista de sus poseedores, caracteristica que siempre se ha atribuido
ala burguesia castellana. La nacién genovesa no fue considerada nunca un grupo
de perezosos terratenientes, v, sin embargo casi un 30% de los juros de alcaba-
las de Murcia estuvo en sus manos. Si invirtieron en juros fue porque eran renta-
bles. Para la Corona, la presencia extranjera dio un fuerte impulso a la demanda
de juros en Castilla permitiéndole abaratar su crédito.

Sabiamos que la Real Hacienda enviaba a Sevilla a sus oficiales reales para
vender juros de distintas ciudades de Castilla en cuanto llegaban las flotas ameri-
canas con independencia de que esos potenciales inversores residiesen o0 no en
ellas. Los juros de alcabalas de Murcia muestran que el mercado de juros no
tuvo una restriccién geogréfica, al margen del momento o ciudad donde se
vendiesen los juros. La demanda local absorbié gran parte de los juros de la
ciudad de Murcia, pero también existi6 un creciente mercado fuera de la ciudad,
especialmente en otros nticleos conectados con ella, como Toledo y Madrid a
principios del siglo xvir.

En el siglo xv1 los juros no permanecieron estaticos, cambiaron de manos. Lo
hicieron porque la Corona aprovechd su creciente demanda para rebajar su interés
nominal y abaratar el coste de su crédito. Estas fueron las operaciones de
desempefio y crecimiento en las que se amortizaron muchos titulos antiguos
de 14.000 y se volvieron a vender a 20.000 el millar. También cambiaron de
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manos porque los duefos de los juros acudieron muchas veces al mercado
secundario a venderlos para recuperar su inversion.

Dado el elevado volumen de deuda que soportaba el sistema financiero caste-
llano, cualquier alteracién en el pago de los réditos de los juros afectaba de forma
notable a importantes grupos sociales de la economia castellana. Saber quiénes eran
los duefios de los juros nos permite entender mejor la gestiéon que la Corona hizo
de este instrumento financiero a largo plazo.

Ni la Iglesia ni la nobleza parecen haberlo sido, al menos en Murcia, pues en
su mejor momento apenas fueron duefios de un 11% y 17% del situado respec-
tivamente. Los verdaderos inversores en juros «al quitar» fueron los particulares.
Quizd éstos no eran tan ricos como los estamentos privilegiados, ni sus patri-
monios tan abultados, pero tenian la liquidez que necesitaba la Corona. Invirtieron
enlosj juros porque la Monarquia fue capaz de hacer de sus titulos de deuda una
inversién segura y atractiva, incluso a corto plazo, gracias a la existencia de un
mercado secundario de deuda que siempre ofreci6 la posibilidad de recuperar la
inversién a quienes quisieran desprenderse del juro.

Dentro de este grupo de particulares, muchas veces anénimo y dificil de iden-
tificar, hemos prestado una especial atencion a los regidores. Algunos de los cuales
residian en Toledo y Madrid. Llegaron a tener un 12% del situado. Una cantidad
similar a la que tuvo la Iglesia, y no muy lejos de la nobleza, a pesar de que sus
patrimonios no son comparables. Los regidores invirtieron inteligentemente y
desaparecieron a partir de 1607, cuando empezaron a desprenderse de sus privi-
legios, poco antes de que el sistema colapsara y los juros perdieran gran parte de
su valor. En este sentido, las instituciones religiosas fueron justo en la direccién
contraria, entrando cuando los demas huian.

¢Son los juros de Murcia un paradigma aplicable a otras ciudades de Casti-
lla? ¢ Los juros de otras ciudades reflejan la misma realidad que hemos observado
en Murcia? Seria bastante pretencioso pensar que si, pero no podremos respon-
der adecuadamente a estas preguntas hasta que no dlspongamos de nuevos datos.
Un trabajo que marcard nuestra agenda de investigacién en el corto plazo.
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