LOS NEGOCIOS DE CABARRUS
CON LA REAL HACIENDA (1780-1783) *

PEDRO TEDDE DE LORCA

Banco de Espaiia

Francisco Cabarris, banquero madrilefio de origen francés, vinculado fi-
nancieramente a un activo grupo de comerciantes y cambistas también fran-
ceses —con enclaves en Paris y Cddiz—, ademds j'e a otras casas espafiolas,
y relacionado politica e intelectualmente con la minorfa ilustrada, en los tlti-
mos afios del decenio de 1770 y primeros del siguiente, fue el principal res-
ponsable de la emisién de vales reales, peculiar modalidad de deuda piblica
que llevaba incorporadas caracteristicas de papel moneda. Como Hamilton ha
revelado, ése es el primer ensayo de circulacién de dinero en billetes en Espa-
fia. El presente articulo se dirige a demostrar que la emisién de vales reales
se inscribe en un conjunto de operaciones crediticias que Cabarris desarrollé
para auxiliar a la Real Hacienda en los afios en que Espafia intervino en la
guerra de independencia de los Estados Unidos. También se intentan explicar
las circunstancias de estas emisiones, las reacciones que suscitaron, los efectos
econémicos que produjeron, asi como el beneficio derivado de todo ello para
la economia particular del propio banquero.

1. La situacién de la Real Hacienda entre 1779 y 1783

En los dltimos afios se han realizado diversos y valiosos trabajos de inves-
tigacién sobre la Real Hacienda en los veinticinco afios finales del siglo xvrir.
Hoy es posible conocer con detalle la evolucién —con series continuas de
datos— de los ingresos y gastos publicos; las medidas extraordinarias a que
recurrié la Hacienda, como la primera desamortizacién; la organizacién inter-
na del sistema tributario, y los ensayos de reforma impositiva .

* Quiero agradecer a Didier Ozanam, Bernard Vincent, Michel Zylbeberg, Ovidio Gar-
_cfa Regueiro, Gabriel Tortella, Vicente Pérez Moreda, Francisco Comin, Antonio Elorza
y Pablo Martin Acefia muchas y muy valiosas indicaciones y sugerencias en distintos mo-

mentos de elaboracién de este articulo.
1 Véanse Didier Ozanam (1966); Richard Herr (1971), (1974) y (1978); Gonzalo Anes
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En el presente trabajo se intenta describir el conjunto de recursos extra-
ordinarios atbitrados por la Hacienda espafiola entre 1779 y 1783, es decir,
desde que Espafia entré en guerra, junto con Francia y en contra de Ingla-
terra, en apoyo de los Estados Unidos, hasta que se firmé la paz de Versalles,
el 3 de septiembre de 1783. La guerra se desarrollé en un doble escenario,
en el golfo de México y en Espafia, y aunque fracasé el intento de recuperar
Gibraltar, se ha considerado que el resultado final fue favorable para las ar-
mas espafiolas al abandonar los ingleses aquella zona del océano y pasar la
Florida y Menorca a la Corona hispénica 2.

Hasta la entrada de Espafia en el conflicto, la imagen que se tiene de la
Hacienda de Carlos III es de una relativa suficiencia, con un equilibrio esta-
ble, pero precario, entre ingresos y gastos ordinarios, el cual, obviamente,
desaparecia en cuanto una circunstancia extraordinaria, como la guerra, exi-
gia el apronto de recursos mds all4 de las cantidades previstas. De acuerdo con
los cuadros 1 y 2, si se deducen de la suma de gastos ordinarios —débitos
de la Tesoreria General (columna 1) menos gastos por deuda y extraordinarios
(columna 2)— los ingresos ordinarios —ingresos netos de Tesoreria (colum-
na 1) menos ingresos extraordinarios (columna 2)—, correspondientes al quin-
quenio 1775-1779, se obtiene un saldo deficitario de 56.550 reales, un 2,5 por
100, aproximadamente, del total de ingresos ordinarios del periodo.

Tanto los datos del cuadro 1, debidos a Barbier y Klein ?, como los del
cuadro 2, de José Patricio Merino %, proceden del Archivo General de Siman-
cas. Otros trabajos, como el de Javier Cuenca ®, se basan en la misma fuente
documental. Es preciso notar que, aun consultando estos autores registros di-
versos, la concordancia de sus datos, como cabia esperar, es précticamente
completa, con desviaciones, por lo comin, inferiores al 1 por 100¢. Hay que
advertir, también, que los ingtesos ordinarios, en estas seties, son probable-
mente ingresos netos, una vez deducidos los gastos necesarios para su recau-
dacién. De modo paralelo, dichos gastos no aparecen en el cémputo de obli-
gaciones anuales de la Hacienda. Asimismo, de acuerdo con el funcionamiento

(1974); José Patricio Merino (1981); Javier Cuenca (1981); Miguel Artola (1982); Jacques
A. Barbier y Herbert S. Klein (1981) y (1985).

? Gonzalo Anes (1975), p. 385.

* Jacques A. Barbier y Hertbert S. Klein (1985), cuadro 1 y apéndice 2.

* José Patricio Merino (1984).

% Javier Cuenca (1981).

¢ De los datos, no publicados, de José Patricio Merino, de ingresos totales (Cargos 4l
Tesorero) se han restado, para cada afio, las cifras de Existencias del aiio anterior. El
resultado es muy préximo a los obtenidos por Barbier y Klein (1981) y Cuenca (1981).
Del mismo modo, si se restan de las cifras de gasto publico presentadas por Merino las
sumas correspondientes, cada afio, a las Cartas de pago de tesoreria sucesiva, los totales
:!o;ﬂ casi idénticos a los de Barbier y Klein (1985), que se reproducen en el presente ar-

o.

528



LOS NEGOCIOS DE CABARRUS CON LA REAL HACIENDA (1780-1783)

"S6b€Lb "dd (<861 0U0I0) ¢ ‘IT] ‘VOINQNOOH VIOLSIH Ha VISIATY ‘«[[ soie)

3p opeural {2 ofeq oofqnd oise8 [0 :opexisn[ eXIBUORY Un 3p sopeprond sET» ‘NIATY '§ MIGIdY £ warmdvq 'Y senbos[ :mINEng
"CBULIBI[» £ «0IDI(» B $USTPUOdsalIo0 SBILD $e] uewms 3G (f)

‘08L1 Ud somsidwd 3p souopediqo Jod soysed sof Ip ugISNPXD

8] owod ‘saaBxd souopeqanizad opeurBiio BlIqey ugisTwo ns anbiod ‘epnap Jod soised sof Ip OMOEd P US BEMPUT Jod opeido
34 ‘ofIeqW3 ULG "OJUSIWBPNIPUS 3p 052003d [8 ‘SOSED SOYDNIW UD ‘SOURM® 4 SOSIFAIP AN $03d30UO0D BIDDUD «SOLBUIPIOENXD SO
-se8» opeafyds P ‘upy 4 1IqIeg Un3og «sosEIIE & SUPNOp» £ «SOUBUIPIOBNXD $0ISEF» B $USIPUOSLICO SBYD S¥] UvWNs 3G (Z)
'SOUe $O0S3 UI OpEISH [OP [B301 0158F O ‘O8] OPRUSS U ‘OeIUsAIdar seayd swisy (1)

8'1¢ 0L bLE 661 981671 ye6'LY9 I +:7A ¢
¥'29 9€0°00V 61 8616 691° 19 Y & - 74 §
8'pC 8Ly'C0¢ 681 90€°<01 I 4 149 oo 98l
(4149 0£6'9v¢ | 14 1T L1 0L0'9¢9 R 4 /A |
9LC 8LI'ICE soz ©00T'SzL 80<'609 4L
719 09180V 9'61 c0L'0¢T 90£'999 R 1:72
1’29 [44 4119 €Ll eLoet oy LCL AR 4 74
8'6< LSV 91 8CL6vT 6LS V69 T vt I8LY
L'8S L80'65Y €9z 96801 L9E°66L R | -7 A |
¥'99 199°¢he 6 98T’ LY 981°91¢ R T4 §
9'c9 4194 4% LA 868'89 r41.y114 et 8LLY
799 09¢°Z¢€ 0'6 A% 4 008'10¢ Y ¥ 7 A §
£'69 L88'9¢¢ '8 . 2% 4 LI8VIS N (¥4 S
0oL 9€T'8Z¢ €9 L6t v68'89p R 774 §

[ 324q0s p ap (¢) vsuafap ua I 24qos 7 ap (Z) soriputpiovasxa & (1) jp4audr) v1424053 ]

ugiodoiq soysv1) ug1s0dosq ppnop 40d Sosv) v] Ip sonqad

14 £ 4 I

(3feauadrod £ ugpaa op sa[eas Ip SIMI)
(8£L1-5/L1) vuvdsq u2 oxpqnd 01593 17

1 OdAvNO

529



PEDRO TEDDE DE LORCA

del sistema fiscal en el Antiguo Régimen, algunas cargas financieras se dedu-
cian de manera automdtica de determinadas fuentes de ingresos ordinarios,
una vez que éstos se realizaban, por lo que dichas obligaciones, junto con el
monto previo de los ingresos afectados a ellas, no quedaban reflejadas en las
cuentas de la Tesoreria General. A lo largo del siglo xviu se traté de com-
batir esta prdctica heredada de la Hacienda de los Austrias; precisamente las
reformas del marqués de Ensenada, de 1748, iban dirigidas a separar la ges-
tién de la deuda publica de la administracién tributaria. Por todo ello, las
cifras de los cuadros 1 y 2 no son estrictamente fidedignas de los ingresos y
gastos totales, pero si lo bastante orientativas, en mi opinién, de la evolucién
de dichas magnitudes, sobre todo a medio y largo plazo”.

Cuando se inicié la guerra, en 1779, se nombré una Junta de Medios (for-
mada, entre otros, por Floridablanca, Campomanes y Muzquiz, ministro de

CUADRO 2

Ingresos netos de Tesoreria (1775-1788)
(Miles de reales de vellén y porcentaje)

1 2

Ingresos netos Ingresos Proporcién

de Tesoreria (1) extraordinarios (2) de 2 sobre 1
1775 ... . oot .. 456.223 40.621 89
1776 ... ... ... ... 492,345 50.571 10,3
1777 ... ... ... ... 451.214 30.507 8,7
1778 ... ... ... ... 570.710 37944 6,6
1779 ... ... ... ... 501.295 63.677 12,7
1780 ... ... ... ... 777.110 395.560 50,9
1781 ... ... ... ... 705.210 236.602 335
1782 ... ... ... ... 770.423 343.122 4.5
1783 ... ... s 651991 - 162.296 249
1784 ... ... ... ... 621.244 55.269 89
1785 ... . ol o 631.294 43.204 68
1786 ... ... ... ... 613.823 26.267 43
1787 ... ... ..o ... 631.045 31.295 49
1788 ... ... ... ... 682.025 55.594 8,1

(1) Estas cifras corresponden a los ingresos totales de la Tesoreria General menos las
existencias del afio anterior.

(2) Estas cifras corresponden a la suma de «Efectos extraordinarioss, «Negociacién de
vales y letras» y «Depésitosw.

FUENTE: José Patricio MERINO, Las cuentas de la Administracién central espafiola, 1750-
1820 (Memoria inédita), Instituto de Estudios Fiscales, Madrid, 1984.

' Sobre las reformas de Ensenada, véase Miguel Artola (1982), pp. 316-317.

530



+

LOS NEGOCIOS DE CABARRUS CON LA REAL HACIENDA (1780-1783)

Hacienda) que recurrié a una serie de medidas habituales en circunstancias
extraordinarias: elevacién de impuestos de consumo —aguardientes y lico-
tes— y de la tercera parte de las rentas provinciales de Castilla y Aragén,
ademds de autorizar a un incremento de la presién fiscal en América. Se soli-
citarian donativos, se enajenarfan titulos y oficios y se establecetia una lo-
terfa ®,

Sin embargo, estos arbitrios no eran suficientes para cubrir un coste como
el de la guerra que Espafia iba a afrontar. Si se observa el cuadro 2, puede
comprobarse que, entre 1780 y 1783, los ingresos extraordinarios experimen-
taron un incremento considerable, estimdndose en 950 millones de reales,
aproximadamente, los recursos de ese caricter, imputables directamente al
conflicto. Entre 1775 y 1779, los ingresos extraordinarios representaron el
9 por 100 de los ingresos totales; entre 1780 y 1783, dicha proporcién subié
al 39 por 100. De acuerdo con estas cifras, el coste de la guerra, para la Real
Hacienda, supuso una cantidad equivalente a multiplicar por 2,5 el total de
ingresos ordinarios obtenidos en un afio.

La suma de recursos extraordinarios a que tuvo que recurrir la Hacienda
de Carlos III dej6 sentir sus efectos sobre las cuentas presupuestarias de los
afios siguientes al conflicto. Segtin puede vetse en el cuadro 2, la media anual
de gastos por deuda publica y extraordinarios pasé de casi 47 millones de
reales, entre 1775 y 1779, a 120 millones, entre 1784 y 1788. Aun teniendo
en cuenta la inflacién, que fue del orden del 18 por 100, entre uno y otro
periodo, el aumento de gastos por servicio de la deuda fue muy importante.
Por el contrario, los gastos en defensa —columna 4—, en términos reales, a
finales de la década de 1780 estaban préximos a los niveles de 1775-1779°.

A principios de 1783, el tesorero en ejercicio, marqués de Zambrano
—como se recoge en el cuadro 3—, expuso el cdlculo de las nuevas obligacio-
nes con que se cargaba el Real Erario a consecuencia de la guerra. Hasta fe-
brero de dicho afio, el total endeudamiento era de 837,7 millones de reales.
Zambrano, en una nota a ese escrito, advertfa que el regreso de la Real Ar-
mada desde América, asi como del crecido nimero de tropas que se hallaba
en aquellos puertos, constituirfa un coste adicional considerable, lo que pue-
de explicar, al menos en parte, la diferencia entre esta cifra y la de 950 mi-
llones dada més arriba como suma de recursos extraordinarios acopiados entre
1780 y 1783. En el cdlculo de Zambrano, la mitad, aproximadamente, de las
obligaciones quedé cubierta por las tres emisiones de vales, por un importe
total de 491,8 millones de reales, correspondiendo el resto a caudales adelan-
tados a la Iglesia (o retenidos a los jesuitas), préstamos de los Cinco Gremios

¢ José Canga Argiielles (1834), II, p. 24; Miguel Artola (1982), p. 321.
* El fndice de precios es de Earl J. Hamilton para Castilla la Nueva (1947).
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CUADRO 3

Célculo del marqués de Zambrano de las obligaciones contraidas con motivo
de la guerra contra Inglaterra, basta fin de febrero de 1783
(En millones de reales)

Importe de Intereses
la deuda anuales
1. Vdles redles
Primera Emisién (Real Cédula de 30-VIII-1780) ... 149,1 6,0
Segunda Emisién (Real Cédula de 20-I111-1781) ... ... 79.8 3,2
Tercera emisién (Real Cédula de 22.V-1782) ... ... 2229 8,9
4518 18,1
2. Depésitos
Capitales impuestos en renta del tabaco ... ... ... ... 85,9 2,6
Préstamo de los Cinco Gremios Mayores ... ... ... 20,0 0,7
105,9 33
3. Fondos reintegrables
De los Santos Lugares de Jerusalén ... 59,1
De varios Cabildos de Santas Iglesias (1) v e 423
Sobrantes de reduccién de juros ... ... e e e 73,2
Caudal de venta de hierbas de La Serena ... ... ... ... 1,7
176,3
4. Otras partidas (2) ... ... .o cov v ovr vee vee e e 93,2
TOTAL ... it tir et et e eee ver e eee e s 827,2

(1) Los fondos recibidos de las Iglesias de Espafia se reintegrarfan, una vez acabada la
guerra, de lo que en el futuro deberfan pagar por subsidio y excusado.

(2) Inclufa epigrafes muy diversos, desde 3,9 millones de reales del fondo de Tempora-
lidades de Jesuitas a 53 millones de los Cinco Gremios Mayores, atrasos en la pro-
visién de la Armada por 11 millones y al asentista de vestuario por 4 millones de

Fuente: AHN, Diversos, serie general, leg. 31,

de Madrid, deuda sobre la renta del tabaco y atrasos a los proveedores del
Ejército y la Armada.
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2. Cabarris y su idea de los vales redles

Hamilton sitta la decisién de crear los vales reales en el marco de un
conjunto de medidas extraordinarias, como la negociacién que siguié el conde
de Floridablanca con los Cinco Gremios Mayores de Madrid en 1779, por la
que se convino la entrega de 70 millones de reales en entregas mensuales de
10 millones !°, Cuando los Gremios declararon su imposibilidad de continuar
con los adelantos, Cabarriis expuso su plan de emitir nuevos titulos de deuda
publica, con un alto nominal —600 pesos— y un interés anual del 4 por 100,
que incorporaban la novedad de poseer poder liberatorio para determinados
intercambios, con la excepcién del pago de salarios, pensiones del Estado y
compras y ventas al por menor. El alto nominal de los nuevos titulos los hacia
especialmente aptos para el comercio mayorista, no sélo para los intercambios,
sino también para el pago, por ejemplo, de impuestos de aduanas o para la
satisfaccién de obligaciones financieras. Esta cualidad no fue trivial, como ve-
remos, a la hora de encontrar individuos que los tomaran tras la primera
emisién.

La negociacién fue dirigida por la casa de comercio y banca Cabarrds y
Aguirre, establecida en Madrid, en colaboracién con otras firmas, como la de
Drouilhet y Compaiifa. Aunque Hamilton se refiere a la existencia de un con-
sorcio franco-holandés dirigido por Necker, fueron las citadas casas de Madrid
las que llevaron el peso de la operacién, aunque muchos de los recursos apor-
tados por Cabarriis y Aguirre procedian de casas de comercio francesas esta-
blecidas en C4diz y una proporcién minoritaria, un 10 por 100, directamente
del extranjero, de Amsterdam, Génova y Paris. El total de la emisién era de
990.000 pesos sencillos, de los que 90.000 correspondian a la comisién que
percibiria la casa de Cabarrds. Esta cantidad —entregada en vales a Cabarris
y Aguirre a cambio de 900.000 pesos, o 135 millones de reales, en metdlico
y letras de cambio— tenia que colocarse en un periodo realmente corto. La
exposicién de Cabarris y Aguitre al gobierno, en que se fijaban las condi-
ciones del empréstito, data del 4 de abril de 1780, y el limite para aportar
los 135 millones de reales se situ6 a finales de septiembre de ese mismo afio .

Francisco Cabarriis, nacido en Bayona en 1752, estaba radicado en Madrid
desde los veinte afios; aunque llegé a la Corte sin recursos de consideracién, se
sabe que pronto emprendié negocios, desde 1775 al menos, con la casa de la
viuda de Lalanne —los Lalanne eran familia de Cabarris—, consistentes en
giro de letras y cambio de moneda. Entre 1777 y 1778, la fitma Cabarris y
Aguirre emprendié negocios de exportacién de lanas a Francia e Inglaterra.

! Earl J. Hamilton (1948), pp. 140-141. . .
1 Archivo Histérico Nacional (en adelante, AHN), Diversos, serie general, leg. 5.
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Cabarris también se asocié, para negocios de comercio exterior, con la casa
Lecouteulx 2. Esta, como otras de origen francés establecidas en Cidiz, era
corresponsal de una firma, radicada en Paris, que gestionaba una rama de la
misma familia. La casa Lecouteulx de Parfs era Ia mé4s antigua entre las espe-
cializadas en banca que actuaban en la capital francesa a finales del siglo xviIr.
Otras actividades en que se distinguieron fueron el comercio a larga distancia
y la magistratura. Sus negocios se desarrollaban en el tridngulo Paris-Cddiz-
Ruién, ciudad ésta de donde procedian .

Cabarnis y Aguirre exportaban metédlico y mercancfas en correspondencia
con los comerciantes gaditanos, compensdndose parte de sus envios con letras
sobre Francia, las cuales eran apreciadamente buscadas por los mercaderes
espafioles que importaban productos franceses. Dado el papel desempefiado
por Espafia, de intermediario entre el metal americano y los vendedores de
manufacturas del resto de Europa, y dado también el persistente déficit de
la balanza comercial espafiola, los medios de pago en Francia eran muy soli-
citados, en cuanto evitaban incurrir en el coste de los envios fisicos de metal.
Para los comerciantes franceses establecidos en Espafia, las operaciones de
cambio —con medios de pago en el extranjero— representaban una fuente
importante de beneficios; sus conexiones internacionales les permitian, ade-
mds, estar adecuadamente informados de las modificaciones en los cambios
entre distintas plazas, por lo que la especulacién sobre estos activos, ademds
del crédito y los intercambios de mercancias, constitufan sus actividades ha-
bituales.

En 1778, Cabarriis elevé al rey una representacién en la que solicitaba
permiso para exportar un contingente determinado de plata al afio. Subrayaba
Cabarriis en su escrito que mientras que la industria nacional no progresara
y fuera asi posible sustituir parte de las importaciones, resultaba imprescin-
dible la extraccién de plata para saldar el déficit de la balanza comercial. Ar-
gumentaba Cabarrds que, no extrayendo por si mismo el importador espaiiol
el valor de la mercancia adquirida, a2 quienes se dedicaban a esta extraccién
no les quedaban més que dos medios para hacerlo. Uno era librar al vendedor
extranjero, por medio de un banquero con corresponsal en la plaza del expor-
tador, tomando el mercader espafiol sus efectos —tras satisfacer su importe
al banquero— para remitirlos en pago de los géneros. Otro medio consistia
en comprar en Espafia letras contra la plaza del exportador por el valor de
la mercancfa adquirida .

2 Antonio de P. Ortega Costa y Ana Marfa Garcia Osma (1974), p. 28; Manuel Ni-
fiez de Arenas y Escosura (1963), pp. 37-42.

% Herber Luthy (1959), I, p. 75, n. 14; Didier Ozanam (1968).

" Miguel Jerénimo Sudrez y Nifiez (1788), I, pp. 316-317; Raymond de Roover (1953),
pp. 52.55; Geoffrey Parker (1974), pp. 540-548.
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Cabarriis se comprometia en su plan a convertitse a si mismo en cdmara
de compensacién de las letras que corrfan a favor y en contra de Espafia, y
a extraer el saldo final deficitario de la balanza comercial en plata. Para evitar
el contrabando, Cabarris proponia reducir los derechos de indulto, que co-
braba la Corona por la extraccién, del 4 al 2 por 100. Los contactos de Ca-
barriis en el extranjero le permitirian —segin declaraba en su escrito— li-
brar sobre las principales plazas de Europa, asi como hacer venir del exterior
todas las letras a cargo de espafioles. Cabarriis se obligaba a satisfacer el 2 por
100 de indulto sobre 5 millones de pesos, aunque no se llegara a extraer esta
cantidad. La contrata se estableceria por cinco afios o menos ¥*.

Aunque el plan de Cabarris no llegé a realizarse, es digno de interés por
tres razones. En primer lugar, porque el Banco de San Catlos, creado en 1782
a partir de una idea del propio Cabarris, obtendria poco después el monopolio
de extraccién de la plata, siguiendo casi al pie de la letra este esquema. En
segundo lugar, el plan muestra c6mo, en 1778, Cabarriis estaba en disposicién
de llevar adelante operaciones financieras de envergadura. En tercer lugar,
ofrece una imagen lo suficientemente expresiva de la capacidad de relaciones
del banquero con otros intermediarios financieros europeos. Estas dos ltimas
circunstancias iban a estar muy presentes en la operacién de los vales reales
que llevaria a cabo dos afios mds tarde.

Por estos afios, Cabarris se preocupé también de introducirse en el circulo
de los ilustrados. En 1776 ingresé en la Sociedad Econémica Matritense, y
cuando Jovellanos llegé a Madrid, en 1778, encontrd al joven banquero en
la tertulia que se reunia en casa del fiscal del Consejo de Castilla, Pedro
Rodriguez Campomanes. Jovellanos seria un amigo fiel de Cabarris casi hasta
el fin de sus dias. El conde de Floridablanca, por su parte, aunque no oculté
criticas a la personalidad del banquero, también le dispensé elogios. Segiin el
encargado de negocios de Francia en Espafia, Bourgoing, tanto Campomanes
como Floridablanca corrigieron personalmente el borrador del proyecto para
la creacién de un banco nacional que Cabarrds redacté en 1781. Sin duda,
Cabarrds tenfa una singular facilidad para atraerse amigos brillantes y pode-
rosos (como también demostraria una capacidad no menos notable para atraer-
se la enemistad y el encono de otros personajes influyentes). En 1780, la
amistad del banquero con los ilustrados, entonces en el dpice de su poder
politico, le resulté muy 1til para hacer valer sus proyectos con la Real Ha-
cienda ',

3 AHN, Diversos, serie general, leg. 31.

. ' Juan Agustin Cedn Bermidez (1814), pp. 24-26; AHN, Diversos, serie general,
leg. 36. En 1780, Cabarris adelanté crédito al gobierno de los Estados Unidos, por valor

de 26,000 pesos, en nombre de la Corona espafiola. Véanse J. F. Yela Utrilla (1925), II,

pp. 354-355, y M. Gémez del Campillo (1945), I, p. 25.
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Aunque Hamilton proporciona una imagen bastante fluida y ordenada de
la negociacién de los vales reales, consistente en una transaccién entre el go-
bierno y un sindicato de financieros internacionales, la realidad es que Cabarris
y Aguirre desarrollaron una audaz carrera, en la primavera y verano de 1780,
para obtener de terceros la cuantiosa suma de 135 millones de reales que
debian satisfacer al Tesoro antes del 30 de septiembre. De hecho, no les fue
posible tener esa cifra completa hasta finales de afio —segin se ve en el
cuadro 4— y muchas de las letras con que satisfacieron su obligacién no ven-
cian hasta los meses de octubre y noviembre. La propia heterogeneidad de los
recursos aportados por Cabarriis y Aguirre, que incluian hasta varias partidas
de trigo, por valor de 2,8 millones de reales, entregadas para abastecer a las
tropas que cercaban Gibraltar, revela las dificultades que tuvieron que vencer
para hacer frente a su compromiso. Como se ve en el cuadro 4, presentaron
23,7 millones de reales en oro y plata, y casi 70 millones en letras, antes
del 1 de octubre. De los 40,5 millones entregados después, 38 lo fueron en
efectos a corto plazo. En letras al Real Giro dieron 14,1 millones de reales.
Estas letras, que servirian para cubrir los gastos de las representaciones espa-
fiolas en el exterior, eran pagaderas en el extranjero; como Cabarrds y Aguirre
podian obtener con relativa facilidad tales activos, en Paris y otras ciudades,
pidieron al ministro Mdzquiz que les permitiera subrogarse en el pago, por
medio de sus letras, a dicho servicio exterior. Las cantidades que entregaran
de esa forma serian vilidas, obviamente, para completar los 9 millones de
pesos 17,

Sin embargo, tampoco debié ser demasiado fécil esta operacién. Mirabeau,
en su acetbo libelo contra Cabarrds y el Banco de San Carlos, tevela c6mo el
Ministerio francés de Hacienda tuvo que intervenir cerca del gobierno espaiiol
para obligar a Cabarris a que satisfaciera en metdlico el importe de las letras
que habian librado los banqueros parisinos, y no en vales reales, como, al
parecer, pretendia Cabarris *®. En los medios financieros de Paris se detecté
una alarma sdbita al difundirse el rumor de que los créditos adelantados por
los banqueros podian ser reembolsados en titulos de la deuda piiblica espafiola.
El propio Necker hubo de insistir ante el ministro de Asuntos Exteriores para
que influyera ante la Corte de Espafia. Floridablanca llamé a Cabarris y
Aguirre y les recordé su obligacién de pagar en metdlico a sus acreedores de
Parfs. Cabarris resolvié el problema solicitando, y obteniendo, del gobierno
un anticipo de 10 millones de reales en vales antes de completar su entrega .

" Archivo General de Simancas (en adelante, AGS), Hacienda, leg. 758.

% Comte de Mirabeau (1785), pp. 10-14.

¥ Archive du Ministdre des Affaires Etrangeres (en adelante, AAEE), Correspondance
Politique, Espagne, 600.

J36



LOS NEGOCIOS DE CABARRUS CON LA REAL HACIENDA (1780-1783)

CUADRO 4

Entregas realizadas por Cabarrils y Aguirre en la primera negociacion
de vales reales, basta fin de 1780
(En reales de vellén)

Hasta fin de  Desde 1.° de

septiembre octubre
En Jetras ... coo cor cvn vee cee v eee een e aen e e eee aee 54,799,409 38.015.506
En dmcro e e 1.000.000 2.149.417
En Cddiz al deposxtarlo de Indms en 29 y 30 de sep—
tiembre ... ... . 16.905.882
En la Tesoreria por hbrammnto dc la Casa de Moncda 312491
En partidas de trigo entregadas al intendente de Anda-
lucfa en junio ... .. 2.812.060
En monedas de oro de Portugal entregadas en Llsboa en
3 y 16 de septiembre ... ... ... .. e e eee 5.812.140
En letras al Real Giro ... ... ... ... oo s r s o o 14122129
TOTAL ... to ov cit cet vet vet e e ee ver e eee e 95.451,620 40.477.414
TOTAL GENERAL ... ... oo e cir ven s ees eee e aes 135933034

Fuente: AGS, Hacienda, leg. 358.

No sélo Mirabeau mostré su oposicién a las actividades financieras de
Cabarris. Francisco Montes —que se alternaba con el marqués de Zambrano
en el puesto de tesorero general— se dirigié repetidas veces al ministro de
Hacienda, en octubre de 1780, aconsejéndole que cerrara el trato con Cabarris
y Aguirre, con la entrega a éstos de 58,8 millones de reales, més el 10 por 100
de la comisién, a cambio de lo recibido por los banqueros, encargindose en
adelante el propio Tesoro de continuar la emisién. Esos 58,8 millones de
reales corresdondian a lo efectivamente entregado hasta la fecha, sin tomar en
cuenta las letras cuyo vencimiento era posterior al 30 de septiembre. Recelaba
Montes que Cabarris y Aguirre pagaran estas letras a sus libradores en vales
reales, con lo cual se les contabilizaba a aquéllos unas entregas a la Real Ha-
cienda, en dichos efectos comerciales, sin un desembolso real por su parte.
Naturalmente, el pago aplazado de los efectos, por parte de Cabarrds y Agui-
tre a sus propietarios, implicaba un determinado interés, pero éste serfa, con

toda probabilidad, inferior a la comisién del 10 por 100 que los banqueros
~ percibirfan de la Hacienda. Una variante de esta operacién era el cruce de
letras entre Cabarrds y Aguitre, por un lado, y un grupo de comerciantes, por
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el otro. Las Jetras extendidas por aquéllos tendrian un vencimiento posterior
al de las segundas. Estas serfan presentadas por Cabarris y Aguirre a la Te-
soreria. Cuando se cumpliera el plazo de las letras a su cargo, Cabarris y
Aguirre ya habrian cobrado la comisién del 10 por 100,

También provocé la indignacién del tesorero Montes el que los banque-
ros hubieran pedido, en los dltimos dias de septiembre, que se les anticipasen
los primeros vales, con el legitimo fin de enviarlos a C4diz para que estu-
vieran alli el 1 de octubre, pero con la intencién real de enviarlos por correo
extraordinario, y alli cambiarlos por 13,9 millones de reales, que posterior-
mente entregaron en la Depositaria de Indias, el 30 de septiembre 2.

El tesorero Montes acertaba al suponer que, en su mayor parte, los re-
cursos aportados a la Hacienda por Cabarriis y Aguirre no eran propios. Pero,
en realidad, los banqueros habian desarrollado una actividad caracteristica de
los intermediarios financieros, consistente en servir de canal de transmisién
de fondos entre prestamistas y prestatarios. No sélo tuvieron que drenar una
considerable masa de recursos, de entre el conjunto de cometciantes, sino que
también hubieron de convencer a éstos de las cualidades de la nueva deuda
publica que se ponia en circulacién. Entre quienes adelantaron sus fondos a
Cabarris y Aguirre, por medio de letras, figuraban algunas de las principales
casas de Madrid, Cddiz y otras ciudades. Aquellas que participaron con una
cuota mayor figuran en el cuadro 5. C4diz aporté el 55 por 100 de los re-
cursos en letras de cambio; Madrid, el 29 por 100; Sevilla, el 4 por 100;
San Sebastidn, el 3 por 100, y el 9 por 100 restante se repartia en varias
ciudades como Valencia, Cartagena, Pamplona y Bilbao. Destaca la presencia
de algunas casas francesas de Cidiz, como las de Magon Lefer, Lecouteulx,
Laserre y Rey y Brandenbourg, entre otras.

Afortunadamente para Cabarris, el ministto de Hacienda hizo caso omiso
de las advertencias de su tesorero. Por su parte, los banqueros también con-
taton con valedores de importancia ante el ministro, como el marqués de
Zambrano o Manuel Ventura Figueroa, gobernador del Consejo de Castilla.
El 23 de diciembre, el ministro comunicaba a Montes que consideraba cum-
plida la contrata, por lo que ordenaba que se procediera a la liquidacién de-
finitiva, abondndoseles a los banqueros el 10 por 100 estipulado 2.

La negociacién de estos primeros vales significé un indudable éxito para
Cabarris, desde el punto de vista de su prestigio como hébil financiero y
como eficaz ideador de soluciones para las dificultades de la Real Hacienda.
Ademis, y descontando un 3 6 4 por 100 de coste por intereses, de la comi-

» AGS, Hacienda, leg. 358.
3 AGS, Hacienda, leg. 359.
2 AHN, Diversos, serie general, leg. 3.
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CUADRO 5

Principales casas participes en la primera emisién de vales *

Pesos

Laserre (Cddiz) .. e een mer eee ere eee aee eee en een e e ee e 926.277
Magon Lefer (Cédxz) 758.468
Casamayor (Madrid) .. e e e e e e e e 394.452
Cayla, Salier y Cabanes (Cédlz) ce eee eee eee eee e e eee e 357.7117
Tomds Vague (Valencia) . 319.284
Cabarrtis y Aguirre (Madrld) e e e e e e e e e s 317.835
Lecouteulx (Cddiz) . 252.852
Rey y Brandenbourg (Cédlz) e e ter ee eee aee e eer aee e 216.563
Lalanne ¢ Hijos (Pamplona) . e e e e e e e e e 161.074
Palas Navarrot (Cartagena) ... ... ... co. coi oot it cer ver eer ee e aee 115.000

TOTAL .ii it tei cit tin tee vve et e e ere eee eee e e e e 3.819.522

* Se trata de las diez casas que giraron letras de cambio por mayor importe, y que fue-
ron entregadas por Cabarris y Aguirre a la Real Hacienda a cambio de vales reales.

FuenTE: AGS, Hacienda, leg. 358.

sién recibida del gobierno ain les pudo quedar, a la casa de Cabarris y Agui-
rre, un beneficio neto de 8 6 9 millones de reales.

3. La segunda emisién de vales reales y las expediciones
de Cabarris a Nueva Espafia

El incremento del gasto piblico motivado por el asedio a Gibraltar llevé
al gobierno, en diciembre de 1780, a pensar en nuevas soluciones financieras
extraordinarias. Dado el éxito de la primera operacién de los vales, le fue
solicitado a Cabarris el disefio de un nuevo proyecto. Cabarris expuso tres
planes diferentes: el primero consistia en llevar desde Nueva Espafia a Fran-
cia, en un buque de esta nacionalidad, 5 millones de pesos fuertes, anticipan-
do Cabarrtis en Madrid a la Real Hacienda 100 millones de reales en un pe-
riodo de seis meses. El premio del anticipo consistiria en el permiso para
introducir, en el viaje de ida, mercancias en Nueva Espafia por un total de
1.000 toneladas, asi como traer a Europa, ademds de la plata, otros productos,
libres de derechos de salida y entrada .

3 Antonio de P. Ortega Costa y Ana Marfa Garcfa Osma (1974), pp. 47-50.
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El segundo medio propuesto para allegar recursos era la emisién de
5 6 6 millones de pesos en vales de 300 pesos sencillos cada uno. La re-
duccién a la mitad del nominal buscaba una mayor aceptacién de los titulos
en los intercambios corrientes. Cabarriis comparaba el volumen a que llegaria
el papel circulante, si es que se realizaba la segunda emisién, con la masa de
dinero metdlico —calculada a partir de la suma de las rentas reales— y con-
cluia que no alcanzaria atn un nivel peligroso, en el sentido de que el total
de vales supondria una fraccién reducida del dinero en manos del publico.
En todo caso, Cabarris recomendaba —y era la primera vez que lo hacia—
la apertura de establecimientos donde se intercambiara, a voluntad de los te-
nedores, papel por metélico, y viceversa.

La tercera solucién sugerida por el banquero, a fines de 1780, consistia
en traer monedas de oro de Portugal para ser reacufiadas en las Casas de Mo-
neda espafiolas, con un cierto beneficio para la Corona. Tenia este medio el
inconveniente de que no permitia allegar tantos recursos como los anteriores,
porque el comercio de Espaiia con el vecino reino no era muy intenso.

Aunque, en uno u otro momento, los tres proyectos se llevaron a la pric-
tica con determinadas modificaciones, el relativo a una segunda emisién de
vales fue, probablemente por su facilidad, el que primero se hizo realidad.
Cuando conocié el plan de llevar buques con mercancias a Nueva Espafia, para
traer plata y otros productos, el secretario de Indias, José de Gélvez, redacté
un severo informe en que se calificaba de pésimo ejemplo el precedente de
permitir a una potencia extranjera el comerciar directamente con América.
Gilvez opinaba que —dada la previsible indole de los productos que Francia
Hevaria a Veracruz— la expedicién produciria unas ganancias comerciales muy
altas, lo cual inducirfa a unos retornos, asimismo, valiosos. El secretario de
Indias consideraba exorbitante el caudal de 5 millones de pesos fuertes que
Cabarriis pretendia traer de América, cuando la produccién anual media de
Nueva Espaiia era de 20 millones, de los cuales la mitad habia de destinarse
a las atenciones de la guerra en la propia regién %.

Por Real Cédula de 20 de marzo de 1781 se decidié la creacién de
5.310.000 pesos sencillos en medios vales de 300 pesos, a cambio de la en-
trega por los prestamistas de 5 millones, lo que suponia una comisién del
6 pot 100. Fueron las casas de Cabarris y Drouilhet las que condujeron la
negociacién. Drouilhet, el 23 de marzo de 1781, comunicaba a Mizquiz que,
en unos dias, alcanzarian sus entregas los 14 millones de reales, casi un 19
por 100 del total previsto; el banquero suplicaba que se le dieran los vales
cotrespondientes a esa cantidad, teniendo en cuenta la proximidad del 1 de
abril, fecha en que se establecia el curso de los nuevos titulos. Drouilhet tam-

# AHN, Estado, leg. 2839; AAEE, Correspondance Politique, Espagne, 600.
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bién exhortaba a que se prohibiera la salida de plata de Espafia, para que no
se desequilibrara la relacién entre el papel y el metilico. Entre otros medios
para hacer frente a sus compromisos con la Real Hacienda, Drouilhet import6
oro de Portugal por valor de 40.000 pesos. Cada moneda traida equivalia a
160 reales, que luego, reacufiada, tendria un valor de 167 reales ®.

Nuevamente fue Francisco Montes el critico mis severo de la emisién de
los vales. En esta ocasién, el tesorero general acusé a los banqueros de buscar
con afdn vales antiguos, cuando atin no se habia promulgado la Real Cédula
de 20 de marzo, con la promesa de reembolsarlos en vales nuevos, pagando
un interés por ello, al tiempo que reducian a metdlico los vales antiguos por
debajo de la par. Ese metdlico formarfa parte de la cantidad de dinero que
debian entregar en la Tesoreria General. También acusé a los prestamistas de
negociar con pérdida los nuevos vales en Cddiz y Madrid, lo que contravenia
expresamente la norma de 1780 que regulaba la primera emisién, vilida en
este punto para las siguientes. Por dltimo, Montes culpaba al modo como se
condujo la emisién de haber deteriorado el cambio sobre el extranjero, hasta
en un 16 por 100, y provocar la paralizacién de los negocios, tanto por el
descenso de las importaciones como por el desorden que introdujeron los nue-
vos medios de pago en el comercio y el crédito, al contraerse determinados
préstamos y obligaciones en metélico y otras en papel. Segin Montes, en algu-
nos contratos se llegé a especificar el margen de reduccién de los vales *,

Sin embargo, como en la anterior emisién, el gobierno no obstaculizé la
negociacién de los vales, entre otras razones porque los apuros de la Hacienda
eran tan grandes que se desconfiaba de poder reunir la suma necesaria para
pagar los intereses del 4 por 100 de los vales emitidos el afio anterior.

El 29 de agosto de 1781 fue firmado el contrato para el envio de un
buque francés a América, que trajera una determinada cantidad de plata a
Europa, libre de derechos. Frente al proyecto original de Cabarriis, se limité
la suma de pesos a 1 millén y se eliminé la cldusula de introducir mercancfas
francesas en Nueva Espafia y de importar frutos americanos en Francia. No
seria Veracruz, sino La Habana, el puerto de arribada del navio francés. La
carta de pago indica que la Corte francesa recibié el millén de pesos fuertes
a nombre de Cabarris, con el 7,6 por 100 de comisién. A cambio, Cabarris
hubo de adelantar en Espafia la cantidad equivalente de 1 millén de pesos
sencillos 7.

Un segundo contrato para el envio de un buque francés a La Habana, con
el fin de cargar plata con destino a Europa, fue negociado el 11 de noviembre

3 AGS, Hacienda, leg. 358.
» AGS, Hacienda, leg. 359.
7 AHN, Diversos, serie general, leg. 3.
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de 1781. Los beneficios de esta nueva expedicién residian en el interés del
6 por 100 anual entre la entrega por Cabarriis de 2 millones de pesos sencillos,
en la primavera de 1782, y la recogida de 2 millones de pesos fuertes en
La Habana, en diciembre de ese mismo afio. A ello se uniria una comisién del
3 por 100, sobre el primer millén, y del 6 por 100, sobre el segundo, ademds
de la diferencia en el valor de la plata y del beneficio de la venta del metal,
una vez que se introdujera éste en Francia. La expedicién quedaba libre del
pago de derechos. El segundo millén de pesos de este contrato fue entregado
no en diciembre de 1782, sino en mayo de 1783, como se convino por escri-
tura de 5 de abril de 1782 2.

Calculando un coste maximo por seguro y fletes del 50 por 100 del benefi-
cio bruto que reportaban estas expediciones, se deduce una ganancia neta de
mds de 9 millones de reales. Para entonces, y desde el 1 de marzo de 1782, Ca-
barrds ya no formaba compaiiia con Aguirre, sino con su tio Paulino Lalanne.
La casa de Cabarrds y Lalanne llevaria a cabo, en ese afio y en los siguientes,
una intensa actividad en la suscripcién de acciones del Banco de San Carlos.
Si a los beneficios obtenidos gracias a la traida de pesos de Nueva Espaiia se
suman los derivados de la segunda emisién de vales (4,5 millones de comisién
menos 2,2 millones de coste de obtencién del metélico), se estima un total
de 11,6 millones de ganancia neta, para los banquetos, por estas operaciones.

4. La tercera emisién de vales reales y las operaciones de Cabarris
con el Tesoro en 1782

La evolucién de la guerra seguia exigiendo crecientes cantidades de recut-
sos a la Hacienda. En los primeros meses de 1782, los apremios financieros
derivados del cerco de Gibraltar llevaron a Mdzquiz a idear diversas operacio-
nes de crédito, en todas las cuales tuvo Cabarris una participacién muy im-
portante. '

En primer lugar, la necesidad urgente de metélico para hacer pagos en esa
especie llevé al Ministerio a concertar con Cabarris un convenio segiin el
cual éste habfa de reducir vales a dinero metélico, sin interés. Se redujeron
6,2 millones de reales, con una pérdida de valor para el papel del 2,2 por 100.
En la operacién intervinieron la casa Lecouteulx de Cddiz, Gardoqui, Aman-
di y otros comerciantes ®.

En segundo lugar, la casa Cabarris y Lalanne se encargé, por cuenta del
gobierno, en marzo de 1782, de comprar 12.000 quintales de pélvora en
Génova y Holanda, con una comisién del 2 por 100; tras ésta, siguieron otras

* Ibidem.
® AGS, Haciends, leg. 358.
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contratas parecidas entre mayo de 1782 y agosto de 1783. En todas ellas,
Cabarriis y Lalanne invirtieron una suma probablemente no inferior a los
10 millones de reales ¥

En tercer lugar, y ante las demandas repetidas del gobierno, Cabarris re-
dacté, en abril de 1782, el borrador del decreto para una tercera emisién de
vales. Para paliar en el publico la impresién negativa que, irremediablemente,
iba a producir un aumento del papel circulante, Cabarris introdujo algunas
variantes respecto a los decretos anteriores. Asi, incluyé en el borrador la
previsién de un fondo de amortizacién, formado a lo largo de veinte afios
—que era la duracién declarada en 1780 para Jos vales— con la tercera parte
del incremento experimentado por las rentas provinciales a raiz de la guerra.
El fondo estaria dirigido por un tesorero independiente del Real Erario; éste,
sin embargo, garantizaria la afectacién de los citados ingresos tributarios a la
formacién del capital. Por otra parte, se preveia la apertura de una caja de re-
ducciones a la par, que mantuviera en todo momento el intercambio de papel
por metdlico. Esta serfa, precisamente, la principal funcién para la que habia
de crearse, en junio del mismo afio, el Banco de San Catlos. Los proyectos
de Cabarris sobre el Banco Nacional databan del afio anterior. Por ello, este
borrador presenta la interesante evidencia de que, dos meses antes de la Real
Cédula de Ereccién del Banco, su inspirador albergaba ain dudas acerca de
su viabilidad.

La Real Cédula de 20 de mayo de 1782 fij6 la tercera emisi6n en
49.333 vales de 300 pesos sencillos cada uno (Cabarris habia propuesto en su
botrador un nominal de 150 pesos para un total de 108.606 titulos). El decre-
to no hablaba de la formacién de un fondo de amortizacién ni de la apertura
de una caja de reduccién. Los nuevos vales empezarian a circular el 1 de
julio

Sin embargo, y aunque las gestiones para la formacién del Banco Nacional
avanzaban, no sin dificultades, el gobierno continué deliberando sobre la po-
sibilidad de establecer cajas de reduccién de vales, al menos hasta que aquél
estuviera en disposicién de iniciar sus operaciones. En el verano de 1782,
Floridablanca —principal responsable de esta idea— y Miizquiz intercambia-
ron sus opiniones sobtre las caracteristicas que habria de tener la caja de re-
duccién en que se pensaba. Probablemente, la certidumbre de que el Banco,
pot fin, encontraba el horizonte despejado hizo que se relegaran indefinida-
mente estos proyectos en el otofio de 1782 %2,

Segtin Hamilton, la cotizacién de los vales descendié hasta el 87 por 100

% AHN, Diversos, serie general, leg. 3.
* AHN, Consejos, Libros de Alcaldes de Casa y Corte, 1370, pp. 479-483; Diversos,
scne gcncral leg. 3.
2 AHN, Estado, leg. 3230'.
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en agosto de 1782, al 86 en septiembre y al 78 en octubre, debido al fracaso
de la toma de Gibraltar y a la llegada de una escuadra en auxilio de las tropas
inglesas *. La situacién militar, por ende, requeria nuevos esfuerzos econémi-
cos por parte del gobierno. Quizé por ello, al tiempo que se preparaba la ter-
cera emisién de vales, se decidia encargar a unos particulares —que no eran
otros que la casa Cabarris y Lalanne— para que redujeran papel a metilico,
con la menor pérdida posible, para allegar liquidez a la Tesoreria. En realidad,
Cabarris ya habia redactado en abril un borrador de contrato en este sentido.
Su casa se comprometia a entregar a la Hacienda, desde mayo a diciembre,
15 millones de reales al mes, ademds de aprontar 12 millones de reales en
septiembre, para el pago de los intereses de los vales ya circulantes, y cuales-
quiera otras cantidades que se necesitaran. En mayo y junio, no estando atn
vigentes los vales de la tercera emisién, la casa de Cabarrds adelantarfa, de
sus propios fondos, 24 millones de reales. También se obligaba a introducir,
a cuenta de lo que debia entregar, 20.000 monedas de oro de Portugal, con
el fin de aumentar el metélico circulante. Cabarris y Lalanne percibirian por
este encargo un 1 por 100 de comisién. El contrato fue firmado y aprobado
el 26 de mayo de 1782 *,

Segiin cuenta definitiva presentada en octubte de 1783, Cabarrids y Lalanne
redujeron 127,3 millones de reales; la pérdida para la Hacienda fue del 11,8
por 100, y la comisién cobrada por los banqueros, 1,3 millones de reales. Por
su parte, el tesorero Montes recibid el encargo de reducir, entre el comercio
de Cddiz, 1 millén de pesos fuertes en vales reales en el otofio de 1782. En
noviembre, cuando se cetré la negociacién, de los 20 millones de reales, el
tesorero general habia obtenido 4,5 en metdlico. Es de suponer que Cabarris
debi6 recibir la noticia del fracaso gaditano de Montes —quien continuarfa,
en los afios siguientes, haciendo al banquero objeto de sus ataques— con ex-
plicable alborozo *

En el mismo mes de noviembre, por contrato celebrado el dia 20 con el
ministro de Hacienda, Cabarrds y Lalanne se encargaron de invertir vales, por
valor de 30 millones de reales, en la compra de oro traido de Francia y Ho-
landa, con una ganancia prevista para el Tesoro de 100.000 reales. Mayor
seria la que los banqueros obtendrian de la operacién: un 1 por 100 estipu-
lado, es decir, 300.000 reales *

El 13 de octubre se habia aprobado otro contrato de préstamo de 6 mi-
llones de florines —o 48 millones de reales— por las casas de Hdpe y Fizeaux
y Grand, de Amsterdam, a la Real Hacienda, a fin de llenar provisionalmente

% Earl J. Hamilton (1948), pp. 144-145; Richard Herr (1978), pp. 115-116.
¥ AHN, Diversos, serie general, leg. 3.

» AGS, Hacxenda, 1eg 358.

% AHN Diversos, serie general, leg. 20.
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el vacio en las remesas de Indias, detenidas con motivo de la guerra en aque-
llos territorios. Cabarris y Lalanne actuaron como intermediarios en la pri-
mera fase de la operacién: adelantaron a la Real Hacienda la mitad del cré-
dito, reservéndose su comisién del 5 por 100. Entregaron, por tanto, 22,8 mi-
llones de reales y obtuvieron una ganancia de 1,2 millones .

Ya en 1783, Cabarnis y Lalanne presentaron una proposicién, en enero,
a Muzquiz consistente en un crédito de 5,2 millones de reales, para las urgen-
cias del Real Giro, que los tesoreros de este servicio podrian librar sobre
Lecouteulx y Compaiifa, de Paris. A finales de noviembre de ese afio, la casa
de Cabarrds se comprometi6é a descontar diversas letras, a tres, cuatro o cinco
meses, a cargo del depositario de Indias en Cédiz y de la casa Lecouteulx,
de la misma ciudad, por un valor conjunto de 17,2 millones de reales; a un
tipo de interés del 0,5 por 100 mensual, puede estimarse en cerca de
400.000 reales el beneficio derivado de esta intermediacién *.

Por tltimo, entre las actividades financieras que la casa de Cabarrds de-
sarroll en estos afios de incesante actividad —a la que hay que unir la nada
liviana tarea de poner en pie el Banco Nacional, el cual comenzé sus opera-
ciones en junio de 1783— destaca, por su rentabilidad, el permiso que les fue
concedido a estos banqueros para extraer en plata, libre de derechos, una can-
tidad equivalente al importe de la primera y segunda emisiones de vales.
Francisco Montes, en un informe al ministro Mizquiz, el 22 de marzo de
1784, recordaba cémo esa concesién habia sido sugerida por el gobernador
del Consejo de Castilla, Manuel Ventura Figueroa, y calculaba un beneficio,
por la introduccién de la plata en Francia, de 1 millén de pesos, algo més
del 6 por 100 de la suma extraida . Si afiadimos esta ganancia a las logradas
por Cabarrts y Lalanne en 1782 y 1783, se llega a una cifra de beneficios
de 18,2 millones de reales.

5. Conclusiones

Si se juzga la creacién de los vales reales en el marco histérico en que
aparecieron, esto es, en el curso de una compleja y costosa guetra contra In-
glaterra, hay que concluir que estos activos cumplieron perfectamente su co-
metido de allegar al Erario casi 500 millones de reales, equivalente al total
de ingresos ordinarios que la Real Hacienda percibfa durante un afio a finales
de la década de 1770. Si se tiene, ademds, en cuenta que la cotizacién de esos

:: AHN, Diversos, setie general, leg. 3.
» » Diversos, serie general, leg. 5.
AGS, Hacienda, leg. 359.
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activos llegaba al 96 por 100 de su valor en el segundo semestre de 1783, y
que desde agosto de 1784 hasta 1793 su apreciacién alcanzaba la par —e in-
cluso la superaba en ocasiones—, est4 claro que su introduccién en la economia
de mercado espafiola no representé ningtin perjuicio. El éxito de los vales, en
estas tres primeras emisiones, queda ain mds patente si se compara con las
vicisitudes, a veces lamentables, que experimentarifa la deuda publica espafiola
durante mds de un siglo, desde los afios finales del siglo xvir1.

Desde el punto de vista de la estabilidad de los precios, estd demostrado
por Hamilton que la creacién de los vales reales coincide con una etapa de
alza de precios. Entre 1770 y 1779 apenas hubo variaciones en este sentido;
los precios crecieron menos de un 5 por 100 entre uno y otro afio. En el
periodo de guerra, entre 1779 y 1783, la subida fue del 5,8 por 100, superior
a la de la etapa precedente, aunque la tasa anual no pasara del 1,5 por 100.
Mis acusada result$ la subida de precios registrada entre 1784 y 1788, cuando
ya habia acabado la guerra y no se aumenté la circulacién de vales; en estos

CUADRO 6

Negociaciones de Francisco Cabarris con la Real Hacienda (1780-1783)
(En reales de vellén)

Importe para la Beneficio
Fecha Negociacién Real Hacienda estimado
20-IX-1780 . ... Primera emisién de vales 135.000.000 9.450.000
20-111-1781 . ... Segunda emisién de vales 75.000.000 2.250.000
29-VIII-1781 . ... Expedicién a Nueva Espafia 15.000.000 3.070.000
11-X1-1781 . ... Expedicién a Nueva Espafia 15.000.000 3.025.000
5-1V-1782 ... ... Expedicién a Nueva Espaiia 15.000.000 3.250.000
10-IT1-1782 . ... Compras de pélvora 10.000.000 200.000
26-V-1782 ... ... Reduccién de vales de la
tetcera emisién 112.278.600 1.300.000
20-X1-1782 . ... Compra de oro en Holanda y
Francia 30.000.000 300.000
13-X-1782 ... ... Empréstito en Holanda 22.800.000 1.200.000
21.1-1783 ... ... Libramientos contra
Lecouteulx 5.200.000 156.000
18-X1-1782 . ... Libramientos en Cidiz 16.500.000 500.000
s.d. . ... ... ... Extraccién de plata a Francia 14.550.000
TOTAL ... cev eer eer er vee e eee aan e 451.778.600 39.251.000

Fuentes: AGS, Hacienda, legs. 358 y 359; AHN, Diversos, serie general, legs. 3, 5y 20.
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Cuatro afios los precios crecieron casi un 1,6 por 100 al afio ©. La explicacién
de este ligero aumento en el ritmo de la inflacién puede encontrarse en el
incremento importante en las llegadas de plata americana, tras la paz de Ver-
salles. Entre 1784 y 1788, Espafia importé 181 millones de pesos fuertes,
més de todo lo que se trajo de América en los diez afios anteriores. El incre-
mento de la cantidad de plata llegada entre 1784 y 1788, respecto a la traida
en el quinquenio anterior, fue del orden de 2.270 millones de reales, una cifra
que cuadruplicaba el nominal conjunto de las tres emisiones de vales*. Es
cierto que la mayor parte de esa plata salia de las fronteras espafiolas con des-
tino a otros paises europeos, mientras que la creacién de vales reales signifi-
caba un aumento neto de medios de pago en el interior de la economia espa-
fiola. Pero también habria que valorar la demanda de estos titulos por motivos
de rentabilidad, ademéds de por motivos de transaccién. La alta cotizacién que
alcanzaron entre 1784 y 1793 —probablemente la dltima década de prospe-
ridad para Espafia durante mucho tiempo— parece sugerir que los vales reales
desempefiaban una alternativa de inversién rentable, al menos a corto plazo,
Para los saldos ociosos, sin excluir la existencia de inversores en estos activos
con expectativas a largo plazo. Por todo ello, cabe calificar de moderadas las
consecuencias de las primeras emisiones de vales reales sobre el nivel de
Pprecios €.

Un efecto importante que no debe omitirse, al hablar de los vales y de su
creador, es el de la modernizacién que supuso su introduccién en el sector
monetario y financiero de la economia espafiola. El publico se acostumbré
—tras las naturales confusiones de primera hora, que la Administracién fiscal
¥ los propios usuarios se encargaron de solventar— a los nuevos activos. Una
vez més, la apreciacién estable de los vales reales, hasta los afios finales del
siglo, sugiere que servian para lubricar el sistema de mercado en una economfa
como la espafiola de entonces, con déficit crénico en su balanza comercial y
dependiente de las expediciones de metal de América.

_ Cabarrts fue el introductor de tres grandes innovaciones en la economfa
f{nanciera espafiola: la creacién de papel moneda, la apertura de un Banco Na-
cional y el desarrollo del mercado de valores mobiliarios. La inversién en titu-
los de renta variable, las acciones del Banco, supuso la primera experiencia

* Earl J. Hamilton (1947), p. 155. Para la cotizacién de los vales reales, véase Richard
Herr (1978).
. Michel Morineau (1985), pp. 474-476.

Las actas de la Junta de Direccién del Banco Nacional abundan, en estos afios, en
rcfetenqas a la rentabilidad de las propias actividades crediticias, comparada con la que
Proporcionaban los vales; quizd por esto, la Direccién del San Carlos siempre se esforzé
* €D situar el nivel de los dividendos repartidos a sus accionistas, al menos, algunas déci-
mas por encima del 4 por 100. Sobre las inversiones de comerciantes gaditanos en vales,
véase Santiago Tinoco (1982), pp. 320-337.
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a gran escala —por valor de 300 millones de reales— de este tipo de actividad
en Espafia. La presencia de una proporcién elevada de inversores franceses en
dicha especulacién, superior al 30 por 100, o, lo que es igual, la conexién de
un mercado espafiol de valores con otro internacional, representa un antece-
dente claro de otras experiencias que se desarrollarian en el siglo x1x, como,
por ejemplo, la inversién en titulos bancarios y ferroviarios a mediados de la
centuria siguiente.

Estas actividades financieras no estuvieron exentas de aspectos negativos,
como la desacertada inversién del Banco en colocaciones problemiticas o la
activacién de unos mecanismos financieros cuya manipulacién imprudente en-
cerraba peligro de inflacién e inseguridad —como, de hecho, ocurriria después
de 1793— o de inestabilidad, a consecuencia de movimientos especulativos a
corto plazo. Pero estos rasgos negativos parecen haber sido inevitables en la
historia financiera de todos los paises europeos occidentales. En Francia o
Inglaterra, por ejemplo, naciones con un sector financiero més desarrollado
que el espafiol en el siglo xvii1, sufrieron alteraciones muy graves —mds gra-
ves que las que acaecerian en Espafia— en sus respectivos mercados de valores
durante las décadas primeras del siglo, y en Paris la especulacién bancaria y
mobiliaria volveria a desatarse en los afios wltimos de la centuria. La historia
financiera constituye un proceso de perfeccionamiento gradual a partir de
experiencias traumdticas.

También hay que subrayar el notable beneficio que obtuvo personalmente
Cabarris en sus actividades con la Real Hacienda al comienzo del decenio de
1780. En las pédginas anteriores se han detallado las operaciones en que inter-
vino y las ganancias que en funcién de ellas se le atribuyen. En el cuadro 6
figura el extracto de estas cuentas. Sumadas tales ganancias ofrecen una suma
de 39 millones de reales, aproximadamente, a la que habria que afiadir el pro-
ducto neto que obtendria su casa de comercio y banca, en los afios inmediata-
mente posteriores, por la negociacién y suscripcién de las acciones del Banco
de San Carlos. Tan elevadas ganancias situaban a Cabarriis en los niveles mds
altos, en cuanto a riqueza y renta se refiere, de la sociedad espafiola de su
época, al igual que ya lo estaba en lo relativo a poder politico, influencia
intelectual y conexiones internacionales . Las circunstancias de su historia per-
sonal y de la historia de Espafia harian que ese brillante encumbramiento
acabara de forma dramética a los pocos afios.

“ Suponiendo que de una fortuna de 39 millones de reales se obtuviera una rentabi-
lidad del 4 por 100, al igual que la proporcionada por los vales reales, la renta anual asi
generada estarfa en torno a 1,5 millones de reales. De acuerdo con un célculo elaborado
por la Administracién afrancesada en 1808, ése era el nivel de ingresos que correspondfa
a muchos Grandes de Espaiia residentes en Madrid (aunque un primer grupo, entre es-
tos nobles, percibfa rentas superiores, como los duques de Medinaceli, Osuna, Hijar, Liria
o Infantado). Véase Pedro Tedde (1983), p. 307.
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A pesar del caricter innovador de las actividades de Cabarriis en estos
afios, es preciso tener en cuenta que se generaron en torno a las lineas maes-
tras de un modelo social del Antiguo Régimen. La labor de intermediacién
financiera ejercida por Cabarris, en busca de recursos a corto plazo, con des-
tino a una Monarquia empefiada en mantener a costa de guerras su poder
ultramarino y aun europeo, recuerda el quehacer de los asentistas durante el
reinado de los Austrias. Cambiaban los instrumentos, pero permanecia la fun-
cién. Incluso la via preferente elegida por Cabarrds para atraer fondos dispo-
nibles, tanto en la emisién y colocacién de vales como en otras operaciones
que desarrollé entre 1780 y 1783, fue el recurso a los comerciantes y finan-
cieron extranjeros, radicados en el litoral andaluz, al reclamo del trifico con
las Indias.

Esta dualidad entre el Antiguo Régimen y la nueva sociedad, que entonces
se estaba gestando entre guerras y revoluciones, confiere a la personalidad y
obra de Cabarrds su aspecto mds atrayente. En afios posteriores, dicha ambi-
valencia continuarfa manifestdndose. Ya ha sido subrayado el carécter de pre-
cursor que tuvo Cabarriis en relacién con la Hacienda liberal, desde el punto
de vista de los principios ideolégico-financieros %. También se ha situado debi-
damente al banquero madrilefio en el contexto de las ideas tributarias de los
ilustrados ¥. En sus tdltimos afios de vida, Cabarris adn disefiarfa dos normas
que carecieron de aplicacién real por los avatares de la guerra, perd que in-
fluirfan en la préctica legislativa de los liberales espafioles, desde el enclave
mismo de C4diz —reducto de los enemigos de los afrancesados, como Ca-
barrtis— a los fugaces periodos de gobierno progresista en la primera mitad
del siglo x1x. La primera de estas normas es la legislacién desamortizadora
que José I promulgd, a poco de iniciar su reinado, y que, en mi opinién, ins-
piré directamente las medidas paralelas emanadas de las Cortes gaditanas .
La segunda norma, no de rango legal, es la reglamentacién interna del Banco
Nacional, de acuerdo con una inspiracién liberal, que presuponia una mayor
independencia del Banco respecto al gobierno, asf como el método ideado para
recobrar los ingentes adelantos del San Carlos a la Real Hacienda, que cons-
tituirian el modelo de sucesivos intentos, en el mismo sentido, a lo largo del
reinado de Fernando VII.

“ Antonio Elorza (1968). Sobre el pensamiento financiero y politico de Cabarnis,
véanse José Antonio Maravall (1973) y Ovidio Garcia Regueiro (1986).

“ Gonzalo Anes (1974), pp. 26-27.

“ Pedro Tedde (1987).
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