

[image: Image]




EL SISTEMA FINANCIERO A FINALES DE LA EDAD MEDIA: AGENTES, INSTRUMENTOS Y MÉTODOS




PERE ORTÍ GOST
PERE VERDÉS PIJUAN (coords.)


EL SISTEMA FINANCIERO A FINALES DE LA EDAD MEDIA: AGENTES, INSTRUMENTOS Y MÉTODOS


UNIVERSITAT DE VALÈNCIA




Esta obra se enmarca en los proyectos de investigación: «Mercado financiero y pequeñas ciudades en la Cataluña nororiental de los siglos XIV y XV» (ref. HAR2011-27121) y «Financieros al servicio del poder en la Corona de Aragón (s. XIV-XV): métodos, agentes, redes» (ref. HAR2011-24839). Constituye, asimismo, una de las actividades del Grupo de Investigación Consolidado «Renda feudal i fiscalitat a la Catalunya baixmedieval» (ref. 2017-SGR-1068) y de la Red de Investigación Arca Comunis en fiscalidad y finanzas públicas en los reinos hispánicos (s. XIII-XXI).


Agradecemos todo el apoyo prestado por el Ayuntamiento de Cardona a la celebración del coloquio que da origen al volumen, sin el cual este no habría sido posible.


[image: ]


Esta publicación no puede ser reproducida, ni total ni parcialmente, ni registrada en, o transmitida por, un sistema de recuperación de información, en ninguna forma ni por ningún medio, ya sea fotomecánico, foto químico, electrónico, por fotocopia o por cualquier otro, sin el per miso previo de la editorial.


© Los autores, 2020
© De esta edición: Publicacions de la Universitat de València, 2020


Publicacions de la Universitat de València
http://puv.uv.es
Publicacions@uv.es


Maquetación: Letras y Píxeles, S.L.
Ilustración de la cubierta:
Detalle del Psalterio Anglocatalán de París, París, BNF, ms. Lat. 8846, segundo cuarto del s. XIV
Diseño de la cubierta: Celso Hernández de la Figuera


ISBN: 978-84-9133-317-3


Edición digital




PRESENTACIÓN


Pere Orti Gost y Pere Verdés Pijuan


Durante las últimas décadas, la historiografía ha mostrado cómo el crédito, en sus diferentes formas, impregnaba el conjunto de la sociedad del Occidente bajomedieval, hasta el punto de convertirse en uno de los elementos clave a la hora de explicar el origen y desarrollo de la –llamada– «crisis» de los siglos XIV-XV. Ahora bien, todavía no se conoce suficientemente bien cómo se articularon ni cuál fue el nivel de integración de todas estas variadas formas de crédito. Dicho en otras palabras, resulta difícil establecer cuáles fueron los primeros pasos en la construcción de un sistema complejo y diverso, que abarcó tanto el ámbito público como el privado, y que conectó y dio servicio a un amplio espectro social y territorial mediante variados instrumentos y métodos crediticios. Para contribuir a conocer un poco mejor este proceso así como las características precisas y el alcance del entramado financiero que aparece al final de la época medieval se plantea la presente obra, que tiene como objetivo fundamental el estudio concreto de algunos de sus principales componentes.


El origen del libro se remonta a un coloquio celebrado en el emblemático parador nacional de Cardona los días 19 y 20 de septiembre de 2013, y organizado de forma conjunta por los proyectos de investigación «Mercado financiero y pequeñas ciudades en la Cataluña nororiental de los siglos XIV y XV» (ref. HAR2011-27121) y «Financieros al servicio del poder en la Corona de Aragón (ss. XIV-XV): métodos, agentes, redes» (ref. HAR2011-24839), con la activa colaboración del Ayuntamiento de Cardona.


Cabe recordar que el primero de los citados proyectos tenía como objeto de estudio básico las pequeñas ciudades: la estructura urbana más característica de la Cataluña situada al norte del Llobregat, la llamada «Cataluña Vieja». Estos centros pueden entenderse también como mercados financieros a pequeña escala que ofrecían capitales o bienes a crédito a la población campesina de su entorno y que estaban conectados entre sí formando redes progresivamente más integradas. En este contexto, uno de los propósitos del proyecto era comprobar el nivel de articulación de los distintos mercados financieros a partir del grado de convergencia de los tipos de interés nominal que pueden observarse en los distintos mercados. En segundo lugar, se pretendía estudiar el papel que desempeñaba el crédito en el comercio de paños y de cereales, por ejemplo, a la hora de capitalizar sociedades mercantiles o de permitir un determinado nivel de consumo de los campesinos, independientemente de la estacionalidad y/o discontinuidad de sus ingresos. Finalmente, otro de los objetivos del proyecto era el análisis de las redes clientelares que las citadas relaciones económicas entre campesinos y mercaderes tanto locales como regionales generaban. Todo ello, a partir de algunos casos especialmente bien documentados y del estudio sistemático de los protocolos notariales y los libros de la corte del baile local.


Por su parte, el segundo proyecto constituía un intento de aproximación a la vertiente social de las finanzas públicas en Cataluña entre 1350-1450, priorizando el análisis particular de los principales individuos y grupos que «sirvieron» a los intereses de las distintas instancias (monarquía, municipios, Cortes, Iglesia y señoríos) depositarias de una parte del poder público a finales de la época medieval. Partiendo de la premisa de que aquellos organismos constituyeron, durante los siglos XIV-XV, agentes económicos de primer orden, tres eran los objetivos básicos que perseguía el proyecto. En primer lugar, se proponía determinar hasta qué punto los bienes y servicios requeridos por las instancias de poder arriba mencionadas fueron proporcionados por determinados financieros o grupos financieros que actuaron simultáneamente en diversos ámbitos institucionales. Asimismo, se pretendía caracterizar a estos individuos y/o grupos: quiénes eran exactamente, cuáles fueron los principales métodos que utilizaron y de qué forma se organizaron para conseguir sus objetivos. Finalmente, otro de los propósitos del proyecto era observar las repercusiones concretas que tuvieron las poderosas dinámicas económicas creadas tanto por los citados organismos como por los financieros que actuaron a su servicio en la vertebración económica del territorio.


En este contexto teórico, por tanto, se planteó el coloquio de 2013, cuyas jornadas de trabajo acogieron a una veintena de reconocidos ponentes de diferentes países europeos así como a otros investigadores especialistas o interesados en el tema, que actuaron como discussants para enriquecer el intercambio de ideas. En las intervenciones y debates que tuvieron lugar en dicho encuentro se realizó un análisis comparativo de los instrumentos de crédito y de los métodos financieros utilizados por diferentes tipos de agentes –como se ha dicho– tanto a nivel público como privado, y tanto en la ciudad como en el campo, sin que muchas veces –tal como se hizo patente– pudieran distinguirse las fronteras entre los distintos ámbitos. Concretamente, se contemplaron tres líneas de análisis fundamentales: 1) el origen, las características y la difusión de determinados instrumentos formales de crédito: contratos públicos, instrumentos privados, obligaciones en corte jurisdiccional…; 2) el uso de los registros contables, prestando una atención especial a las relaciones crediticias que se escondían tras los asientos; 3) los agentes financieros y su estructura de negocios: compañías, sociedades, tablas de cambio y otras formas de organización comercial y financiera. Lógicamente, la Cataluña bajomedieval ocupó un lugar privilegiado en la reunión, dado que esta se planteó fundamentalmente como la búsqueda de los puntos de intersección entre los dos proyectos organizadores. Pero también quiso darse cabida a otras realidades históricas, tanto peninsulares (Corona de Aragón y Castilla) como europeas (Francia, Inglaterra, Italia y Países Bajos), para ofrecer el contrapunto al caso catalán.


Fruto de una selección de las ponencias presentadas al seminario, más algunos otros estudios añadidos a posteriori para enriquecer el contenido de la obra, son los 16 trabajos que aquí se publican, centrados en Cataluña (5), la Corona de Aragón (4), Castilla (2) y otras regiones del Occidente europeo (5) durante la baja Edad Media y principios de la Moderna. Cabe advertir que prácticamente todos estos estudios fueron entregados con anterioridad a 2017 y que por razones diversas la publicación se ha retrasado más de lo que más de lo que hubiéramos deseado. Ello explica que, lamentablemente, no hayan podido incluirse referencias bibliográficas posteriores a dicha fecha, salvo en el caso de publicaciones en prensa citadas como tales en los textos originales y completadas en pruebas de imprenta.


Hecha esta salvedad, y por lo que se refiere al contenido del libro, resulta difícil sintetizar las cuestiones tratadas en unas pocas líneas, ya que más allá del criterio geográfico y de las directrices generales del coloquio celebrado en 2013 no siempre pueden distinguirse con nitidez los límites entre los temas tratados en los distintos estudios. Pese a todo, si tenemos en cuenta el aspecto priorizado en cada uno de ellos, podemos agruparlos en los tres grandes ámbitos arriba mencionados: los instrumentos y las instituciones que posibilitaron las operaciones de crédito, las fuentes contables o de otro tipo que permiten su estudio y los agentes que, como acreedores, deudores o intermediarios, realizaron dichas transacciones crediticias.


Dentro del primer ámbito, hallamos cuatro estudios que se centran fundamentalmente en el análisis de un determinado instrumento de crédito o de instituciones relacionadas con este tipo de transacciones financieras.


Así, por ejemplo, el de M. Arnoux tiene por objeto las operaciones crediticias que se establecieron en torno a la compraventa de rentas frumentarias en la campiña normada durante los siglos XIII-XV. Dichas rentas frumentarias se convirtieron en este caso en un activo que proporcionaba a los deudores sumas considerables de capital con las que incrementar las propiedades agrarias o realizar inversiones en infraestructuras productivas, y a los acreedores –monjes, habitualmente– una importante cantidad de cereal con el que aprovisionarse y especular. Todo ello gracias un instrumento que, además, permitía esquivar la creciente inestabilidad monetaria provocada por las políticas fiscales de la monarquía desde finales del siglo XIII.


El mercado de rentas es el objeto de estudio de J. Zuijderduijn, que centra su análisis en la capacidad de los gobernantes de las ciudades del norte de los Países Bajos para endeudarse a lo largo de la baja Edad Media. Con la vista puesta en la historiografía más reciente sobre el tema, se estudian en primer lugar los instrumentos financieros y las estructuras de mercado que posibilitaron la transferencia de ahorro y la «inversión extranjera» en dicha deuda; seguidamente, se analiza la procedencia geográfica concreta de los acreedores foráneos que compraron títulos en las ciudades de Leiden, Groninguen y Nimega; por último, se pasa revista a las tasas de interés de la deuda pública documentada en el conjunto de los territorios de la actual Holanda hacia 1514. En última instancia, el objetivo del autor es poner de manifiesto la eficiencia de los mercados financieros de la época y contradecir de este modo las tesis de D. Stasavage que, basándose sobre todo en el caso italiano, consideraba las finanzas públicas como un asunto fundamentalmente local.


Centrándose en la Castilla tardomedieval y la relación que se estableció entre el crédito privado y las instituciones legales, D. Carvajal analiza una figura poco considerada hasta el momento: la fianza. Esta institución alcanzó plena vigencia a fines del siglo XV, dotando de seguridad y confianza negocios y operaciones financieras de todo tipo: obligaciones, cartas de pago, cartas de arrendamiento, etc. Según el autor, no se trataba de un mero formalismo o de una cláusula vacía de contenido, sino de una garantía real junto al contrato notarial y a la justicia, que permitían al acreedor hacer valer sus derechos de forma efectiva. Más allá de este hecho, se pone de manifiesto también el papel jugado por las relaciones sociales a la hora de establecer las fianzas así como su importancia para la consolidación y el desarrollo de transacciones a todos los niveles en un sistema financiero en pleno auge a inicios de la Edad Moderna.


Por último, dentro del ámbito institucional se sitúa asimismo la contribución de Ph. Schofield quien, tomando como referencia los pleitos sobre deudas que se documentan en las curias señoriales inglesas, analiza el papel desempeñado por algunos «agentes» externos en la consolidación y el desarrollo de las operaciones crediticias en el mundo rural de finales del siglo XIII y principios del XIV. Para ello, en la primera parte del trabajo, se pasa revista a las principales características que, según los numerosos estudios realizados sobre el tema durante la última década, presentaban los litigios relacionados con el crédito en las cortes señoriales entre 1250 y 1350 aproximadamente. En la segunda parte, el autor se centra en uno de los elementos observados por la historiografía, esto es, la progresiva complicación de los procedimientos y argumentos legales como consecuencia de la intervención en los pleitos de profesionales del derecho o bien de litigantes que no era campesinos, destacándose especialmente la influencia de mercaderes y ciudadanos. Una influencia que, tal como concluye Schofield, presentaba similitudes, pero también diferencias en las distintas regiones del país en función de distintos factores.


Por lo que respecta al segundo ámbito, el volumen incluye otros seis estudios que nos muestran el desarrollo del sistema financiero en general y el recurso al crédito en particular a la luz de fuentes diversas, entre las que destacan los registros contables y la documentación notarial.


En el primero de ellos, M. Lafuente analiza la evolución de la hacienda municipal de la ciudad de Zaragoza durante la segunda mitad del siglo XIV, tomando como referencia tres libros de mayordomía localizados por el autor para los ejercicios 1368-1369, 1372-1373 y 1373-1374. Más allá de las distintas partidas de ingresos y gastos del concejo documentadas durante aquellos años, se presta especial atención a las grandes operaciones financieras realizadas previamente por las autoridades locales, entre 1356 y 1365, para subvenir a las demandas reales y a los dispendios bélicos provocados por la guerra contra Castilla. Tal como se observa en los registros estudiados, fruto de estas operaciones se inicia el proceso de consolidación de la deuda censal en el municipio zaragozano y la adopción del impuesto indirecto como principal recurso para hacer frente tanto al pago de los intereses como a su amortización.


La contabilidad municipal constituye, asimismo, el principal objeto de estudio del trabajo presentado por P. Verdés, quien muestra la implementación por parte de las autoridades municipales de la ciudad catalana de Manresa de un sistema financiero de raigambre mercantil que les permitía, a nivel local, conseguir liquidez sin tener que recurrir al endeudamiento censal. Para ello resultaba clave la figura del interventor general o racional, creado durante el segundo tercio del siglo XIV y encargado de supervisar el funcionamiento integrado de todas las administraciones que componían la hacienda local mediante una compleja contabilidad que recuerda claramente a la de «partida doble». Concretamente, se estudian los libros diario, mayor e índice elaborados por este interventor para los años 1408-1412, poniéndose de manifiesto las innumerables relaciones crediticias que se establecían con toda la pléyade de individuos que eran deudores o acreedores del consistorio.


Otra contribución basada en registros contables es la de J. Morelló y E. Tello, que se sirven de una fuente excepcional, el libro de la recaudación de la décima otorgada al rey de Aragón en 1371, para estudiar la actividad de la banca Dusai-Gualbes. El trabajo arroja luz sobre el modus operandi de los cambistas E. Dusai y J. Gualbes que, entre 1359 y 1375, se contaban entre los principales acreedores de la monarquía aragonesa. En este caso, se analiza la asignación del citado impuesto pontificio a cambio de un adelanto de más de 31.000 libras y se muestra, entre otras cosas, el sistema creado para la percepción del tributo. Morelló y Tello destacan la vasta red de colaboradores con la que contaban los banqueros en toda la Corona y los beneficios obtenidos por la banca, procedentes fundamentalmente de los intereses de demora cobrados por préstamos que no eran devueltos en el plazo establecido (remogubells).


La banca es también el tema del estudio presentado por A. Reixach, quien pone de manifiesto la ausencia de documentación específica para el estudio de este negocio financiero en la Cataluña de los siglos XIV-XV; como es sabido, tan solo se han conservado algunos libros de cuentas de la banca Descaus-Olivella, como consecuencia de su quiebra y la posterior intervención de la monarquía. Ante este hecho, el autor propone analizar las técnicas bancarias a través de los datos indirectos que ofrece la documentación notarial, en particular, la conservada en la ciudad de Girona. Concretamente, se repasan los establecimientos bancarios existentes en dicha localidad y sus titulares, las fuentes disponibles para estudiar su actividad y las posibilidades que ofrecen los registros notariales a la hora de interpretar las variadas operaciones financieras que realizaban los profesionales del sector.


La documentación notarial constituye, asimismo, el punto de referencia para la investigación de A. Furió, que se centra en el microanálisis de un protocolo valenciano de mediados del siglo XIV. En este caso, el registro del notario Vivet de Jusseu permite al autor explorar el papel del crédito en el mundo rural, donde las transacciones a menudo no eran pagadas con moneda contante, sino mediante la cesión de créditos a terceros. Por un lado, la existencia de estas complejas operaciones, interconectadas por múltiples relaciones entre sí, dan cuenta del dinamismo del mercado financiero, en el que participaban, además de campesinos y nobles, actores de extracción diversa y con distintas motivaciones. Por otro lado, el dossier analizado constituye un claro ejemplo del predominio del documento escrito en la sociedad medieval valenciana así como del papel central desempeñado por el notario y las instituciones legales a la hora de asegurar los derechos de propiedad y las operaciones de crédito.


Finalmente, desde una perspectiva próxima a la de A. Furió, el trabajo de X. Marcó i Ll. Sales tiene como propósito estudiar el crédito y la morosidad a partir de las reclamaciones contenidas en los registros de las cortes jurisdiccionales, las llamadas cortes del batlle, de las «pequeñas ciudades» del noreste catalán durante el siglo XIV. Estas cortes, tal como indican los autores, constituían una de las «infraestructuras centrales» (junto al mercado, la notaria, el almudín…) habilitadas por los señores con el fin de organizar y dinamizar la actividad económica de sus territorios. Tal como demuestran los libros de corte, la existencia de un marco jurisdiccional equiparable (que no compartido) y hasta cierto punto estandarizado proporcionaba la estabilidad institucional necesaria para la transferencia de deudas a terceros y su recuperación en caso de impago. Este hecho permitía que el mercado financiero fluyera con normalidad y también que se establecieran sinergias comerciales entre las pequeñas ciudades y los campesinos del entorno.


Como se ha apuntado, los seis últimos artículos del tercer y último apartado del volumen tienen como denominador común el estudio del sistema financiero bajomedieval desde la perspectiva de los agentes que participaban en las operaciones de crédito, esto es, acreedores, intermediarios y deudores.


En el primero de ellos, V. Farías se ocupa de uno de los acreedores por antonomasia en la sociedad medieval, los judíos, en este caso los de la villa catalana de Perelada alrededor de 1300. Concretamente, el objetivo del estudio es analizar las actividades económicas y el préstamo hebreo en esta pequeña localidad ampurdanesa a partir de la documentación notarial conservada en el Archivo Histórico de Girona, con el propósito final de determinar el porqué de su dedicación preferente al crédito a interés. Todo parece indicar que la educación y cualificación de los judíos establecidos en Peralada les permitió aprovechar las oportunidades que ofrecía la urbanización a pequeña escala del territorio y la demanda de capital de una economía en crecimiento. De este modo, la comunidad hebrea se convirtió en otro de los elementos que impulsó el crecimiento de la población y su entorno, contribuyendo asimismo a reforzar su centralidad comercial y financiera.


Por su parte, M. Borrero hace lo propio con otro de los protagonistas clásicos del crédito medieval, el campesinado, centrándose en el análisis del endeudamiento del agro andaluz en el tránsito del medievo a la modernidad. La autora pone de manifiesto, en primer lugar, la omnipresencia del crédito en la sociedad rural del sur peninsular, constatando la presencia de campesinos de todas las condiciones en las tupidas redes crediticias, desde grandes propietarios hasta simples jornaleros. Seguidamente, el estudio de Borrero muestra cómo este recurso financiero permitió durante el siglo XV el desarrollo económico general de la economía andaluza, basada en buena medida en el comercio agropecuario. Y, por último, se constatan los perniciosos efectos que acabó teniendo este prolongado proceso de endeudamiento durante la primera mitad del siglo XVI, cuando las coyunturas negativas provocaron el empobrecimiento de muchos campesinos, que perdieron sus tierras e incluso la capacidad de endeudarse con el aval de su trabajo.


Pasando al ámbito urbano, C. Billen analiza el sistema financiero que se desarrolló en las ciudades meridionales de los Países Bajos durante el siglo XIV. Tras constatar la complejidad de dicho sistema, donde no siempre resulta fácil distinguir las fronteras existentes entre crédito público y privado ni entre altas finanzas y préstamos al consumo, la autora se centra asimismo en otro de los agentes financieros clásicos durante esta época: los mercaderes lombardos. Estos financieros, que se beneficiaron de la protección de las autoridades de la época, estaban presentes en todo el territorio y a todos los niveles de la economía urbana: depósitos, préstamos a corto plazo, aprovisionamiento, comercio textil… Junto a ellos, también se destaca la actividad fundamental de los cambistas, especialmente importante en las ciudades de Malinas y Brujas, y tomando como referencia el caso de Gante se pone de relieve, finalmente, el papel desempeñado por la hacienda urbana en el desarrollo financiero del territorio estudiado.


La relación entre fiscalidad pública y finanzas privadas constituye precisamente el objeto principal del trabajo de V. Baydal, que centra su atención en los cambistas que actuaron al servicio de la monarquía en el Reino de Valencia desde mediados del siglo XIII hasta mediados del siglo XIV. El desarrollo fiscal provocado por la multiplicación de las campañas militares en la Corona de Aragón ofreció, según el autor, importantes oportunidades de enriquecimiento a los banqueros autóctonos, especialmente a través del préstamo y la inversión en unos negocios fiscales cada vez más voluminosos. Especialmente importante fue la dinámica documentada durante las décadas centrales del trescientos en la ciudad de Valencia, donde algunos cambistas gestionaron los enormes subsidios concedidos por la capital y los tres estamentos del reino a la Corona, al tiempo que participaban en el arriendo de los impuestos indirectos (cises) que se establecieron para hacer frente a la deuda municipal (censal) contraída para hacer frente a dichos donativos.


Como es sabido, otro ejemplo paradigmático de las sinergias financieras creadas entre intereses públicos y privados fueron los Montes de Piedad creados en la península itálica durante la baja Edad Media y la época moderna. De ellos se ocupa M. G. Muzzarelli que, tras recordar su génesis y principales características, muestra de qué manera fueron sostenidos por la autoridad ciudadana: participando en su administración, asignándoles recursos municipales diversos, vinculándoles hospitales u otras instituciones benéficas, incentivando los depósitos o donativos de particulares, etc. Todo ello con el propósito de crear una banca pública capaz de proporcionar sus servicios financieros tanto a los ciudadanos necesitados, a quienes se ofrecía préstamos a bajo interés, como sobre todo a los gobiernos locales, especialmente a aquellos de grandes ciudades como Bolonia o Milán, que dispusieron de un línea de crédito en exclusiva en caso de urgencia.


Por último, una institución catalana de naturaleza similar a los monti, poco conocida hasta el momento, centra la atención del artículo final del volumen, obra de A. Galera. Se trata de la llamada Caja de las Cotidianas Distribuciones de la iglesia parroquial de S. Miquel de Cardona, cuya génesis se documenta entre 1350 y 1450 al calor del mercado de rentas censales que, como se ha dicho, se desarrolla en Cataluña y el resto de la Corona de Aragón. Esta singular institución constituye un ejemplo precoz del fenómeno denominado por la historiografía como «crédito caritativo», ejercido por instituciones eclesiásticas o asistenciales y dirigido a cubrir las necesidades de los estamentos sociales más necesitados de crédito: los artesanos o el campesinado, por ejemplo. Los préstamos, en forma de censales, tenían unos intereses que oscilaban entre el 5-7 % y su estudio nos muestra cómo la Iglesia catalana también fue convirtiéndose a la largo de la época bajomedieval y toda la moderna en un poderoso agente financiero.




CRÉDIT ET RENTES EN GRAIN DANS LES CAMPAGNES NORMANDES (XIIIe-XVe SIÈCLES):
À PROPOS D’UNE ENQUÊTE EN COURS


Mathieu Arnoux
Université Paris-Diderot, EHESS-CRH


Dans la littérature récente sur l’économie des campagnes médiévales, les redevances et paiements en nature relèvent plutôt de l’étude de la seigneurie que de celle du crédit, et les problèmes essentiels qu’ils soulèvent sont ceux de la dimension de domination sociale qu’intègrent ces redevances et des conditions de leur conversion en valeur monétaire.1 Il est vrai que la fréquence dans les définitions de rentes seigneuriales de prélèvements en nature additionnels aux paiements monétaires et souvent revêtus d’une forte charge symbolique a orienté la recherche dans une telle direction, mettant l’accent plutôt sur le contexte social de ces redevances que sur leur fonctionnement économique.2 Pour des raisons assez compréhensibles, en premier lieu à cause de la difficulté d’établir la valeur monétaire des produits versés, la recherche récente sur le crédit s’est peu intéressée au fonctionnement des contrats stipulés en subsistances, dont le fonctionnement reste obscur, même quand leur présence est établie.


PAYER DES RENTES EN GRAINS


La Normandie médiévale, dotée de sources abondantes et caractérisée par une monétarisation précoce des contrats, est un champ d’étude prometteur, en raison de l’abondance des mentions de paiements en grains, aussi bien de redevances seigneuriales que de versements liés à des contrats de crédit. Ces documents ont depuis longtemps été repérés et ils ont été utilisés dans des recherches sur l’histoire locale et les pratiques agraires.3 Récemment, Isabelle Theiller a pu mettre en lumière, à partir d’un dossier exceptionnel de chartes de l’abbaye Saint-Amand de Rouen et du prieuré conventuel de Bonne-Nouvelle, certains aspects juridiques et pratiques du fonctionnement de ce type de paiements.4 L’acte constituant une rente annuelle de 4 muids de froment, versée par les moines de Bonne-Nouvelle aux moniales de Saint-Amand, mettait fin au conflit qui opposait les deux communautés autour de la possession d’un domaine dans le pays de Caux. La renonciation des moniales à leurs prétentions sur le domaine était conditionnée au versement d’une rente à titre de dédommagement. Bien qu’il ne se soit pas agi à proprement parler d’un acte de crédit, l’accord recourait à un instrument essentiel dans ce secteur conclu et indiquait avec beaucoup de précision les modalités du paiement: celui-ci devait intervenir entre la Saint-Michel et l’octave de la Saint-André, sur le marché au blé de Rouen par 4 vendredis, chaque muid au prix de 4 sous à la somme de moins que le meilleur blé.5


La charte rouennaise offre une attestation précoce d’un type de clause contractuelle que l’on trouve en grandes quantités dans les archives normandes à partir du XIIIe siècle et jusqu’à la fin du XVe siècle, en particulier dans les registres des tabellions. Une telle manière de prescrire le paiement d’une redevance en grain ne doit cependant pas être considérée comme spécifique à la Normandie: on trouve par exemple une clause analogue, quoique moins précise dans un bail à ferme passé en 1279 pour un moulin appartenant au chapitre de Notre-Dame de Paris à Rozay-en-Brie. Dans ce cas, le fermier tiendra le bien «pour deux muids de blé, c’est-à-dire un muid de froment à six deniers de moins (littéralement après) le meilleur blé et un muids d’avoine bonne et légitime, à rendre et payer aux dits doyen et chapitre chaque année durant ladite ferme, à Rozay à ses dépens et risques, à savoir une moitié, tant blé qu’avoine, à Noël et l’autre moitié à la fête de la Nativité de saint Jean-Baptiste».6 De telles précisions renvoient à une définition bien établie et conventionnellement acceptée des qualités de céréales commercialisées. La mention régulière d’une décote par rapport au «meilleur blé», c’est-à-dire le plus coûteux qu’on puisse trouver sur le marché au jour de référence, vise à modérer les risques de spéculation en fixant au grain dû un prix moyen, ou «juste» par rapport à la catégorie choisie, par une opération bien comprise par les parties.


Un document du milieu du XIVe siècle permet d’aller un peu plus loin dans la compréhension de l’évaluation monétaire des redevances en grains. L’affaire oppose des habitants du village de Martragny, non loin de Bayeux, aux fermiers des revenus du duc de Normandie (il s’agit alors du fils aîné du roi Philippe VI, le futur roi Jean le Bon). Dans un jugement rendu en 1344 et ayant valeur de jurisprudence sur le sujet, le vicomte de Caen (c’est-à-dire le juge royal), après enquête sur place, ordonne aux percepteurs des revenus domaniaux du duc de Normandie de s’en tenir à la pratique accoutumée en ce qui concerne le paiement des rentes en grains dus à Pâques, c’est à dire d’évaluer le grain au prix fixé à la mi-carême sur le marché caennais, sans aucune augmentation:




reporté fut sanz descort que ledit mons. Henry, ceus de qui il a cause et les autres genz tenanz de la dite ferme ont esté de tout temps et doivent estre quittes poair paier les blez que il doivent chascun selon sa quantité tel pricz comme l’asseurement qui mis y est a Caen en temps de la my karesme ou environ, ne a plus ne les pevent ne ne doivent contraindre les fermiers.7




Cet encadrement très précis, renvoyant pour l’établissement du prix à payer pour les redevances en grain à un prix conventionnel connu de tous, donne lieu à partir du XVe siècle à l’établissement de documents juridiques particuliers, les «apprécies des rentes», proclamées annuellment en justice par les magistrats royaux ou seigneuriaux pour servir de base à la pérception des redevances et au paiement des rentes.8 Il est indispensable de prendre en compte ce contexte institutionnel pour comprendre le fonctionnement des contrats de crédit prévoyant des paiements en grains, dont le formulaire souvent abrégé et très allusif ne permet pas de reconstituer l’ensemble de l’opération. Dans certains cas, comme ceux qui ont été mentionnés ci-dessus, les versements en grain correspondent à des redevances seigneuriales ou domaniales. Mais une très grande partie d’entre eux résultent de contrats de court terme, observables seulement à partir des archives notariales, ou de constitutions de rentes, dont les titres se trouvent aussi bien chez les notaires que dans les fonds seigneuriaux ou ecclésiastiques.


Un petit dossier de 4 contrats passés en 1388 devant les tabellions de Bernay (Annexe 5) permet d’observer des opérations à court terme sur de petites quantités de froment (1 à 2 sextiers), menés sur les marchés de Bernay et de Brionne, dont les mesures sont utilisées comme références. Deux d’entre elles concernent l’engagement de payer à la Saint-Michel, les quantités de blé reçue, le prix à acquitter étant le plus haut qui sera observé sur le marché jusqu’à la Saint-Clair (18 juillet) c’est-à-dire probablement jusqu’au début des opérations de récolte. Les deux autres portent sur des ventes à terme de blé à livrer à la Toussaint pour l’un, à Noël pour l’autre, portant l’un et l’autre la mention du prix qui sera payé par rapport à celui du «meilleur blé»: 2 sous de moins au sextier dans le premier cas 2 deniers de moins, sans doute à la somme, dans le second cas. Les différences entre les contrats sur la nature de la mesure, comble ou rase, ou sur la présence d’une clause d’obligation de corps suggèrent que de telles transactions s’inscrivent dans un marché complexe où chaque contrat porte des nuances subtiles dont l’historien ne peut le plus souvent rendre compte. Pour autant, leur fonctionnement est clair: la plupart des contrats sont passés sur la base d’un versement à la Saint-Michel, plus rarement à Noël, c’est-à-dire au moment où l’offre est à son maximum sur les marchés, avec le solde de la récolte précédente et l’arrivée de la récolte nouvelle et où la demande est aussi très forte, en raison des semailles à venir. Dans ces conditions, on peut penser que le prix d’équilibre atteint sur le marché reflètera assez fidèlement la valeur du stock localement disponible. C’est lui qui servira de référence pour le paiement des rentes aux deux termes de Saint-Michel et de Pâques. Les contrats portant sur des grains à payer au prix plafond atteint dans les jours qui précèdent la récolte sont beaucoup plus rares. Ils ne constituent jamais de rentes perpétuelle ni même sur plusieurs récoltes. Il peuvent s’interpréter comme un second marché à très court terme, de nature plus clairement spéculative.


LA RENTE: INSTRUMENT DE CRÉDIT ET INSTRUMENT DE GESTION


Une analyse fondée sur l’examen d’actes isolés peut être suggestive, mais plus difficilement démonstrative. Il est donc nécessaire d’utiliser des sources permettant d’élargir la perspective au marché du crédit dans son ensemble. C’est le cas pour les «lettres d’amortissement» délivrée dans la première moitié du XIVe siècle par l’administration royale aux communautés religieuses pour confirmer, moyennant paiement d’une taxe, les revenus acquis, dont en particulier les rentes.9 Pour l’Hôtel-Dieu de Coutances, l’un des plus importants dans l’ouest de la Normandie, deux lettres détaillées nous sont parvenues: l’une, de 1326 énumère 256 rentes acquises depuis un tiers de siècle; dans l’autre, de 1337 sont mentionnées 31 rentes acquises depuis une décennie.10 Si les contrats ne sont pas datés, le prix versé, la composition (rente en argent, en nature ou mixte) et le mode d’acquisition (donation ou achat/échange) des revenus sont spécifiés. La proportion identique de donations et d’achats ou échanges dans les deux lettres suggère que l’hôpital a une certaine continuité dans ses choix de gestions, en l’occurrence dans la conversion des sommes reçus en nouvelles rentes. De même, la répartition des rentes entre celles qui sont versées seulement en espèces et celles qui comprennent tout ou partie de paiement en nature (en céréales) reste relativement stable quelle que soit la date et le mode d’acquisition: on peut penser qu’elle reflète l’état du marché du crédit à Coutances.


FIGURE 1


Rentes reçues ou acquises par l’Hôtel-Dieu de Coutances d’après les lettres d’amortissement de 1326 et 1337
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Une analyse plus fine des rentes montre que les rentes acquises par l’hôpital, moins nombreuses, sont aussi d’une valeur moins élevée que les rentes qui lui ont été offertes. Elles sont aussi plus fréquemment stipulées en nature. Ce choix traduit peut-être la volonté des gestionnaires de l’Hôtel-Dieu de rééquilibrer les revenus de la maison entre autonomie alimentaire et capacité d’investissement. Dans le même diocèse, l’étude des rentes acquises par l’hôpital de Saint-Lô entre 1325 et 1340 permet une comparaison utile. On y retrouve le rapport 2/3-1/3 entre donations et achat, mais le rapport entre rentes en espèces et rentes monétaires est complètement différent: les rentes monétaires et mixtes constituent en effet l’essentiel du stock: 62 sur 74. Une telle divergence traduit sans doute la différence entre le crédit proposé à Coutances, qui est avant tout un gros marché de denrées agricoles, et à Saint-Lô, très grosse place drapante (de plus de 4000 feux en 1340) où le crédit prend une forme très massivement monétaire. On note l’apparition dans la liste de Saint-Lô de très petites rentes (moins de 3 sous), sans doute analogues aux petites rentes en céréales, si nombreuses à Coutances. On retrouve dans les revenus achetés par l’hôpital une proportion plus forte de rentes en nature sans doute par volonté d’accroître l’autonomie alimentaire de l’hôpital en période de cherté des subsistances.


FIGURE 2


Rentes reçues ou acquises par l’hôpital de Saint-Lô (1325-1340)
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UNE ÉTUDE DE CAS: LA PAROISSE DE THAON


Les lignes qui précèdent ont permis de montrer que les rentes payées en céréales s’inscrivent dans un paysage institutionnel complexe et constituent des instruments adaptés à des fonctions économiques diverses. L’analyse d’un dossier local peut permettre d’illustrer ce dernier point et d’éclairer les motivations des acteurs de ce marché singulier. L’un des plus intéressants de ce point de vue est celui des chartes de l’abbaye cistercienne de Savigny pour le bourg de Thaon, situé entre Cean et Bayeux, non loin du village de Martragny évoqué plus haut.11 Son église paroissiale des XIe et XIIe siècles, l’une des plus belles de Normandie, entra au milieu du XIIe siècle sous le patronage des moines, qui ne purent jamais, cependant, établir un prieuré sur place, sans doute en raison de la volonté d’indépendance des paroissiens et de leurs clercs.12 L’abondant dossier de chartes de la fin du XIIe et du XIIIe siècle conservé dans le chartrier de l’abbaye montre que les moines, malgré leur faible implantation locale ne cessèrent pas, jusqu’à la fin du XIIIe siècle d’investir dans l’agriculture locale, en rachetant progressivement toutes les dîmes paroissiales dans un premier temps, en acquérant des terres, accensées ou louées ensuite aux habitants du lieu, puis, dans la seconde moitié du XIIIe siècle, en acquérant des rentes en céréales. Il est ainsi possible de constituer un dossier de plus de 60 actes d’achat d’immeubles passés entre 1216 et 1296, pour lesquels les moines déboursèrent une somme respectable d’environ 350 livres tournois, soit une moyenne de 5 livres 12 sous par achat. Dans ce total, les 44 actes portent sur des rentes perpétuelles en froment, acquises par les moines entre 1246 et 1289, représentent une somme d’environ 250 livres, soit les deux tiers du total, pour une valeur moyenne équivalente. Le formulaire assez simple des actes, qui indiquent clairement le prix versé pour l’achat et la quantité de froment à verser aux moines chaque année, en mesure locale, permet pour chaque contrat de calculer la valeur du quartier de froment de rente. Il est ainsi possible d’en connaître l’évolution sur une période assez longue.


FIGURE 3


Valeur du quartier de froment de rente à la mesure de Thaon en sous tounois (1246-1289)
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La courbe ainsi constituée (figure 3) prend toute sa signification si on examine les quatre transactions clairement exorbitantes, par excès ou par défaut, dont les prix au quartier sont respectivement de dix neuf sous, une livre (20 s.), une livre et 18 sous (38 s.) et d’une livre et 16 deniers (21,33 s.). Les deux premières, sont conclues en mars 1257 et mars 1271, par les deux membres d’une même famille, Roger et Raoul Ade. Le second acte ne correspond pas à la constitution d’une rente, mais au transfert d’une rente préexistante, ce qui pourrait expliquer le rabais consenti par son vendeur. Le fait que le premier contrat soit stipulé en monnaie du Mans (alors sortie de l’usage et immobilisée à une valeur d’un tournois et demi pour un manceau) peut s’interpréter de la même manière: il s’agirait alors d’une rente constituée antérieurement à la conquête capétienne du Duché, en 1204. Dans cette hypothèse, ce prix bas ne résulterait pas d’un rabais consenti par le vendeur, mais correspondrait plutôt au prix initial payé lors de la constitution de la rente. Une autre transaction au pris bas, est conclue en mars 1274 par un bourgeois de Caen, le seul acteur du dossier étranger au lieu. Enfin, le prix exorbitant de 38 livres payé par les moines en mars 1374 au prêtre Richard Geoffroy pour une rente de cinq quartiers de froment inclut selon toute probabilité le paiement d’un autre bien, peut-être de nature sociale, à cet homme qui n’est pas un cultivateur. La courbe corrigée qui résulte de l’exclusion de ces valeurs extrêmes (figure 4) possède une allure assez différente: sur les quatre décennies envisagées, la valeur du quartier de froment de rente évolue entre 22 sous et demi et 30 sous, et 14 des 35 transactions examinées sont conclues au prix 25 sous le quartier, qui constitue donc une sorte de référence pour ce marché.


Le dossier de Thaon fournit aussi des informations intéressantes sur la fonction des rentes en céréales en tant qu’instrument de crédit, dans un marché dont les rentes constituent l’essentiel. À la différence des institutions hospitalières, qui doivent affronter quotidiennement le problème de l’entretien et de la nourriture de leurs assistés, les moines de Savigny n’ont pas à Thaon une communauté monastique qu’il faudrait alimenter et leur abbaye, qui se trouve à plus de cent kilomètres, ne peut être destinataire des céréales payées sur place. Il faut sans doute mettre ces achats en relation avec l’achat en 1232 d’une maison dans le quartier portuaire de Caen à l’un des principaux marchands de la ville, Guillaume de Varaville. La présence de plusieurs bourgeois de Caen parmi les acheteurs ou vendeurs de rentes en céréales à Thaon suggère que ce marché céréalier appartenait à l’aire d’approvisionnement caennaise.13 Ce point est confirmé par l’abondance des mentions de redevances stipulées à la mesure de Caen relevées par Fr. Neveux dans la région ainsi, ponctuellement, que par le jugement cité plus haut sur les redevances des habitants de Martragny.14


FIGURE 4


Valeur du quartier de froment de rente à la mesure de Thaon en sous tounois (valeurs moyennes 1246-1289)
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Destinataires à Thaon et dans les paroisse voisine du Fresne et de Canilly d’importantes quantités de céréales en raison des dîmes qu’ils y avaient rassemblées et des redevances reçues pour leurs terres, les moines de Savigny étaient des acteurs important du marché céréalier local, où ils disposaient à la fois de revenus en espèces et en nature ce qui leur permettait d’arbitrer en faveur de l’investissement le plus avantageux de leurs ressources. Deux contrats (annexes 4 et 5) impliquant des opérateurs caennais signalent par ailleurs l’existence sur ce marché de rentes en orge et de contrats à court terme mais l’abbaye paraît n’avoir été intéressée que par les contrats portant sur le froment. Par rapport aux dossiers de même ampleur conservés dans les archives de Savigny et conservant d’autres possessions de l’abbaye, celui de Thaon se caractérise par l’importance des achats de rentes en céréales, peu fréquentes par ailleurs. Il s’agit sans aucun doute d’un choix économiquement réfléchi, selon l’usage cistercien, qui permet aux religieux de participer dans les meilleures conditions à l’essor du marché céréalier caennais et sans doute au commerce de grain à destination de l’Angleterre, alors en pleine croissance.


Une étude plus précise, mais sûrement difficile à mener, serait nécessaire pour comprendre les raisons qui poussaient les habitants de Thaon à entrer dans une relation de crédit stipulée en céréales. Pour aller plus loin, nous manquons de connaissances précises sur les unités de mesure des surfaces et des produits, la production locale et les rendements à la surface et à la semence, sur le niveau et l’évolution des prix des denrées, et sur la valeur de la monnaie. La nature du processus de fixation du prix de la rente en grain nous reste donc mystérieuse, même si l’étroitesse de ses oscillations et, dans le cas de Coutances, la stabilité du rapport entre rentes en nature et rentes en numéraire, laissent penser qu’il est assez peu affecté par les variations du prix du grain. Par ailleurs, chaque rente étant assise sur une ou plusieurs propriété qui sert de gage à son paiement, on pouvait se demander si la valeur de ce gage n’influence pas le prix de la rente, mais rien ne permet d’argumenter en ce sens ou d’interpréter ces contrats comme de pures hypothèques.


Au terme de l’analyse, on est conduit à faire l’hypothèse que le prix payé pour acheter la rente traduit une sorte de valeur locale pluriannuelle du grain, antérieure à la confrontation de l’offre et de la demande. Il doit être distingué aussi bien du prix de référence annuel fixé à l’automne, qui est ensuite inscrit dans les apprécies des rentes, que du prix journalier constatable sur le marché, qui tient compte de la qualité de la marchandise et du rapport de l’offre et de la demande. C’est l’existence socialement reconnue d’une telle valeur qui fonde le statut du grain comme une monnaie alternative dans l’espace d’un marché local. En tout état de cause, l’existence d’un tel marché suppose aussi un niveau d’abondance et de régularité dans l’approvisionnement qui permette aux acteurs de s’assurer dans leur choix d’investissement. La constitution de ce marché résulte enfin d’une évolution de la stratification sociale. Un certain nombre des acteurs mentionnés dans les chartes ne sont pas eux-mêmes des cultivateurs (plusieurs sont des clercs) et le froment qu’ils s’engagent à verser annuellement provient d’autres rentes et redevances dont ils sont les bénéficiaires et non de leur propre travail. Par ailleurs, les sommes versées par les moines aux vendeurs de rentes ne sont pas négligeables et leur réinvestissement peut aider à l’augmentation du capital immobilier, en terres, bien sûr, mais aussi en maisons, moulins, pressoirs et autres installations de production.15 À partir de la fin du XIIIe siècle, l’instabilité monétaire croissante dut accroître la sûreté de cet instrument monétaire, dont la valeur libératoire ne dépendait pas de la politique du souverain. Ainsi s’explique sans doute la faveur dont ces rentes continuèrent à jouir jusqu’à la fin du XVe siècle au moins.


Les remarques qui précèdent exposent les résultats d’une enquête en cours, portant sur un espace régional important, mais limité et segmenté. Sa continuation et l’examen d’autres dossiers permettront de tester la validité des hypothèses présentées. Les marchés locaux faiblement interconnectés qui servaient de fondement à un système de crédit où les grains servaient comme monnaie alternative aux espèces métalliques ne sont pas pensable dans le système de subsistances fortement politisé que connaît la fin de l’Ancien Régime. Il est clair que de ce point de vue le système dont la description est esquissée ici diffère profondément des situations étudiées par Jean Meuvret dans son grand livre sur le commerce du blé à l’époque moderne.16 La géographie et la chronologie des situations décrites plus haut devra encore être établie, pour déterminer la date de sa mise en place et l’originalité éventuelle des campagnes normandes dans le contexte du royaume de France ou du Nord-Ouest Européen. Il nous restera enfin à comprendre comment a pu s’accomplir la transition d’une situation à l’autre.


ANNEXE 1


Thaon, novembre, 1246.


Vente par Nicholas Fauvel aux moines de Savigny d’une rente d’un sextier de froment à la mesure de Thaon, à prendre à la Saint-Michel de lui ou de ses héritiers sur sa masure de Thaon pour 4 lb. 15 s. t.


Paris, Arch. nat. L 976/679.


Nouerint presentes et futuri quod ego, Nicholaus Fauvel de Thaon dedi et concessi abbati et monachis de Savigneio pro quatuor libris et quindecim solidis turonensium quos mihi mi dederunt videlicet unum sextarium frumenti ad mensuram de Thaon percipiendum annuatim in masura mea de Thaon sita iuxta masuram Thome de Reviers ex una parte et iuxta masuram Willelmi de Lachon ex altera per manum meam uel heredum meorum uel cuiusque qui predictam masuram tenuerit, ad festum sancti Michaelis in mense septembri, tali condictione quod dicti abbas et monachi propter defectum solutionis prescripti sextarii frumenti in prenotata masura poterunt ac debebunt plenariam justiciam exhibere. Et ut hec mea donatio perpetue firmitatis robur obtineat presens scriptum sigilli testimomnio confirmaui, actum anno gratie m° cc° xl° sexto in mense nouembri.


ANNEXE 2


Thaon, octobre 1272.


Thomas Mordant vend aux moines de Savigny une rente d’un sextier de blé en septembre, assise sur son masnage et sur toutes les terres qu’il tient ou tiendra des religieux à Thaon et Camilly, pour un prix de 5 lb. 10 s. t. ; l’acte est passé en présence des vavasseurs de Thaon.


Paris, Arch. nat. L 968/919.


Sciant omnes presentes et futuri quo ego, Thomas Mordant, vendidi et concessi viris religiosis abbati et conventui de Savigneio per centum et decem solidis de quibus me teneo pro pagato, videlicet unum sextarium frumenti annui redditus percipiendum et habendum et jure legitime emptionis posidendum sibi et successoribus suis de me et heredibus suis in mense septembri ad mensuram de Thaon super masnagium meum situm apud Camilleum juxta masnagia heredum Rogeri Adeline et super omnes terras quas de eisdem religiosis teneo in territoriis de Camilleo et Thaone, sine ulla contradictione mei vel heredum meorum facienda. Et hanc venditionem et concessionem ego [et] heredes meorum tenemur predictis religiosis garantizare et defindere [sic] contra omnes. Et ut hoc sit firmum et stabile presentem cartam sigillo meo sigillavi. Datum anno domini m° cc° septuagesimo secundo mense octobri coram vavasoribus suis de Thaone et de Camilleo in curia eorumdem apud Thaon.


ANNEXE 3


Thaon, octobre 1266.


Thomas et Nicolas Lelégart, bourgeois de Caen, vendent aux moines de Savigny in rente de 4 sextiers d’orge pour 13 lb. 10 s. t. assises sur une série de terres décrites.


Paris, Arch. nat. L 976/876.


Sciant omnes et futuri quod nos, Thomas dictus Legat et Nicholaus dictus Legat, fratres et burgenses de Cadomo, vendidimus et concessimus et omnino dimisimus viris religiosis abbati et conventui Savigneio pro trindecim (sic) libris et dimidia turonensium de quibus nobis plenarie satisfecerunt, uidelicet quatuor sextaria ordei annui et perpetui redditus ad mensuram de Thaone, recipienda mense septembris quem predictum redditum Ricardus Gaufridi de Thaone nobis debebat in quinque acris et una virgata terre sitis in territorio de Thaone in tribus virgatis terre apud foveam Mapul, juxta teeram Henrici Boistart et apud turres Vigaren in dimidia acra iuxta terram Willelmi Alexandri et in quadam acra et dimidia virgata inter duas londas iuxta terra Petri Vernei et in dimidia acra apud Iubleiz iuxta terram Petri Vernei et in tribus virgatis apud parvam londam iuxta terram Abbatis Savignei et in dimidiam acram apud vallem iuxta terram abbatis Savignei et in medietatem quinque virgatarum terre iuxta terram Hosmondi Amelin apud Pirum et in una virgata in eadem dela iuxta terram Roberti de Rochela, militis et in una virgata in eadem dela iuxta terram Philippi Gaufridi ; in quibus predictis terris predictus abbas et conventus habebant prius quatuor sextaria frumenti et sextaria ordei duo et tres capones et tres panes tertion. annualis redditus per manum eius Ricardi, tenendum et habendum et jure legitime emptionis in perpetuum possidendum dictum redditum dictis abbati et conventui bene et in pace libere et quiete sine ulla reclamatione a modo nostrum vel heredum nostrorum, et nos predicti Thomas et Nicholaus et heredes nostri dictis abbati et conventui dictum redditum contra omnes homines garantzare et defendere tenemur vel in proprio feodo nostro si neccesse fuerit equivalenter excambiare. In cuius rei testimonio presenti carte sigilla nostra apposuimus, actum anno Domini m° cc° sexagesimo quinto mense januarii coram parrochia.


ANNEXE 4


Thaon, juin 1273.


Thomas Lelégart, de Caen, vend pour une durée de quatre ans à Roger de Hamars, bourgeois de Cean, une rente de 2 sextiers d’orge au prix de 13 sous manceaux (19 s. 6 d. t.).


Paris, Arch. nat. L 976/875.


Sciant omnes presentes et futuri quo ego, Thoumas Legat, de Cadomo, tradidi et concessi Rogero de Hamarz, burgensi Cadomensis pro tredecim solidos cenomanensium quos mihi pre manibus satisfecerit, uidelicet duo sextaria ordei ad mensuram de Thaun percipiendum annuatim apud Taun in quadam pechiam terre quam Ricardus Guiffroy de Thaun tenet de me in feodo et hereditate ; et ego predictus Thouma Le Legat et heredes mei volumus et concedimus quod predictus Rogerus de Hamarz et heredes sui faciant plenariam justiciam in predicta pechia terre sicut ego faciebam et facere debebam usque ad terminum quatuor annorum ; et ego predictus Thoumas et heredes mei predicto Rogero et heredibus suis predicta duo sextaria ordei usque ad terminum quatuor annorum tenemur garantizare et defendere et deliberare contra omnes. Quod hoc sit firmum et stabile ego predictus Le Legat presentem cartam meam sigilli mei testimonio confirmavi, actum anno Domini m° cc° lx° tercio mense junii.


ANNEXE 5


Évreux, 2 et 15 mai 1388.


Contrats de vente à terme de grains sur les marchés de Bernay et Brionne passés devant le tabellion de Bernay.


Archives départementales de l’Eure, 4E 45/7.


1. [2 mai] Fut present Gervés Cognart, de Saint Pierre de Granchamp, qui vendi a Clement Galey, demourant a la Coulture, II septiers de bley a comble bon et suffisant a la mesure de Bernay, II s[ous] le septier mains vaillant etc. a poier a II termes, moitié à la Toussaint prouchaine venant et l’autre moitié a l’autre Toussaint enssuivant ; obliga corps.


2. [15 mai] Fut present Jehan Le Febvre de Plasnes, qui gaiga a Gillot Le Roy, de Bonenay la somme de II septiers de bley au comble a la mesure de Bernay du meilleur de la blaerie dudit lieu, a poier l’argent que ledit bley pourra valloir au plus cher que il puisse estre dedens la Saint Cler [18 juillet] prouchaine venant, a la Saint Michel prouchaine après enssuivant ; obliga sauf le corps.


3. Fut present Johan de la Puille, de la paroisse d’Arclou, qui gaiga a Girot Le Roy la somme de I septier de bley a rais a la mesure de Brione, du meilleur de la blaerie dudit lieu, a cause de prest a paier l’argent que ledit bley pourra valloirs au plus cher qu’il pourra valloir dedens la Saint Cler prouchaine venant, a poier a la Saint Michel prouchaine venant, obligant sauf le corps.


4. Fut present Guerri Le Saige, qui vendi a Colin Le Roux, de Plasnes, I septier de bley a comble a la mesure de Bernay, II d[deniers] mains vaillant que le meilleur bley etc., a poier etc., dedens Noel prouchain venant, par XX s. t. dont etc.; obliga corps.
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FOREIGN INVESTMENT IN PUBLIC DEBT IN THE NORTHERN LOW COUNTRIES, FIFTEENTH TO SIXTEENTH CENTURIES


Jaco Zuijderduijn
Lund University


I


For many historians, polities’ capacity to borrow was crucial for the development of financial markets. Polities were usually among the most important borrowers in financial markets, and it has also been suggested they provided the investing public with a relatively safe haven for their savings. However, few studies have been able to establish how big the attraction of public debt was, and what effect this had on the redistribution of savings in emerging financial markets. This article asks to what degree public debt created by late-medieval polities helped to move savings from one place to another, and thus helped to bring together the supply of savings, and the demand for loans. To this end we focus on the geographic spread of creditors of several towns, and demonstrate how these towns managed to borrow from both citizens and non-residents. Late-medieval towns were not only active in local markets, but also had access to financial markets in their surroundings, and even those abroad. In theory such access to various financial markets should have brought about price convergence. To study whether this was the case, we also look at the interest rates polities paid on their public debt. Interest rates were quite similar, both towns, and even between towns and villages, which suggests that most polities had reasonably good access to at least several financial markets.


Interest rates on public debt gradually converged from 1300-1800: S.R. Epstein demonstrated a decline in interest rates in several regions of Europe, and more importantly, a convergence between these regions.1 This would suggest the existence of structures that in the long run helped to smooth spatial differences in supply and demand of savings. To be sure: why interest rates declined is still debated. Some scholars have suggested that this was due to an increase in coins per capita, at first because of depopulation in the wake of the Black Death,2 later because of improvements in silver production and due to increased mining activity in Central Europe, and the America’s after 1492.3 Others, following the seminal article by Douglass North and Barry Weingast on the English financial revolution, have claimed that interest rates could drop because improvements to the institutional framework of financial markets caused a reduction of risks and/ or the gradual integration of markets. Later, North even claimed that the level of interest rates is altogether the best indicator for the development of market structures.4 In this respect, some have also pointed at the gradual integration of financial markets, for instance due to the emergence of monetary unions.5 The latter views all assume savings were moved around more efficiently due to improved market structures.


A recent contribution to the latter strand of literature is David Stasavage’s study States of credit. Size, power and the development of European polities. Stasavage discusses one of the major puzzles of financial history: why did medieval city states and towns manage to borrow at lower cost than territorial states? He argues that the latter suffered from what we might call «diseconomies of scale»: due to large distances, it took relatively long to organize a meeting of the representative bodies responsible for debt management. In city states and towns, this could be done much faster, causing representatives to meet much more frequently. This allowed them to keep a close eye on public finance, which according to Stasavage made lending to city states and towns less risky. As a result these could borrow more and at better conditions than territorial states. Representatives of city states and towns also had a good reason to monitor public finance because they themselves were often major investors in public debt. These stakeholders thus had incentives to attend council meetings, and due to the low distances they had to cover, they could do this without much trouble. Stasavage’s main example is the General Council of Siena, which in the thirteenth century was also known as «Council of the Bell» because its members could simply be assembled by chiming a bell.6 Public finance, in Stasavage’s study, was a strictly local affair: polities borrowed from their citizens, investors lent to their city state or town. This may have been usual in polities such as Italian city states, where investing in public debt (via the so-called Monte loans) either was a privilege of citizens, or a duty weighing upon the wealthiest inhabitants, who were forced to lend.7 Under such circumstances the group of creditors indeed coincided with citizens. However, this was not at all the case in the late-medieval Northern Low Countries, where towns also borrowed from foreigners living out of town, and often even outside the province. Here, financial markets allowed for savings to be moved around, from places where supply was high, to places where demand was high.


Such «foreign investment» is important for our understanding of polities’ access to credit, and hence the way they were able to position themselves in negotiations with rulers. Since there were always far more savings available outside a polity than inside, a polity that was able to convince «foreign» savers to invest in its public debt could improve its political position. In doing so it might even achieve a comparative advantage over its competitors: the ability to borrow money from abroad may have allowed relatively small polities to match the financial muscle of larger polities. In this way the capacity to create public debt can be linked to processes of state formation: according to Charles Tilly access to financial markets allowed polities to negotiate rulers’ demands, and to receive privileges in return for funding.8 Also, polities’ access to financial markets has been regarded as a driving force in altering relations between rulers and subjects, and the emergence of supra-local institutions, such as parliaments where various polities cooperated in negotiating with rulers.9 To understand why over time some polities expanded, overtaking others in the process, it is important to look at to what degree they managed to attract «foreign funds» –and at what cost they did this–.


This article investigates to what degree financial markets in the late-medieval Northern Low Countries helped to move savings around from one polity to another. It also asks whether it feasible that this contributed to the gradual convergence of interest rates, by smoothing supply and demand. We will demonstrate that a considerable part of the creditors of towns in the Northern Low Countries consisted of «foreigners», and that these foreigners were usually among the more important investors in public debt. These were not citizens who could exercise direct control over their investments via participation in representative councils. Yet, they lend handsome sums of money to foreign public bodies at relatively low interest rates. This finding suggests that apart from the mechanism Stasavage described, and that allowed for investment by members of a polity, there were others in the late-medieval economy allowing for «foreign investment». These will be discussed in section II, providing an overview of the financial instruments used to move savings around, and the market structures that allowed for this. Next we proceed by studying foreign investment by looking at the geographic distribution of investors in public debt of the towns of Leiden in Holland (in the west of the present-day Netherlands), Groningen in the Ommelanden (in the northeast) and Nijmegen in the duchy of Guelders (in the east) (section III). We then proceed with the question of the efficiency of markets: did this moving around of savings contribute to price convergence? To get an impression of this we look at interest rates on the public debt of hundreds of towns and villages in Holland, in 1514 (section IV).


II


In the middle ages sovereigns, such as the kings of England, frequently borrowed large amounts, thereby relying on the services of Italian bankers. Rulers in the Low Countries did the same, borrowing not only from bankers but also from family members, fellow royalty, noblemen, and towns.10 However, besides this international system of «high finance» there were other ways to move money around, such as through the issuing of public annuities. Since the thirteenth century towns and villages in much of the Low Countries sold life annuities and redeemable annuities. Life annuities provided the buyer with a pension to be paid for the remainder of his or her life, redeemable annuities had to be paid until the principal was repaid, which was at the discretion of the seller. These annuities emerged in the North of France in the thirteenth century and quickly became a major type of funding in Northwest Europe.11 They allowed creditors to lend their savings to debtors on the payment of an annual premium that we today would call interest.12 In the late Middle Ages these became the instrument of choice of public bodies in the Northwest of Europe: in the Low Countries, the North of France, and the German Empire, towns and villages «borrowed» by selling life annuities and redeemable annuities.


Although annuities were important in redistributing of savings, there were other techniques available in the late Middle Ages as well: money was moved around via networks of moneylenders, itinerant merchants used financial techniques such as the bill of exchange, and there emerged early banking institution –such as the Monte dei Paschi di Siena, founded in 1472–. This was also a time of expansion of financial markets: instead of having money lay idle, savers began to invest, causing money to be reallocated in a more efficient way.13 However, the redistribution of savings was not self-evident, as it could be severely hindered by usury laws, prohibiting the taking of interest, and thus interfering in processes of price making. Initially usury legislation seems to have been quite harsh in the Low Countries.14 However the introduction of annuities probably gave an impulse to the redistribution of savings because the Church did not regard these as usurious: pope Innocent IV already sanctioned annuities in 1252.15 Since these instruments obviously allowed for the circumventing of usury laws, some theologians continued to question whether annuities should be allowed. Until the fifteenth century several popes spoke out on the subject; all sanctioned annuities.16


Annuities became a generally accepted financial instrument in the later middle ages. But still, taking high interest rates, even by means of selling annuities, was considered usurious, and authorities sometimes applied price ceilings participants in financial markets were not to exceed. Particularly emperor Charles V (r. 1515-1555) was quite active in this respect, setting the maximum interest rate at 12 % per year in 1540.17 These maximum interest rates had little effect in practice though, because they were set well above the premiums that were usually paid in financial markets, about 5 % to 6 % for redeemable annuities (table 1) and c. 10 % for life annuities. Thus, the interest rate ceiling did not interfere with pricing.


TABLE 1


Public debt in Holland in 1514 (annuities, in guilders of 20 stuivers)
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Source: Informacie, author’s calculations.


Yet, not all public debt was issued through the market: forced loans were not unheard of in the area under investigation here, the Northern Low Countries, where cash-strapped towns occasionally forced wealthy subjects to buy annuities. But based on our sources, it seems that towns only did so in emergency situations.18 Moreover, a glance at map 2 makes clear that public bodies also sold annuities to foreigners, who could not be forced to buy in any way. It therefore seems that the market was the most important instrument used to create public debt.


So, by the later Middle Ages, in the Low Countries there were only few obstructions to the redistribution of savings through the market. How did towns find savers and negotiate interest rates? To cut costs and reduce risks, they usually preferred to sell annuities to inhabitants and people living nearby.19 Only when their demand for savings exceeded local supply, they turned to large towns in their surroundings and abroad, using brokers to investigate possibilities to sell annuities. Thus, in 1413 the town government of Leiden met with a broker, who apparently advised them to enter capital markets in Brabant. Next, the town sent representatives to Antwerp to sell annuities.20 How they proceeded in Antwerp is unknown, but again it seems likely that they made use of the services of local brokers.21 Representatives of towns usually entered financial markets with a mandate to sell annuities at a certain interest rate, which was probably based on earlier communications with brokers. When they did not manage to sell sufficient annuities at this interest rate they simply could improve their offer. When the government of Leiden found out, in 1472, that demand for life annuities at interest rates of 10 % (one life) and 8,5 % (two lives) was low, it reacted by offering inhabitants of Leiden resp. 11,1 % and 9,1 %.22 In other instances we also encounter price making: some elderly people looking to buy life annuities from Leiden managed to negotiate higher interest rates –presumably to compensate for their low life expectancy–.23 A claim by the large village of Noordwijk also hints at the adjustment of interest rates to sell annuities: the village claimed to have offered interest rates as high as 16,7 %, 20 % and even 25 %, but did not manage to find buyers, presumably because of a lack of creditworthiness.24 Further evidence of price making is presented in figure 2, which will be discussed in more detail later in the text. Towns and villages sold redeemable annuities at interest rates ranging from 4,8 % to 12,5 %, although by far the most were sold in the range of 5,6 % to 6,7 %.25 This range of interest rates also confirms that sovereigns did not yet impose maximum interest rates at levels that interfered with market prices: there was ample room to negotiate interest rates acceptable to creditors and debtors.


The interest rates presented here are nominal interest rates. They are likely to reflect the risk of inflation and currency manipulation. Apart from this interest rates consist of a) compensation for the time the creditor cannot use the money, b) a premium that reflects the expected increase of overall expected income, and c) a default risk premium.26 Considering that Holland was in a monetary union with the regions of Flanders, Brabant and Zeeland in this period, the risk of inflation was more or less the same everywhere in large parts of the Low Countries. In theory the default risk premium may have varied from one public body to another: as explained earlier, towns that had earlier defaulted on annuity payments and therefore lacked creditworthiness, had to offer higher interest rates to investors. Their «credit rating» is thus likely to have affected pricing, although it must be added that towns that had reneged usually did not succeed in selling any more annuities, or stopped borrowing altogether.27


Another element that determined default risk was the institutional framework of financial markets. How much expenses could a creditors expect to make when trying to enforce interest payments from reneging towns? Towns usually secured annuities relying on a community responsibility system that allowed creditors to hold all inhabitants liable for defaults.28 In theory this may have meant that lending to large towns was less risky than to small towns and villages: the community responsibility system depended on the number of liable subjects frequenting the creditor’s residence. For the latter, the chances of encountering an inhabitant liable for public debt was greater in the event they had invested in the public debt of a large town with a substantial group of itinerant merchants. In practice creditors will therefore have selected debtors based on the probability that they would be able to hold someone liable –hence the relatively limited geographical scope of village debt and the much larger scope of urban debt, an issue that will be discussed further on–.


III


Our first exercise concerns the spatial distribution of investors in urban public debt. Our sample is based on three towns for which an elaborate administration of public debt has been preserved –including the residences of creditors–. The latter information is scarce: towns generally kept a good administration of their public debt, but many usually sufficed with listing the names of their creditors, and the interest they were due. Town accounts of Leiden, Groningen and Nijmegen do provide such information though (map 1).


Leiden was one of the main towns of the county of Holland. It was well known for its textile production, and had a population of c. 10.000-15.000.29 Leiden stands out as one of the few towns that allows us to investigate the spatial distribution of public debt over a longer period of time. Although the town’s accounts go back to 1390, the first to offer an overview of the residences of creditors is from 1434. By that time the town government had apparently realized that a more thorough recording of public debt was necessary to prevent any errors in annuity payments, which were easily made considering the number of annuities Leiden owed.30 Apart from the account of 1434, we have sampled accounts from 1449, 1500 and 1548.31


Figure 1 gives the spatial distribution of the town’s public debt. The figure shows that Leiden initially paid out the greatest part of annuities to its inhabitants: in 1434 these were worth no less than 8.541 guilders out of a total of 10.059 guilders (85 %). However, this figure dropped over time, to 54 % in 1449, and 31 % in 1500, when Leiden had come to rely more on funding coming from out of town. By 1548 the proportion of creditors from Leiden had increased again to almost 50 %.


FIGURE 1


Geographic dispersion of creditors of Leiden (15th-16th centuries)
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Source: J. Zuijderduijn: Medieval capital markets, p. 178.


Several things are worth discussing in depth. Initially the majority of foreign funding came from the Duchy of Brabant, to the Southeast of Holland. In 1434 the value of annuities Leiden was due in Brabant was 1207 guilders (12 %), and this share more or less stayed the same over time, peaking at 18 % in 1500. Foreign funding coming from Brabant is in line with the the prominence of financial markets in the Southern Low Countries. A wealthy area, in Brabant supply of savings was probably much higher than in Holland, and it seems that Leiden had little trouble selling annuities over there. The almost complete absence of creditors from equally wealthy Flanders is a bit puzzling though.


A second thing that stands out is the increasing importance of financial markets outside Leiden, but within the county of Holland. The value of annuities Leiden was due elsewhere in Holland rose from an almost negligable 33 guilders in 1434 to 2528 guilders in 1449. The town entering financial markets elsewhere in Holland went hand in hand with a gradual diversification: in 1449 creditors from Holland lived in main towns Dordrecht, Haarlem, Delft, Amsterdam and Gouda, in The Hague, and also in Noordwijk, a rather large village to the Northwest of Leiden. In 1500 creditors were also to be found in Rotterdam and a number of small towns and villages (map 2). Finally in 1548 the spatial dispersion had again declined, probably due to the fact that Leiden sold fewer annuities in the sixteenth century, due to severe financial problems that resulted in a low credit rating,32 and also because of the emergence of provincial debt after 1515, causing the representative council (Staten van Holland) to start selling annuities on behalf of the towns of Holland.33


MAP 1
Map of the late-medieval Low Countries
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Initially Leiden did not sell many annuities in other provinces of the Northern Low Countries: in 1434 and 1449 the town only owed annuities in the town of Utrecht, in the Nedersticht, located to the East of Holland. Utrecht was the largest town in the Northern Low Countries at the time. In 1500 Leiden had also entered financial markets elsewhere in the Northern Low Countries, having sold annuities in smaller towns and villages in Nedersticht and Oversticht (to the Northeast of Holland). Also, the town owed annuities in Zeeland, to the South. Alltogether the accounts of Leiden suggests that spatial dispersion of public debt increased in the later middle ages: initially most annuities were owed in Leiden, and some in Brabant. Later the share of inhabitants of Leiden decreased, giving way to funding coming from Holland, and eventually also other provinces of the Northern Low Countries. Leiden’s public debt was particularly diversified in 1500 when creditors lived in many towns and villages in Holland and other parts of the Northern Low Countries (see map 2); evidence from other towns in Holland, Haarlem and Gouda, indicates a similarly large spatial dispersion of investors in public debt around 1500.34


MAP 2


Geographic dispersion of foreign public debt of Leiden (1500)
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To get an impression of the integration of capital markets elsewhere in the Northern Low Countries, we have gathered some evidence from two towns, Groningen, in the Northeast, and Nijmegen in the East (map 1). Groningen had about 12.500 inhabitants in the mid-sixteenth-century. Even though its public debt was quite modest compared to that of Leiden, yet it was geographically diversified. In the city accounts the magistrates distinguished annuities they had to pay out in the province of Groningen and outside. For instance, in the account of 1535-1536 the magistrate paid 36 annuities within Groningen and 34 outside. Foreign creditors came from places like Kampen, Hamburg and Cologne and the same goes by and large for the account of 1548 (42 inside and 37 outside). Also, in both years annuities paid outside Groningen were much more valuable than those paid inside.35


The public debt of Nijmegen, a town of 10.000-12.000 inhabitants in the mid-sixteenth-century, was less spatially diversified: in 1543 the town paid 60 annuities to inhabitants and 16 to foreigners. Once again, foreign annuities were much more valuable than domestic annuities. Creditors lived in Kampen, Cologne, Duisburg and Venlo among others. These two examples indicate that the credit networks of Nijmegen and Groningen may have been less elaborate than those of towns in Holland. Yet, these towns did rely on foreign capital markets, particularly those in the Northwest and West of the German Empire.


IV


The development of the public debt of Leiden, Groningen and Nijmegen suggests that financial markets helped to redistribute money, from savers looking for investment opportunities, to towns looking for foreign funding. They did this on a local, regional, and interregional level. This finding begs the question to what degree late-medieval financial markets contributed to a more or less efficient reallocation of savings. Although difficult to answer, the question of efficiency is crucial for understanding markets, since these are supposed to bring together supply in demand in such a way that prices converge, and «pockets» where prices are either relatively high or low disappear. To get an impression of «efficiency» we will use a dataset based on a large government survey taken in Holland in 1514, inquiring amongst other things into the public debt towns and villages had created.


In 151436 Maximilian I (regent 1482-1494, 1506-1515) ordered government agents to investigate into the wealth of towns and villages, in order to come up with a new distribution code for taxation. In Holland the provincial government was not entitled to tax its subjects individually. Instead, the central government ordered each community to pay its share, based on a distribution code, and next local governments taxed its citizens or villagers.37 The government agents talked to representatives of towns and villages and questioned them about the number of inhabitants, the economic situation and the way they usually levied taxes. They also asked about the financial situation, about revenues and expenses, and loans local governments had contracted: which type of loans, under what conditions these had been contracted, when and why.


The investigation has been preserved in a document called Informacie. Since Robert Fruin edited this source in 1866 many historians have used it in research into late-medieval Holland. Some questioned its credibility, pointing out that town and village representatives probably tried to make things look worse than they were in order to get a lower taxation, while others deemed the source to be reliable enough.38 It is certainly so that some representatives of towns and villages overacted, complaining about the horrors of war and natural disaster. And even though they were questioned under oath, some representatives even made false statements. However, fraud seems to have been restricted to statements about the landed property of the villagers.39 This is hardly surprising because landed property was one of the main elements, if not the main element, the distribution code would be based on. The data regarding public debt probably had a much smaller effect on the new distribution code.


The reliability of the data on public debt the Informacie gives can be confirmed by referring to town accounts, such as those of Dordrecht. The interest rates mentioned in both Informacie and town accounts are identical, which means that the survey provides insight in sale conditions, and does not reflect any changes made to contracts afterward.40 Furthermore, it has become clear that government agents, during their investigation in 1514, also required representatives of towns to back up their statements with evidence in writing. Even though some town magistrates sometimes showed little enthusiasm to hand over documents such as town accounts, they usually cooperated. It was more difficult to get village governments to present evidence in writing because few villages seem to have kept financial records. Only in one case we have been able to compare the data the Informacie gives with village accounts. The representatives of the large village of Noordwijk claimed they paid an interest of 31½ guilders, and the village accounts support their statement.41


What does the Informacie reveal about public debt? By 1514 all towns of Holland had created public debt, having sold life and redeemable annuities. Moreover, 60 % of the villages of Holland had done so as well. This public debt was mainly created during the period 1477-1514, during a period of increasing financial pressure due to ongoing state formation and war efforts by the Dukes of Burgundy –in particular Charles the Bold (r. 1467-1477) and Maximilian I. Faced with ambitious rulers, towns and villages used most of the principals to be able to pay taxes and war expenses. In contrast, only a small part of the funds went to such causes as public works.42


Table 1 gives an overview of the annuities towns and villages had to pay out every year. The main towns of Holland were most heavily indebted: the burden of annuities per capita was 2,26 guilders. In other words: here every inhabitant contributed 2,26 guilders –presumably via taxation– to interest payments. In Holland’s many smaller towns the per capita contribution was much lower, at 0,79 guilders. This difference is most likely the result of the main towns increasingly being used by the rulers to gain access to financial markets: the towns thus sold annuities on behalf of the rulers because the latter lacked creditworthiness. The rulers did not use smaller towns to such ends, let alone villages: the latter’s public debt was on average 0,21 guilders per capita.


The Informacie provides detailed information of the interest rates towns and villages paid on annuities –i. e. of the prices they paid in financial markets–. We have decided to focus on redeemable annuities, and to disregard life annuities: pricing of life annuities is likely to have been based in part on the age of the beneficiary and hence the number of years he could be expected to live. Since data on ages is not given in the Informacie, interest rates on life annuities cannot be used as an indicator for pricing. However, our source does give 282 interest rates public bodies paid on redeemable annuities. Most redeemable annuities (219 out of 279) carried an interest rate between 5,6 % and 7,1 %. A rate of 6,25 % was most common (80 of 279 observations).


Based on the data presented in table 1 and figure 2 it seems that towns had better access to financial markets than villages. First of all, the main towns paid on average 6,3 %, the small towns 6,4 %, and the villages 6,5 %. Second, towns rarely paid more than 7,1 %: as we have seen in section III, this may be due to the towns’capacity to participate in various financial markets, in Holland and abroad, and thus being able to pick out markets where prices were low. The highest interest rate paid by a town was 8,3 % by Dordrecht, on annuities sold between 1472 and 1490.43 It is difficult to explain why this town would have paid higher interest rates than the other large towns, but it may have had something to do with the deterioration of Dordrecht’s financial situation after the 1460’s.44 Under such circumstances Dordrecht would have had increasing problems selling annuities at favorable interest rates.


FIGURE 2


Premiums on redeemable annuities (1514; N=279)
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Main towns: Dordecht, Haarlem, Delft, Leiden, Gouda, Amsterdam. Small towns: Beverwijk, Alkmaar, Hoorn, Enkhuizen, Medemblik, Edam, Monnikendam, Naarden, Weesp and Weesperkerspel, Muiden, Purmerend, Woerden, Oudewater, The Hague, Vlaardingen Gravenzande, Schoonhoven, Gorinchem, Heusden, Rotterdam, Schiedam, Geertruidenberg, Asperen, Heukelum.




Towns rarely paid interest rates below 5,6 %. The outliers in our dataset –annuities carrying premiums either below 5,6 % or above 7,1 %–, had generally been sold by villages (46 of 60). This difference may well be due to towns selling annuities in large financial centers, where they competed with others in attracting investors, and where investors likewise competed amongst each other, the result being price convergence. Apparently villages generally operated on a smaller scale: they did not explore several financial markets, but would usually have tried to sell an annuity to a fellow villager, or to an inhabitant of the nearest village or town. They operated in a limited number of localities, which could also be fairly isolated: this sometimes yielded them favourable premiums, but could also force them to accept high interest rates.


To be sure: not all villages found buyers for their annuities: several complained they lacked credit during the interrogation in 1514. Thus, when Hilversum, to the Southeast of Amsterdam, did not manage to increase its public debt, the villagers were forced to increase their private debt. In their own words:




Say that they, for a lack of credit, were unable to sell any more annuities as a village community, forcing the villagers to sell 100 guilders worth of annuities, which they mortgaged on their houses and land.45




It turned out that creating public debt, using as a security a community responsibility system to make all inhabitants liable for annuity payments, was impossible for Hilversum. A solution was found in having well-off villagers selling annuities on collateral of their privately owned land. This example makes clear that access to financial markets was not at all evident for villages; it also underscores the pricing mechanisms that ultimately priced Hilversum –and quite a few other villages– out of the market.46


For our understanding of the functioning of financial markets, it would be interesting to know to what degree regional differences existed. When we take a closer look at the premiums paid by towns (figure 3), we see that differences were relatively low in the North and centre of Holland. In the only large town of the South, Dordrecht, premiums show greater diversity, varying from 6,7 % to 8,3 %. Dordrecht’s average interest rate was relatively high at 7,1 %, whereas averages in the North (6,7 %) and centre (6,1 %) were lower.


FIGURE 3
Interest rates on redeemable annuities main towns (1514)
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North: area above river IJ, no large towns. Center: area between river oude Maas/ Merwede and river IJ, large towns Haarlem, Delft, Leiden, Gouda, Amsterdam. South: area below river oude Maas/ Merwede, large town Dordrecht.




There were few differences between large and small towns: in the North all towns were small and interest rates did not differ much. In the centre the large towns Haarlem, Delft, Leiden, Amsterdam and Gouda in general paid interest rates ranging from 5,6 % to 6,3 %. They were somewhat better off than the small towns, which in general paid interest rates ranging from 5,3 % to 6,7 % (figure 4). Dordrecht, the only large town in the South, paid relatively high interest rates compared to small towns in this region.


When we take a look at the premiums paid by villages in different regions of Holland, it seems that differences were relatively low in the centre, and somewhat higher in the South (figure 5). In the North we clearly encounter the largest differences. This is the region above the River IJ, which was less urbanized than the other regions; Hoorn (3.600 inhabitants), Alkmaar (2.800) and Enkhuizen (2.300) were the largest towns.47 These were small towns; Holland’s six main towns, which all lay below the River IJ, had about 7.000 to 10.000 inhabitants.


FIGURE 4


Interest rates on redeemable annuities small towns (1514)
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North: Alkmaar, Hoorn, Enkhuizen, Medemblik, Edam, Monnikendam, Beverwijk, Naarden, Weesp, Muiden, Purmerend. Center: The Hague, Woerden, Oudewater, Vlaardingen’s Gravenzande, Schiedam, Vlaardingen, Rotterdam. South: Gorkum, Asperen, Heukelum, Arkel, Heusden


FIGURE 5


Interest rates on redeemable annuities 1514 (all villages)
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There are several reasons to assume that the low level of integration in the North had much to do with the absense of large towns: the availability of money in large urban economies is likely to have been superior, and wealthy elites in large towns were more likely to invest their savings in financial markets. But it is also possible that this part of Holland was poorly integrated with the economy of the rest of the county.48 Direct evidence for the latter idea comes from the villagers of Petten, in the far north of Holland, who claimed in 1514 not to have sold annuities «because their remote location and poverty reduced their creditworthiness».49


In sum: participants in financial markets negotiated premiums on redeemable annuities ranging from 5 % to 10 %. However, most annuities by far were sold at interest rates around 6 % to 7 %. Interest rates were usually quite similar, in large and small towns and in the countryside. Villages in the North seem to have had most trouble gaining access to capital markets: here we encounter a wide range of premiums paid by villages. The low variation in interest rates seems to indicate that financial markets functioned quite well in the centre and South of Holland: they connected supply and demand in a way that prevented the emergence of «pockets» where premiums were either relatively high or low. The exceptance was the North of Holland, where interest rates show a much greater volatility, presumably due to a low level of urbanization and economic integration with the rest of Holland.


V


At the end of the late middle ages financial markets in Holland brought people looking to invest their savings in contact with public bodies looking for funding. They did so on a local, regional and interregional level. Towns could be particularly successful in attracting savings from foreigners: a considerable share of the public debt Leiden, Groningen and Nijmegen created was contracted with people from out of town, and often even from outside the province. In Holland only small differences in interest rates existed between large towns, small towns and villages: except for the north of Holland there is little evidence for the existence of «pockets» where interest rates were either very high or very low. For the rest financial markets thus appear to have been quite efficient in bringing together supply and demand.


To what degree there was already a certain degree of integration of financial markets is difficult to determine. The absence of pockets in the largest part of Holland might point in this direction, but on the other hand we are unaware of how quickly financial markets reacted to interest rates fluctuations elsewhere.50 Still, it may be useful to dwell a little upon the subject of market integration. First of all, it does not seem unreasonable to ascribe the small range of interest rates we encountered in Holland to the network of brokers towns used to create public debt. These provided towns with information on where to sell annuities abroad. It could well be that these networks helped to reallocate savings in a more-or-less efficient way and thus reduced price volatility. The credit networks of smaller towns and villages may have functioned in the same way, but probably more on a regional than interregional level.


The role polities’ demand played in reallocating savings in late-medieval societies may help to remind us of the importance of political economy in pre-industrial societies. The state often was the main force behind macro-economic phenomena, whereas private initiatives did not yet have a comparable impact.51 Yet, there also was a more intricate and complex relation between public debt and private enterprise, because in order to create interregional public debt, polities depended on community responsibility systems that were tied to trading networks. Interregional public debt was possible because towns made all inhabitants liable for default; this means that their creditors predominantly derived security from the possibilities they would have to apprehend a merchant from the polity they had lend to. Therefore supra-local public debt followed existing trading networks. As a result, financial markets could not exceed trading networks, and possibilities for expansion were limited.52 Or, to return to the towns and villages in the north of Holland: assuming these were indeed poorly integrated in the county’s economy, it is easy to see that this severely reduced their possibilities to attract foreign funding. Our study suggests alternatives existed to the mechanism David Stasavage described. Where demand for public debt was not met by the local investing public, authorities had to look for foreign investors. Using the community responsibility systems governments of less wealthy polities managed to tap into foreign savings. They thus used financial markets for what they ideally ought to do: to allow local governments looking for funding to exceed local supply.
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FIANZAS Y FIADORES EN EL SISTEMA FINANCIERO CASTELLANO A FINES DEL MEDIEVO: INSTITUCIONES GENERADORAS DE CONFIANZA*


David Carvajal de la Vega
Universidad de Valladolid


A fines del Medievo la expansión de la economía, de los mercados, de los instrumentos y de las relaciones financieras era patente en buena parte del occidente europeo.1 Durante la Baja Edad Media, el progresivo desarrollo del mundo financiero impulsó un complejo entramado de vínculos que permitió integrar el capital en ámbitos como el comercio, la fiscalidad o la deuda pública y privada; haciendo posible el desarrollo y la consolidación de diversos «sistemas financieros», entendiendo estos como el universo conectado formado por instrumentos, instituciones y mercados, operando en un lugar y en un tiempo dados.2
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Los centros italianos, franceses, flamencos, etc., asistieron como espectadores privilegiados de este proceso de auge financiero; si bien es cierto que a la hora de comprender el fenómeno de forma global, atendiendo a la mayor parte de los territorios de la Europa occidental, es fácil observar dinámicas y características que les hacen diferir entre sí. En palabras de Ch. Kindleberger, refiriéndose al estadio inicial de las finanzas occidentales en el que enmarcamos este trabajo, Europa era «una unidad que puede ser desagregada. Sus elementos son similares en términos generales, pero diferentes en los detalles»3. Por ello, sin obviar el contexto general, nuestra intención pasa por prestar atención al sistema financiero castellano y a ciertos aspectos del mismo que consideramos escasamente tratados.


Hoy conocemos, en líneas generales, las bases del sistema financiero castellano y de su desarrollo durante el Medievo gracias a diferentes aportaciones que han respondido más a preocupaciones puntuales que a un ejercicio de reflexión general.4 Con el ánimo de enriquecer este sustrato, y sabiendo de antemano que existen determinados ámbitos, como el de la fiscalidad, u operaciones, como el préstamo, que nos permiten esbozar la senda seguida por las finanzas castellanas, estimamos oportuno dedicar este trabajo, por un lado, a tratar la realidad castellana dentro del contexto europeo y peninsular y, por otro, al análisis de la fianza, una figura legal y económica poco considerada hasta ahora y que nos permite mostrar hasta qué punto las finanzas castellanas lograron un grado de madurez y complejidad notable. A fines del siglo XV, esta institución del derecho alcanzó plena vigencia dentro del entramado de relaciones que conformaban el sistema financiero castellano, dotándolas de la seguridad y de la confianza que requerían los partícipes.


EL SISTEMA FINANCIERO CASTELLANO Y EL DESARROLLO INSTITUCIONAL


A diferencia de otros territorios, con una consolidada tradición historiográfica en torno a las finanzas, los investigadores interesados en el mundo financiero peninsular se han preocupado por labrar esta parcela de la historia económica y financiera a lo largo de las últimas décadas. El desarrollo de numerosos proyectos y trabajos ha permitido conocer, en términos generales, el proceso de introducción y afianzamiento de prácticas financieras vinculadas al uso de una gran variedad de instrumentos, o realidades como la expansión de la negociación a crédito, la especialización económica y financiera, y otros fenómenos comunes a los observados en sistemas más complejos. Como ejemplo de estos avances, basta citar algunos trabajos que confirman la temprana adopción por parte de los aragoneses de técnicas, instrumentos e instituciones propias de la vanguardia financiera de los centros mediterráneos, fomentando el desarrollo de las finanzas urbanas o del crédito rural.5 Algo similar podemos señalar en el caso de Navarra, territorio donde las finanzas públicas y privadas, sobre todo las ligadas al mundo judío, muestran un considerable nivel de progreso durante los siglos medievales.6 A diferencia de estos, el caso castellano resulta particular, ya que la consolidación de lo que hemos definido como «sistema financiero» apenas puede documentarse hasta el siglo XV, siempre a partir de las escasas fuentes financieras conservadas.7 La relación de las finanzas peninsulares con los sistemas europeos parece clara aunque, más allá de los elementos comunes, diversos trabajos han puesto de manifiesto una serie de rasgos propios de las finanzas peninsulares; sobre todo aquellos basados en la influencia de la estructura socioeconómica e institucional de los territorios ibéricos, fundamentales a la hora de analizar fenómenos como la implicación de la comunidad judía y conversa8 o el desarrollo de complejos sistemas financieros y fiscales en entornos locales.9


En cuanto a las finanzas castellanas, algunos casos bien conocidos, como el de la ciudad de Sevilla, muestran una importante y creciente vitalidad de las relaciones financieras a lo largo de los siglos medievales; si bien es cierto que estos centros disfrutaron de su orientación hacia la economía mediterránea, mientras que otros, situados en regiones septentrionales, ligaron su prosperidad al impulso de rutas como el Camino de Santiago. ¿Por qué no se aprecia un desarrollo generalizado del sistema financiero castellano entre los siglos XIII-XIV? La respuesta, a expensas de ser reduccionista, puede fundamentarse a partir de un argumento simple: durante este periodo, la economía castellana estaba lejos de necesitar un sistema financiero complejo sobre el que sustentar la expansión del capital, del comercio interior –preso de una débil demanda–, de las exportaciones hacia centros europeos o el desarrollo de un aparato financiero y fiscal como el que puede apreciarse a partir del siglo XV,10 ligado al inicio de una próspera etapa de crecimiento económico. Los límites de la estructura económica, social y política castellana, así como la diversidad de un amplio territorio en el que era complejo promover una integración económica real, son factores que también han de ser considerados. Por otro lado, sería necesario tener en cuenta el papel de instituciones como las ciudades, la nobleza, la Iglesia o la propia Corona, cuyo interés por impulsar sistemas fiscales capaces de reforzar su poder era común, aunque quizá menos acentuado que el observado en otros reinos como Aragón, Francia o Inglaterra.11


A pesar de todo, las relaciones financieras, la existencia de crédito, la llegada de mercaderes extranjeros, la aparición de mercados y ferias y otros fenómenos nos permiten hablar de un avance en materia financiera, desde fines del siglo XIV e inicios del XV, del que acabará siendo uno de los grandes espacios financieros a nivel europeo a mediados del siglo XVI.12


La progresiva consolidación del sistema financiero castellano se puede constatar a partir de una serie de hechos. En primer lugar, hay que destacar la participación de agentes de toda condición, desde miembros de la nobleza y de la oligarquía urbana a grupos teóricamente menos pudientes vinculados al mundo agrario. En segundo lugar, podemos mencionar el recurso generalizado al crédito para llevar a cabo todo tipo de negocios y operaciones que sobrepasaban con mucho el ámbito del gran comercio, expandiéndose hacia el mundo agrario, la producción artesanal, etc.13 Por último, el auge de los mercados y ferias,14 además de la consolidación formal de diversos instrumentos, acaban por definir las bases de lo que podríamos entender como los pilares del «sistema financiero» castellano. A estos elementos debemos añadir el papel de las instituciones (legales, económicas, sociales…), cuyo desarrollo ejerció un notable impulso sobre las finanzas a fines del siglo XV e inicios del XVI.


Como ya han expuesto numerosos autores, las instituciones vinculadas al mundo mercantil han desempeñado un papel decisivo en el desarrollo de la economía europea durante el último milenio.15 Además, existe cierto consenso en torno a los efectos positivos que tuvo el desarrollo institucional en sus más diversas vertientes para promover el crecimiento de la economía europea durante el Medievo.16 Siguiendo estos planteamientos, resulta evidente la relación entre el auge de los sistemas financieros medievales-modernos y el avance de instituciones como el propio derecho, los mercados o las ligadas al gobierno.17 En función de estas premisas, podemos señalar que el auge de la actividad financiera, al igual que ocurrió con el comercio o con la producción, también fue deudor del desarrollo institucional castellano, promotor del cambio en ámbitos de la actividad económica como el comercio, la fiscalidad o el crédito.


El auge del comercio internacional a lo largo del siglo XV constituye una de las mejores pruebas del cambio económico e institucional en Castilla, sobre todo en lo que concierne al relevante papel que comenzaron a desempeñar las instituciones mercantiles. Estas actuaron como promotoras de un proceso de creación y consolidación de relaciones comerciales estables, bajo el amparo de consulados en el extranjero, que culminó con la consolidación de poderosas agrupaciones mercantiles como el Consulado de Burgos o el de Bilbao. Aunque no vamos a entrar en consideraciones sobre su eficacia, no cabe duda de que su labor contribuyó a animar la exportación de lana, a respaldar los flujos económicos internacionales vinculados a los negocios de los mercaderes castellanos y, en definitiva, al desarrollo de un sistema financiero que, esta vez sí, mantenía crecientes conexiones con los territorios a la vanguardia. Junto a estas instituciones, merece la pena señalar otras necesarias y directamente vinculadas al comercio interior: nos referimos a la aparición de cofradías de mercaderes, al desarrollo de los mercados urbanos y al progreso de un sistema ferial capaz de vertebrar los intercambios a nivel local, regional e internacional.18


A diferencia del interés generado por las instituciones vinculadas al comercio, existe menos masa crítica en torno a la influencia que ejercieron otras instituciones en el auge del sistema financiero castellano. Muchas de estas instituciones han sido estudiadas de forma particular, con escasas referencias al rol ejercido sobre el sistema financiero en general. Por ejemplo, los cambios institucionales visibles a fines del siglo XV, resultado de la consolidación de un lento proceso impulsado por la Corona desde el siglo XIV en ámbitos como la fiscalidad, el notariado o la justicia,19 tienen mucho que ver en la expansión de la actividad financiera y de lo que podemos entender como sistema. Las transformaciones en la administración de la fiscalidad regia, la municipal, la señorial o la eclesiástica constituyen una buena muestra del impulso vinculado a este mundo en auge.20


No menos importantes fueron los cambios impulsados por los gobernantes dentro del notariado. Su labor como garante de la fe pública recibió un importante estímulo en tiempos de los Reyes Católicos, momento que supuso el culmen de su progresivo afianzamiento, situando la práctica notarial al nivel de otros territorios vecinos.21 En este mismo orden, es necesario señalar que la Corona mantuvo una preocupación constante por impulsar otras instituciones como la justicia, necesaria para el correcto desarrollo de la actividad económica y básica para reforzar las operaciones y las relaciones entre los agentes que participaban en el sistema financiero castellano.22
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