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Posiblemente nunca como hasta ahora habia habido tanto interés por la
economia y los términos econémicos. A consecuencia de la grave crisis de
2008, que atin estamos padeciendo, el vocabulario econémico y todo cuanto
tiene que ver con esta disciplina parecen haberse puesto de moda. Al punto
que hasta en los programas de television emitidos en prime time es comtn ver
a algtin economista disertando sobre las cuestiones mds variadas. Lo que hasta
hace bien poco parecia reducto de los especialistas, ahora forma parte de aca-
lorados debates y tertulias. Asi, términos como «bonos basura», «fondos bui-
tre», «prima de riesgo», «déficit publico» o «deuda soberana», entre otros, han
pasado a familiarizarse con el gran publico.

Pues bien, quién mejor que el profesor Comin para abordar un tema
aparentemente tan complicado como el de la deuda soberana en un volumen
que pretende explicar de forma clara y asequible las distintas crisis de esta
naturaleza habidas en Espafia desde el siglo xv1 hasta la actualidad, ya que
buena parte de su investigacién se ha centrado, precisamente, en el estudio de
la Hacienda Publica, y no solo espafiola, sino también europea. Asi, son innu-
merables los trabajos publicados sobre este tema, en especial para los siglos x1x
y XX, pudiendo ser reconocido, gracias a esta dilatada carrera profesional,
como uno de los historiadores econémicos mds importantes del momento. Asi
lo avala el haber sido Premio Nacional de Historia en 1990, Premio de Inves-
tigacién del Ministerio de Hacienda en 2002 y Premio Docentia de la Asocia-
cién Espanola de Historia Econémica en 2013.

Por tanto, solo un gran conocimiento del tema permite hacer este tipo de
grandes sintesis, que tienen la ventaja, ademds, de no estar inicamente dirigidas
a los especialistas en historia econdmica, sino que pretenden ir mds alld. De
hecho, el libro carece intencionadamente de notas a pie de pdgina, precisamente
para aligerar su lectura. Pero, ademds, esta sintesis no se limita tiinicamente a la
Edad Contempordnea, sino que busca el largo plazo, remontdndose a la época
de los primeros Austrias, a comienzos del siglo xv1. Siendo verdad que Francisco
Comin no es especialista en esta época, y asi lo reconoce él mismo, lo cierto es
que siempre ha impulsado seminarios y sesiones de congresos en los que se han



418 RECENSIONES

abordado estos temas en el largo plazo, habiéndose rodeado de grandes estudio-
sos del tema en la Edad Moderna, ademds de ser un gran conocedor de los clé-
sicos. Pues bien, todo ese saber acumulado desde hace ya varias décadas, y en el
que han participado un buen pufiado de investigadores de distintas universida-
des, le ha servido para abordar las crisis de la deuda soberana desde la constitu-
cién de Espafia como Estado moderno. Lo cual, desde mi punto de vista,
constituye una aportacién fundamental, ya que nos ofrece una visién a largo
plazo hasta ahora inédita. Y todo ello con un lenguaje claro y con un material
gréfico generoso que contribuye a hacer atin m4s llevadera la lectura y a ilustrar
el discurso.

Dicho esto, lo primero que conviene sefialar es la matizacién que el autor
hace de la leyenda negra de las bancarrotas de los tiempos de los Austrias, ya
que, en verdad, no fueron tales, sino suspensiones temporales y parciales del
pago de las consignaciones a los asentistas con el fin de auditar las cuentas,
calcular la deuda neta y negociar un acuerdo para consolidar la deuda flotante
(asientos) en deuda consolidada (juros). Es mds, hasta 1621 se puede decir que
la deuda fue sostenible. No es posible negar que hubiese frecuentes crisis de la
deuda, planteadas las mds de las veces por problemas de refinanciacién de los
asientos. De hecho, las necesidades de financiacién de los Habsburgo aumen-
taron paulatinamente como consecuencia de su intensa actividad guerrera. En
paralelo, también crecieron las emisiones de juros, pero su cotizacién mejoré
debido a que las rentas ordinarias eran suficientes para pagar sus intereses. Por
tanto, los juros eran titulos fiables. La prueba la tenemos en la apreciaciéon que
experimentaron entre 1500 y 1621, a pesar de su ralentizacién desde las pri-
meras suspensiones de pagos de Felipe II. Con todo, hasta 1621, ya con Felipe
IV en el trono, los juros fueron una inversién segura.

A partir de ese momento las cosas cambiaron, haciéndose la deuda insos-
tenible, ya que los intereses superaban a los ingresos corrientes. Pese a todo, los
gastos siguieron aumentando y se emitié mds deuda de la que se podia pagar,
lo que provocé la reestructuracién de la misma, suspensién de pagos y reduc-
cién de intereses y del principal. En este sentido, no debemos olvidar la grave
crisis vivida por Castilla desde finales del siglo xv1, y que afecté a gran parte
de la siguiente centuria. En este contexto de elevado riesgo, la demanda de
juros cayd, llegando incluso a depreciarse fuertemente, lo que obligé a la colo-
cacién forzosa de juros por parte de la Hacienda Real. Es mds, la grave crisis
de la deuda obligé también a una gestién irresponsable de la misma, ya que se
dieron impagos parciales de los juros, algo que hasta entonces nunca se habia
producido. De suerte que mientras en Castilla los impagos de la Hacienda
Real causaron la quiebra de la banca local y la ruina de los juristas, en paises
como Holanda e Inglaterra se asistié en ese mismo siglo xviI a una auténtica
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revolucién financiera basada en las nuevas instituciones capitalistas. Sin duda,
eran ya las nuevas potencias emergentes.

El cambio de dinastia, los Borbones, a comienzos del siglo xvi1, intro-
dujo algunas novedades. Renunciaron a sus pretensiones de hegemonia exte-
rior e intentaron poner en marcha algunas reformas tributarias. Ademds,
sustituyeron a los asentistas genoveses por comerciantes espafioles y su aver-
sién a la deuda les llevé a contener los déficits presupuestarios y a evitar los
créditos. Solo la financiacién de las guerras, sobre todo a finales de la centuria,
contra Francia e Inglaterra, les llev al endeudamiento primero y, finalmente,
a la crisis de la deuda. Para ello, en tiempos de Carlos III comenzé la emisién
de unos titulos de deuda soberana denominados vales reales, que eran bonos
redimibles a veinte afos y al 4 % de interés, pudiéndose usar también como
papel moneda. Ahora bien, con el aumento de la actividad bélica, el impago
de los vales reales provocd, como con los juros en su dfa, su depreciacién, de
suerte que a la altura de 1808 Espana estaba en bancarrota. Hasta mediados
de siglo se vivi6 una crisis permanente de la deuda, debida, en especial, a la
gran cantidad de deuda existente, legada de la época de los Habsburgo e incre-
mentada posteriormente por los fuertes déficits presupuestarios, que obliga-
ron a seguir emitiendo nuevos titulos. Las guerras y la inestabilidad econémica
y social fueron las causas de tal desbarajuste. En este contexto, pues, el
Gobierno recurrié a medidas poco satisfactorias para los tenedores, como fue-
ron los repudios o las reestructuraciones de la deuda.

Esta fue la ténica general hasta mediados de siglo, cuando en 1851
Juan Bravo Murillo consiguié acabar con la situacién de bancarrota gracias
al arreglo de la deuda de ese ano. Se reconocieron todos los tipos de deuda
existentes y el pago regular de las obligaciones del Estado, incluidas las deri-
vadas de dicha deuda soberana. Previamente, fue preciso consolidar la
deuda flotante en 1844, hacer una reforma tributaria en1845 y ordenar el
gasto del Estado. Pese a todo, el déficit presupuestario persistié y la deuda se
elevd, lo que no era sino el reflejo de un Estado insolvente, por lo que en
1881 Camacho se vio obligado a hacer un nuevo arreglo de la deuda. Otro
tanto debid hacer Ferndndez Villaverde tras la guerra de Cuba. Ahora bien,
este supuso el dltimo arreglo del siglo x1x y tuvo efectos duraderos mientras
se respetaron los equilibrios presupuestarios impuestos por el ministro. De
manera que, desde principios de siglo, ya no hubo mds arreglos rotundos
de la deuda soberana espafola, si acaso algunas conversiones, como las de
Calvo Sotelo o Chapaprieta. De hecho, la ausencia de guerras fue aprove-
chada para promover el crecimiento econémico mediante presupuestos
extraordinarios y la creacién de cajas especiales, con financiacién de emisio-
nes de deuda.
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La Guerra Civil cambié absolutamente todo, generando nuevamente
una grave crisis de la deuda, lo que obligé al ministro de Hacienda José Larraz
a recurrir a un nuevo arreglo, caracterizado por el repudio de la deuda y de los
billetes del Gobierno republicano y la consolidacién en deuda publica pigno-
rable los adelantos del Banco de Espafia que habia financiado al bando fran-
quista. En cualquier caso, durante la Dictadura no se incurrié en grandes
déficits presupuestarios, ya que la tendencia fue tratar de equiparar los gastos
del Estado a los ingresos fiscales disponibles, dado el atrasado sistema tributa-
rio existente. La insuficiencia recaudatoria devino en escasas inversiones publi-
cas y solo los ocasionales y pequefios déficits publicos se financiaron con la
emisién de deuda publica. Ahora bien, la novedad consistié en la imposibili-
dad de los Gobiernos de financiarse en los mercados. Franco colocé la deuda
forzosamente, fundamentalmente, a los bancos. La crisis de la deuda se saldé
con el impuesto inflacionista (sobre todo de la monetizacién del déficit) y la
represién financiera, sintomas de la anormalidad del régimen.

Semejante anormalidad pervivié durante los primeros afios de la restau-
racién de la democracia. Las medidas impuestas durante el franquismo con-
dicionaron las primeras actuaciones de los gobiernos de la Transicién para
financiar la deuda generada por la grave crisis econdémica de los setenta y la
construccién del Estado del bienestar. En concreto, se vieron obligados a recu-
rrir otra vez al Banco de Espafia y a la represion financiera. Tales medidas
retrasaron las politicas de responsabilidad del Estado, de forma que solo con
la entrada de Espafa en el Sistema Monetario Europeo en 1989 y en el euro
en 1993 se puso fin a estas prdcticas. Se acabé con el dominio fiscal sobre la
politica monetaria, credindose ya un mercado moderno de deuda, caracteri-
zado por la responsabilidad. Responsabilidad, eso si, puesta a prueba esta vez
por la depresién econdmica iniciada en 2008. De hecho, tal como sefala
Comin, la verticalidad de la ratio deuda/PIB desde 2007 indica que el
Gobierno tendrd problemas tanto para detener esta escalada de la deuda,
como para reducir dicha ratio hasta 2020, cuando no podrd superar el 60 %.

En definitiva, Francisco Comin nos presenta un estudio apasionante
sobre un tema fundamental para la historia econémica de Espafia, como es el
problema de la deuda soberana, algo que ha perseguido a nuestra economia
durante siglos y que ha dado lugar a todo tipo de comentarios negativos por
parte de los tenedores extranjeros, fundamentalmente a lo largo del siglo x1x,
pero no solo, pues la crisis actual ha logrado también que la prima de riesgo
del bono espafiol respecto del alemdn, por ejemplo, se haya disparado en los
momentos mds dificiles de la misma. El hecho de darnos una visién tan a
largo plazo constituye no solo un acierto evidente, sino un ejercicio intelectual
digno de quien lleva tantos afios trabajando en estos temas. Por eso, ademds de
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constituir una obra fundamental para los historiadores econémicos, tiene la
virtualidad de servir asimismo no sélo para otros especialistas, como ya se ha
dicho, sino también para los propios gestores publicos, que pueden encontrar
en esta obra referencias evidentes a lo hecho en el pasado y a lo que no se debe-
rfa hacer en el presente. Si tomamos por vélidas las ensefianzas de la historia
para el presente, qué mejor que este libro de Comin como ejemplo de ello.

Carlos Larrinaga
Universidad de Granada

XAVIER ANDREU MIRALLES: E/ descubrimiento de Espasia. Mito romdn-
tico e identidad nacional, Barcelona, Taurus, 2016, 396 pdgs.

En la presentacién del dosier «Historia y Literatura» del nimero 97 (1) de
la revista Ayer (2015), Jordi Canal hacfa suyo el consejo que diera Carlo Ginz-
burg a quienes quisieran dedicarse a la historia: «Leer novelas, muchas nove-
las». Estas palabras venfan a dar respuesta a una pregunta de Adriano Sofri
referida a los jévenes interesados en nuestra disciplina. A juzgar por el escaso
nimero de seguidores que, entre sus colegas espafioles, ha encontrado Carlo
Ginzburg, pareciera que la posibilidad de una relacién fecunda entre el histo-
riador y las novelas en nuestro 4mbito cientifico se hubiera perdido por un pro-
blema de tiempos, por el simple hecho de que el excelente aviso del maestro
italiano nos hubiera llegado demasiado tarde en términos biogrficos o, simple-
mente, no nos hubiera llegado. Tal vez si lo hiciera. No pueden olvidarse los
magnificos trabajos de una linea de investigacién y de reflexién histdrica que
no ha dejado de reivindicar, entre nosotros, la novela como forma —estética y
politica— de aproximacién a los hombres y mujeres del pasado, como via hacia
una imaginacién moral que salva al cientifico social de cualquier tipo de narci-
sismo, como escuela de escritura historiogrdfica; una linea plenamente ginz-
burgiana en la que destacan nombres como los de Ana Rodriguez Fischer (Por
qué leemos novelas, 1998), Isabel Burdiel, Justo Serna, Anaclet Pons (Literatura
e historia cultural. Por qué los historiadores deberiamos leer novelas, 1996; «Pen-
sar, narrar, ensefar la historia», en Archipiélago: Cuadernos de Critica de la Cul-
tura, 47, 2001; Héroes alfabéticos. Por qué hay que leer novelas, 2008) o el propio
Jordi Canal (La historia es un drbol de historias. Historiografia, politica, litera-
tura, 2014); la misma linea en la que, por razones evidentes y no tan evidentes,
vendria a inscribirse Xavier Andreu Miralles (cfr. pp. 13-15).

El lector de libros de historia, por su parte, no puede sino agradecer a
este historiador su esfuerzo como lector de novelas y también... como lector
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