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RESUMEN

El articulo analiza la recepcion en Pera de las teorias monetarias dominantes en la segunda mitad del
siglo XVIII, especialmente las de Adam Smith, a través de autores peninsulares. El trabajo pretende
mostrar el caso que lo ejemplifica, el del primer banco del Protectorado, que se cimentd sobre los ar-
gumentos de la obra de Alonso Ortiz. Se calibra la importancia del autor en el pensamiento econdmico
de la Ilustracién y como su obra se conocid y aplico, con modificaciones, en la primera experiencia
bancaria de la independencia.
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ABSTRACT

This article analyzes the reception, in Peru, of the dominant monetary theories of the second half of the
eighteenth century, especially those of Adam Smith, through the works of peninsular Spanish authors.
The paper presents the exemplary case of the first bank of the Protectorate, which was founded upon
the reasoning in the works of Alonso Ortiz. The article weighs the importance of Ortiz in the economic
thought of the Enlightenment and looks into how his works were known and applied, with modifica-
tions, in the first banking experiment of the independent Peruvian nation.
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1. INTRODUCCION

En el proceso de independencia del Peru se trataron las controversias monetarias y
bancarias con enfoques modernos'. Las medidas encaminadas a resolver los graves
problemas de liquidez que venia arrastrando la economia virreinal, y que se vieron
agravados con la guerra de la independencia, respondieron a proyectos de caracter
reformista con sugerentes permeabilidades. Desde la perspectiva monetaria la ini-
ciativa mas singular fue la representada por el Banco Auxiliar de Papel Moneda. La
original experiencia bancaria del Peru significo la primera iniciativa de emision de
papel moneda por parte de una autoridad publica en Sudamérica®. Asimismo, el refe-
rente teorico adoptado, el Ensayo Economico sobre el sistema de la moneda papel y
el crédito de Jos¢ Alonso Ortiz -publicado en Madrid en 1796 y reimpreso en Lima
en 1822- mostr6 la influencia que tuvo el pensamiento econdmico espaiol para las
autoridades del Protectorado. El articulo pretende responder a interrogantes relacio-
nados con los retos y limites a los que la iniciativa se vio sometida en el contexto de
un complejo marco monetario impuesto por la guerra: ;Qué influencias econdémicas
estan detras de los procesos de reforma? ;Cuales son los criterios teoricos de la pri-
mera experiencia fiduciaria peruana? y ;Pueden calificarse como reformas moneta-
rias aquellas iniciativas desplegadas en un marco de guerra dominado por la urgencia
fiscal®?

En el trabajo se atiende a tres cuestiones. La primera plantea el punto de partida
monetario y financiero, haciendo hincapié en los graves problemas de liquidez que
atraviesa la economia peruana a inicios de la guerra de independencia. La segunda
examina el Ensayo Economico de José Alonso Ortiz, referente tedrico para el proyec-
to de banco nacional peruano. Y la tercera procede al analisis comparativo entre am-
bos. La investigacion descubre las dificultades iniciales impuestas por un debilitado
y complejo marco monetario general, los errores tedricos de planteamiento, y la débil
base social y economica sobre la que se sostiene la nueva institucion.

2. IMPERIO Y PLATA: LIMITES DE LIQUIDEZ EN UNA ECONOMIA
PRODUCTORA DE METALES PRECIOSOS

El marco monetario en el que se desenvolvio la economia del virreinato del Pert
durante el periodo colonial tardio estaba caracterizado por la estrecha vinculacion
y subordinacién al sistema monetario y comercial del Imperio espafiol. La produc-
cion de metales preciosos era rapidamente transferida desde los principales centros

I Estearticulo formaparte del Proyecto de Investigacion I+ D: Elultimo virreinato. Espaiiay la Independencia
del Perui, Referencia HAR2011-23225, financiado por el Ministerio de Economia y Competitividad de Espaiia.
Agradezco a Ascension Martinez Riaza y a Victor Peralta las interesantes observaciones realizadas.

2 En paralelo se crea en Buenos Aires el Banco de Descuentos en 1822. Sin embargo, esta institucion
financiera limita su emision a dinero privado, aunque mas tarde acabaria transformandose en el banco de
emision del gobierno.

3 En cuanto al analisis del proceso de transicion econdémica y monetaria, para el caso del Per(i, puede
consultarse en Quiroz, 1993; CoNTRERAS, 2004; MITRE, 2004; GELMAN, 2009; IriGOIN, 2010; DE HARO, 2011a;
y SALINAs, 2011.
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mineros hacia la capital del virreinato para su conversion en la ceca limefia en pesos
acuiados, con el objeto de atender a la demanda monetaria como contraprestacion a
las importaciones de lujosas mercancias europeas y a las exigentes reclamaciones de
remesas metalicas desde la metropoli. Asimismo, pesos ensayados y metales en pas-
ta escapaban del circuito oficial sumandose de forma natural al torrente exportador
camino de un mercado internacional sediento de plata*.

La red monetaria y financiera, constituida por los centros mineros, las Cajas Rea-
les, las Reales Casas de Moneda y el Tribunal del Consulado, conformaban un con-
glomerado institucional cuya logica de funcionamiento obedecia fundamentalmente
a intereses tradicionales. De un lado, la Corona, principal protagonista del drenaje ex-
terior, subordinaba su actuacion a la maximizacion de las rentas americanas que per-
mitian, tanto el sostenimiento de la onerosa politica militar y diplomatica en Europa,
como la pervivencia de una amplia estructura politico-militar de Ultramar a través de
los “situados . Y de otro, los agentes economicos y comerciales que, comprometidos
en la defensa de la estructura mercantil de caracter monopolistico, operaban de forma
parecida a la Corona en cuanto a la salida de capitales. El virreinato del Pert, junto
a Nueva Espafia, desempenaba la funcion de un gran corazon bombeando liquidez
al servicio de una Europa en pleno proceso de transformaciéon y un espacio asiatico
con una relacion de equivalencia oro/plata que actuaba a modo de iman sobre toda la
plata presente en el circuito monetario internacional. Todo ello sostenido desde una
estructura imperial agotada y periclitada para los nuevos tiempos econdmicos®.

El “sistema y la politica monetaria tradicional” se asentaban sobre la “moneda
fuerte” que, o bien tomaba el camino de la exportacion’, o era retirada de la circula-
cion configurando parte de los “tesoros particulares™®, siendo asi presa de un intenso
proceso de tesaurizacion’. Ambos factores, agravados de forma progresiva por el
persistente déficit cronico en la balanza comercial, condenaban a la economia perua-
na a una continua escasez de metales preciosos y a una paupérrima circulacion de
monedas de oro y plata, mas alla de los puntos criticos de acumulacion en Lima que
los ciclos de negocios requerian para saldar balances antes de la salida de las flotas
del Callao'’. Asimismo, la politica de prohibiciones y rigidas normas de circulacion
de numerario metalico apenas impedian el intenso trafico ilegal, que junto a la fuerte
corriente exportadora oficial, acababan por practicamente “secar” los circuitos mo-
netarios internos peruanos durante gran parte del afo, siendo habitual, en numerosas
transacciones mercantiles regionales, la practica del intercambio real o la utilizacion
de algtin signo de representacion primitivo!'l.

4 CrpoLLa, 1999.

5 MARICHAL, 1999; Espinosa MoNTERO, 2001; Garcia-BaqQuero, 2003; Prieto - DE Haro, 2004, 2010,
2012.

6 FONTANA, 1992.

7 Puede producirse “extraccion con contrapartida”, en el caso del pago de importaciones o “extraccion sin
contrapartida”, que son las sacas. SARDA, 1998 [1948], p. 21.

8 VabiLLo, 1846, p. 51.

9 Fenomeno estudiado por Marx, 1976 [1859], pp. 156-168.

10 DE Haro, 2006.

I Observaciones sobre la necesidad de establecer el papel moneda en Lima. Lima, 1821. Coleccion
Documental de la Independencia del Peru (en adelante CDIP), Tomo XIII. Obra de Gobierno y Epistolario
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La “politica monetaria tradicional” consistente en bajas tarifas de las casas de mo-
neda, altos derechos de acufacion, y equivalencias oro/plata durante el siglo XVIII
en torno a 1/16°5, sensiblemente desfasadas con respecto a Europa, subvalorando la
plata, y, por consiguiente, defendiendo en el Imperio las existencias de oro, empujaba
a la plata a la exportacion a gran escala'?. Esta politica no obedecio a principios eco-
ndémicos y monetarios modernos, sino mas bien a razones de orden fiscal y defensa
de los depositos tradicionales. De esta forma, se preservaba un sistema monetario
incapaz de impulsar el crecimiento econémico a través de una oferta monetaria que
proporcionase la liquidez suficiente con la que cubrir los traficos y garantizar las in-
versiones. Sin embargo, la “politica monetaria tradicional”, a pesar de considerarse
una politica absurda y antieconémica'®, no dejaba de responder a las exigencias y
necesidades de una economia de naturaleza tradicional'*. Es decir, huyendo de ana-
cronismos, los viejos habitos monetarios eran consecuentes con la demanda de dinero
por parte de estructuras economicas propias del Antiguo Régimen. Pero a la vez, su
pervivencia suponia crecientes tensiones en un mundo econdémico internacional que
comenzaba a desenvolverse bajo nuevas pautas.

En definitiva, la “politica monetaria tradicional”, lejos de favorecer la moderni-
zacion, actuaba como serio obstaculo al mantener una oferta monetaria muy res-
trictiva'®. A ello hay que unir la escasa implantacion de instituciones financieras y
bancarias que supuso un freno para el crecimiento de la economia peninsular y ame-
ricana'®, La incapacidad del Estado para responder adecuadamente a la demanda de
dinero que de manera natural surgia del proceso de transformacion econdmica fue
una constante en el Peru a lo largo de las tltimas décadas virreinales, y se agudizo
con la independencia. La compleja situacion monetaria derivd muy rapidamente, con
el inicio de la guerra y la paralizacion de facto de la Casa de la Moneda de Lima, en
una absoluta paralisis del circuito interior'”. En este complejo entorno de estrechez,
exportacion y atesoramiento monetario se gesto el Banco Auxiliar de Papel Moneda
del Protectorado de San Martin'®.

de San Martin, Comision Nacional del Sesquicentenario de la Independencia del Pert, Lima, 1974, p. 256.
También véase SaLiNas, 2011, pp. 19-29.

12 Puede encontrarse un interesante estudio en torno al bullionismo en ViLar, 1980, pp. 135-163.

13 Luis Angel Rojo en el prélogo de la ultima edicion de la obra de SARDA, 1998 [1948], p. V1.

14 Keynes define el concepto de “economia de intercambio real” en contraposicion de lo que seria una
“economia monetaria” en la que el dinero desempefia un papel moderno. Véase Crick, 1990, p. 22.

IS Para el caso de Espafia en el primer tercio del siglo XIX véase PascuaL - Subria, 2008; MALDONADO,
2000.

16 CaMERON, 1974, pp. 17-19.

17 DE Haro, 2011b. Al final del ejercicio de 1821 sélo acaban por acufiarse 1.344.788 pesos frente a
los 4.129.500 pesos de media resultante entre los afios 1802 y 1815 y 4.001.608 correspondiente a 1820.
Biblioteca Nacional del Peri,, Manuscritos, D1025.

18 Disposiciones de 14-XI1-1821 y 7-1I-1822. CDIP, Tomo XIII, Obra de Gobierno y Epistolario de San
Martin, 1974, pp. 93-94 y 102.
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3. EL REFERENTE TEORICO: EL ENSAYO ECONOMICO SOBRE EL
SISTEMA DE LA MONEDA PAPEL DE JOSE ALONSO ORTIZ

A finales del siglo XVIII José Alonso Ortiz'" se convirtid en una figura clave en el
pensamiento econdmico espaiiol al traducir al castellano la obra central de la ciencia
econdmica, Investigacion de la Naturaleza y Causas de la Riqueza de las Naciones de
Adam Smith®. Su publicacion en 1794 llamo la atencion del titular de la Secretaria del
Despacho de Hacienda, Diego Maria Gardoqui, familiarizado con la bibliografia in-
glesa mercantilista y smithiana por motivos familiares y profesionales?!. La relacion y
colaboracion entre ambos fue especialmente fructifera para Alonso Ortiz desde el punto
de vista de la doctrina econdmica, y muy en especial la monetaria. Por Real Orden de
14 de noviembre de 1795 Alonso Ortiz fue comisionado por el Ministerio de Hacienda
para la elaboracion de un dictamen y resumen de las “Leyes Comerciales de Europa” y
en 1796 publico por real cuenta el Ensayo Economico sobre el sistema de la moneda-
papel y sobre el crédito publico. Sin embargo, a partir de 1797, coincidiendo con el cese
de Gardoqui como ministro y su nombramiento como embajador en Turin, su trayecto-
ria profesional derivo en una, a veces intensa, en otras erratica, carrera diplomatica sin
nuevas contribuciones significativas a la actividad tedrico-econdmica.

La traduccion de la Riqueza de las Naciones y el Ensayo Economico pusieron a dis-
posicion del mundo hispanico las aportaciones y el analisis del economista escocés?.
La ultima generacion de ilustrados incorporaron las ideas de Smith a una extensa y
larga bibliografia econdmica que hundia sus raices en el arbitrismo espafiol y que tenia
como referencia en el siglo XVIII a los agraristas franceses?. Ahora bien, la influencia
de Smith en Espafa, por diversas razones, no fue importante siendo sustituido rapida-
mente por Say y Bastiat**. Smith no logré romper el cuerpo principal del pensamiento
econdmico espafiol, y la complejidad de su aparato analitico provocd la rapida reorien-
tacion hacia obras, que siendo mas ligeras, eran a su vez mas facilmente aprehensi-
bles para los liberales del XIX. En cuanto a los territorios de Ultramar, el pensamiento

19 José Alonso Ortiz (Granada, 1755 — Londres, 1815). Estudio Filosofia y Teologia en el granadino
Colegio del Sacro Monte. Obtuvo el grado en Derecho Civil por la Universidad de Granada en 1778 y en 1784
se incorpord al Supremo Consejo de Castilla. Estrecho colaborador del Secretario de Hacienda, Diego Maria
Gardoqui, inici6 una amplia carrera diplomatica que le llevo a Turin como secretario de la Embajada (1797), y
Argel como consul general y encargado de Negocios (1803). En la guerra de la Independencia, la Junta Central
Suprema le nombra consul general en Londres (1809) y en 1815 se le concede el nombramiento de intendente
honorario del Ejército. Véase: FERNANDEZ MARUGAN - SCHWARTZ, 1978, pp. 394-408.

20 Investigacion de la Naturaleza y Causas de la Riqueza de las Naciones, Valladolid, Oficina de la Viuda
e Hijos de Santander, 1794. Archivo Historico Nacional, Legajo 3244. Reimpresion de la obra en Valladolid,
1805 omitiendo la dedicatoria realizada a Manuel Godoy.

21 Diego Maria Gardoqui (Bilbao, 1735 - Turin, 1798). Comerciante educado en Inglaterra. Director
del Comercio de Indias, consul interino en Londres, secretario del Despacho de Hacienda (1792-1796) y
Embajador en Turin (1796-1798). Merece destacar sus memorias redactadas como Ministro de Hacienda.
Véase: HERNANDEZ ANDREU, 1973; CANGA ARGUELLES, 1968 [1826-1827].

22 Segun R. S. Smith el abanico de economistas espafioles que tomaron como referencia parcial o total
el pensamiento smithiano es relativamente amplio: Alcala Galiano, Valentin de Foronda, Gaspar Melchor
Jovellanos, Lazaro de Dou, Ramén Campos, José Canga Argiielles y Alvaro Flérez Estrada, entre otros. SmiTH,
1973, pp. 242-253.

23 Para el caso espafol tendran una especial relevancia Mirabeau y Herbert.

24 FueNTEs QUINTANA - PERDICES, 1997, p. CIIL.
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smithiano llegd a través de varios canales: mediante la ordenanza de 1778 que intro-
ducia la politica de libre comercio, las publicaciones periddicas difusoras de informa-
ciones estadisticas y las ediciones locales de manuales y ensayos de teoria econdmica,
y la adquisicion de ejemplares de la obra original por parte de instituciones de caracter
gubernativo y corporativo®. Asimismo, por razones similares a la experiencia espafiola,
la obra de Smith chocé con limites en su recepcion relacionados con la comprension
del modelo tedrico propuesto y la obstinada censura por parte de las autoridades ecle-
siasticas que obligaba a importantes mutilaciones en las correspondientes traducciones.

Si Alonso Ortiz a través de la traduccion de la Rigueza de las Naciones supuso un
punto de inflexion en la recepcion de Adam Smith para el hispanico, la elaboracion del
Ensayo Economico enriquecio los debates en torno a las controversias monetarias en el
pensamiento econdémico espanol. El autor trato de recoger los elementos fundamentales
en los que se articulaba la teoria monetaria smithiana. La idea fuerza que domino el es-
tudio se centro6 en las ventajas que suponia para la economia nacional la sustitucion de
moneda metalica por billetes como medio de abaratar los costes de financiacion y tran-
saccion, manteniendo como contrapartida un riguroso marco de prudencia y contencion
monetaria®®. Su obra recibio el apoyo explicito del gobierno espafiol necesitado de un
soporte impreso con el que defender el sistema de vales reales en un momento critico.
El Estado habia realizado abultadas emisiones entre 1794 y 1795 y el Banco de San
Carlos habia procedido a la circulacion de billetes sin interés®’. El papel acumulaba una
fuerte depreciacion mientras la guerra del Rosellon que enfrentaba a Espana y Francia
entre 1793 y 1795 no dejaba de consumir recursos. En este complejo contexto vio la luz
la obra de Alonso Ortiz intentando reforzar la solidez tedrica del modelo y explicando
la fuerte depreciacion del papel en base a factores coyunturales derivados del conflicto.
Finalmente, las emisiones masivas de Godoy en 1799 terminaron por quebrar la expe-
riencia financiera espafola.

Antes de proceder al analisis del Ensayo Economico es preciso concretar dos aspec-
tos que a modo de debilidades manifesto la obra. Por una parte, su defensa cerrada del
proyecto de vales reales desarrollado por la Hacienda Real obligé al autor a forzar y
obviar aspectos metodologicos relacionados con la teoria monetaria smithiana. Y por
otra, la recepcion de las tesis de Smith a modo de traduccion literal y lineal, sin com-
prender la relevancia del Libro segundo y, en particular del capitulo tercero titulado
“De la acumulacion de capital, o del trabajo productivo e improductivo”?, impidid
establecer el nexo entre la teoria monetaria y el modelo de crecimiento smithiano. Toda
la investigacion de Smith giraba en torno al citado capitulo, especialmente los aparta-
dos dedicados a las controversias monetarias y Alonso Ortiz fue incapaz de percibir
la esencia del pensamiento de Smith, entendido como la teorizacion de un modelo de
crecimiento basado en el capital circulante, y en el que la division del trabajo permitia
los incrementos de productividad con los que mantener el proceso de acumulacion®.

25 Swmuth, 1973, pp. 253-256.
26 FERNANDEZ MARUGAN - SCHWARTZ, 1978, p. 394.
7 TeDDE, 1988.
28 SwmirH, Libro 11, Capitulo 111, 1981 [1776], pp. 299-317.
29 “Sin duda Smith pretendia que este capitulo se considerara parte central de su libro; los capitulos
anteriores nos llevan hacia él, y muchos de los que siguen son sus aplicaciones”. Hicks, 1989, p. 34.

]
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Hechas las prevenciones, y para entender el modo en que se trasladaria el modelo
al Pert, conviene hacer algunas reflexiones sobre el libro de Alonso Ortiz. El Ensayo
Econdomico estaba compuesto de un discurso preliminar y dos articulos. Uno con el
titulo “Sobre la moneda en general, y sobre la de papel en particular: sus ventajas y
desventajas en la publica Negociacion”, desarrollado en seis capitulos, trataba los te-
mas de la moneda en general, los inconvenientes de la moneda papel, y las utilidades
y precauciones con que debia establecerse su implantacion por parte de una nacion.
El otro, denominado “Sobre el Crédito Publico”, tenia tres secciones dedicadas a los
principios generales y efectos del crédito publico, y al analisis de los diversos siste-
mas de endeudamiento nacional.

En el articulo primero Alonso Ortiz desgrané los elementos fundamentales de la
teoria monetaria de Adam Smith con el objeto de defender la emision de moneda
papel. Establecio el origen de la moneda en la necesidad de encontrar un “regulante
comun y nominal” que permitiese representar adecuadamente el valor del trabajo
incorporado en las mercancias y asi facilitar las correspondientes permutaciones. En
este sentido participd de la teoria objetiva del valor y considero al dinero como cual-
quier otra mercancia. Para el caso de la moneda el valor central seria el intrinseco,
determinante en su valoracion internacional®’. Asimismo, para Alonso Ortiz el anali-
sis basado en la teoria cuantitativa en el que la regulacion de los precios estaba direc-
tamente relacionada con la proporcion entre la masa de metales preciosos y la de las
mercancias, no dejaba de ser un sistema ideal, pero falto de solidez y contrastacion.
No comparti6 con los cuantitativistas ni el analisis de la formacion de los precios ni la
consideracion de la velocidad de circulacion como variable constante®'; por el contra-
rio, argumento que los precios monetarios dependian de la oferta y demanda de me-
tales preciosos y que las fluctuaciones en los precios vendrian dadas por alteraciones
en los precios del oro y la plata y no por variaciones en la cantidad de dinero. En este
aspecto, las autoridades peruanas de la época, en linea con Alonso Ortiz, reflejaron
una mayor preocupacion por la desvalorizacion del papel moneda que por supuestas
tensiones inflacionistas mas acordes con los postulados monetaristas.

Alonso Ortiz debia sortear la paradoja consistente en la defensa cerrada del con-
cepto de dinero mercancia como “regulador universal”, y la eleccion del papel como
soporte de un nuevo numerario sin valor intrinseco. En primer lugar, paso a citar las
tipologias de papel moneda: letras de cambio, billetes de banco, notas promisorias,
cuentas de caxa, monedas de banco y vales de tesoreria®. Y es en esta tltima en la

30 ALonso Orriz, 1796, pp. 33-35.

31 “Una sola pieza de metal como Moneda hace circular con la repeticién de su cambio el valor de infinidad
de piezas, como si estas existiesen real y separadamente en la circulacion, comparada la gran masa de las
mercaderias todas con la gran masa del oro y la plata haria que la cosa valiese, por ejemplo, diez; y comparada
después con los mismos metales en razon de signos, valdria la misma cosa mil 6 mas”. Ibidem, p. 48.

32 No repararon tanto en el problema derivado del volumen de emision como en las dificultades por
mantener la cotizacion del papel moneda a la par con la plata. Operacion de extincion del papel moneda a
través de la venta de fincas del Estado y loterias. Lima, 1823. Archivo General de la Nacion (en adelante
AGN), Fondo Republicano, Ministerio de Hacienda, Caja 1, O. L. 9-65.

33 Letras de cambio: arbitrio para pasar caudales particulares a distintas plazas. Billetes de banco: billetes
emitidos por Montes de Piedad, Bancos y Compaiiias de acciones. Notas promisorias: billetes emitidos por
bancos derivados del descuento de letras de cambio. Cuentas de caja: préstamo concedido por un banco
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que el autor fijé su maximo interés**. Para Alonso Ortiz el verdadero papel moneda
era aquel que incorporaba la facultad gubernativa para pagamento legitimo de toda
deuda, cuyo nominal descansaba sobre la autoridad publica que lo emitia y que en
cualquier circunstancia operaba como moneda efectiva del pais. Y en segundo lugar,
presento las desventajas que se derivaban del papel moneda relativas a la ausencia de
valor intrinseco, la circulacion limitada al interior de las fronteras, la relacion inexo-
rable entre emision fiduciaria y exportacion de metales preciosos, la posibilidad de
emisiones sin limites predeterminados, la tension inflacionista, y la dificultad en la
fijacion del interés.

Es el capitulo quinto, “Sobre las utilidades y ventajas de la moneda papel”, pro-
bablemente el mas interesante desde la perspectiva de la teoria monetaria. Alonso
Ortiz en este capitulo central entr6 a resolver la citada contradiccion analizando las
ventajas relacionadas con el papel moneda y presentando el método por el cual eran
superadas las debilidades del sistema de emision fiduciaria. La aportacion mas rele-
vante para una nacion que optaba por este tipo de emision estaba relacionada con la
sustitucion del oro y la plata como materias de amonedacion de alto coste. Sujeto al
marco establecido por Adam Smith, identificaba la riqueza nacional con el sumatorio
de salarios, rentas y beneficios, distinguiendo entre renta total, compuesta por el pro-
ducto de la tierra y el trabajo de los individuos, y renta neta, la que restaba después
de deducidos los gastos precisos para mantener el capital en estado productivo®. Para
Alonso Ortiz toda inversion que mejorase, perfeccionase y generase ahorros en el
mantenimiento del capital productivo provocaria aumentos en la renta neta que, a su
vez, incrementaria la riqueza de la nacion. En este caso, la moneda metalica, siendo
capital circulante, se asemejaba al capital fijo ya que al considerarse un instrumento
que facilitaba la distribucion no podia formar parte de la “renta pura de la nacioén”.
Asimismo, en su equiparacion como capital fijo, su mantenimiento como instrumento
de circulacion implicaba necesariamente la dedicacion de una parte importante de la
renta que de otro modo pudiera dedicarse a otros fines. De esta forma, cualquier aho-
rro conllevaria a la disminucidn en los gastos de acumulacion y el consiguiente esti-
mulo para el gasto y la inversion en la economia nacional’. De forma complementa-
ria, la salida al exterior de la moneda metalica supondria un aumento equivalente de
las importaciones, resultando un shock adicional para la renta nacional®’. Esta idea

0 compafiia en “notas promisorias” a clientes de crédito reconocido. Monedas de banco: dinero bancario
generado por Bancos de deposito. El modelo de referencia es el Banco de Amsterdam, tratado extensamente
por Adam Smith. Véase Smith, 1981 [1776], p. 431; KINDLEBERGER, 1988, pp. 68-69; y PARKER, 1979, pp. 426-
428. Vales de tesoreria: dinero que circula en papel, autorizado por el gobierno y legitimado por el mercado
mediante la negociacion entre si simbolizando moneda efectiva y haciendo abstraccion del valor intrinseco.
Ejemplos de vales de tesoreria son: las “cédulas de giro” en la Colonias Americanas Inglesas, los “asignados”
franceses, los billetes del Echiquier ingleses, y los vales reales espafioles (Vales, Medios Vales de Tesoreria
emitidos en Espafia desde 1780).

34 “El que en mi sentir debe llamarse propiamente tal”. ALonso Orrtiz, 1796, p. 76.

35 SwmirH, Libro 11, Capitulo II, 1981 [1776], pp. 259-265.

36 ALonso OrTiz, 1796, pp. 110-111.

37 Smith se refiere fundamentalmente a bienes de equipo demandados por sectores emprendedores.
Asimismo supone que la importacion de bienes de lujo a penas se veria afectada: “La demanda de bienes
extranjeros por parte de estos sectores ociosos de la colectividad, la misma, o casi la misma que era antes”.
SwmitH, Libro II, Capitulo II, 1981 [1776], p. 267.

210 Revista Complutense de Historia de América
2013, vol. 39, 203-227



Dionisio de Haro Romero Papel para un Peru independiente...

estuvo muy presente en la experiencia peruana en el objetivo de impulsar las impor-
taciones con el objeto de mejorar el nivel técnico y que éstas pudieran realizarse con
bajos precios relativos®,

Alonso Ortiz recomendaba una emision fiduciaria limitada mediante la eleccion de
los “vales de tesoreria” como moneda papel, que implicase una extraccion metalica
moderada® y permitiese el afloramiento de oro y plata comprometidos en el ateso-
ramiento particular. Todo el proceso, en el que el papel moneda desempefiaria una
funcion articuladora permitiendo alcanzar objetivos fiscales en un marco de estabi-
lidad monetaria, estaria guiado por el Estado a modo de “mano oculta”*. En el caso
peruano la preocupacion por los capitales “guardados” y la forma de hacerlos aflorar
constituyo parte de la centralidad del proyecto bancario*'.

Sin embargo, quedaba una ultima pieza por encajar. ;Qué entendia Alonso Ortiz
por emision fiduciaria apropiada? Su propuesta tuvo un componente de ambigiie-
dad. Si en el “dinero mercancia” el valor intrinseco actuaba a modo de fianza, en la
moneda papel era el crédito publico el que hacia la funcion de “ancla”. La moneda
papel tenia como objeto cubrir en la oferta la circulacion metalica drenada pero en
ningun caso ensanchar el “canal de la circulacion”. En caso contrario, una abusiva
emision derivaria en una expulsion del exceso en plata 6 en moneda papel, perdiendo
ésta la condicion de instrumento circulante y convirtiéndose en un fondo muerto y
oneroso*.

Ante la dificultad de un célculo a priori del nivel apropiado de emision, el autor
era partidario del seguimiento puntual en el mercado de la cotizacion de la moneda
papel y la demanda de plata. Una demanda de plata a la par con la de papel indicaria
el punto de equilibrio®. Asimismo, sefialé la importancia de tener en cuenta la es-
tructura econdmica y social de cada pais. Es decir, s6lo una nacion con alto nivel de
mercantilizacion, que dispusiese de una balanza comercial favorable y de un Estado
con crédito publico saneado, estaria en condiciones de sostener un pleno sistema
fiduciario*. En caso contrario, era favorable a proceder de un modo pausado y pro-
gresivo en la emision, estableciendo fases iniciales de limitado volumen y estrecha
subordinacion circulatoria con respecto al efectivo metalico.

Finalmente, como mecanismos de contencion el autor considerd utiles la restric-
cion de la circulacion del papel moneda al mercado entre comerciantes y con alta

w

8 Adiccion al Capitulo II. “De los diferentes valores de moneda”. ALonso Orrtiz, 1822, p. 167.

39 Aronso Orrtiz, 1796, p. 115.

40 Tbidem, p. 124.

41 Adiccion al Capitulo V. “Sobre las utilidades y ventajas del papel moneda”. ALonso Ortiz, 1822, p. 173.

42 Como ejemplo historico, tomado a su vez de Adam Smith, de los efectos no deseados de una excesiva
emision de moneda papel, cita el proyecto de Law aprobado por la corona francesa en 1720, compartiendo
las criticas de Mr. Du Tot en su obra Réflexions politiques sur les Finances et le Commerce, ou lon éxamine
quels ont été les revenus, les denrées, le change étranger et conséquemment sur notre commerce, les influences
des augmentations et des disminutions des valeurs numéraires des monnoyes, La Haya, 1745. ALonso Orriz,
1796, p. 147.

43 Como asi recoge su analisis de la experiencia espafiola de los Vales Reales, en el que las fluctuaciones
en la cotizacion de los titulos estarian vinculadas mas a los shocks bélicos que a sobreofertas en el mercado.
Ibidem, pp. 169-177.

44 Ibidem, 1796, p. 157.

Revista Complutense de Historia de América 211
2013, vol. 39, 203-227



Dionisio de Haro Romero Papel para un Peri independiente...

denominacion nominal® y la dotacion de fondos de amortizacion. Con respecto a
los fondos, Alonso Ortiz defendio la creacion de un “fondo de reduccion” consistente
en una quinta parte del fondo principal en efectivo*® que respondiese a reducciones
ocasionales, y un “fondo de extincion”, materializado en una parte individualizada del
caudal publico del Estado. El “fondo de reduccion” seria establecido por el gobierno o
los bancos y compaiiias de crédito vinculados con éste cobrando un moderado interés
por descuento. De esta forma, la demanda de plata quedaria reducida a los tenedores
con urgencia de efectivo que a su vez se verian liberados de agiotajes abusivos del
mercado. En cuanto al “fondo de extincion”, el gobierno respondia en su condicion de
deudor a través de un fondo de seguridad consistente en el blindaje de una parte del
caudal publico a modo de hipoteca. La finalidad era recurrente con respecto al primer
fondo, garantizar el valor nominal en el mercado reforzando la confianza por parte del
publico’. Por el contrario, en la experiencia peruana estuvieron ausentes estos tres Ul-
timos elementos: progresividad en funcion del nivel de mercantilizacion, restriccion de
la circulacidn entre comerciantes y la disponibilidad de efectivos fondos de reduccion
y extincion. Una fatal trilogia para el funcionamiento estable de la iniciativa monetaria.

El articulo segundo consistio en un detallado analisis en torno al crédito publico. Se-
gun Alonso Ortiz, era comun que aquellos economistas que argumentaban a favor de la
moneda papel fuesen a su vez partidarios de la extension del crédito publico y vicever-
sa*®. En coherencia con el articulo primero manifest6 un entusiasmo comedido en torno
a la extension del endeudamiento publico afirmandose en posiciones muy moderadas.
Prueba de ello era su idea contraria al encadenamiento de deudas por parte del Estado
que pudieran superar los limites de la renta neta y afectar en el largo plazo al crecimien-
to economico®. En definitiva, el nivel de deuda debia guardar estrecha relacion con la
cantidad de papel que el pais podia mantener en circulacion de forma estable.

45 Adam Smith desaconsejaba la circulacion de billetes con valor menor a 5 libras esterlinas, con el objeto
de proteger la circulacion metalica en esferas sensibles y alejar del sistema posibles perturbaciones motivadas
de gestiones ineficientes. SmiTH, Libro II, Capitulo II, 1981 [1776], pp. 291-293.

46 “Un gobierno que necesitase, por ejemplo, despachar sus Billetes hasta en cantidad de quince millones
de pesos, y que estos cupiesen sin pérdida en la circulacion del pais sin el auxilio del fondo de reduccion,
podria hacer correr veinte millones con el mismo aprecio que los quince, tomando empréstitos hasta la suma
de veinte, y reservando cinco para el fondo dicho”. ALonso Orriz, 1796, p. 210.

47 Real Decreto de 29-V-1792, sobre arbitrio de los sobrantes de Propios; Real Decreto de 12-1-1794,
nuevo arbitrio sustituyendo al anterior; Real Decreto de 29-VIII-1794, aumentando el fondo con los 7 millones
de subsidio extraordinario del estado Eclesiastico; y Real Decreto de 5-VIII-1795, tratando la misma materia.
Ibidem, pp. 216-217.

48 Antonio Genovesi, alejado del ideario mercantilista con relacion a las posiciones bullonistas, abogaba
en su Lezioni di Commercio por la virtualidad del crédito pubico. Mas decidido se manifiestaba en su obra
Thomas Mortimer, Elements of Commerce, Politics and Finances, considerando los fondos acumulados por el
Estado en forma de deuda ptiblica y renovados mediante el pago en interés, de un nuevo caudal que se sumaba
a la circulacion con efectos positivos sobre la actividad productiva. Por el contrario, Richard Price en su libro
An Apple to The Public on the Subject of The National Debt rechazaba el sistema de endeudamiento publico
considerando al Estado como mero competidor con el sector privado en la captacion de fondos prestables.
Por su parte, David Hume recogia en The State of the Public Debt and Finances in 1783 la consideracion de
la deuda publica como un mecanismo al servicio de agentes rentistas, abocado a crisis ciclicas, y de dificil
acomodo a tasas de crecimiento moderadas.

49 Aronso Ortiz, 1796, p. 287.
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4. EL BANCO AUXILIAR DE PAPEL MONEDA Y LA REIMPRESION DEL
ENSAYO ECONOMICO SOBRE EL SISTEMA DE LA MONEDA PAPEL

Con el objeto de comprender la decision de crear un banco de emision por parte del
primer gobierno del Perti independiente es preciso analizar el marco econdomico y
financiero general del virreinato en sus ultimos lustros. A partir de 1808 el siste-
ma econdémico colonial fue sumando sucesivos desajustes y dislocaciones que lo
conduciran en 1820 a un punto de irresoluble continuidad. El panorama econémico
del Virreinato desde principios del siglo XIX venia caracterizado por el estanca-
miento, dejando atras el ultimo ciclo de expansion de fines del XVIII asentando
sobre la floreciente mineria del Bajo Perti™ y la expansion demografica®'. A pesar
de la fragmentacion y la erratica disponibilidad de datos cuantitativos durante este
periodo, podemos constatar la tendencia decreciente en la practica totalidad de los
sectores econoémicos a través de los datos que nos suministran las fuentes del co-
mercio registrado y la recaudacion de impuestos®. El resultado de esta dinamica
tenia una doble vertiente. Por un lado, un acusado déficit comercial superado con
crecientes salidas de capital monetario, y por otro, una abultada deuda publica ajus-
tada mediante heterodoxas operaciones financieras ante la incapacidad por parte
de la administracion de acompanar los incrementos de gastos mediante ingresos
corrientes®’. Ambos vectores condujeron a la economia virreinal a largo plazo al
estancamiento y la falta de liquidez. Para la dinamica antes descrita valga de ejem-
plo ilustrativo el sector minero, auténtico monocultivo de la economia virreinal y
actividad clave por sus “enlaces anteriores” y papel predominante en los circuitos
comerciales, que en el periodo correspondiente a 1816-1820 sufrié una caida de
mas del 30%°.

En cuanto a la deuda publica, la Hacienda Real, con motivo del ciclo de guerras
que se inici6 en 1796 hasta su culminacion en 1824, se vio sometida a una demanda
de fondos con los que atender las necesidades militares que pronto desbordaron los
techos fiscales alcanzados con las reformas borbdnicas del siglo XVIII®. Las ba-
ses fiscales manifestaron limites de crecimiento relacionados con el estancamiento
economico y la atonia comercial. Los virreyes Fernando Abascal (1806-1816) y
Joaquin de la Pezuela (1816-enero/1820), mediante una politica de alianzas fisca-
les con las élites locales® aprobaron un conjunto de iniciativas financieras hetero-
géneas con el objetivo de detraer fondos con los que hacer frente a las urgencias
militares. El creciente endeudamiento se convertia en un elemento clave de estabi-
lizacion para unos gobiernos agobiados por unos gastos en continuado ascenso que
nunca lograban cubrirse a pesar de los considerables incrementos impositivos®’.

50 FISHER, 1977.

51 TEepASKE, 1986, pp. 327-332.

52 CHocaNo, 2010, pp. 19-101.

53 ANNA, 2003.

54 CONTRERAS, 2010, p. 157.

55 KLEIN, 1998, p. 18. En cuanto a la relacion entre revoluciones y presion fiscal, véase O 'PHELAN, 1988.
56 HAMNETT, 2000, pp. 8-9.

57 Frores GuzmaN, 2010, pp. 334-335 y 355-358.
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Los sucesivos déficit fiscales ocultos en los informes oficiales, al no registrarse los
gastos no cubiertos en las cuentas de las cajas reales, acabaron por conformar una
deuda financiera ascendente a 12 millones de pesos>®. Este proceso fue posible me-
diante la transformacion de la estructura crediticia tradicional por una nueva arqui-
tectura financiera articulada desde el Estado con la participacion activa de intereses
comerciales, que puso a disposicion de la administracion la mayoria de los fondos
susceptibles de ser prestados®. Sin embargo, este factor de estabilizacion acabd
convirtiéndose a finales del periodo colonial en un lastre imposible de atender por
una economia agotada.

En el tiempo del Protectorado (30 de agosto de 1821 a 20 de septiembre de
1822), San Martin y su primer gobierno emprendieron una intensa remodelacion
del organigrama politico administrativo. Un objetivo prioritario era hacer frente
a fuertes necesidades de financiacion contando con una economia en estado esta-
cionario, y una deuda publica y exterior insoportable para un marco crediticio y
financiero tardo colonial desbordado. En una primera fase se esperd hacer uso de
la Casa de la Moneda de Lima, y de la materia prima, la plata, con la esperanza
de resolver los problemas inmediatos de liquidez. Sin embargo, pronto chocé con
un limite insalvable a corto plazo: “méaquinas sin plata”. Es decir, aun disponien-
do de las infraestructuras con las que acufiar moneda, la falta de metales, con los
yacimientos y rutas de aprovisionamiento bajo control realista, mantenia cortado
el nervio del nuevo Estado. Todos los intentos por reactivar la Casa de la Moneda
fueron en vano®, y en el otofio de 1821 el Protectorado asistia impotente a un po-
sible colapso administrativo.

En este complejo marco, y cegada la via del endeudamiento bajo el modelo vi-
rreinal, el gobierno de San Martin gesto la creacion del Banco Auxiliar de Papel
Moneda. El modelo proyectado de sistema fiduciario aspirdé a emular a los siste-
mas financieros y de crédito europeos, situando la iniciativa mas alla de la mera
superacion de las urgencias fiscales provocadas por la guerra. La pretendida refor-
ma ambicionaba sentar las bases del futuro Banco del Peru con fuerte capacidad
crediticia, amplia presencia geografica y funciones propias de maxima autoridad
monetaria.

La paternidad del proyecto ha sido objeto de un intenso debate historiografico.
Mientras Emilio Dancuart y José de la Riva Agiiero se inclinaban a favor de Hipo6-
lito Unanue, Carlos Camprubi la atribuia a San Martin®. San Martin precisaba de
dinero del que no disponia para poder continuar el esfuerzo bélico y encomendo la
tarea a su ministro de Hacienda, que se vio en la urgencia de impulsar la iniciativa
y articular el proceso politico y técnico que llevaba aparejada. Pero San Martin no
reunia las condiciones objetivas para que se le pueda atribuir la concepcion del
proyecto; y Unanue, a pesar de ocupar los mas altos cargos de responsabilidad gu-
bernativa en el &mbito econdmico y hacendistico, no disponia de una base tedrica y

58 ANNa, 2003, p. 154.

59 Quiroz, 1993, pp. 79-149.

60 Tesoreria de la Casa de Moneda. Lima, 1821. AGN, Fondo Republicano, Ministerio de Hacienda, Caja
1, O.L. 9-1-a/b; 9-4-a/b; 9-2; y 9-7-a.

61 DANCUART, 1905; Riva AGUERO, 1953; CamPRUBI, 1960.
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formativa lo suficientemente so6lida como para atribuirle la autoria de una iniciativa
tan compleja®. En diversos pasajes el propio ministro reconocia sus importantes
limitaciones en los asuntos econdémicos®, y repasando los fondos de su biblioteca
personal, que aparecen recogidos en su memoria testamentaria®, se advierte que la
presencia de obras de caracter econdmico era marginal y destacaban unicamente
dos autores de referencia, como son Gaspar Melchor de Jovellanos y Jean-Batiste
Say®. A ello se suma que en el Pert de la independencia hubo una significativa
escasez de capital humano con elevados conocimientos economicos, lo que tiene
que ver con la ausencia de una masa critica y el limitado grado de recepcion y pe-
netracion de las controversias y debates econémicos de caracter internacional en el
virreinato de finales del siglo XVIII y principios del XIX%. En este sentido, la his-
toria de la Sociedad de Amantes del Pais y del Mercurio Peruano® y la informacion
que proporciona la prensa doctrinal desde 1811 a 1820 ofrecen un resultado muy
modesto en relacion a lo que fue la recepcion y conocimiento de las aportaciones
de la época a la ciencia economica®®. Esta debilidad es ain mas patente en aspectos
monetarios y financieros, sélo perceptibles de forma colateral y tratados bajo una
optica tradicional. En definitiva, los debates monetarios en torno a los bancos de
emision y el papel moneda se precipitaron con la guerra, con escasa base teorica
asimilada y sin previa experiencia institucional®, en un momento critico que reque-
ria rapidas respuestas y medidas de urgente implantacion.

En este complicado marco general el disefio del proyecto del Banco recay¢ final-
mente sobre un reducido grupo de personas. El gobierno, agobiado ante la escasa

62 José Hipolito Unanue y Pavon (Arica, 1755 — Caiete, 1833). Naturalista, politico y reformador de
la medicina. Profesor en medicina de la Universidad de San Marcos (1788), cooperé en la formacion de la
Sociedad de Amantes del Pais (1790) y colabor6 activamente a través de diversas publicaciones en El Mercurio
Peruano. Fue principal impulsor de la creacion del Colegio Médico de San Fernando (1815) y participo, por
parte del virrey, en las negociaciones de Miraflores de 1820. Tras la proclamacion de la Independencia es
nombrado ministro de Hacienda y en el Congreso Constituyente participard activamente en la redaccion del
proyecto de Constitucion de 1823. Para San Martin, véase LyncH, 2009.

63 “Aqui se han gastado 400 mil duros con el paso del ejército, y en Arequipa quinientos setenta mil [...]
Yo he visto las cuentas y al parecer estan arregladas; porque yo ni soy contador ni entiendo de economia”.
Carta de Hipolito Unanue al Presidente del Consejo de Gobierno. Cuzco, 22-VII-1825. CDIP, Tomo I, vol. 7,
Los Idedlogos. Hipdlito Unanue, 1971, p. 628.

64 Memoria a la cual deben arreglar mi testamento mis albaceas dofia Jestis Unanue y Don Francisco Mata
Linares, nombrados en el poder para testar que otorgue ante D. Gerénimo Villafuerte en 12-X-1831. Lima,
1831. CDIP, Tomo 1, vol. 7, Los Idedlogos. Hipdlito Unanue, 1971, pp. 136-140.

65 La corta lista de libros econdmicos responde a las siguientes entradas: Politica y comercio del Tamesis
(sin precisar autor), Ley Agraria de Jovellanos, Diccionario de Economia Politica (sin precisar autor),
Economia y Politica de Say, y Principios de Economia Politica (sin precisar autor, aunque podria tratarse de
la obra de David Ricardo).

66 Hipdlito Unanue en sus cartas precisa las dificultades a la hora de contar con personal cualificado
para el Ministerio de Hacienda. Documentos de caracter patrimonial, 1763-1833. CDIP, Tomo I, vol. 7, Los
Idedlogos. Hipdlito Unanue, 1971, p. 581.

67 Véase CLEMENT, 1979.

68 Laideologia economica “mercurista” queda bien definida en el concepto neomercantilista. Véase, LOPEZ
Soria, 1971, p. 113. Asimismo, no se manifiestan grandes cambios a través de la prensa doctrinal de principios
del siglo XIX, manteniéndose posiciones cercanas al concepto antes indicado. Véase MARTINEZ Riaza, 1985.

69 Quiroz, 1995, pp. 105-106. Lejos quedan los ecos de la banca publica del siglo XVII, véase SUAREZ,
2001. Asimismo los casos de bancos de avios mineros como el Real Banco de Rescate de Potosi no nos sirven
como modelos precedentes por su tipologia y funciones.
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disponibilidad de fondos con los que poder consolidar su precaria existencia y con
el objetivo de encontrar vias de financiacion estables, llamo a consultas a las dos
principales instituciones de Lima: el Tribunal del Consulado -suprimido en 18227
y sustituido en el Protectorado por la Camara de Comercio- y la Municipalidad™.
Por parte del Tribunal del Consulado sus representantes fueron: Andrés Salazar,
José Antonio Palacios, Antonio Alvarez de Villar y Pedro Abadia™. Por parte de la
Municipalidad” se designé a cuatro electores para participar en las negociaciones
con el Ministerio: Francisco Moreyra y Matute, Diego Aliaga, Tiburcio de la Her-
moza y Miguel Antonio Vértiz. La idea del banco emisor comenz6 a abrirse paso e
Hipolito Unanue, con la finalidad de concretar el proyecto y sumar complicidades,
citd en Palacio el 22 de noviembre a cincuenta personalidades representativas de
la vida economica limefia, en que propietarios y hacendados principales ocuparon
lugar destacado’. En la tltima fase preparatoria, durante el mes de diciembre, tra-
bajaron en paralelo dos comisiones técnicas. Una, designada por la Municipalidad”
encargada de establecer las garantias precisas para respaldar la emision de billetes;
y otra nombrada por San Martin a instancias del Tribunal del Consulado’, centrada
en el diseno de las condiciones financieras y economicas de la nueva entidad emi-
sora. Fue esta Gltima comision la que ide6 y acabd dando forma al proyecto del ban-
co emisor”’. No extrana que fuese el grupo social y economico vinculado al Tribu-
nal del Consulado el promotor de la iniciativa monetaria. Por una parte, disponian
algunos de sus miembros del acervo econdmico basico en el ambito financiero’; y
por otra, tenian un vasto conocimiento de la realidad y las practicas monetarias del
virreinato, adquiridas a través de la experiencia comercial y mercantil del propio
Tribunal. La futura direccion del Banco, impulsora de la reimpresion en Lima del
Ensayo Economico de José Alonso Ortiz, surgio de este entorno™.

70 Mazzko, 2006, pp. 63-85.

71" El modelo que se pone en marcha sigue la senda ya marcada por los ultimos virreyes basada en el
establecimiento de pactos con las ¢lites econdmicas que permitieran contar con su apoyo y colaboracion en
situaciones criticas. HAMNETT, 2000.

72 Tribunal de Consulado, 30-X-1821. CDIP, XXI, Asuntos Econdémicos, vol. I, Informes y Oficios del
Tribunal del Consulado, 1971, p. 72.

73 Formada por los mismos miembros que integraban el Ayuntamiento constitucional tras las elecciones
de finales de 1820. Gamio, 2005 [1944].

74 Por parte de la Municipalidad destacan el: marqués de Montemira, conde de Casa Saavedra, marqués de
Casa Davila, conde Vista Florida, conde de las Lagunas, conde de Torre Antigua, conde del Villar de Fuente,
conde de Lurigancho, y marqués de San Miguel.

75 José M* Galdiano, Manuel Antonio de Vértiz, conde del Villar de Fuente, Damaso de Arias y Sanz de
Santo Domingo.

76 Andrés de Salazar, Pedro Abadia, Diego de Aliaga, Matias Maestro y Antonio Alvarez del Villar.

77 1dea de un Banco Auxiliar. Lima, 1821. CDIP, Tomo XIII, vol. I, Obra de Gobierno y Epistolario de
San Martin, 1974, pp. 248-265.

78 Prueba de ello es el elaborado dictamen de 1823 que Antonio Alvarez del Villar eleva al ministerio
de Hacienda con el objetivo de amortizar papel moneda por moneda de cobre, basandose tedricamente
en economistas de relevancia internacional como es el caso de J. Batiste Say y demostrando su detallado
conocimiento. AGN, Fondo Republicano, Ministerio de Hacienda, Caja 1, O.L. 77-8-9-10.

79 Se nombro como director del Banco al conde del Villar de Fuente, y como tesorero y contador a Andrés
Salazar y Antonio Alvarez, respectivamente. CDIP, XIII, Obra de Gobierno y Epistolario de San Martin,
1974, circular de 27-VIII-1821, p. 94.
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Por otra parte, Carlos Camprubi, el principal conocedor de la historia de los ban-
cos en el Pert, sostuvo la idea de la fundacion de la nueva autoridad monetaria desde
una potente base social y economica nitidamente comprometida con las corrientes
independentistas®. En cambio, la reciente investigacion nos muestra un complejo
proceso de gestacion sujeto a intereses y objetivos diversos por parte de las dos
instituciones implicadas. Por un lado, buena parte de la Municipalidad de Lima,
garante de los viejos intereses terratenientes y temerosa del caos y la anarquia que
acompanaban a la guerra, veia en las nuevas autoridades la oportunidad de ejercer
un rol que el poder virreinal mantuvo embridado. De esta forma, la Municipalidad
con su presencia legitimaba a las nuevas autoridades, y garantizaba la estabilidad
del gobierno. Sin embargo, el pacto ofrecido por la élite criolla no incluia la libera-
cion masiva de fondos, maxime en un momento en el que el desenlace de la guerra
todavia era incierto. Por otro, el Tribunal del Consulado, sensiblemente disminuido
tras la retirada del Virrey, sustenté una posicion de colaboracion forzosa con el
Protectorado con el objeto de defender los intereses comerciales tradicionales en
el nuevo escenario nacional. En definitiva, el Banco se impuso desde el gobierno
sin el compromiso explicito de los influyentes sectores sociales y economicos li-
mefios, que acabaron por percibir la iniciativa como una mera oficina fiscal de los
independentistas. Sin olvidar que el nuevo nervio de la guerra dependia de la plata
enterrada en el interior del pais que esperaba de campafias militares exitosas, y no
de una supuesta base econémica que no termind por liberar los avales a la nueva
entidad®. El Banco Auxiliar de Papel Moneda disponia de un tiempo escaso que
desde el primer instante corrid en su contra.

Hasta el momento, las interpretaciones en torno al fracaso del Banco, incluyendo
la de Camprubi, se han centrado en aspectos relacionados con la falsificacion, la
falta de condiciones objetivas, el excesivo volumen de emision, los sistematicos
incumplimientos por parte del Estado y los particulares, y la ausencia de cultura
financiera. Bajo esta perspectiva, el sistema de emision y rescate de billetes®? habria
sido una estructura original e implacablemente disefiada, que pronto fracaso debi-
do a la concatenacion de diversos factores exdgenos que acabaron por arrumbar
un proyecto desafiante frente a la realidad local y la experiencia monetaria®. Sin
embargo, un detallado analisis del modelo tedrico de referencia y su contrastacion
con la iniciativa peruana de papel moneda anade a la explicacion del fracaso el
deficiente disefio teorico del proyecto.

Esta propuesta defiende que el modelo tedrico de referencia fue la obra de Alon-
so Ortiz, mandada reimprimir en Lima en paralelo a la publicacion de los decretos

80 CampruUBi, 1960, pp. 1-5 y 40-43.

81 Elacta de la sesion celebrada por el Ayuntamiento el 24-X11-1821 en la sala Capitular de la municipalidad,
presidida por José de la Riva Agliero junto con representantes del Ayuntamiento y los priores del Tribunal del
Consulado, con el objeto de formalizar la hipoteca de 500.000 pesos para asegurar al banco emisor queda de
hecho en suspenso sin formalizarse en el futuro. Acta de sesion de Cabildo de 24 de diciembre de 1821. Libro
de Cabildos, acta, extendida a fojas 103 vuelta y 104. Gamio, 2005, pp. 314-315.

82 Jdea de un Banco Auxiliar. Lima, 1821. CDIP, Tomo XIII, Obra de Gobierno y Epistolario de San
Martin, vol. 1, pp. 248-265

83 Es la linea de explicacion dada por la historiografia tradicional peruana desde el propio Unanue en la
Memoria que presentara ante el Congreso en 1823 hasta la obra central ya citada de Camprubi.
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de creacion de la nueva institucion y de la puesta en marcha del sistema de emision.
La reimpresion se realiz6 en la Imprenta de los Huérfanos en el afio de 1822, con el
titulo Ensayo Econdomico sobre el sistema de la Moneda-Papel y sobre el Crédito
Publico. Se escribia contra algunas precauciones vulgares por D. José Alonso Or-
tiz el aiio de 1796, y con el mismo fin se reimprime en Lima, con adiciones sobre el
Banco Auxiliar®*. La obra tenia dos partes claramente diferenciadas. Una primera,
correspondia a una fiel reproduccion de la obra original de 1796, y una segunda
de elaboracion original bajo el titulo Adiciones al Ensayo sobre el Papel-moneda
escrito por D. José Alonso Ortiz impreso en Madrid en 1796. Esta Gltima, aparecia
sin firma y estaba compuesta por una introduccion y siete breves capitulos dedica-
dos a especificidades de la realidad econdémica y financiera peruana.

Para argumentar esta propuesta considero pertinente entrar en el analisis de la
segunda parte, con el objeto de detectar similitudes y desviaciones desde un punto
de vista teérico y metodologico con respecto al modelo original.

La presentacion remarcaba la pretendida armonia entre el proyecto del Banco
Auxiliar del Peru y el Ensayo®, y reconocia su funcion como instrumento, a corto
plazo, de auxilio para los fondos publicos y privados y, a largo plazo, de fomento
del crecimiento econdmico. Las sucesivas adiciones a los capitulos correspondien-
tes a la obra original incorporaban datos relacionados con la realidad monetaria del
Peru y defienden los cambios realizados sobre el original en base a la singularidad
de la realidad peruana.

El informe insistia en el principal problema monetario a superar, la escasez de
numerario en circulacion. Se describia la situacion de absoluta desmonetizacion de
la economia peruana con gran parte del pais recurriendo al trueque y en la capital a
los signos de plomo de las pulperias con el objetivo de suplir la falta de piezas infe-
riores a medio real. La razdn, segtin el documento, estribaba en la desaparicion de
la circulacion interior de los cuartillos de plata acufiados desde 1790 por medio de
la extraccion al exterior. Para lograr la paralizacion de las sacas se instaba a la acu-
flacion de nuevos cuartillos de baja ley o de cobre y la emision de papel moneda. En
paralelo, se defendia la acufiacion de “moneda fuerte”, con el objeto de estimular
la importacion de articulos a bajo precio. En este punto se manifestaba una doble
preocupacion por el atesoramiento de “macromoneda” y la extraccion sin contra-
partidas de monedas inferiores de ocho reales®. La alternativa propuesta tenia tres
niveles: primero, la acufiacion de moneda superior a ocho reales con destino al co-
mercio internacional, con alta ley y peso; segundo, la emision de billetes inferiores
a ocho reales y superiores a un real; y tercero, la introduccion de moneda provincial
de un real, medio y cuartillos de baja ley y peso. El primer nivel estaba dedicado a
cubrir las necesidades del comercio internacional y evitar su inutil atesoramiento

84 ArLonso Orriz, 1822. Orden de reimpresion. Lima, 26-11-1822. AGN, Fondo Republicano, Ministerio
de Hacienda, Caja 1, O.L. 48-5. Ejemplar disponible en la Biblioteca Nacional del Pera, Coleccion Zegarra,
Codigo XZ-v.160-f.2. En la orden de reimpresion se reclama esta obra como el primer ensayo econémico
publicado en el Peru independiente.

85 “Sj el proyecto del Banco hubiera sido concebido por el autor del ensayo, no hubiera guardado mas
conformidad con sus doctrinas”. ALonso OrTiz, 1822, p. 165.

86 Ibidem, p. 167.
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en el interior; el segundo y tercer nivel iban dirigidos a suplir la demanda interior,
y en este caso las sustanciales reducciones en sus valores intrinsecos debian desin-
centivar la exportacion.

En la parte descriptiva, de forma genérica, el texto aludia a las ventajas del ar-
bitrio al proporcionar recursos en un breve espacio de tiempo sin la necesidad de
gravar al publico con nuevas contribuciones. Esta idea rescataba reflexiones rea-
lizadas por Alonso Ortiz en el capitulo dedicado al crédito publico, pero haciendo
abstraccion de las limitaciones relacionadas con este recurso en una situacion de
ausencia de paz y estabilidad. En la linea de reforzar la defensa del modelo en base
a la teoria monetaria del Ensayo, el informe justificaba el sistema para un pais que,
por razones geograficas, sufria altos costes e inseguridad en la conduccion de cau-
dales entre distintos puntos. Para ello se planifico la extension del giro del papel
por las provincias interiores mediante la creacion por parte del Banco de cajas sub-
alternas en las principales ciudades. Sin embargo, el objetivo de reemplazar a largo
plazo con papel el historico drenaje de 17 millones de pesos en moneda macuquina
-moneda americana de factura tosca elaborada mediante el método de acufiacion a
martillo-, ponia de manifiesto que el sistema nacia sin previos limites de emision ni
la consideracion de la falta de una estructura econémica moderna.

Con relacion a las definiciones del proyecto bancario de emision, la separacion
con el texto original comienza a ser patente. En primer lugar, entre las diversas
definiciones de moneda-papel que redactdé Alonso Ortiz no habia referencias al
tipo de billetes que emitio el Banco Auxiliar. Los billetes fueron efectivamente
papel-moneda, lo que se alejaba del concepto utilizado por Alonso Ortiz de vales
de tesoreria.

En segundo lugar, la estabilidad del valor del papel moneda quedaba confiada,
por una parte a la garantia ofrecida por el propio Banco a través de sus disponibili-
dades liquidas, aseguradas mediante amortizaciones trimestrales y un fondo estatal
procedente de las Cajas Nacionales, y por otra al apoyo propuesto por el Estado
permitiendo su aceptacion en los pagos a razon del 50% del importe en transaccio-
nes y contribuciones®”. En tercer lugar, a las ventajas sefialadas por Alonso Ortiz se
sumaban otras tantas de caracter local relacionadas con la idiosincrasia peruana®®,
Por una parte, se reforzaba la idea del papel moneda como Unico suplente para
el giro en un pais como el Pert, sujeto a una intensa extraccion de metalico casi
directa de la mina a los puertos de embarque. De esta forma, el Banco Auxiliar,
mediante el complejo sistema de amortizaciones trimestrales, al menos, dilataria
la exportacion del metal, y la introduccion del papel estimularia el afloramiento de
metal atesorado. Asimismo, la fijeza y frecuencia de estos plazos mantendria acti-
vos los caudales destinados al giro y estimularia la entrada en el circuito interior de
cantidades monetarias de baja definicion. Y por otra, presentaba al Banco del Peru
como una institucion bancaria de caracter nacional capaz de poder estimular el cre-
cimiento econdmico a través de la expansion monetaria y el crédito, respondiendo
asi a ciertos limites de expansion sectorial relacionados con la falta de liquidez o

87 Ibidem, pp. 168-169.
88 Ibidem, pp. 171-176.
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la ausencia de adecuados instrumentos de intermediacidn financiera®. En cambio,
en este punto la descripcion superficial de potenciales beneficios, junto con el pe-
regrino ejemplo que se acompafnaba del Banco de Potosi alejaba al ensayo de la
necesaria rigurosidad teorica. Esta impresion quedaba corroborada en el parrafo en
el que se confunde la tasa de interés con el premio del papel moneda.

Y en cuarto lugar, las discrepancias con el Ensayo son absolutas en el punto en
el que se recogen las precauciones para el establecimiento del papel moneda®. La
primera establecia una relacion de cuatro a uno entre el papel y el metalico, forzan-
do el objetivo, a todas luces desmesurado, de cubrir en el primer afio de emision el
déficit de acufiacion entre 1822 y 1820 cifrado en torno a 2.500.000 de pesos. En
cuanto a la segunda precaucion, eliminaba la advertencia de circunscribir la circu-
lacion de billetes a operaciones entre comerciantes. Sefialaba que el giro peruano
no se acomodaba al patron europeo, de tal forma que el sistema necesariamente
tenia que atender la demanda minorista mediante billetes de baja definicion, como
minimo de un peso, que era la moneda comin en América, y la que sufria mayores
presiones de extraccion. De esta forma, la circulacion del dinero no se regularia a
tres niveles, negociantes entre si, negociantes y consumidores, y consumidores en-
tre si; sino en un Unico nivel en el que, desde una amplia base conformada mediante
pequenas porciones de consumos con origen en el comercio, las minas y la agricul-
tura del interior, se irian formando masas de capitales progresivamente definidas en
nominales superiores, vales y polizas, en las principales plazas de negociacion. Es
decir, el sistema del Banco, consistente en la emision de suplementos, amortizacion
y emision de vales con mayor nivel de denominacién, acomodaria la circulacion
fiduciaria al ciclo natural del giro en la economia peruana. En definitiva, una rele-
vante precaucion desatendida alegando especificidades locales.

Con relacidn a la tercera precaucion, el premio, se realizaba una adicion ausente
en el modelo de Alonso Ortiz, el cobro de una tasa de interés del dos por ciento a
cargo de la emision de suplementos en papel. Es decir, no se estudiaba ni analizaba
la tasa de interés impuesta a los vales, sino al contrario, se explicaba la tasa que se
cobraria a posteriori, a los particulares, por la aceptacion de los billetes de baja de-
nominacion (suplementos de ocho, cuatro y dos reales). De esta forma el Banco se
convertia en un gran prestamista que concedia créditos a particulares y administra-
ciones publicas que de forma voluntaria aceptan un papel moneda con la obligacion
de reintegrarlo a partes iguales en metalico y papel en plazos trimestrales a un tipo
de interés anual del 2%. Una propuesta con el objetivo de aflorar metal atesorado
a todas luces voluntarista. Este interés permitiria al Banco ir supliendo sus gastos
administrativos y atender progresivamente a los siguientes tomadores de vales y
polizas de alta denominacion (100 y 500 pesos) con intereses del 4, 5y 6%. Como
puede observarse en el siguiente grafico el modelo nunca logré pasar del primer
nivel de emision primaria ya que al fallar las sucesivas amortizaciones trimestrales,
la circulacion de vales de tesoreria quedo en un hecho marginal.

89 Ibidem, pp. 174-175.
90 Ibidem, pp. 176-181.
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Grifico 1. Estructura y volumen del papel moneda en circulacion (8 de agosto de 1822).
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Fuente: Circulacion de papel moneda [en pesos]. Lima, 1822.
AGN, Ministerio de Hacienda. O. L. 48-29.

Por ultimo, la cuarta y quinta precaucion, sobre los “fondos de reduccion” y “ex-
tincion”, confirmaban el divorcio total con respecto al modelo de referencia al no
contemplar ninguna medida al respecto?’.

Los diques de contencion fueron mas imaginarios que reales. En cuanto a los par-
ticulares, no se articularon garantias especiales por su posible doble condicion de
deudores, tomadores de suplementos en billetes, y acreedores, titulares de vales y
po6lizas. Este hecho hizo pensar que los mismos individuos estarian interesados en el
cumplimiento de los plazos y condiciones de los reintegros. Por otra parte, y a modo
de cautela para el caso en que el Estado precisase contraer nuevas deudas, se consti-
tuyd un aval en forma de hipoteca, que como ya he sefialado, nunca fue satisfecho por
parte de la Municipalidad y el Tribunal del Consulado, por valor de medio millén de
pesos. Para agravar aun mas la vulnerabilidad del modelo, el Estado a su vez nunca
hizo efectivo su compromiso de dotacion de un fondo de 500.000 pesos basado en
la reforma de las Cajas Nacionales. Sin fondos de reduccion y extincion la nueva
institucion quedaba reducida a una simple oficina fiscal de un Estado atn por definir.

En definitiva, un disefio bancario basado en una recepcion parcial del Ensayo Eco-
nomico de Alonso Ortiz, junto a la ausencia de una base econdmica que garantizase
las reservas metalicas sobre las que sostener la expansion fiduciaria, condujeron al
modelo a una rapida crisis de dificil reorientacion. La operacion bancaria y fiduciaria

91 “El Banco en su giro ordinario de suplementos y reintegros, no necesita fondo de reduccion; pues en
ninguno de sus plazos se obliga a amortizar mas cantidad de la que estan obligados a reintegrarle los que
recibieron el suplemento; y siendo estos plazos tan frecuentes, no deben causar demérito a la estimacion del
papel”. Ibidem, p. 179.
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surgié en medio de la guerra y las urgencias por obtener fondos y liquidez con los
que mantener el esfuerzo bélico confirieron al modelo un perfil unilateralmente fis-
cal, convirtiendo los pretendidos aspectos de modernizacion monetaria en elementos
puramente retoricos.

Desde el decreto de 13 de agosto de 1822, en que fue declarada la extincion del
papel moneda, hasta la pérdida de rastro documental a partir de diciembre de 1823, el
Banco sostuvo una agonica existencia dedicada a la amortizacion del papel moneda.
A pesar del fracaso sus ecos todavia resonarian en el proyecto de establecimiento de
un nuevo banco, en este caso como entidad particular de emision y descuento, a ini-
ciativa del Tribunal del Consulado a mediados de 1825°% y tomando como referencia
el Banco de Descuentos de Buenos Aires. Sin embargo, la iniciativa no prospero y la
historia de la banca moderna en el Peru habria de esperar cuatro décadas después de
declarada la independencia.

5. CONCLUSIONES

La guerra de independencia en el Pert abrio la posibilidad del debate en torno a las
controversias monetarias y el modo de hacer frente al colapso del sistema monetario
imperial. El Protectorado se enfrent6 a la resolucion de un dificil punto de partida,
“maquinas sin plata”, y a la necesidad imperiosa de poner en marcha iniciativas de
nuevo cufo. El Banco Auxiliar de Papel Moneda se erigio en el esperado proyecto
monetario que permitia al nuevo Estado sortear las dificultades del presente y crear
las bases de un sistema monetario moderno. En febrero de 1822 la nueva institu-
cion comenzod su andadura, alentada de forma decisiva por el ministro de Hacienda
Hipolito Unanue y disefiada por una pequefia comision formada por representantes
del Tribunal del Consulado, pero falta de una sélida base econémica que resultaria
relevante para explicar su prematuro fracaso.

El modelo proyectado adoptd como referencia tedrica el Ensayo Economico sobre
el sistema de moneda papel, obra de José Alonso Ortiz publicado en Madrid en 1796.
Sin embargo, el analisis comparativo con la obra impresa en Lima en 1822 y que
incluia una serie de adiciones, revelaba diferencias fundamentales con el modelo ted-
ricamente asumido. Los “billetes” que emiti6 el Banco Auxiliar no guardan relacién
con los vales de tesoreria del Ensayo Economico, y numerosas precauciones contem-
pladas en la obra de Alonso Ortiz para el establecimiento del papel moneda, incluyen-
do la disponibilidad de un fondo de redencion y extincion, fueron desatendidas en el
proyecto peruano. Asimismo, no se tuvo en cuenta la precisa relacion entre emision y
endeudamiento moderado, ni la restriccion del proyecto a la esfera comercial. Desde
una perspectiva de politica monetaria, el objetivo forzado de cubrir mediante papel
moneda un déficit monetario anual de dos millones y medio de pesos se antojo iluso-
rio y temerario. Y la puesta en marcha de un proyecto fiduciario sin base metalica ni
mecanismos autorreguladores se manifesto aventurero.

92 Camprusi, 1960, pp. 114-116.
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En definitiva, la planificacion del Banco y del sistema de expansion fiduciaria se
realiz6 desde parametros muy distintos de los reflejados en el supuesto referente ted-
rico. Ante la incapacidad del gobierno de elaborar por encargo un informe técnico
con el que sostener el proyecto de papel moneda en el Peru, se opt6 por la reimpre-
sion del Ensayo Economico de José Alonso Ortiz afiadiendo unas adiciones, ligeras
en lo tedrico y contradictorias con la obra original, que convirtieron al modelo en
inviable desde el mismo instante de su concepcion.
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