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RESUMEN

El objetivo principal de este trabajo ha sido proporcionar una medici6n lo
mas precisa posible del crecimiento de los precios en Europa entre 1500 y 1700.
En primer lugar, se calcula un indice ponderado de precios para Castilla la
Nueva homogeneo con el de otras regiones europeas, y asi poder incorporar a
nuestro estudio una de las areas en las que tradicionalmente se ha centrado el
examen de la revolucion de los precios. A continuacion, y empleando los
instrumentos que suministr* la moderna teoria monetaria, he tratado de ofrecer
una interpretacion del comportamiento de los precios sustentada en la teoria
cuantitativa del dinero que, a mi entender, sigue proporcionando la mejor
explicaci6n de los cambios a largo plazo en el nivel absoluto de precios.

ABSTRACT

The main object of this paper is to present as precise a measure as possible
of the growth of prices in Europe between 1500 and 1700. First, I calculate a
weighted index of prices for Castilla la Nueva which is consistent with other
European regions. This allows me to incorporate in the study one of the areas
on which the study of the price revolution has traditionally centered. Second,
employing the tools of modern monetary theory, I attempt to offer an interpreta-
tion of the behavior of prices based on the quantity theory of money. This
theory, in my opinion, continues to offer the best explanation of the long-run
changes in the absolute level of prices.

* Este trabajo ha sido presentado en distintos fotos. Primero, en el Departamento de
Economia de la Universidad de Toronto y, anos mas tarde, en el IV Congreso de la Asociacion
de Historia Economica celebrado en Alicante en diciembre de 1989. Ahora es el momento de
agradecer los comentarios y observaciones de muchos colegas que lo leyeron y lo discutieron
conmigo: Jon S. Cohen, Francisco Comin, Scott M. Eddie, Angel Garcia Sanz, Enrique Llopis,
John H. Munro, Leandro Prados de la Escosura, David Reher, Felipe Ruiz Martin, Carles
Sudria, Piero Tedde, Gabriel Tortella y Bartolome Yun. Empero, ninguno de ellos es responsa-
ble de los posibles errores y omisiones.
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1. INTRODUCCION

La inflacion y deflacion de precios que se produjo en Europa durante los
siglos XVI y XVII ha sido uno de los temas que mas ha captado la atencion de
los historiadores economicos. Su gran interes estriba en la inestimable
informacion que proporcionan los precios acerca de la evolucion general del
periodo y en la trascendencia que tuvieron sus variaciones en el crecimiento y
distribucion de la renta europea entre 1500 y 1700. El elevado numero de
estudios de que disponemos se ocupan basicamente de determinar la magni-
tud y establecer las causas del alza que tuvo lugar en el siglo XVI y del
descenso en la centuria que sigue. Otros autores han centrado sus investiga-
ciones en las consecuencias economicas de los movimientos de precios, esto
es, de sus efectos sobre las tasas de inversion, ahorro y consumo, y sobre la
distribucion de la renta1.

El presente trabajo estudia la evolucion de los precios en Europa durante
los siglos XVI y XVII. En primer lugar hemos elaborado un indice ponderado
para Castilla la Nueva, comparable a los que E. H. Phelps Brown y Sheila
Hopkins, y Herman Van der Wee han construido para otras regiones
europeas. A continuation se ofrece una medicion, utilizando el analisis de
regresion, de la inflacion y deflacion experimentadas por la economia europea
entre 1500 y 1700. Las series de precios estudiadas son las correspondientes a
Alsacia, Amberes, Augsburgo, Sur de Inglaterra, Valencia, Viena y la elabo-
rada por nosotros para Castilla la Nueva. Seguidamente se examinan los
resultados obtenidos, se discute la magnitud de la «revolucion de los precios»
y se plantean diversas hipotesis sobre sus causas. En la ultima seccion se
estudia la evolucion de los precios relativos en estas mismas regiones,
calculando y analizando las relaciones de cambio interseccional. El trabajo se
cierra con unas breves conclusiones.

2. CASTILLA LA NUEVA: UN INDICE PONDERADO
DE PRECIOS, 1501-1700

En esta seccion se ofrece el indice ponderado de precios que hemos
calculado para Castilla la Nueva y se explica el procedimiento mediante el cual

1 Disponemos ahora de dos excelentes y utilisimos trabajos de sintesis sobre la llegada de
metales preciosos americanos y sus efectos en la economia europea: Piepet (1987) y Ruiz Martin
(1990a).
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se ha obtenido2. Tomamos esta region, por su importancia y porque se
dispone de series de precios mas o menos completas que cubren un periodo
de doscientos anos. De otro lado, puesto que el grado de integration de los
mercados de la Espana de los siglos XVI y XVII era probablemente muy
escaso, el cenirse a una region en lugar de tratar de elaborar un numero indice
nacional, permite depositar una mayor confianza en la nueva serie que
presentemos. Por lo que se refiere al procedimiento seguido para el calculo
del indice ponderado de precios, hemos empleado el mismo metodo que ya
utilizaran hace anos Phelps Brown y Hopkins3, y que mas tarde ha vuelto a
utilizar Herman Van der Wee4.

Como se recordara, en su primer estudio para Inglaterra, Phelps Brown y
Hopkins tomaron las series de precios de un conjunto de productos que
agruparon en seis distintas categorias: productos farinaceos, came y pescado,
mantequilla y queso, bebidas, alumbrado y combustible, y fibras textiles.
Estos mismos grupos de mercancias fueron empleados mas tarde por ambos
autores al objeto de construir indices ponderados de precios para Alsacia,
Augsburgo, Munich, Viena y Valencia5. El sistema de ponderacion empleado
para estas ultimas regiones, aunque similar al que estos dos autores idearon
para Inglaterra, lo modificaron de modo que tuviese en cuenta las peculiarida-
des de cada una de las economias para las cuales trataban de construir dichos
indices ponderados6.

En nuestro trabajo hemos adoptado los seis grupos de mercancias pro-
puestos por Phelps Brown y Hopkins. Los articulos individuales que integran
cada uno de los grupos se recogen en el cuadro 1. La selection ique hemos
hecho ha estado dictada, esencialmente, por tres consideraciones. En primer
lugar, se ha tratado de conservar la homogeneidad con la composition del
conjunto de mercancias que sirvio para la elaboration de indices ponderados
de precios para otras areas europeas. En segundo termino, hemos supuesto
que estos catorce productos son representatives de lo que podriamos denomi-
nar la cesta de la compra del trabajador medio de Castilla durante los siglos
XVI XVII7. Finalmente, nuestra election ha estado limitada por la information
de que disponemos sobre los precios. Asi, esto ultimo ha determinado, por
ejemplo, los articulos que componen el grupo de textiles y tambien ha sido la

2 Los datos originales han sido tornados de Hamilton (1965, 2." ed.).
3 Phelps Brown y Hopkins (1956).
4 Van der Wee (1978).
5 Phelps Brown y Hopkins (1957).
6 Phelps Brown y Hopkins (1959).
7 En favor de este argumento, vease Hamilton (1965).
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Ponderaciones *

48,0

23,5

3,0

14,0

7,5

4,0

Productos

Trigo
Cebada

Vaca
Cordero
Gallinas
Sardinas
Pescado cecial

Aceite
Carbon vegetal
Velas de sebo

Bramante
Cafiamo

CUADRO 1

Grupos de mercanctas j productos que componen la cesta de articulos de consumo esencial

Grupos Ponderaciones* Productos Ponderaciones*

1. Farinaceas 48,0 Trigo 30,0
18,0

2. Carne y pescado 23,5 Vaca 7,5
7,5
3,5
2,5
2,5

3. Queso

4. Vino .

5. Combustible y alumbrado 7,5 Aceite 2,0
3,5
2,0

Textiles 4,0 Bramante 2,0
2,0

* En porcentajes.

razon por la cual no incluimos la mantequilla entre los productos que
integran nuestra muestra.

El indice calculado, y que se presenta en el cuadro 2, comienza en 1501 y
utermina en 1700. Hemos de advertir que entre 1501 y 1550 no ha sido posible
i.ponderar el indice con el mismo numero de productos que aparecen en el
cuadro 1. La razon es bien simple: Hamilton no ofrece datos sobre los precios
de siete de los catorce articulos que forman nuestra muestra. Ante este
problema cabian dos soluciones. La primera, no elaborar el indice ponderado
para el periodo 1501-1550. Otra solution era tratar de aprovechar la limitada
information disponible y calcular un indice ponderado con aquellos produc-
tos para los cuales si existen precios, cuidando que su composition guardase
cierta homogeneidad con el indice elaborado para los ciento cincuenta anos
siguientes. Optamos por esta ultima alternativa, utilizando las siguientes
ponderaciones: el grupo de farinaceas no registra cambios; el grupo de carne
y pescado queda reducido a carne de vaca y cordero, con una ponderacion de
11,75 cada uno de estos dos productos; los grupos tres y cuatro tampoco
experimentan variation; el grupo cinco pasan a componerlo dos productos
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solamente, aceite y cera, con una ponderacion de 5,75 cada uno; por fin el
grupo de textiles se reduce a un solo articulo, lienzo, al que damos una
ponderacion de 4,0.

Otro problema que se planteo al construir el numero indice fue la falta de
precios para determinados productos de nuestra muestra en diversos anos.
Una inspeccion ciudadosa de las series que proporciona Hamilton revela que
esta insuficiencia se presenta tanto en los primeros anos del periodo como en
los sucesivos. Antes de proceder a la elaboration del indice fue preciso, por
tanto, llevar a cabo algunas estimaciones con objeto de completar nuestra
informacion. Para llenar los huecos que teniamos, optamos por aplicar el
mismo procedimiento que Phelps Brown y Hopkins emplearon en su trabajo
cuando se enfrentaron al mismo problema8. Asi, hemos rellenado los huecos
mediante interpolaciones o extrapolaciones lineales, partiendo del ajuste de
lineas de regresion a los datos conocidos. Este metodo, aunque simple y no
exento de dificultades, es el mas apropiado para estos casos y el que se utiliza
de modo mas frecuente9.

El problema mas serio lo encontramos en el periodo 1601-1650, para el
que no existen precios de tres de los productos que forman la muestra: carne
de vaca, sardinas y queso. Con objeto de paliar esta falta, en la medida de lo
posible, se adoptaron diversos expedientes. En el caso de la carne de vaca se
utilizo la informacion indirecta que proporcionan los precios que tenemos
sobre productos similares. En primer lugar elaboramos un indice de precios
compuesto a partir de las series de precios de otros productos carnicos que
pueden ser considerados como sustitutivos de la carne de vaca: manos de
cordero, cordero, carne de cordero, manteca y tocino salado. Una vez
obtenido este indice calculamos su tendencia lineal y utilizamos los coeficien-
tes obtenidos, es decir, el valor de la ordenada en el origen y de la pendiente,
para extrapolar la serie original de precios de carne de vaca para el periodo
que nos falta10. El procedimiento seguido para cubrir las observaciones sobre
precios de sardinas entre 1600 y 1650 fue similar al anterior, solo que
empleando en este caso la serie de precios de pescado cecial. Por ultimo, en el
caso del queso las soluciones posibles eran dos: la primera, extrapolar la serie
a partir de los coeficientes de la ecuacion de ajuste a un nuevo numero indice
representativo de los precios de un conjunto de productos de granja; la
segunda, hacer uso de la serie de precios del queso que Hamilton da para

8 Phelps Brown y Hopkins (1956), p. 28.
5 Hamilton, (1965), p. 273; y Van der Wee (1978), p. 62.
10 Un metodo alternativo hubiese sido utilizar la serie de precios de la carne de vaca de

Castilla la Vieja.
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CUADRO 2

Indice de precios ponderado de Castillo la Nueva, 1551-1700

(Base: media 1601-1625 = 100)

1501
1502
1503
1504
1505
1506
1507
1508
1509
1510 .... .

1511
1512
1513
1514
1515
1516
1517
1518
1519 22,95
1520 20,51

1521 ..> 25,72
1522 31,22
1523 25,92
1524 26,06
1525 27,46
1526 29,23
1527 26,35
1528 25,47
1529 28,45
1530 23,24

18,75
20,72
20,13
20,00
23,05
30,99
31,00
25,83
17,97
20,05

21,98
18,35
22,56
22,75
25,82
21,37
20,38
22,31

1551
1552
1553
1554
1555
1556
1557
1558
1559
1560

1561
1562
1563
1564
1565
1566
1567
1568

1531
1532
1533
1534
1535
1536
1537
1538
1539
1540

34,66
25,48
26,81
35,51
28,05
30,85
25,93
30,59
31,26
33,39

1541 29,92
1542 38,92
1543 34,53
1544 34,66
1545 31,08
1546 40,67
1547 43,37
1548 43,01
1549 54,05
1550 43,97

.... 37,04

.... 38,11

.... 36,95

.... 36,58

.... 37,65

.... 41,12

.... 47,54

.... 53,72

.... 53,48

.... 53,69

.... 58,73

.... 53,37

.... 49,89

.... 53,16

.... 53,01

.... 55,93

.... 62,78

.... 60,91
1569 54,30
1570 60,27

1571 63,19
1572 50,05
1573 58,45
1574 57,23
1575 61,69
1576 70,20
1577 63,71
1578 68,08
1579 70,37
1580 71,61

1581 67,11
1582 72,12
1583 81,67
1584 76,61
1585 76,46
1586 67,84
1587 74,89
1588 73,74
1589 83,44
1590 87,38

1591
1592
1593
1594
1595
1596
1597
1598

74,95
74,83
75,46
90,59
65,59
75,68
73,66
88,86

1599 112,56
1600 93,34

1601 80,26 1651
1602 77,20 1652
1603 78,04 1653
1604 85,46 1654
1605 101,27 1655
1606 124,21 1656
1607 124,13 1657
1608 106,39 1658
1609 96,29 1659
1610 80,95 1660

1611 80,25 1661
1612 ........ 93,69 1662
1613 90,49 1663
1614 108,18 1664
1615 107,71 1665
1616 115,34 1666
1617 119,97 1667
1618 107,95 1668
1619 99,05 1669
1620 91,52 1670

1621 95,67 1671
1622 96,36 1672
1623 116,79 1673
1624 113,49 1674
1625 109,78 1675
1626 115,01 1676
1627 123,15 1677
1628 129,93 1678
1629 131,49 1679
1630 131,28 1680

1631 142,79 1681
1632 123,74 1682
1633 116,80 1683
1634 112,94 1684
1635 111,50 1685
1636 116,88 1686
1637 ........ 123,50 1687
1638 128,56 1688
1639 119,50 1689
1640 106,96 1690

1641 136,50 1691
1642 164,02 1692
1643 120,89 1693
1644 131,00 1694
1645 137,68 1695
1646 154,20 1696
1647 147,80 1697
1648 150,05 1698
1649 151,54 1699
1650 187,35 1700

162,01
164,72
158,81
160,21
155,69
161,68
136,98
149,43
158,91
170,34

159,70
155,39
188,07
249,85
245,78
238,35
215,45
255,37
206,68
187,44

199,73
204,34
190,88
198,19
211,98
220,77
255,63
281,86
261,31
232,93

159,77
128,01
170,39
177,18
151,14
132,01
121,65
125,97
121,09
122,83

132,53
144,52
119,71
135,53
141,67
138,03
118,88
153,83
164,02
139,78
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Castilla la Vieja, calcular su ecuacion de ajuste lineal y utilizar los coeficientes
para extrapolar la serie de precios del queso de Castilla la Nueva. Puesto que
una inspection de los precios del queso en ambas regiones, entre 1551 y 1700,
revela que su tendencia y fluctuaciones fueron muy similares, optamos por
seguir el ultimo de los procedimientos.

Una vez concluidos estos ejercicios procedimos a elaborar el indice
ponderado de precios objeto de nuestro interes. En primer lugar asignamos
las correspondientes ponderaciones a cada uno de los grupos de mercancias
seleccionados, asi como a cada uno de los productos integrantes de cada
grupo. Los porcentajes que utilizamos son, para el periodo 1551-1700, los que
aparecen en el cuadro 1, y para el periodo 1501-1550, los indicados en el
texto. El calculo del indice ponderado fue sencillo: el numero indice que
obtenemos para cada una de las series lo multiplicamos por su ponderacion y
el resultado lo dividimos por la suma total de las ponderaciones. El numero
indice final al que hemos llegado es el que se presenta en el cuadro 2, que es
precisamente el nuevo indice ponderado de precios para Castilla la Nueva.

Las ponderaciones que hemos utilizado en nuestros calculos no distan
mucho de las que Phelps Brown y Hopkins emplearon para los suyos,
especialmente aquellas que aplicaron en el computo del indice ponderado de
precios para Valencia11. En nuestra decision final tuvimos en cuenta, ademas,
la information que sobre este tema proporciona el propio Hamilton12. Asi,
siguiendo su recomendacion asignamos a los grupos tercero y sexto un bajo
nivel de ponderacion mientras que al grupo de farinaceas le asignamos una
ponderacion alta. En 1959, cuando Phelps Brown y Hopkins reelaboraron el
indice que habian construido para Inglaterra afios antes, tambien dieron al
grupo de farinaceas una ponderacion bastante elevada13. Por lo que se refiere
a la election de 1061-1625 como periodo base, esta ha sido una election
arbitraria del autor, aunque se ha tratado de seleccionar un periodo medio
entre 1501 y 1700, tal y como el propio Hamilton sugirio y adopto en sus
trabajos.

11 Phelps Brown y Hopkins (1959), p. 20, y Apendice.
12 Hamilton (1965), p. 276.
13 Phelps Brown y Hopkins (1959), p. 29.
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3. INFLACION Y DEFLACION EN EUROPA DURANTE
LOS SIGLOS XVI Y XVII: ANALISIS ESTADISTICO

Con este nuevo indice ponderado de precios que hemos elaborado para
Castilla la Nueva disponemos, por tanto, de siete indices agregados de precios
de caracteristicas similares14. Todos los indices son de precios corrientes, los
unicos que por otra parte eran de significacion para los contemporaneos *5, y
posiblemente proporcionan la mejor medida que en la actualidad se posee
para estimar las variaciones en el coste de la vida en los siglos XVI y XVII. El
proposito que perseguimos en esta section es utilizar estos indices pondera-
dos con objeto de llevar a cabo una medicion, lo mas precisa posible, de los
cambios que experimentaron los precios en Europa entre 1501 y 1700.

Antes de realizar el analisis estadistico todos los indices fueron trasladados
a una base comun, la media de los aiios 1601-25. Concluido este ejercicio
procedimos a dividir cada uno de los indices en periodos de veinticinco anos,
comenzando en 1501. Inmediatamente despues, calculamos las ecuaciones de
regresion para cada numero indice y para cada uno de los periodos. Inicial-
mente se experimento tanto con regresiones lineales como con regresiones
exponenciales, estimadas en uno y otro caso empleando el metodo de
minimos cuadrados. A la vista de los resultados que obtuvimos nos queda-
mos con las regresiones exponenciales, pues comprobamos que eran las que
mejor se ajustaban a los datos. El metodo utilizado, aparte de su elegancia
matematica, nos permite describir el crecimiento a largo plazo de cada una de
estas series, teniendo presente en dicha description cada uno de los valores
individuales.

La tasa de crecimiento que se obtiene a partir de la ecuacion de ajuste es,
por tanto, la tasa de crecimiento a largo plazo. No existe ningun otro
procedimiento que permita el calculo de esta magnitud cuando las series estan
caracterizadas, como lo estan las nuestras, por variaciones anuales tan violen-
tas. Por otro lado, el coeficiente de ajuste calculado refleja la influencia que
sobre las series ejercen los factores a largo plazo, aislando aquellos que
pueden ser considerados como ciclicos o coyunturales. Asi, si suponemos que
a largo plazo tanto la inflation como la deflation son simples fenomenos
monetarios16, es decir, son el resultado del aumento o disminucion de la

14 Los indices corresponden a las siguientes regiones europeas: Alsacia, Amberes, Augsbur-
go, Castilla la Nueva, Sur de Inglaterra, Valencia y Viena.

'5 Vide, Outhwaite (1969).
16 Esta es una posicion doctrinal que tambien comparten los keynesianos.

366

https://doi.org/10.1017/S0212610900003578 Published online by Cambridge University Press

https://doi.org/10.1017/S0212610900003578


I.OS PRECIOS EN EUROPA DURANTE LOS SIGLOS XVI Y XVII: ESTUD1O COMPARATIVO

cantidad de dinero, las tasas de inflation o deflation estimadas a partir de las
ecuaciones de regresion, reflejaran esencialmente el aumento de precios que
resulte del crecimiento de la oferta monetaria por encima del crecimiento que
registre la demanda monetaria en terminos reales.

Los cuadros Al y A7 en el Apendice resumen los resultados del ejercicio
estadistico. Con objeto de facilitar el estudio comparativo que sigue, tambien
se incluyen en el Apendice siete graficos que se corresponden con cada uno
de los indices de precios regionales. Las tasas de crecimiento porcentuales de
cada una de las series, correspondientes a cada uno de los periodos de
veinticinco afios, se obtuvieron directamente de las ecuaciones de regresion
estimadas, y para su mejor estudio se han reunido en el cuadro 3. Los valores
R2 (coeficiente de determination) se ofrecen en los cuadros A1-A7, e indican
la bondad del ajuste de cada una de las curvas de regresion. El nivel de
signification se calculo de acuerdo con la tabla de posibilidades de la
distribution «t». El bajo valor de R2 que se registra en algunos casos no debe
ser motivo de extraneza. Este hecho significa, o bien que la funcion de ajuste
no era la mas apropiada, o bien que la linea de regresion muestral es casi
horizontal. Una observation cuidadosa de la muestra (veanse los graficos)

CUADRO 3

Tasas de variation media anual acumulativa de los precios en diversas regiones europeas

durante los siglos XVI j XVII

(en porcentajes)

1501-

1525

1526-

1550

1551-

1575

1576-

1600

1601-

1625

1626-

1650

1651-
1675

1676-

1700

Alsacia 0,872

Amberes 1,904
Augsburgo —0,245
Castilla la Nueva" ... 0,794
Castilla la Nuevab ... 0,728
Sur de Inglaterra 1,379
Valencia 0,475
Viena 0,420

1,300
0,855
0,886
2,276
1,360
1,710
0,837
1,094

2,803
1,972
2,686
2,101
1,910
0,224
1,528
2,224

2,190
1,117
1,365
1,102
1,181
2,123
1,175
2,355

2,640
1,117
3,178
0,915
0,409
0,647

-0,150
4,026

-0,124
0,571

-0,163
1,084
0,373
1,168
0,352
0,613

0,153
-0,625
-0,327

1,617
1,022

-0,053

-0,189

0,136
1,103
1,665

-2,408
-1,834

0,555

2,890

NOTAS:
... No disponible
* Calculado a partir del indice de precios ponderado.
b Calculado a partir del indice de precios simples de Hamilton.
FUENTES: Apendice A.
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sugiere que, en la mayoria de los casos, la ultima de las interpretaciones es
probablemente la mas acertada. Esto es, cuando el valor R2 es bajo significa
que en comparacion con la influencia que pudieran ejercer otras causas, los
factores seculares proporcionaron una influencia debil en la evolucion general
de los precios. El analisis que hemos realizado dividiendo los doscientos anos
en periodos de veinticinco anos tiene precisamente la virtud de aislar aquellos
periodos en los que las perturbaciones aleatorias ejercieron una influencia mas
significativa que los factores seculares.

Analicemos ahora los datos reunidos en el cuadro 3 y en el Apendice. Dos
son las notas mas destacadas que se desprenden de la observation de las
cifras. Por un lado confirmamos la concordancia que se produjo en la
evolucion de los precios europeos, particularmente entre 1501 y 1625. El
cuadro 3 pone de relieve que el alza de los precios fue un fenomeno general y
que las discrepancias registradas en el ritmo de variation de las diferentes
regiones fueron minimas17. Por lo que se refiere al crecimiento anual de los
indices, constatamos lo moderado de las tasas de inflacion que caracterizo la
llamada «revolucion de los precios». En general las tasas mas altas se
registraron durante la segunda mitad del siglo XVI y el primer cuarto del siglo
XVII, aunque solo en dos ocasiones fueron superiores al 3 por ciento. La
inflacion media europea pudo situarse, de acuerdo con nuestras estimaciones,
en torno al 2 por ciento medio anual entre 1551 y 1575, y alrededor de 1,5 por
ciento anual de 1576 a 1625. Antes y despues, el crecimiento de los precios
estuvo por debajo de este porcentaje. Asi, si algun periodo merece ser
distinguido con el nombre de «revolucion de los precios», este seria sin duda
el comprendido entre 1550 y 1625. A la vista de estos datos creo que esta
plenamente justificado hablar de un siglo XVI «largo», como hacen Braudel y
Spooner, puesto que la subida de los precios no se interrumpe en 1600, sino
que se prolonga de forma generalizada hasta bien entrado el siglo XVII18.

La moderada inflacion que claramente revela nuestro analisis estadistico
no es, sin embargo, algo que se descubre aqui por primera vez. Carlo M.
Cipolla ya tuvo ocasion de restar dramatismo al termino «revolucion de los
precios» cuando llamo la atencion sobre el hecho de que entre 1552 y 1600, la
tasa de crecimiento de los precios italianos apenas fue superior al 2 por ciento
medio anual19. Ahora bien, llegados a este punto quiza convenga hacer una

17 Esta conclusion no es, por supuesto, novedosa, sino que ha sido destacada con anteriori-
dad por distintos autores; veanse, por ejemplo, los trabajos de Braudel y Spooner (1967), passim;
Wallerstein (1974), p. 70 et seq.

18 Braudel y Spooner (1967).
19 Cipolla (1972), p. 44.
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puntualizacion; aunque ciertamente las tasas de crecimiento que hemos
calculado son muy moderadas y pueda, por tanto, parecer un exceso verbal
calificar el alza del siglo XVI como revolucionario, es preciso tener en cuenta
dos argumentos a favor del valor y eficacia del termino. Primero, para los
contemporaneos un aumento de los precios en torno al 2 por ciento fue
verdaderamente revolucionario, a pesar de que no lo sea para nosotros,
acostumbrados a una inflacion de dos digitos. Hemos de recordar, ademas,
que el aumento de los precios estuvo precedido de un largo periodo de
deflacion y estabilidad. Lo que esencialmente da el caracter revolucionario a
la subida del siglo XVI es su persistencia a lo largo de casi un siglo y medio.
Este fue el fenomeno que posiblemente mas llamo la atencion de los
observadores contemporaneos y al que trataron de buscar una explication 20.
Su duracion fue lo que provoco, por otra parte, el que hacia 1625 los precios
se hubiesen multiplicado por cinco con respecto a 1500.

Por lo que se refiere al periodo del siglo XVII comprendido entre 1626 y
1700, la evolution de los precios europeos no parece que mostrase tanta
uniformidad como en el periodo anterior. De 1626 a 1650 la inflacion remitio
en la mayoria de las areas que abarca nuestro estudio, excepto en Inglaterra y
en las dos regiones espanolas. Alsacia y Augsburgo, por su parte, registran
deflacion. De 1651 a 1675, la deflacion se generaliza, con la salvedad de
Castilla la Nueva y Alsacia. Finalmente, y de modo contrario a la tendencia
europea, los precios castellanos registraron una persistente caida en el ultimo
cuarto de siglo.

El cuadro 3 muestra, ademas, que el indice de Castilla la Nueva, uno de
los centros hamiltonianos de la revolution de los precios del siglo XVI21, no
experimento una tasa de crecimiento superior a la registrada en el resto de
Europa. Nuestros calculos confirman, por tanto, la opinion de Georg Wiebe,
quien en 1895 sostuvo que el aumento de los precios en Alemania y Francia
habia sido mas pronunciado que en Espafia22. Para entender esto se ha de
recordar que Hamilton hizo sus comparaciones no con los precios corrientes,
sino en terminos de precios plata, lo cual le Uevaba a ocultar la inflacion que
se producia a consecuencia de la depreciation de la moneda ̂  fenomeno que
fue muy intenso en la Europa del siglo XVI24, aunque no lo fuese en Castilla
durante los reinados de Carlos-1 y Felipe II. La estabilidad de la moneda

20 Vide, M a u r o (1970); Van der Wee y Peelers (1970).
21 Hami l ton (1965), p p . 205-10.
22 Wiebe (1895), citado por Hamilton (1965), p. 207, n. 1.
23 El propio Hamilton (1965, p. 207, n. 1) reconocio este punto.
24 Braudel y Spooner (1967), p. 458; Gould (1970), passim.
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castellana quebro con la llegada del tercero de los Austrias y fue precisamente
a partir de entonces, y por dicho motivo, cuando los precios en Castilla la
Nueva siguieron una pauta diferente de la de los precios europeos. Existe otra
razon por la cual los precios castellanos no tenian por que subir necesaria-
mente mas que en el resto del continente, a pesar de ser la primera region
receptora del Tesoro americano. Sabemos, por ejemplo, que no toda la plata
que llegaba a Sevilla acudia a las cecas espafiolas, sino que era exportada
directamente25. Ademas, tenemos evidencia, tanto para el siglo XVI como
para la primera decada del siglo XVII, de que a pesar de la abundancia de las
llegadas del metal, existio escasez de dinero26, y que ni siquiera el desarrollo
de otros medios de pago fue suficiente para satisfacer adecuadamente las
necesidades de caja de las ferias castellanas27.

4. PRECIOS Y CANTIDAD DE DINERO

Nuestro ejercicio estadistico tambien nos permite adentrarnos en el
debatido tema de las causas por las cuales subieron los precios. Como es bien
sabido, Hamilton en sus trabajos defendio una interpretacion monetarista
pura, muy similar a la que ofrecieron los bullonistas espafioles del siglo XVI28.
El ascenso del keynesianismo en las decadas que siguieron a la segunda
guerra mundial sustituyo la explicacion monetarista por otra basada en
factores demograficos29. Empero, la mayoria de las objeciones que los
historiadores economicos keynesianos hicieron a la interpretacion de los
monetaristas han sido ya replicadas.

Diversos autores han sefialado, por ejemplo, que un aumento de la
poblacion si no va acompafiado de un aumento en la cantidad de dinero tiene
efectos deflacionistas, por lo que la expansion demografica por si sola no
pudo haber sido la causa del crecimiento de los precios30. Estos mismos

25 Vease Phi l l ips y Phi l l ips (1977), p p . 413-430, y Ul loa (1975), p p . 459-479.
26 Vide, Carande (1965), p. 227, 248 y pp.'337-40, y Taylor (1968), passim. Tambien, Flynn

• (1978).
27 Vide, Ramon Carande (1965) pp. 337-40, y Vicens Vives, (1965), pp. 340-42.
28 Sobre el debate y la postura de los bullonistas, vease, por ejemplo, el resumen que ofrece

Outhwaite (1969).
29 La interpretacion monetaria ha sido atacada en un conjunto de trabajos editados por

Ramsey (1971). Entre nosotros la explicacion monetarista ha sido puesta en duda por J. Nadal
(1959), pp. 503-29.

30 De hecho, un aumento de la poblacion sin que paralelamente se produzca un incremento
de la cantidad de dinero tiene efectos deflacionistas sobre el nivel de precios. Vease McCloskey
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autores mantienen que la teoria cuantitativa tan solo trata de proporcionar
una explicacion de las variaciones del nivel absoluto de precios, y que las
diferencias que se observan en el ritmo de crecimiento de los precios de los
productos agrarios vis a vis el precio de los productos no agrarios, reflejan
variaciones en los precios relativos, por lo que no desacreditan en lo mas
minimo la interpretacion monetarista. Cambios en los precios relativos suelen
ser el producto de cambios en el tamafio de la poblacion y en la productividad
de los factores, y confundir sus variaciones con aquellas que se producen en
los precios absolutos supone incurrir en un grave error teorico. Por su parte,
Harry Miskimin sostiene que la falta de correspondencia que se observa en
algunos casos entre las importaciones de plata y la evolution de los precios,
tampoco desautoriza la tesis de Hamilton y de los monetaristas31. En primer
lugar, se ha de tener presente que el aumento de los precios en el primer
tercio del siglo XVI reflejo no solo las llegadas de metal americano, sino
tambien el notable aumento de la production de plata de las minas europeas.
Por otra parte, el argumento de la falta de correspondencia entre incrementos
de precios e incrementos en las importaciones de metales preciosos esta
basado en el supuesto de que la demanda de dinero permanecio invariable.
Ahora bien, puesto que parece razonable pensar que el aumento del volumen
en las necesidades financieras de los Estados afectasen la cantidad de dinero
demandada, la tasa de inflacion a largo plazo reflejaria no solo el incremento
en la oferta de metales, sino tambien el aumento de la demanda de saldos
reales32.

En el caso de Espafia sabemos que en la primera mitad del siglo XVI las
importaciones totales de metal fueron poco importantes, y que solo a partir
de 1551 parecen haberse incrementado sustancialmente. De hecho, entre este
ultimo ano y 1575, la cantidad de oro y plata importada y registrada eri la
Casa de Contratacion fue tres veces superior a la registrada en los veinticinco
afios anteriores. De acuerdo con la teoria cuantitativa, los precios deberian
haber acelerado su crecimiento a partir de 1551, y, segun muestra el cuadro 3,
eso fue precisamente lo que ocurrio. Es cierto, sin embargo, que la tasa de
inflacion en el ultimo cuarto de siglo se desacelera, mientras las importaciones
de plata siguen aumentando. Esta falta de concordia no invalida, a mi
entender, la explicacion hamiltoniana. Las referencias que se tienen sobre

(1972), pp. 1332-35; Gadiel y Falkus (1969), pp. 9-16; Flynn (1978), p. 389. La ultima defensa de
la interpretacion monetarista la ha realizado Fisher (1989), pp. 884-902, y la contraofensiva la ha
llevado a cabo Goldstone (1991), pp. 176-181.

31 H. A. Miskimin (1977), pp. 38-40.
32 Flynn (1978), passim.
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«escasez» de numerario en los ultimos decenios del siglo XVI dan pie a pensar
que posiblemente al finalizar la centuria la demanda de dinero, por diveros
motivos, crecia a un ritmo mayor que la oferta monetaria. Si esto es cierto, lo
logico era esperar que la inflacion remitiese, y eso fue, segiin muestran
nuestras estimaciones, lo que sucedio.

Volviendo a la informacion que proporciona el cuadro 3 sobre las tasas de
inflacion del siglo XVI, la pregunta que a mi modo de ver debemos hacernos
no es tanto «jpor que subieron los precios?», sino «<;por que subieron tan
moderadamente?». La respuesta a esta pregunta se ha de buscar no en aquellas
causas que tradicionalmente se ofrecen para explicar la inflacion, sino que
debemos fijarnos mas en los factores que pudieron ejercer presiones deflacio-
nistas al tiempo que se producia la avalancha de metales preciosos. En la
proximas paginas examinamos dos de estos factores.

El primero que ha de tomarse en consideracion es el deficit persistente de
la balanza de pagos de Europa Occidental con el Baltico y con el Lejano
Oriente. Miskimin ha sefialado el caracter de «hard currency» que tenian estas
dos regiones y que exigian, por tanto, que Europa Occidental liquidase sus
saldos comerciales negativos en oro y plata33. De este modo cabe suponer
que una gran parte del stock de metales europeos fffese aminorado- para
satisfacer estos deficit. Las politicas mercantilistas adoptadas por los diversos
Estados nacionales y las leyes aprobadas con objeto de prohibir las exporta-
ciones de efectivo sugieren que la reduccion del stock metalico se producia a
ritmos alarmantes. El impacto de esta disminucion constante de la reserva de
oro y de plata tuvo que ser necesariamente deflacionista, y sin duda sirvio
para establecer un techo mas alia del cual los precios no podian aumentar.

Para explicar el segundo factor se han de considerar las relaciones entre
los incrementos de la cantidad de dinero, los aumentos de la poblacion y las
variaciones de la demanda de dinero en terminos reales34. Con objeto de
llegar a una comprension mas facil de estas relaciones hacemos uso del
modelo de analisis macroeconomico IS-LM.

Comenzamos por suponer que estamos en una posicion de equilibrio tal y
como la que senala el punto E, del grafico 1 35. Examinemos cual es el efecto

33 Miskimin (1977), p. 149, y de la misma opinion, Parker (1974), pp. 527-30. Sobre los
«destinos» de la plata americana, vease el reciente estudio de Ruiz Martin (1990a).

34 Para un analisis similar, veanse Flynn (1978) y Fisher (1989). Entre nosotros, Ruiz Martin
(1973) fue el primero en llamar la atencion sobre la necesidad de considerar la demanda y la oferta
monetarias de forma conjunta.

35 Podemos suponer que las condiciones de equilibrio representadas por el punto E eran las
que caracterizaban a las distintas economias europeas de mediados del siglo XVI. Esto es, la curva
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GRAFICO 1

sobre el nivel de precios de un aumento de la oferta monetaria (Ms)36. Como
consecuencia del aumento de la cantidad de dinero (de Ms

0 a Aff) la curva LM

de demanda agregada de la economia habia alcanzado la parte ascendente de la curva de oferta a
corto plazo (zona de costes mafginales crecientes). Vease Mauro (1970), p. 218, y Van der Wee y
Peeters (1970), p. 100 tt seq.

36 El analisis y los resultados son los mismos si en lugar de comenzar con una alteration
monetaria comenzamos con un cambio real; por ejemplo, con un aumento del gasto autonomo
debido a un incremento de poblacion.
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experimenta un desplazamiento hacia la derecha (de LM, a LM2), lo que
determina que la curva de demanda agregada Y° tambien experimente un
desplazamiento hacia Y°. A corto plazo y al nivel de precios inicial Po, hard su
aparicion un exceso de demanda. Esto ultimo estimulara, a su vez, una
expansion del volumen de produccion y tambien probablemente un aumento
en el nivel de precios37. En el nuevo punto de equilibrio E2, el output
corriente excede al nivel de produccion potencial o de pleno empleo de los
recursos. A menos que la economia experimente un aumento en el volumen
de recursos disponibles o se registre un incremento en la productividad de los
factores, el punto E2 es solo un punto de equilibrio temporal. A largo plazo,
el incremento en el coste de los factores hara que la curva de demanda
agregada se desplace hacia arriba y ello ira acompanado de un aumento en el
nivel de precios. Este aumento disminuira el volumen total de saldos
monetarios en terminos reales a disposition de la economia, lo que hara que
aumenten los tipos de interes y, en ultima instancia, se reduzca la demanda
agregada. En E\, la economia alcanza su punto final de equilibrio.

En toda esta description, la macromagnitud que ha quedado relegada a un
segundo piano es la demanda de dinero. Es evidente, sin embargo, que el
incremento en el nivel de renta ha traido consigo un aumento de la demanda
de dinero, y ha servido ademas para establecer un limite superior a los
incrementos que pudieran producirse en el nivel de precios. En nuestro
grafico, el aumento de la demanda de dinero derivado del aumento del output
esta ya incorporado en la naturaleza de la curva LM, cuya pendiente es
positiva. Empero, existe un aumento del volumen de saldos reales demanda-
dos por las unidades economicas diferente del que se genera a consecuencia
del incremento del nivel de renta, y que va a originar que la curva LM se
desplace hacia la izquierda, hasta LM3. Este aumento de la demanda de dinero
esta asociado a lo que en la literatura economica se conoce como «efecto
riqueza». Para entender su importancia y poder incorporarlo a nuestro analisis
es preciso definir una demanda de dinero que no sea unicamente funcion de la
renta corriente del periodo, sino que entre sus argumentos esten todas las
fuentes posibles de ingreso 38. Tal funcion deberia incluir al menos cuatro de

37 La division entre precios y output es un punto crucial en la literatura economica. Vease,
por ejemplo, Friedman (1970), ppi 193-238. En nuestro caso, dadas las rigideces institucionales y
los limites impuestos por la tecnologia renacentista, lo mas probable es que la division viniera
determinada por las condiciones de oferta, esto es, por las elasticidades de la curva de oferta a
corto plazo. Cuanto menos elastica fuese dicha curva, mayor seria el aumento de los precios y
menor el incremento de la produccion.

38 Vease Friedman (1956), pp. 3-21.
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las varias formas en que una economia puede mantener riqueza: dinero, deuda
piiblica y privadas; capital y bienes fisicos, y capital humano. Un incremento
en cualquiera de estos componentes determina un aumento de la demanda de
dinero, lo cual se traduce, en nuestro modelo, en un desplazamiento hacia la
izquierda de la curva LM. Lo que el analisis tradicional sobre la revolution de
los precios del siglo XVI ha relegado es precisamente el efecto autonomo que
se produjo en la cantidad de dinero demandada, como consecuencia del
incremento en capital humano y en activos financieros registrado entre 1500
y 1600.

Con objeto de comprender lo primero, el incremento del capital humano,
es necesario considerar el aumento de la poblacion no solo por el lado del
consumo, es decir, como una fuente de demanda de nuevos bienes y servicios,
sino tambien por el lado de la oferta, es decir, como incremento neto al
volumen total de bienes de capital intermedio disponibles. Por lo que se
refiere al incremento de los activos financieros de la comunidad economica
del siglo XVI, sabemos que fue el resultado directo del aumento de la deuda
piiblica, ya que si algun acontecimiento caracterizaba la vida financiera del
siglo XVI era precisamente el creciente endeudamiento de las Coronas eu-
ropeas y demas instituciones publicas39.

Si se aceptan nuestros argumentos, parece necesario, por tanto, tener en
cuenta el aumento paralelo experimentado por los saldos reales demandados
como consecuencia del «efecto riqueza», al analizar el impacto que tuvo la
llegada del Tesoro americano sobre los precios europeos. El grafico muestra
que en la position final de la curva LM, en LM3, el nivel de precios de
equilibrio final P3 esta por debajo de P2, punto que se hubiese alcanzado de no
haber existido un incremento adicional de la demanda de dinero. La inflation
en lugar de ser P0P2 ha quedado reducida a P0P3.

5. RELACIONES DE CAMBIO INTERSECTORIAL

En las secciones anteriores nuestro estudio se ha centrado en la evolution
de los precios absolutos en siete regiones europeas. En esta parte pasamos a
ocuparnos del comportamiento de los precios relativos. Nuestro objetivo es
analizar y comparar las relaciones de cambio intersectorial de cuatro regiones

*> Vease Miskimin (1977), pp. 155-82; tambien, Ruiz Martin (1968), pp. 109-173, y Ruiz
Martin (1990b), passim.
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(Alsacia, Brabante, Inglaterra y Castilla la Nueva), que pueden considerarse
representativas de tipos diferentes de economia.

Es bien sabido que en el siglo XVI los precios de los productos agrarios
aumentaron en una proportion mayor que los precios de las manufacturas.
Obviamente, las diferencias variaron de una region a otra, dependiendo de las
peculiaridades economicas de cada una de ellas. Cabe afirmar, sin embargo,
que la razon por la cual el comportamiento de los precios de los bienes
primarios y de los productos manufacturados fue distinto es en todos los
casos la misma. Las variaciones de los precios relativos reflejaron, esencial-
mente, la existencia de elasticidades (renta y precio) de oferta y demanda de
bienes intermedios y finales diferentes en cada uno de los sectores. En otras
palabras, la respuesta del sector agrario y del sector manufacturero al
aumento de la poblacion vario dependiendo de las caracteristicas tecnicas de
la production en cada uno de los dos sectores y de las peculiaridades de las
funciones de demanda correspondientes. En general, el aumento de la
production agraria se produjo sin transformaciones tecnologicas; en termino-
logia economica diriamos que se produjo sin cambios en la funcion de

(production40, mientras que el sector manufacturero experimento notables
'cambios en la productividad de los factores41. Peter Bowden ha sugerido,
ademas, que las variaciones registradas en el nivel y distribution de la renta
en el siglo XVI trajeron consigo cambios notables en las pautas de consumo
de la poblacion, alterandose la proportion del gasto que los individuos
destinaban a cada uno de los bienes, Id cual influia a su vez en la estructura de
precios 42.

Para estudiar las relaciones de cambio intersectorial ha sido preciso
construir los correspondientes numeros indices. Como representativo del
indice general de precios de los productos agrarios, se ha tornado un indice de
precios compuesto a partir de los precios de mercado de los principales
granos. El indice de precios representatives de los productos manufacturados

40 Podria argumentarse que en algunas areas de Europa, particularmente en los Paises Bajos e
Inglaterra, se produjeron ganancias de productividad, lo que habria desplazado la curva de oferta
hacia la derecha. Vease, por ejemplo, Slicher van Bath (1963), y Davis (1973). Para los Paises
Bajos, puede consultarse Slicher van Bath (1960), pp. 130-53. Para Inglaterra, Thirsk (1967), pp.
161-199, y Bowden (1967), pp. 593-695.

41 Por supuesto el argumento no seria de aplicacion a las regiones mediterraneas, pero si al
caso de Inglaterra. Veanse, por ejemplo, los trabajos de Nef (1965a y 1965b), pp. 240-67 y pp.
144-212.

42 Bowden (1967a), p. 601. En terminos de la ecuacion de Slutsky significa que un elevado
numero de bienes son «bienes inferiores», y que el efecto renta que se produce al disminuir los
ingresos fue lo suficientemente fuerte para compensar el signo negativo del efecto sustitucion.
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CUADRO 4

Kelaciones de cambio intersectoriales, 1551-1640

(Numeros indice)

Alsacia"

Periodo

Brabantek Castilla la Nuevac Inglaterra*

Indice Variation Indice Variation Indice Variation Indice Variation

1551-60 158,0
1561-70 179,0
1571-80 205,0
1581-90 222,0

1591-1600 219,0
1601-10 182,0
1611-20 171,0
1621-30 249,0
1631-40 336,0

Variation

1551-60/1631-40
1551-60/1591-1600 ...
1601-10/1631-40

13,3
14,5
8,3

- 1,4
-16 ,9
- 6,0

45,6
34,9

112,7
38,6
84,6

101,4
91,6

100,8
123,9

100,0
113,3
100,3
123,6
126,3

- 9,7
10,0
22,9

-19 ,3

-11 ,5
23,2

2,2

- 1,4
11,5

71,1
77,2
71,7
82,1

84,4
96,9

101,7
102,8
86,6

8,6
- 7,1

14,5

2,8
14,8
5,0

1,1
-15 ,8

44,6'
18,7

-10 ,6

85,6
67,7
79,9
91,4

104,3
91,1

102,3
109,3
108,1

-20 ,5
18,0
14,4

14,1
-12 ,7

12,3
6,8

- 1,1

26,3
22,4
18,7

NOTAS:
" Para Alsacia, vease explication en el texto.
b De 1551 a 1600, Base 1551-60 = 100; de 1601 a 1640, Base 1601-10 = 100.
e Base 1601-25 = 100.
d Base 1601-25 = 100.
' Variation porcentual correspondiente al periodo 1551-60/1621-30.
FUENTE: Apendice B.

se ha elaborado a partir de una pequefia muestra con los precios de las
principales mercancias no agrarias para las cuales se dispone de informacion.

Afortunadamente para Castilla la Nueva e Inglaterra ha sido posible
emplear los indices de precios de granos que proporcionan los trabajos
de Hamilton y Bowden, respectivamente43. Los indices son homogeneos
y la unica transformation ha sido su reduction a una base comun (1601-
25 = 100). La elaboracion del indice de precios de manufacturas para Castilla
la Nueva ha sido algo mas laboriosa y su composition se expone en el
Apendice B. En el caso de Inglaterra tal indice no ha presentado mayor

« Hamilton (1965), pp. 390 y ss.; Bowden (1967b), pp. 814-870.
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problema, pues hemos tornado el indice de precios industriales que ha
elaborado R. Doughty44. Para Brabante los niimeros indices correspondientes
se han construido a partir de los datos publicados por Herman Van der
Wee 45, y su composicion tambien se expone en el Apendice. Finalmente, para
analizar las relaciones de intercambio en Alsacia nos hemos limitado a hacer
uso de los indices desagregados que presentan Phelps Brown y Hopkins46.
Todos los indices y relaciones de cambio intersectorial han sido calculados
anualmente, excepto para Alsacia, y se ofrecen en el Apendice B. Por su parte,
el cuadro 4 resume la information y muestra la evolution de las relaciones de
cambio intersectorial en medias decenales.

Como puede comprobarse, los resultados que se presentan conflrman la
hipotesis mas generalmente aceptada de que las relaciones de cambio intersec-
toriales fueron favorables al sector agrario. Logicamente esto significa que en
el periodo comprendido entre 1551 y 1640 se produjo una transferencia neta
de renta hacia la agricultura. Los porcentajes de variation que observamos
sugieren que la magnitud de esta transferencia difiere de un area a otra, y que
aparentemente fue mas intensa en regiones de economia mas atrasada (Alsacia
y Castilla la Nueva) que en regiones con una economia mas diversificada
(Bravante e Inglaterra).

A largo plazo se produjo, por tanto, una transferencia de recursos hacia la
agricultura, especialmente durante el siglo XVI, lo cual significo un incremen-
to de la capacidad de gasto del sector. El efecto ultimo que esta transferencia
ejercio sobre la production agraria y sobre las manufacturas locales es dificil
de precisar, pero en todo caso tuvo que depender de la estructura social, esto
es, de que grupos sociales recibieron los beneficios del aumento de los
precios, asi como de la mayor o menor movilidad de los factores productivos.
En Inglaterra, donde las ganancias no fueron capturadas exclusivamente por
los «senores», sino que parte parecen haber sido recibidas por una nueva clase
de propietarios {the gentry) y por labradores acomodados, cuyos derechos
sobre la tierra estaban establecidos desde siglos anteriores, la transferencia de
renta del sector urbano al rural tendio a crear un amplio mercado para las
manufacturas locales y permitio una tasa de ahorro e inversion mayor. El
progreso de la agricultura y de la manufactura inglesa en los siglos XVI y XVII
asi lo atestigua. Por el contrario, en otras regiones europeas en las cuales la
tendencia de los precios relativos fue similar no se registro un desarrollo

44 Doughty (1975), pp. 188-191; en medias decenales tambien podemos utilizar los indices
utilizados por Phelps Brown y Hopkins y el de Bowden.

45 Var der Wee (1978), pp. 169-326, y Van der Wee (1975), pp. 436-447.
46 Phelps Brown y Hopkins (1957), pp. 306.
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paralelo de su economia, en parte porque, dada la estructura de propiedad, el
reparto de los beneficios tuvo que ser muy desigual. Nuestros calculos
tambien revelan otro rasgo importante. Observamos que las ganancias a largo
plazo del sector rural no se manifiestan tan claramente si contemplamos los
datos anuales o por periodos decenales. Asi, el cuadro 4 pone de relieve que
hubo determinadas decadas en las cuales las relaciones de cambio intersecto-
rial se inclinaron a favor del sector manufacturero.

Otro rasgo que merece ser destacado es la existencia de notables diferen-
cias en el comportamiento de las relaciones de cambio en cada una de las
regiones. Mientras los precios relativos, entre 1551-1600, evolucionaron de
modo favorable al sector agrario en Alsacia, Inglaterra y Castilla la Nueva, en
Brabante lo hicieron a favor de las manufacturas. En el periodo siguiente,
1601-40, las diferencias tambien son destacables. En Alsacia, Brabante e
Inglaterra, el comportamiento de los precios favorecio al sector agrario,
mientras que en Castilla la Nueva favorecieron a la agricultura hasta 1630 y a
partir de entonces se inclinaron en favor del sector manufacturero. Obvia-
mente, estas diferencias de los precios relativos a medio y corto plazo sugiere
que las condiciones de oferta y demanda sectoriales eran diferentes en cada
una de las regiones que estamos analizando. Estos resultados confirman, por
otra parte, ideas avanzadas por Van der Wee acerca de la existencia de
estructuras economicas diferentes en la Europa preindustrial de los siglos XVI
y XVII47.

Por ultimo, tambien debemos resaltar que una inspeccion cuidadosa del
Apendice muestra que, a corto plazo, las relaciones de cambio intersectoriales
registraron violentas fluctuaciones anuales, cuya influencia macroeconomica
es preciso tener en consideration. Podria arguirse, por ejemplo, que las
oscilaciones que observamos en las relaciones de cambio intersectorial intro-
dujeron notables dosis de incertidumbre, tanto en el sector rural como en el
sector urbano, que afecto al nivel y evolution de la «renta permanente» de los
distintos agentes economicos. Esta incertidumbre, lejos de ser totalmente
perjudicial, posiblemente fomento un volumen de ahorro mayor que si las
relaciones de cambio hubiesen seguido una senda mas estable. Si esto fuese
cierto, cabria sugerir que las fluctuaciones en los terminos de intercambio
favorecieron la acumulacion de capital, lo cual a su vez permitio una tasa de
inversion mas elevada en las decadas siguientes y, por consiguiente, un ritmo
de crecimiento mayor.

47 Van der Wee (1978), p. 67 et siq.
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6. CONCLUSIONES

El objetivo principal de este trabajo ha sido proporcionar una medicion lo
mas precisa posible del crecimiento de los precios en Europa entre 1500 y
1700. En la seccion II calculamos para Castilla la Nueva un indice ponderado
de precios que fuese homogeneo con el de otras regiones europeas, y asi
poder incorporar a nuestro estudio una de las areas en las que tradicionalmen-
te se ha centrado el examen de la revolution de los precios. En la seccion III
hemos estimado las tasas de inflacion para periodos de veinticinco afios en
siete regiones europeas y hemos confirmado que el crecimiento o decreci-
miento de los precios fue, en todos los casos, muy moderado. A continua-
tion, y empleando los instrumentos que suministra la moderna teoria moneta-
ria, hemos tratado de ofrecer una interpretation del comportamiento de los
precios durante el siglo XVI. A mi en tender, la teoria cuantitativa del dinero
sigue proporcionando la mejor explicacion de los cambios a largo plazo en el
nivel absoluto de precios, aunque es preciso advertir que la nueva interpreta-
tion monetarista se fundamenta no en terminos de la tautonomica ecuacion
de Fisher, sino en las recientes formulaciones de la teoria cuantitativa.
Afiadamos, por ultimo, que a pesar del fuerte signiflcado que tiene el
concepto ((revolution de los precios» parece conveniente que conservemos el
termino. De un lado, respetamos la vision que tenian los contemporaneos del
fenomeno, y, de otro, reconocemos el hecho de que aunque las tasas de
inflacion del siglo XVI no fueron excepcionalmente altas, el aumento de los
precios se mantuvo durante mas de diez decadas consecutivas. Finalmente, en
la ultima seccion hemos examinado las relaciones de cambio intersectorial
para cuatro regiones europeas; la principal conclusion es que se produjo una
transferencia de recurso del sector urbano al rural, que tuvo importantes
efectos macroeconomicos.
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APENDICE A. Analisis de regresi6n de los indices ponderados
de precios de consumo en varias regiones europeas

CUADRO A-l
Alsacia: Andlisis de Regresidn del Indice Ponderado

de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601 -25 = 100 Y = a • bx

Anos Media

Desviacion

estandar

2,98
4,71

12,96
14,87
69,99
57,47
15,82
28,47

Coeficiente

de
variation

15,56

17,89
29,27
21,46
69,94
43,95
22,75
26,03

Tasa de

crecimiento

anual (%)

0,872

1,300
2,803
2,190
2,640

-0,124
0,153
0,136

«R»

0,422

0,530
0,773
0,686
0,467
0,226
0,055
0,387

«R!»

0,178

0,281
0,597
0,470.
0,218
0,051
0,003
0,150

Nivel
de

signification

0,025

0,005
0,005
0,005
0,010
0,100
0,100
0,050

1501-1525 19,5
1526-1550 26,33
1551-1575 44,28
1576-1600 69,30
1601-1625 100,06
1626-1650 130,75
1651-1675 69,55
1676-1700 109,36

FUENTE: Phelps Brown y Hopkins (1957), pp. 303-05.

GRAFICO A-l
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CUADRO A-2

Amberes: Andlisis de Regresion del Indice Ponder ado

de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601 -25 = 100 Y = a • bK

Anos Media

Desviacion

estandar

4,02
3,28

.9,74
30,40
17,30
12,26
18,93
23,03

Coeficiente

de
variation

18,85
11,63
19,89
30,12
17,30
8,45

14,92
18,85

Tasa de
crecimiento
anual (%)

1,904
0,855
2,052
2,008
1,117
0,571

-0,625
1,103

«K»

0,792
0,548
0,794
0,541
0,512
0,513
0,330
0,453

«R2»

0,628
0,300
0,630
0,293
0,263
0,263
0,109
0,205

Nivel
de

signification

0,005
0,005
0,005
0,005
0,005
0,005
0,100
0,025

1501-1525 21,32
1526-1550 28,20
1551-1575 48,96
1576-1600 100,92
1601-1625 100,00
1626-1650 145,8
1651-1675 126,88
1676-1700 122,20

FUENTE: Van der Wee (1975), pp. 436-47.

GRAFICO A-2
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CUADRO A-3

Augsburgo: Andlisis de Kegresion del Indue Ponder ado
de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601-25 = 100 Y = a • t>*

Media

Desviacion

estdndar

2,20
5,20

14,40
9,14

57,55
47,55

8,59
16,28

Coificiente

de
variation

9,77
14,90
27,89
14,29

57,50
39,59
12,26
19,45

Tasa de

crecimiento

anual (%)

-0,245
0,886
2,682
1,365

3,178
-0,163
-0,327

1,665

«K»

0,195
0,410
0,772
0,683

0,641
0,369
0,197
0,659

«R!»

0,038
0,168
0,596
0,446

0,411
0,136
0,039
0,434

Nine/

de
signification

0,100
0,025
0,005
0,005

0,005
0,050
0,100
0,005

1501-1525 22,51
1526-1550 34,90
1551-1575 51,64
1576-1600 63,96
1601-1625 100,08
1626-1650 120,11
1651-1675 70,06
1676-1700 83,69

FllENTE: Phelps Brown y Hopkins (1959), pp. 35-37.

GRAFICO A-3
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CUADRO A-4

Castillo la Nueva: Andlisis de Regresidn del Indice Ponderado

de Precios de Consume, 1501-1700

Base, media 1601 -25 = 100 Y = a • bx

NiveJ
de

Anos Media estdndar variation antial (%) «R» «R2» signification

Coefitiente Tasa de

Desviation de cretimiento

estdndar variation antial (%)

1501-1525 23,35

1526-1550 33,13

1551-1575 52,10

1576-1600 77,3

1601-1625 100,0

1626-1650 132,60

1651-1675 187,40

1676-1700 162,00

3,83
7,26

8,80

10,50

14,40

18,40

33,54

47,80

16,40
21,91

16,89

13,59

14,40

13,88

17,90
29,51

0,794
2,276

2,101

1,102

0,915

1,084

0,162

-2,410

0,362
0,798

0,851

0,629

0,451

0,596
0,671

0,666

0,131
0,637

0,724

0,396

0,203

0,355

0,450
0,444

0,005
0,005

0,005

0,005

0,025

0,005

0,005

0,005

FUENTE: Cuadro 2.

GRAFICO A-4
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CUADRO A-5

Sur de Inglaterra: Andlisis de Kegresion del Indice Ponderado

de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601-25 = 100 Y = a • b"

Anos Media

Desviacion

estandar

3,64
6,52
7,71

18,02

9,11
18,09
11,52
14,40

Coeficiente
de

variation

15,81
19,03
13,56
22,66

9,10
15,12
9,36

11,80

Tasa de
crecimicnto
anual (%)

1,379
1,710
0,224
2,123

0,647
1,168

-0,053
0,555

«R»

0,671
0,698
0,134
0,753

0,504
0,591
0,316
0,341

«K'»

0,450
0,487
0,018
0,567

0,254
0,349
0,100
0,116

Nivel
de

signifuatidn

0,005
0,005
0,100
0,005
0,010
0,005
0,100
0,050

1501-1525 23,02
1526-1550 34,27
1551-1575 56,87
1576-1600 79,51

1601-1625 100,10
1626-1650 119,65
1651-1675 123,10
1676-1700 122,03

FllENTE: Phelps Brown y Hopkins (1956).

GRAFICO A-5
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CUADRO A-6

Valencia: Andlisis de Regresion del Indice Ponderado

de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601 -25 = 100 Y = a • bx

Anos Media

Desviation
estandar

4,00
3,33
7,87
9,34
6,04
9,14

Coeficiente
de

variation

\2,li

8,43
12,67
10,83
6,04
7,88

Tasa de
crecimiento
anual (%)

0,475
0,837
1,518
1,175

-0,150
0,352

«K»

0,300
0,748
0,882
0,801
0,190
0,330

«R!»

0,090
0,560
0,778
0,641
0,036
0,109

Nivel
de

signification

0,100
0,005
0,005
0,005
0,100
0,100

1501-1525 32,7
1526-1550 39,5
1551-1575 62,13
1576-1600 86,22
1601-1625 100,06
1626-1650 115,93
1651-1675
1676-1700

... No disponible.
FUENTE: Phelps Brown y Hopkins (1959), pp. 35-37.

GRAFICO A-6
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CUADRO A-7

Viena: Analisis de Regresion del Indice Ponderado

de Precios de Consumo, 1501-1700

Base, media 1601-25 = 100 Y = a • bx

Media

Desviatidn
estandar

1,16
3,47
8,31

10,74

71,74
8,93

13,74
25,61

Cotficiente
de

variation

6,25
12,68
20,61
21,57

71,76
10,13
16,99
23,30

Tasa de
cretimiento

anual (%)

0,420
1,090
2,224
2,355

4,026
0,613

-0,189
2,890

«R»

0,500
0,622
0,822
0,878

0,668
0,427
0,089
0,844

«R!»

0,250
0,387
0,676
0,771

0,446
0,182

0,008
0,712

Nivel
de

signification

0,025
0,005
0,005
0,005

0,005
0,025
0,100
0,005

1501-1525 18,56
1526-1550 27,36
1551-1575 40,31
1576-1600 49,80

1601-1625 99,97
1626-1650 88,13
1651-1675 80,88
1676-1700 109,93

FUENTE: Phelps Brown y Hopkins (1959), pp. 35-37.
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APENDICE B. Relaciones de cambio intersectorial
(Precios agrarios / Precios de manufacturas)

CUADRO B-l

Castillo la Nueva: Kelaciones de cambio intersectorial, 1551-1640

(Base, 1601-1625=100)

Anos

1551
1552
1553
1554
1555
1556
1557
1558
1559
1560

1561 . .
1562
1563
1564
1565 ...
1566
1567
1568
1569
1570

1571
1572
1573
1574
1575
1576
1577
1578
1579
1580

K.C.I.

n.d
n.d
n.d
42
54

• 67
85
90
87
73

83
119
54
60
57
79
89
86
70
75

74
71
58
63
71
79
71
76

. .. . 78
76

Anos

1581
1582
1583
1584
1585
1586
1587
1588 ..
1589
1590

1591
1592
1593
1594 ....
1595
1596
1597
1598
1599
1600

1601
1602
1603
1604
1605
1606
1607
1608
1609
1610

R.C.I.

78
89
116
91
82
66
59
71
94
75

84
61
81
101
70
73
80
95
112
84

72
64
63
76
104
139
155
122
104
70

Aiios

1611
1612
1613
1614
1615
1616
1617
1618
1619
1620

1621
1622
1623
1624
1625
1626
1627
1628
1629
1630

1631
1632
1633
1634
1635
1636
1637
1638
1639
1640

R.C.I.

63
86
76
96
113
119
186

.. 108
92
78

92
.. 9 0

109
124
106
103
93
112
95
104

.. 103
93

.. 86
87
78

.. 86
85

.. 89
81
78

n.d.: no disponible.

FUENTES: Hamilton (1965), pp. 391-92, y Cuadro B-2.
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CUADRO B-2

Castillo la Nueva: Indice de precios de manufacturas

(Base, 1601-1625=100)

Anos Indice Anos Indice Anos Indice

1551 n.d 1581 77 1611 101

1552 n.d 1582 71 1612 98

1553 52 1583 81 1613 95

1554 52 1584 77 1614 94

1555 52 1585 78 1615 98

1556 52 1586 87 1616 106

1557 53 1587 87 1617 100

1558 51 1588 83 1618 99

1559 53 1589 85 1619 98

1560 64 1590 84 1620 97

1561 66 1591 81 1621 96

1562 63 1592 88 1622 91

1563 65 1593 86 1623 106

1564 63 1594 91 1624 92

1565 63 1595 86 1625 106

1566 57 1596 82 1626 106

1567 61 1597 83 1627 116

1568 63 1598 86 1628 117

1569 60 1599 90 1629 125

1570 60 1600 108 1630 119

1571 65 1601 110 1631 148

1572 73 1602 108 1632 119

1573 73 1603 106 1633 118

1574 64 1604 100 1634 114

1575 66 1605 100 1635 125

1576 70 1606 102 1636 126

1577 78 1607 96 1637 128

1578 76 1608 99 1638 124

1579 80 1609 93 1639 127

1580 74 1610 106 1640 125

n.d.: no disponible.
FUENTE: Hamilton (1965), Apendices IV y V.
Composition: Ladrillos, velas, carbon vegetal, algodon, canamo, cal, clavos, papel, yeso,
almidon, azucar, hilo, cera.
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CUADRO B-3

Sur de Inglaterra: Kelaciones de cambio intersectorial, 1551-1649

(Base, 1601-1625 = 100)

1551
1552

1553

1554

1555

1556

1557

1558

1559

1560

1561

1562

1563
1564

1565

1566

1567

1568

1569

1570

1571

1572
1573

1574

1575
1576

1577

1578

1579

1580

RC7

82

72

74
82

131

142

58

68

71

72

64

80

72

54
72

59

73

79

59

. . 65

65

76
100

71

81

73

80

78

84

.91

1581

1582
1583

1584

1585

1586

1587

1588

1589

1590

1591

1592

1593

1594
1595

1596

1597
1598

1599

1600

1601 . ..

1602

1603

1604

1605

1606

1607

1608

1609

1610

RCI

89

88

... 77

.... 65
107

127

69

70

... 100

. .. 116

84
55

65

.. 112
114

170

131

.... 85

96

131

.. 99

... 83
73

87

95
84

93

.. 106

103
88

1611

1612 .

1613 ...

1614 ...

1615 ...

1616

1617

1618

1619 ...

1620 ...

1621

1622

1623

1624 ...

1625 ...

1626

1627 ...

1628 ...

1629

1630

1631 ...

1632

1633

1634

1635 ...

1636

1637

1638

1639 ...

1640

R CI

110

117
113

100

118

107

107

97

87

70

108

121

105

104

121

99
77

104

102

154

96

116

120

Ill

98

107

146

107

81

99

FuENTES: Bowden (1967b), cuadro XI, y Donghty (1975), Appendix.
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CUADRO B-4

Brabanie: Kelaciones de cambio intersectorial, 1551-1600

(Base: media 1551-1600=100)

Indict pricks Indict precios
Anos de cereaUs' industrialts* R.C.l.

1551 103
1952 96
1553 102
1554 81
1555 97
1556 174
1557 84
1558 89
1559 91
1560 82
1561 87
1562 130
1563 93
1564 91
1565 163
1566 104
1567 103
1568 110
1569 110
1570 116
1571 149
1572 177
1573 192
1574 157
1575 130
1576 199
.1577 173
1578 171
1579 187
1580 177
1581 180
1582 161
1583 167
1584 202
1585 480
1586 736
1587 625
1588 170
1589 206
1590 261
1591 175
1592 179
1593 243
1594 337
1595 398
1596 345
1597 314
1598 263
1599 236
1600 325

NOTAS:
1 Incluye: Cebada, avena y centeno, en Amberes.
b Incluye: Velas de cera, carbon vegetal, ladrillos, cal, tejidos de lana, arenque, azucar, sal y cera.

F U E N T E : Van der W e e (1963), Part II: ((Statistical Data», pp. 169-333.
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79
91
94
101
103
102
91
112
116
114
107
99
104
133
128
118
133
125
134
137
131
139
173
180
181
181
165
171
202
199
184
202
205
215
263
330
296
259
254
214
227
231
255
268
273
281
318
307
303
337

134
105
109
80
94
171
92
79
78
72
81
131
89
68
127
88
77
88
82
85
114
127
111
89
72
110
105
110
93
89
98
80
81
94
183
223
211
66
81
122
77
74
95
126
146
123
99
86
78
96
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CUADRO B-5

Brabante Occidental: Kelaciones de cambio intersectorial, 1601-1640

(Base: media 1601-1610=100)

Anos
Indue precios
de cereales'

Indice precios
industriales* R.C.I.

1601
1602
1603
1604
1605
1606
1607
1608
1609

1610
1611
1612
1613
1614
1615
1616
•1617
1618
1619

1620
1621
1622
1623
1624
1625
1626
1627
1628
1629

1630
1631
1632
1633
1634
1635
1636
1637
1638
1639
1640

114
83
90
114
90
80
85
155
97

93
160
102
84
92
112
121
114
100
75

73
118
120
120
128
193
197
128
127
149

214
170
140
149
147
157
175
163
162
160
176

103
94
98
102
104
99
99
101
102

98
98
102
97
96
106
104
105
107
111

112
109
116
120
110
125
127
137
134
126

111
115
126
137
138
132
95
129
139
140
140

110
88
92
112
86
81
85
154
95

95
164
100
87
96
105
117
109
93
67

65
108
104
100
116
154
155
93
95
118

193
148
111
109
107
119
184
127
117
115
126

NOTAS:
1 Incluye: Cebada y centeno.
b Incluye: Arenque, carbon vegetal, velas y tejidos de algodon.
FUENTE: Van der Wee (1975), pp. 436-447.
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