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LOS

MH.AGROS

DE UN SANTO

Y LA MAGEY

DE UN FINANCIERO:
DE VICENTE FERKRER
A JOHN LAW

«La edad de la caballeria ha pasado. Le han sucedido los sofistas
economistas v calculadores; la gloria de Europa se

ha extinguido para siempre»

E. Burke

Nos hemos reunido para celebrar la festividad de S. Vicente Ferrer,
patrén de los economistas. Desde 1a Edad Media, la Universidad vincu-
lada con la Iglesia, mantiene un ritual preestablecido en los actos acadé-
micos. Dentro de estas ribricas, un miembro del claustro, a indicacién
del Decano, dicta la leccién del dia. Agradeciendo la distincion que no
merezco, voy a cumplir con el ritual. El tema de la leccién es ofrecer un
esbozo de un personaje que llevé a cabo una experiencia monetaria sin
precedentes hace trescientos afios. Nuestro invitado es John Law.

Sin embargo, no he podido resistir la tentacién, por razones per-
sonales, de intentar comparar el mundo de la edad media en que vivié
nuestro patrén con los problemas financieros que John Law abordé en
1700.



Aparentemente, entre ambos personajes hay poco en comun.
Ambos, sin embargo, fueron motivo de escindalo en su tiempo por ra-
zones distintas. Fueron un fenémeno socioldgico de gran impacto.

Vicente influy6 de forma decisiva en el Cisma de Occidente y en
el futuro de la Corona de Aragon. Fue predicador, apdstol y profeta. En
nombre de Dios, curaba a los enfermos, expulsaba los demonios y paci-
ficaba familias y pueblos. Utilizando exclusivamente la Palabra y las
manos para bendecir, realiz6 sucesos extraordinarios. El pueblo le siguié
durante més de veinte afios; veian en €l al Angel de la Salvacién.

Law en una época de transicion entre la monarquia absoluta y la
ilustracion, llevé a cabo una experiencia monetaria innovadora, con re-
sultados traumdticos. Su “Sistema™, como una nueva piedra filosofal
intentd convertir oro y plata en papel-moneda. Fue el hombre que inven-
t6 el dinero. Bajo su batuta se escribieron las primeras paginas de una
euforia econémica que termind con el estallido de la primera burbuja
financiera. Law pasé de genio y mago financiero, a ser considerado la
encarnacion de Mefisto o Belcebu.

Yéconte ferver 1350 - 1419
EUROPA ENTRE EL S. XIV Y 5, XV

Vicente Ferrer fue una figura relevante en una época de crisis y de
encrucijada en el mundo eclesidstico y secular. Las caracteristicas de
este periodo historico fueron:

- Crisis religiosa: Surge una crisis teolégica del hombre como ser
individual; el misticismo (relacién Hombre-Dios) elimina la
autoridad de la Iglesia; el Cisma de Occidente, entre Roma y
Aviiién, debilita el poder papal; la Iglesia experimenta un flo-



recimiento en espiritualidad (T. Kempis - Santa Catalina de
Siena - S. Vicente Ferrer)

- El Nacionalismo: Las entidades nacionales combaten entre si.
Guerra de los 100 afios (1337- 1453). Disputas dindsticas en el
Sacro Imperio.

- La Peste Negra: La poblacién europea queda diezmada (75
millones de muertos), las ciudades quedan practicamente vacias
y los campos abandonados.

- La vida burguesa/urbana se organiza: 1a industria artesanal y el
comercio se revitalizan.

También. el reino de Valencia experimenta un cambio importante
entre mediados del S. XIV y comienzos del S. XV. La edad media esta
en su ocaso y surge la edad moderna y un nuevo concepto humanista del
hombre. Valencia es una ciudad cristiana pero de conversidn reciente,
solo hace un siglo que fue conquistada al Islam. En ella conviven, junto
a los cristianos, dos comunidades étnicas y religiosas, los musulmanes y
los judios. Existen rivalidades entre el clero secular y las 6rdenes
mendicantes. Los primeros pasos del Renacimiento en ltalia se dejan
sentir a través del comercio y la influencia mediterranea del reino de
Aragén. El drama de la baja edad media se deja sentir en la ciudad. Dos
concepciones del mundo y de la sociedad estan en conflicto, las viejas
estructuras medievales chocan abiertamente con un nuevo espiritu de
apertura cultural. Vicente, en este conflicto ideoldgico se alinea con la
tradicién y el ordenamiento medieval. Este es el marco metodoldgico
para poder comprender la vida y la obra de nuestro patron.

NOTAS BIOGRAFICAS

Vicente Ferrer nacié en Valencia el 23 de Enero de 1350, en el
seno de una respetada y piadosa familia. Sus padres fueron Guillém
Ferrer, notario de la ciudad, y Constanza Miquel. La familia tenfa una



buena posicién econémica, pero no pertenecia a la nobleza. Una serie de
signos extraordinarios precedieron al nacimiento: el suefio profético del
padre, las visiones de la madre y la curacion milagrosa de una joven
ciega '. Ante estos acontecimientos el “Consell General de la Ciutat”
acordd apadrinar al niflo “para que fuese dos veces madre, esta feliz
ciudad”. Se le impuso el nombre de Vicente, en honor del patrén de la
ciudad S. Vicente Martir. Durante su infancia se le atribuyen distintos
sucesos milagrosos.

A los 7 afios recibio la tonsura clerical. A los 11 era beneficiado
de Santo Tomas. A los 17 (1367) ingresé en el Convento de Predicado-
res. Estudié dos afios Légica en Barcelona. Durante otros dos fue lector
de Filosofia en Lérida, la Universidad de mayor prestigio de la corona
de Aragdn. En esta etapa escribioé dos importantes tratados de filosofia:
“De supposisitionibus logicis” y “De unitate Universalis” *. Regresé a
Barcelona donde estudié Teologia, Sagradas Escnituras, Hebreo y Grie-
go. En 1376 se le envi6 a la Universidad de Toulouse, uno de los centros
de ensefianza mds importantes, donde acudian los dominicos escogidos,
pues en la ciudad se encontraba enterrado el gran maestro Tomds de
Aquino. Entré como discipulo y salié como catedritico. Algunos autores
consideran que estuvo en la Universidad de Paris, donde recibié el doc-
torado.

Regresd a Valencia en 1378, donde permanecerd diez afios, siendo
ordenado sacerdote. Fue elegido prior del convento, pero tuvo que re-
nunciar porque la comunidad estaba dividida a consecuencia el cisma de
Occidente. Ocupd la céitedra de lector de Teologia en la Catedral de
Valencia.

' Al salir de la catedral a la madre se le acercé una joven ciega que le dijo: «Dios prepara una gran gracia », y
al instante exclamé “;; Bendita madre!!, ¢l Angel que llevas en el seno me acaba de conceder Ia vista.”
? Ver Beuchor. M. (1995): Pensamiento Filosdfico de San Vicente Femer, Ayuntamiento de Valencia, Valencia.



El padre Vicente aureolado por la fama y el carisma como predi-
cador y hombre de Dios, fue nombrado consejero y limosnero de los
reyes de Aragén, Pedro 1V, Juan I y de la reina D* Violante.

Mantuvo contactos con el cardenal aragonés Pedro de Luna, que
habia sido canénigo y pavorde de la Catedral de Valencia, que intentd
ganarlo para la causa de los papas de Aviiién. Mas tarde, cuando en 1394
Pedro de Luna fue elegido Papa con el nombre de Benedicto XIII, lo
reclamé como consejero en la sede de Aviiidn. Benedicto lo colmé de
honores y responsabilidades.

La prolongacion del Cisma inquieté a Fray Vicente, que aconsejo
al Papa Luna 1a renuncia por el bien del pueblo cristiano y la unidad de
la Iglesia. Vicente se vio sumido en una gran angustia. Enfermo grave-
mente y durante la crisis de la enfermedad experiment6 la visién de
Cristo, Santo Domingo y San Francisco que le encomendaron la evan-
gelizacién de la Europa cristiana. Finalmente, el Papa le dejé marchar
nombrindole legado “a latere Christi”, con poderes de atar y desatar.

En un tiempo de confusién socio-politica y religiosa, Vicente un
hombre de fe, recorri6 los caminos de Europa. Era un profeta enviado de
Dios que ofrecia una seguridad de salvacién y un anclaje en una doctrina
sin fisuras. En un mundo en convulsién ideoldgica y cultural, fray Vicen-
te se alineé con la tradicion y ortodoxia medieval. Durante 20 afios
recorrié Francia, Italia, Flandes, Suiza, Alemania, Inglaterra e Irlanda,
Castilla, Aragén y el reino de Granada. Usando como finicos instrumen-
tos el don de la palabra y las manos que bendecian, alivié el dolor de una
sociedad atormentada y confusa. Los sucesos extraordinarios (milagros)
se acumulaban y de ellos ha quedado constancia documental en cientos
de lugares que visito.

Profeta con dotes carismdticos y taumatirgicos, era seguido por
cofradias de penitentes y flagelantes de toda clase y condicién, en oca-



siones llegaron a seguirle hasta S00 personas. La tdnica condicién era
desprenderse de las riquezas y entregarlas a los pobres. Los sermones,
utilizando todos los recursos de la oratoria y de la retdrica, eran escucha-
dos por grandes multitudes en plazas y lugares abiertos, porque los tem-
plos eran insuficientes. Vicente Ferrer fue un fenémeno socioldgico de
la Europa Medieval

Vicente Ferrer intervino de forma decisiva en dos acontecimien-
tos transcendentes en la vida de la Iglesia y en el Reino de Aragén: El
Cisma de Occidente y el Compromiso de Caspe.

Cisma de Occidente [1378-1417]

El Cisma de Occidente tuvo su origen en el traslado de la sede
apostélica a Aviiion en 1309. El Papado qued$ sometido a la corona
francesa. Desde entonces todos los Papas fueron franceses. A la muerte
de Gregorio XI (1378) en Roma, se eligié a Urbano VI, despético y
violento, por la presion del pueblo romano. Unos meses mas tarde los
cardenales franceses eligieron a Clemente VII. A partir de ese momento,
- el cisma dividi6 la Cristiandad, arruinando el prestigio del Papado. Italia,
el Sacro Imperio e Inglaterra apoyaron al Papa italiano Urbano VI, en la
sede de Roma; mientras que Francia, Nédpoles, Aragén y Castilla, apo-
yaban al Papa francés, Clemente VII, en Aviiién. En 1394, el cardenal
aragonés Pedro de Luna sucedié a Clemente VII, como Benedicto XIII.

Recién nombrado Benedicto XIII, mand6 llamar a Fray Vicente y
le nombré confesor, penitenciario y maestro del sacro palacio. El cisma
que dividia a la Iglesia, atormentaba a Vicente que intent6 convencer al
Papa Luna para que renunciara a la tiara. Ante la obstinacién del arago-
nés, Vicente decidié evangelizar Europa, después de renunciar al arzo-
bispado de Valencia y al capelo cardenalicio.



A instancias del rey Fernando 1 de Aragén se reunieron en
Perpignan, el Papa Luna, Vicente Ferrer y el propio rey, con objeto de
“arrancar de raiz el envejecido cisma”. Benedicto XIII después de tres
meses de conversaciones y presiones se retiré a Peiiiscola, donde moriria
en 1423. El Rey reunié una junta de tedlogos y letrados para decidir si
el reino de Aragén retiraba la obediencia al papa aragonés. Fray Vicente
Jjugd un papel determinante en esta consulta, decidiendo “‘en conciencia
que por el bien del pueblo cristiano era conveniente que los reinos de
Aragén y Castilla dejaran la obediencia” del Papa Benedicto XIII. Alla-
nado el conflicto religioso, politico y diplomatico, el Concilio de
Constanza puso fin al Cisma de Occidente. El canciller de la Universidad
de Paris, Juan Gerson consideraba que el bienaventurado Vicente Ferrer,
con su actuacién diplomatica y la aceptacién de la preeminencia del
Concilio de Constanza sobre los papas cismdticos, habia facilitado la
solucion del cisma.

Compromiso de Caspe [1412]

La influencia de San Vicente fue determinante en el Compromiso
de Caspe, que puso fin al interregno en la Corona de Aragén [Aragon -
Valencia - Cataluiia -Mallorca-Sicilia].

En 1410 muri6 sin sucesién, tras una opulenta comida, el rey D.
Martin I, quedando extinguida la dinastia. Se abria la mayor crisis po-
litica en el reino, ya que segin el testamento del rey le sucederia “aquél
a quien en justicia le correspondiera”. Los aspirantes a la corona eran
seis: el conde de Urgel; Alfonso, duque de Gandia; Fernando, Infante de
Castilla; Luis, duque de Calabria; Juan, conde de Prades y Fadrique,
conde de Luna.

En la Concordia de Alcafiiz se establecié que cada nacién nombra-
ria tres representantes de ‘“ciencia y conciencia pura y de buena fama”.



La decision final se tomaria por dos tercios de votos favorables y la
reunidn se harifa en la villa de Caspe. La eleccién de los compromisarios
por Valencia fue la més conflictiva, por la enemistad manifiesta entre las
familias de los Centelles y los Vilaragut. Finalmente, el parlamento de
Alcaniz nombré por Valencia a Vicente Ferrer, Bonifacio Ferrer y Giner
Rabassa.

En opinién del historiador Lafuente, la reunidn de Caspe, era una
especie de conclave politico, donde no intervino la nobleza, pues de los
nueve jueces, cinco pertenecian al clero y cuatro a la magistratura. El 24
de Junio se reunieron los compromisarios en el castillo de Caspe. Se
decidié que el primero en emitir el voto seria por su fama y virtudes
Vicente Ferrer, quien lo hizo después de una hora de meditacién. Vicente
afirmé que segun su saber y poder se debia prestar fidelidad a D. Fer-
nando, Infante de Castilla. Apoyaron esta propuesta su hermano Bonifacio,
un representante de Catalufia y los tres representantes de Aragén. Vota-
ron a favor del Conde de Urgel, dos representantes de Catalufia y se
abstuvo un representante de Valencia.

El fallo de Caspe tuvo todas las formalidades necesarias de com-
petencia y juricidad. Los abogados de los pretendientes defendieron su
causa con todas las garantias procesales. En opinién de los especialistas
¢ historiadores, la actuacion de San Vicente fue decisiva en la eleccion
Se mostré mas politico y hombre de Estado que jurista. El fallo de Caspe
preparé la unidad nacional, pues ademdés de las razones morales y juri-
dicas, Vicente demostré sus dotes de gran diplomdtico y estratega en la
posterior vinculacién entre los reinos de Castilla y Aragén.

Cuentan los bidgrafos que S. Vicente después de la misa y del
sermoén se sentaba a escuchar las partes en conflicto, solucionando liti-
gios, estableciendo laudos y sembrando la paz entre pueblos y familias.
En Italia resolvié un conflicto de limites entre los municipios de Tende



y Bringa, reconcilié a Guelfos y Gibelinos, pacifico la Lombardia y los
valles suizos de Valpute.

En Valencia, dos familias nobles rivales, los Centelles y los
Vilaragut mantenian una guerra abierta en la ciudad y las villas del reino.
Las pendencias y desafios por las calles y las plazas de la Valencia
medieval eran andlogas a los que en Verona se producian entre los
montescos y los capuletos. El gobemmador R. Boil fue asesinado y el rey
D. Martin acudi6 a pacificar los enfrentamientos, montando horcas fijas
en la plaza del mercado. En la ciudad se produjo una violenta lucha en
la subida del Palau del Bisbe, donde corrié la sangre y hubieron gran
cantidad de muertos. Durante los 20 afios que duré el conflicto murieron
mds de 5000 personas. Los Jurados de la Ciudad solicitaron la ayuda del
Santo. Donde fracasaron reyes, gobernadores, leyes penales, y represio-
nes policiacas triunfé el carisma, la palabra y la ayuda sobrenatural del
profeta valenciano.

LOS MILAGROS

En el proceso de canonizacién se reconocieron 873 milagros, 70
exorcismos y 20 resurrecciones. De tan amplio nimero de sucesos ex-
traordinarios, s6lo citaremos algunos de los mas conocidos. Estos miracles
se representan cada afio en Valencia en la festividad del Santo, por
distintas cofradias o altares. A la puerta de las parroquias se escenifican
pequefias piezas de teatro en verso y en lengua valenciana, por nifios
vestidos con trajes medievales.

Milagro del albariil

Encontrandose el padre Vicente en Barcelona en 1374, se dio en
la ciudad una notable escasez de grano; el Santo profetiz6 la llegada



inminente de navios cargados de trigo. La profecia se cumplié exacta-
mente. Sin embargo, el anuncio profético de un joven de 24 aiios, fue
considerado por el Prior del convento como peligroso, por el descrédito
de la persona y desdoro del habito. El Santo acepté con humildad la
reprimenda y prometié abstenerse de acciones extraordinarias, sin permi-
so del Prior. A los pocos dias, caminando Vicente junto a la actual plaza
del Rey, donde se construia la cércel. un albafiil cayé de un andamio,
desde una altura considerable. El obrero grit6 - «Pare Vicent, salveurne»
- a lo que el Santo indeciso por el voto de obediencia, respondié -
«Sostinte en l'aire». Acudié al Prior para solicitar licencia que le fue
concedida con una sonrisa. Volvié el Santo y le ordené al asustado
albaiiil que bajase poco a poco’.

Milagro del “mocadoret”

Este milagro tiene mayor contenido sociolégico y econémico. En
1413, predicé la cuaresma en Valencia. Predicaba en la plaza del Mer-
cado, junto a la Lonja. De pronto, interrumpid el sermén, y quedd en
silencio, - «Muy cerca de aqui, entre vosotros hay una gran necesidad,
que todavia es tiempo de remediar. ;Donde?, Padre Vicente» respondié
la gente. - «Seguid este paiuelo (mocador)» y el pafiuelo recorrié las
callejuelas de la Valencia antigua, entrando en una casa junto a la calle
de la Tapineria. Los que seguian al pafiuelo penetraron en la casa y en
una pequefia buhardilla habia una familia con varios hijos en la més
estricta miseria. La ciudad adopt6 y remedid las necesidades de aquella
familia. Desde entonces una cofradia conmemora el suceso todos los
afios.

* De este milagro existc una amplisima iconograffa (San Remeo- Savona- Venecna) Muchos gremios de alhamlcs
en ltalia y Espafia tienen por patrén a San Vicente. Existe otras ciudades, como Montpelier y Toul y
de Barcelona, que se disputan el prodigio.

g



La bella de Valencia

Iba San Vicente por una calle de Valencia cuando oy6 jurar y
blasfemar en el interior de una casa, al tiempo que un hombre salia
pronunciando palabras soeces. En la casa se encontraba una mujer muy
excitada. San Vicente la calmé y pregunto la causa. Entre sollozos, la
dama respondi6 - «Padre, esta no es la primera vez que mi esposo y yo
disputamos. Todos los dias me maltrata por no ser atractiva, mi vida es
un infierno». «Hija mia - contesté Vicente - modera tu lenguaje. Si como
dices tu tnica falta es no ser bella, podemos remediar la situacién. Al-
zando su mano hacia el rostro, dijo: Ya no te falta belleza, hija mia, pero
recuerda que no hay mejor belleza que la de la santidad».

Desde entonces fue una de las mujeres mds hermosa de la ciudad
- de tal modo que cuando las mujeres se encontraban poco atractivas -
se solia decir «Esta necesita la mano de San Vicente».

Don de lenguas

En el proceso de canonizacién qued6 constancia que Vicente Ferrer
poseia el “don de lenguas’. Siempre se expresé y predicé en su lengua
materna, el valenciano, y logré hacerse entender por todo tipo de audi-
torios: bretones, ingleses, italianos, drabes, germanos, sardos... Los ser-
mones que se conservan, tomados por amanuenses que le seguian, todos
estdn escritos en lengua verndcula. El propio San Vicente lo aclaraba
cuando se discutia la cuestion: — «Tenéis razén amigos, hablo la lengua
de mi patria, la que me ensefiaron mis padres, la tnica que yo sé, con
el latin y un poco de hebreo; y es que Dios os la hace inteligible»*.

¥ Algunos criticos minusvaloraron este “don de fenguas™, cuando afirmaban que existia un niicleo comiin en todas

las lenguas neo-latinas. Sin embargo, hay constancia de que cn 1408, S. Vicente visitd el pais vasco (Vitoria-
Tolésa -Mondragén ~ San Sebastidn). Los habi de la zona poseian idioma propio, con raices dificiles de
hermanar con las lenguas romances. El Santo predico y fue comprendido, como lo demuestran muchos recuerdos
que han quedado en los lugares que visitd. Entre ellos existe una cancién popular vasca que empieza: «Fray
Vicentec csala- fedea cina lizala» “Fray Viceate dijo que la f¢ es juramento™. Ver Sanchis Sivera (1896).




PERFIL

Vicente Ferrer era de estatura mediana, bien proporcionado, ancha
frente, cabellos rubios y tez clara. Rostro comido por unos ojos grandes
llenos de viveza y dulzura que hablaban al mirar. Tenia tanta paciencia
como ardor, tanta pasion como légica. Dominado por el amor de Dios se
transformaba cuando predicaba el evangelio. Junto al don de las lenguas,
posefa una voz sonora, vibrante que arrastraba a las multitudes con su
elocuencia y retdrica.

La vida de San Vicente es una historia religiosa que hay que
analizar desde la perspectiva de la fe. Su vida s6lo se entiende aplicando
los pardmetros exegéticos de los profetas. Fue un hombre de Dios, de-
chado de virtudes y modelo de santidad. Unia en su persona el don de
la profecia y el dominio sobrenatural sobre la enfermedad, la muerte y
el diablo. Algunos lo han considerado despectivamente como un santo
“milagrero”, pero los hechos prodigiosos de su vida surgian de forma
espontdnea, con misma naturalidad de los relatos evangélicos. Fue un
hombre de gran carisma, sencillo, afable y humilde®.

Murié a los 69 afios en la ciudad de Vannes, en la Bretaiia fran-
cesa, el miércoles santo de 1419.

> Al regresar a Valencia en uno de sus miltiples viajes los Jurados de la Ciudad acudieron a recibirlo, como hijo
predilecto. Atraves6 las murallas y entr bajo palio en la Catedral, un religioso de otra orden, le pregunté—"Pare
Vigent com va la vanitat”—- la respuesta del santo a Ia pregunta insidiosa fue ~* La vanitat va y ve pero nos
dete”



Al Lz 1677 - 1729
ANTECEDENTES Y JUVENTUD

John Law de Laurison naci6é en Edimburgo, Escocia, en Abril de
1671. Sus padres fueron William Law y Jean Campell. El padre se
establecié con un negocio propio de orfebreria. Los historiadores econ6-
micos sefialan que, a finales del S. XVII, los orfebres evolucionaron
hacia el negocio de la banca y el crédito. William Law prosper6 en los
negocios financieros llegando a ser el representante del Parlamento
Escocés en la Ceca y, mds tarde, decano del gremio de orfebres.

William Law muné joven, sin ver el desarrollo y expansion de los
joyeros/banqueros. En 1683 adquirié el Castillo de Laurinson y, pocos
meses después, murié en Paris a consecuencia de una operacion de
litotomia al extraerle unos cdlculos en la vesicula. John Law quedé
huérfano a los 12 afios. La madre Jean Law, mujer valiente y de carécter,
se hizo cargo del negocio bancario, recuperando créditos pendientes por
valor de 25.000 libras esterlinas.

John como hijo mayor recibié, entre los legados testamentarios del
padre, el castillo y propiedades de Laurinson. William consigné importan-
tes cantidades para que sus hijos varones se educaran como auténticos
gentleman en el colegio privado de Eaglasham. John destacé en matema-
ticas, calculo y fue un buen deportista, adquiriendo notable destreza en
tenis y esgrima.

No se conocen datos precisos de su etapa de adolescencia. Al
finalizar los estudios secundarios regresé a Edimburgo, demostrando poco
interés por continuar los estudios universitarios, o por vincularse al nego-
cio familiar. Law no se sentia atraido por un trabajo regular y mecénico.
Al llegar a la mayoria de edad era un auténtico gentleman por su porte



y maneras nobles y, distinguidas. Elevada estatura, més de 1,80, rostro
oval, frente despejada, nariz aguilefia y mirada penetrante. En Edimburgo,
una ciudad austera y provinciana, era conocido como el “bello Law”. La
pequeiia burguesia acomodada se sentia atraida por la vida de ocio y
placer que ofrecia Londres. La madre de Law le dejé marchar, confiando
que regresara con un mayor grado de madurez.

LONDRES: DUELO, PROCESO Y FUGA

Londres, la ciudad més grande de Europa, fue una revelacién para
el provinciano John Law. En la capital, el joven aventurero, simpético y
calavera encontr$ el ambiente de ocio y placer que deseaba. Galanteaba
a las damas, asistia a la opera, frecuentaba los salones de la alta sociedad
y era asiduo en las mesas de juego. Era el perfecto donjudn, “damerino”
o petimetre. Bravucdn, atildado, insolente, pero al mismo tiempo hacia
gala de un encanto irresistible. El carisma seductor y magnético le pro-
porcioné amigos incondicionales y enemigos implacables. Vivia para el
juego y las mujeres.

Hay pocos documentos de esta época, no obstante, parece que
mantuvo relacion con Thomas Neale, gentithombre y director de la Ceca
Real, dvido especulador que organizé la primera loteria estatal en Ingla-
terra. Law, rodeado de damas, aristocratas y oportunistas, se vio inmerso
en una existencia frenética y peligrosa. En 1692, a los 21 afios habia
derrochado la herencia paterna. Las deudas de juego y el riesgo de
terminar en la carcel le obligaron a recurrir a la madre, con objeto de que
enajenara las propiedades de Laurinson. Jean, con notable habilidad fi-
nanciera, compré a su hijo el usufructo de la hacienda y rescaté las
deudas que amenazaban al joven con una condena en galeras.
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Esta amarga experiencia le hizo recapacitar. Cambi6 sus métodos
y apuestas en los juegos de azar. Su comportamiento en el juego se hizo
prudente y casi académico. El talento y habilidad para las matematicas
le permitieron asimilar con rapidez la teoria de la probabilidad, que
estudi6 en los tratados de Girolano Cardano, Pascal y Jacobo Bernoulli.
El andlisis cientifico de la probabilidad en las apuestas y las secuencias
estadisticas le transformaron en un jugador profesional, dotado de ner-
vios de acero, autodominio y un rostro inmutable en situaciones criticas
de riesgo. A lo largo de su dilatada experiencia como jugador, nunca se
dej6 llevar por una pasion convulsiva. La fortuna no dej6 de sonreirle,
obteniendo importantes ganancias Uno de los rasgos mas sobresalientes
de su personalidad fue el aprender de los errores y de la experiencia.

Duelo

Los acontecimientos del 9 de Abril de 1694 trucaron su carrera
como donjuén irresponsable. En la plaza de Bloomsbury se desarrollé un
duelo, al parecer concertado, entre John Law y otro “damerino™ de la
ciudad, Edward Wilson. No se sabe quien fue el retador o el retado.
Wilson con algunas copas de mads, desenvainé la espada y atacé sin
previo aviso; Law se defendié con un movimiento “a fondo”, hiriendo
mortalmente al rival. John altivo y arrogante permanecié en la plaza, sin
intentar huir. Arrestado por la guardia fue conducido a la prisién de
Newgate.

Las razones ultimas del desafio han permanecido oscuras y enig-
maticas, a pesar de las diligencias del proceso. Law y Wilson vivian en
ambientes peligrosos donde la rivalidad por lances amorosos podia surgir
con frecuencia. Edward Wilson, personaje misterioso, era el quinto hijo
de un noble inglés fuertemente endeudado. Misteriosa y sibitamente, su
vida se transformé. Pago las hipotecas del padre, asumié la custodia de
sus hermanas solteras y comenzé a disfrutar de un ambiente de lujo y



esplendor no justificados. Nadie conocia el origen del dinero. Los rumo-
res se dispararon atribuyendo la sibita bonanza econdmica a lances
amorosos clandestinos con nobles damas, o a relaciones menos confesables
con un amante homosexual. Ambos rivales, parece que mantuvieron
disputas por la rivalidad entre la Sra. Lawrence, amante de John, y una
de las hermanas de Wilson. La hostilidad entre ambos “dandis” aumento,
culminando con el desafio en Bloomsbury.

Proceso

Pocos dias después del lance tuvo lugar la vista criminal por ase-
sinato, ante el tribunal presidido por Sir Salathiell Lovell, juez cruel y
corrupto. La acusacion particular, a través de testigos falsos comprados
por la familia Wilson, intenté demostrar que habia existido premedita-
cién y enemistad manifiesta entre los duelistas. El jurado consideré que
era culpable de homicidio voluntario y condend a Law a muerte en la
horca.

John Law, joven idealista de 23 afios, se vio afectado bpor la con-
dena, pero no temia por su vida. Los duelos en el S. XVII, aunque
considerados fuera de la ley, eran admitidos para resolver cuestiones de
honor entre gentilhombres. El duelista superviviente era normalmente
perdonado por la Corona. Varios nobles escoceses amigos de Law, inter-
cedieron ante el Rey Guillermo para alcanzar el perdén. Enterado el
hermano de Wilson de estas maniobras, solicité una apelacién urgente
ante la Corte Civil de King Beach. Dos meses después del primer pro-
ceso, se reunid el nuevo tribunal presidido por Sir John Holt, juez ecua-
nime y honesto. Los amigos de Law contrataron prestigiosos abogados
para demostrar su inocencia; sin embargo, la acusacién volvié a recurrir
a testigos venales que manifestaron la existencia de homicidio voluntario
y el intento de huida del condenado. Los acontecimientos judiciales
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presagiaban que la absolucién se presentaba dificil e incierta. Los amigos
de Law le animaron a intentar la fuga.

Fuga

En relacion con la fuga de la carcel de Southwark, distintos bié-
grafos® han ofrecido versiones mds o menos fantdsticas o romanticas.
Asi afirmaban que, dos dias antes de la ejecucion, los guardianes fueron
drogados con un potente “opidceo”; centinelas comprados le liberaron de
los cepos; se cortaron los barrotes de la celda y finalmente escalé el
muro de la prision. Algunos amigos le esperaban fuera con una carroza
que le llevé a gran velocidad hasta Sussex, donde embarcé hacia
Francia.

La investigacion histérica mas rigurosa y la actuacion posterior de
Law como hombre de Estado. parecen desmentir esta fuga novelesca que
recuerda la evasion protagonizada por Benvenuto Cellini. al escapar del
Castillo de Sant Angelo (Roma), en el S. XVI

En la libertad de John Law intervinieron altos cargos del Gobiermno
Inglés, en connivencia con el rey Guillermo. Los preparativos de la
evasion se llevaron con la maxima discrecidn y secreto para evitar escan-
dalos que implicaran a la Corona. Los responsables politicos, después de
la fuga, se conjuraron para eliminar cualquier rastro del asunto. En los
primeros dias de 1695, la evasion se confirmé. La familia Wilson mostrd
su indignacion obligando al tribunal que le declarara préfugo y contumaz,
ofreciendo una recompensa de 50 £ por su captura. El anuncio y la

descripcién del fugado aparecieron en la Gaceta de Londres el 7 de
Enero de 1795.

® Ver: Gray. W. (1721) The Memx AW B
Wood, }.W.(1824) Msmuumﬁmummmmm Edtmburgo
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Para nuestro protagonista, el juicio, el proceso y la prision fueron
experiencias traumaticas que recordé toda la vida. No obstante, sirvieron
para reforzar su autocontrol en situaciones extremas. Marché hacia el
continente europeo con la firme intencion de olvidar su periodo como
bello Law y desarrollar ambiciosos proyectos. La préxima etapa fue la
consolidacién financiera y el interés por los problemas monetarios.

EXILIO Y METAMORFOSIS

Este periodo de la vida de Law comprende desde su evasion de la
carcel hasta su instalacion definitiva en Paris. Los diez primeros afios de
exilio recorrié buena parte de Europa, sin hacerse notar. Visitdé como
jugador profesional. Francia - Paises Bajos - Italia - Saboya y Escocia.
Las andanzas de esta etapa se han podido rastrear gracias a fuentes
biogrificas’. Los intereses de John Law experimentaron un acusado cam-
bio en esta etapa: Jugador profesional; Matrimonio y estabilidad senti-
mental; Metamorfosis de jugador a tedrico de la economia.

Jugador Profesional

Law recorrié los salones mds elegantes de Parfs, Amsterdam y
Venecia utilizando los juegos de azar como medio de vida, amasando
una notable fortuna. No era un jugador en el sentido tradicional del
término®, es decir, apasionado, visceral compulsivo y amante del riesgo.
Law aplicé su habilidad matemadtica para calcular con rapidez las apues-
tas mas favorables’. A través de sus estudios tedrico-practicos sobre

7 La primera biografia en vida fue la de Gray(1721) op. Cit; después de muerto ver Du Hautchamp's (1739):
Histoire del Systéme de Finances 1719- 1720

John Law era la antftesis del jugador arquetipo que describe Fedor Dostoyevski de forma casi autobiografica

en la novela “El Jugador™ de 1866.

Por ejemplo, la probabilidad de que en una serie de tiradas de dados salga seis veces scguidas un seis es de 1

a 46,656. Law ofrecia una apuesta generosa de 1 a 10.000.
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teoria de la probabilidad, llegé a la conclusién que el dnico método sis-
temdético para ganar era ocupar la banca en las mesas de juego. Siempre
estaba dispuesto a pujar por ocupar el puesto de banquero en los juegos
del “Faro” y “Basset”, muy populares en el siglo XVIIIL

Una mente analitica y logica, una disposicion a la calma, discipli-
na y serenidad, junto a un rostro inalterable, hacian de su actuacién en
los juegos de azar, un auténtico espectdculo. En su faceta como jugador
de azar, fue una persona respetada y admirada por su habilidad en el
cilculo mental y por su capacidad para analizar la debilidad psicoldgica
de los rivales.

En 1714 cuando decidié afincarse definitivamente en Francia, su
riqueza privada alcanzaba 1,6 millones de libras. Cuando cred la Com-
pafifa del Mississippi suscribié acciones por 10 millones de libras. En el
momento cumbre de su carrera como Ministro de Finanzas, era el hom-
bre mds rico de Europa.

Matrimonio

Law seguia siendo un "donjudn"” que despertaba pasiones entre las
damas. A los 29 afos habia llegado el momento de estabilizar su vida
sentimental formando una familia. Hacia 1700 conocié en Paris a
Catherine Knowles, casada con Mr. Seigneur, una mujer de caricter y
origen noble descendiente de Ana Bolena. Catherine era una mujer dis-
tinguida, arrogante, decidida e inteligente, que le recordaba a su querida
madre Jean. Desde el primer momento la atraccién fue reciproca.

Las ganancias obtenidas en el juego despertaron sospechas y la
policia francesa comenzé a investigar su actuacién como espia al servi-
cio del gobierno inglés. Tenia que abandonar Francia, iniciando una
nueva fuga con la mujer amada. Recorrieron juntos Roma, Florencia,



Para nuestro protagonista. el juicio, el proceso y la prisién fueron
experiencias traumdticas que recordé toda la vida. No obstante, sirvieron
para reforzar su autocontrol en situaciones extremas. Marcho hacia el
continente europeo con la firme intencién de olvidar su periodo como
bello Law y desarrollar ambiciosos proyectos. La préxima etapa fue la
consolidacién financiera y el interés por los problemas monetarios.

EXILIO Y METAMORFOSIS

Este periodo de la vida de Law comprende desde su evasion de la
céarcel hasta su instalacién definitiva en Paris. Los diez primeros afios de
exilio recorrié buena parte de Europa, sin hacerse notar. Visitd como
jugador profesional, Francia - Paises Bajos - Italia - Saboya y Escocia.
Las andanzas de esta etapa se han podido rastrear gracias a fuentes
biograficas’. Los intereses de John Law experimentaron un acusado cam-
bio en esta etapa: Jugador profesional; Matrimonio y estabilidad senti-
mental; Metamorfosis de jugador a tedrico de la economia.

Jugador Profesional

Law recorrié los salones mas elegantes de Paris, Amsterdam y
Venecia utilizando los juegos de azar como medio de vida, amasando
una notable fortuna. No era un jugador en el sentido tradicional del
término®, es decir, apasionado, visceral compulsivo y amante del riesgo.
Law aplico su habilidad matematica para calcular con rapidez las apues-
tas mas favorables’. A través de sus estudios tedrico-pricticos sobre

" La primera biografia en vida fuc la de Gray(1721) op. Cit: después de muerto ver Du Hautchamp’s (1739):
Histoire del Systeme de Finances 1719- 1720,

John Law era la antitesis del jugador arquetipo que describe Fedor Dostoyevski de forma casi autobiogrifica
en la novele “El Jugador” de 1866,

Por ejemplo. la probabilidad de que en una serie de tiradas de dados salga seis veces seguidas un seis es de 1
a 46,656. Law ofrecia una apuesta generosa de 1 a 10.000.

8



teoria de la probabilidad, llegé a la conclusion que el dnico método sis-
temitico para ganar era ocupar la banca en las mesas de juego. Siempre
estaba dispuesto a pujar por ocupar el puesto de banqucro en los juegos
del “Faro” y “Basset”, muy populares en el siglo XVIIL

Una mente analitica y ldgica, una disposicién a la calma, discipli-
na y serenidad, junto a un rostro inalterable, hacian de su actuacién en
los juegos de azar, un auténtico espectaculo. En su faceta como jugador
de azar, fue una persona respetada y admirada por su habilidad en el
calculo mental y por su capacidad para analizar la debilidad psicolégica
de los rivales.

En 1714 cuando decidié afincarse definitivamente en Francia, su
riqueza privada alcanzaba 1,6 millones de libras. Cuando cre6 la Com-
paiiia del Mississippt suscribié acciones por 10 millones de libras. En el
momento cumbre de su carrera como Ministro de Finanzas, era el hom-
bre mds rico de Europa.

Matrimonio

Law seguia siendo un "donjudn” que despertaba pasiones entre las
damas. A los 29 afios habia llegado el momento de estabilizar su vida
sentimental formando una familia. Hacia 1700 conocié en Paris a
Catherine Knowles, casada con Mr. Seigneur, una mujer de caréicter y
origen noble descendiente de Ana Bolena. Catherine era una mujer dis-
tinguida, arrogante, decidida e inteligente, que le recordaba a su querida
madre Jean. Desde el primer momento la atraccién fue reciproca.

Las ganancias obtenidas en el juego despertaron sospechas y la
policia francesa comenzo a investigar su actuacién como espia al servi-
cio del gobierno inglés. Tenia que abandonar Francia, iniciando una
nueva fuga con la mujer amada. Recorrieron juntos Roma, Florencia,



Turin y Venecia, donde finalmente fijaron su residencia. A partir de ese
momento Catherine fue de hecho la sefiora Law, aunque nunca forma-
lizaron el matrimonio candnico, como se demuestra por la donacion
intervivos que hizo a favor de ella poco antes de morir. Con Catherine
tuvo dos hijos, William (1705 - 1734) y Marie Catherine (1710 -1790).

Metamorfosis y Proyectos Financieros

Después de lograr la consolidacién financiera y la estabilidad
emocional, los intereses de Law cambiaron. La creacién de una familia
condicionaba su vida de jugador ndmada y apétrida El nuevo centro de
atencién fueron los problemas monetarios y bancarios. Las actividades
como jugador profesional le llevaban a los principales centros comercia-
les y financieros donde fluia la riqueza y el dinero. Dotado de una gran
curiosidad intelectual se sinti6 impulsado a escribir sobre economia y
finanzas. Mas tarde intentd llevar a cabo proyectos monetarios concretos
y, finalmente, aspiré al poder politico para desarrollar planes filantrépicos
al servicio del pueblo.

Amsterdam, la capital comercial de Europa, atraia especialmente
a Law. El Banco de Amsterdam, fundado en 1609, habia permitido la
prosperidad y estabilidad econdmica de los Paises Bajos. El Banco era
una institucién privada, con garantia del Estado, que aceptaba depdsitos
en monedas, emitiendo como contrapartida notas de crédito o dinero
bancario por el valor intrinseco de las monedas depositadas. En la ciudad
existia también un activo mercado de valores donde cotizaban las Com-
paiifas de Indias, dedicadas al comercio de ultramar.

Durante su estancia en Venecia observd con detalle el funciona-
miento de los Bancos del Rialto y del Giro, que operaban de forma
andloga al Banco de Amsterdam. La compaiiia de San Giorgio le sirvié
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de inspiracién para la posterior creacioén de la Compaiia del Mississippi,
institucioén clave en su proyecto de colonizacién de la Luisiana.

Las experiencias monetarias y bancarias despertaron el interés de
una persona inteligente y brillante. En aquellos momentos, la fisica, la
quimica y la astronomia, de la mano de Newton, Huygens y Boyle,
habian dejado el mundo esotérico y mégico para convertirse en ciencias
puras. Law, hombre de su tiempo, consideraba que la moneda se podia
analizar aplicando la metodologia cientifica. Law comenz6 a escribir sobre
dinero y banca entre 1701 y 1704.

A comienzos de 1704 abandoné Venecia y volvié a Escocia. En
Edimburgo, Catherine fue presentada a su madre como la sefiora Law. El
regreso al hogar le permitié escribir su primera obra «Essay on Land
Bank», obra recientemente descubierta. Continué escribiendo su obra
mds conocida «Money and Trade with Proposal for Suppling the Nation
with Money» (1705), publicada de forma anénima a través de un editor
familiar de Edimburgo. Finalmente publicé «Mémoire pour prouver une
nouvelle espéce monnaie» (1707). Sin embargo, un personaje extrover-
tido, mundano y ambicioso, no podia conformarse con ser un simple
tedrico, refugiado en el andlisis académico'.

Nuevo exilio

Law deseaba transformar sus propuestas tedricas en soluciones
operativas. Envi6 un primer proyecto financiero a la reina Ana de Ingla-
terra que fue rechazado. Més tarde, intenté adaptar sus planes para
Escocia, utilizando a su amigo el Duque de Argill para que propusiera en

‘% Existe un cierto paralelismo entre John Law y John M. Keynes en relaci6n con el mundo tedrico y la aplicacién
a la realidad.



el Parlamento Escocés un nuevo sistema monetario mas flexible. El plan
fue rechazado por considerarlo excesivamente quimérico. Mientras, los
acontecimientos politicos precipitaban la proxima union entre Escocia e
Inglaterra. De nuevo, el exilio era la tinica salida para evitar la prision,
ya que todavia las stiplicas de clemencia no habian conseguido el perdén
real.

Europa estaba en guerra. Un nuevo conflicto bélico, la Guerra de
Sucesion Espafiola, limitaba los movimientos de Law. Sin embargo, volvié
a visitar Holanda - Viena - Turin - Mildn - Bruselas - Utrech y Paris''.
Durante su estancia en la Haya (1706) nacid su hijo primogénito William.
Law empez6 a considerar que la nacién idonea para llevar a cabo sus
proyectos era Francia, el pais mds grande y poblado de Europa.

Sin dejar de frecuentar los salones de juego, comenzé a diversificar
sus actividades a través de préstamos, depodsitos y especulacion con
divisas. A comienzos de 1707 volvié de nuevo a Paris, presentando al
Ministro de Finanzas Desmarets un memorando sobre una banca nacio-
nal, emisora de papel-moneda. La idea, una vez mas, fue rechazada; pero
la estancia en Paris no fue estéril. Un encuentro trascendente seria clave
en su vida.

En las recepciones y fiestas de la corte conoci6 al sobrino del rey,
Felipe de Anjou, Duque de Orleédns. El encuentro fue determinante en la
trayectoria futura de ambos personajes. Surgié de inmediato una fasci-
nacion y afecto mutuo. Law y Orledns tenian edades similares e idénti-
cos intereses en una vida disipada que transcurria entre deportes, galan-
teos y veladas de juego.

" Es bastante significativo que nunca visitara Espafia; tal vez porque nuestro pais disponfa de minas de oro y
plata en América y, en consccuencia. los proyectos de Law tenian una menor aplicacién.



El Duque de Orledns, a pesar de su vida poco ejemplar, era una
persona inteligente, culta y amante de las artes [misica, literatura, pin-
tura]. Librepensador y abierto a las nuevas corrientes cientificas estaba
fascinado por la quimica, a la que dedicaba largas horas en un magnifico
laboratorio instalado en su residencia. A pesar de su valia, Luis XIV lo
mantenia postergado sin darle cargos de responsabilidad. Las ideas
innovadoras de John Law encontraron acogida en Felipe de Anjou.

En 1713 se firm6 el Tratado de Utrech que ponia fin a la guerra
de Sucesién Espaiiola. Las naciones procedieron a la reconstruccién de
sus finanzas. Francia agotada por el esfuerzo bélico y las crisis econé-
micas (1694 y 1709), era el pais id6neo para que Law pusiera en marcha
sus proyectos monetarios. La familia Law crecia, en 1710 Catherine dio
a luz a su segunda hija Marie-Catherine en Genova. John decidié poner
fin a su vida itinerante y ndmada. Asi, a finales de 1714 adquirié una
magnifica residencia en el barrio dc moda de Paris, la Plaza de la
Vend6me, donde también trasladé su magnifica coleccion de pintura.

FRANCIA 1714 - 1715

Law se instalé de forma definitiva en Paris a comienzos de 1715.
Francia, en su opinién, reunia las caracteristicas para experimentar su
«Sistema». Los cinco afios mds intensos de su vida se van a desarrollar
entre 1715 y 1720, pasando de las mesas de juego a la cancilleria de
Primer Ministro. En esta etapa fue el hombre mds admirado, pero tam-
bién el mas denostado. Un nuevo Fausto que mantenia pactos monetarios
con el diablo.

A lo largo del afio 1715, sigui6 intentando crear un banco en
Francia que permitiera resolver la escasez de dinero. Los ministros de
Luis XTIV rechazaron el modelo. Sin embargo, la situacién era mas grave



que la vida y frivolidad reinante en los salones de Versalles. Francia
necesitaba con urgencia una reforma no sélo monetaria, sino también
financiera. La oportunidad surgié con la desaparicion del “Rey Sol”.

El 1 de Septiembre de 1715, después de 62 aiios de reinado murié
Luis X1V, el soberano francés mas glorioso. Heredé6 la Corona el biznieto
Luis XV, de 5 afios de edad. La Regencia la asumidé Felipe de Anjou,
Duque de Orleans e inmediatamente surgié una lucha por el control del
poder de la que salié beneficiado el Regente'.

El Duque de Orleans reorganizé rdpidamente el gobierno, nom-
brando Presidente del Consejo de Finanzas al Duque de Noailles. Un
personaje dindmico, astuto y ambicioso que desde el primer momento
desconfi¢ de la ascendencia de John Law sobre el Regente

Situacion Econdomica de Francia 1714 - 1715

La guerra de Sucesion Espaiiola {1700-1713] habia exigido gran-
des esfuerzos de financiacién al Tesoro Francés [el déficit piblico alcan-
z6 el 144%]. La extraordinaria demanda de recursos, en opinién de Law,
se habia resuelto con una pésima gestion de la administracién financiera.
Luis XIV dej6 Francia en bancarrota. La hacienda piblica en los iltimos
afios del reinado habia acumulado una deuda piblica de 2 billones de
libras. El sistema fiscal era ineficiente y corrupto.

El colapso financiero que sufria Francia permitieron explicar coémo
un extranjero desconocido pudo alcanzar el poder politico y econémico.
La mente fértil e imaginativa de John Law proponia un «Sistema» inno-

"2 El duque de Orledns se enfrenté por un lado con las aspiraciones a la corona de Felipe V, rey de Espafia, por
otro lado con la lucha por el poder dentro de la Regencia. Felipe de Orledns logrd la ratificacion de su poder
absoluto en el Parlamento, a cambio de una fiscatizaci6n previa de los edictos.



vador frente a un modelo agotado, que habia favorecido a la nobleza
prestamista de la Corona, y a los “financieros”"? que de forma privada
gestionaban la recaudacion de impuestos. A pesar del absolutismo de la
monarquia, la Corona carecia de autonomia financiera. El tesoro ptiblico
necesitaba dinero que le prestaba la aristocracia terrateniente, via la
intermediacién de los ““financieros” que otorgaban beneficios y excepcio-
nes fiscales'. A este sistema corrupto se afiadia la venalidad de la
compra de cargos. El modelo tributario estaba en bancarrota, siendo sus
beneficiarios directos los prestamistas y los recaudadores (Recaudador
General - Compafifa General de Impuestos Agricolas - Aristocracia -
“Financieros”).

El Duque de Noailles present6 al Regente tres alternativas para
superar la crisis:

O Declarar la bancarrota del Estado anulando la deuda piblica
contraida. Se argumentaba que esta medida afectarfa a una
pequefia parte de la poblacion (la relacién era de 1 / 600
habitantes). El Regente, sin embargo, rechazd la propuesta
porque significaba el deshonor del Estado y de la Corona.

O Abolir parte de la deuda. Se trataba de una bancarrota encu-
bierta o parcial, donde el Estado reconocia, de jure, una deuda
devaluada, de facto, que cotizaba al 50% del valor nominal.

O Establecer una “Camara de Justicia” para castigar y gravar con
impuestos extraordinarios a los grandes beneficiarios del sis-

'" El concepto de “Financiero™, en el S.XVII, se cotrespondia con recaudador de impuestos. Era aquel individuo
motivado por el beneficio de recaudar ingresos piblicos.

** El sistema de impuestos era complejo. La estructura impositiva se dividia en Impuestos directos {taille-capitation-
dixieme o viagtieme] e Impuestos indirectos o Percepciones [traites-aduanas; aides (ventas ...alcohol): gabelles
(sal..}]



tema, especialmente los “‘financieros”. Las medidas y los pro-
cesos del tribunal serian draconianas y ejemplares.

Ante la situacion de extrema gravedad, Noailles puso en marcha
las dos iltimas soluciones._Primero, redujo la rentabilidad de todos los
tipos de deuda del 7 % al 4 %. Segundo, unificé la deuda a corto plazo,
convirtiendo 597 millones de libras de deuda flotante, en 198 millones
de libras bajo la forma de un nuevo tipo de deuda que denominé billers
d'érat. La conversion fue compleja, favoreciendo a los grandes capitalis-
tas con importantes carteras de deuda's.

La “Cdmara de Justicia”, como tribunal represivo, intent penalizar
a los “financieros” que habian obtenido grandes beneficios con el siste-
ma anterior. Entre 1716 -1717, se investigaron 8000 personas, estiman-
dose la deuda tributaria en 220 millones de libras. De nuevo. la discri-
minacion en la inspeccion favorecié a determinados grupos, de modo
que la recaudacion efectiva solo fue de 90 millones de libras. En los
procesos sumarisimos los menos afortunados terminaron en prision, en
galeras, o en la picota en la plaza publica. Estas actuaciones, en ocasio-
nes brutales, determinaron que la escasez de dinero se acentuase. La
moneda metélica salié del pais o se oculté. Aument6 el nimero de ban-
carrotas comerciales y se redujo el gasto en bienes suntuosos'®.

Las actuaciones represivas e impopulares favorecieron los proyec-
tos de Law. El Regente consideré que los planes de su amigo escocés,
representaban una solucioén indolora, rdpida y eficaz. Law surgié como
un salvador que podia resolver con su varita mdgica los problemas pen-

'3 El propio Regente utilizé los billets d'état de Ja conversién para adquirir acciones de la Compafiia del
Mississippi.

' Una de las personas afectadas por los tribunales fiscales fue Antoine Crozat, que disfrutaba de la concesion
colonial de la Luisiana y que, ante la falta de pago de sus deudas, fuc requisada y adquirida por la Compaiifa
del Mississippi.
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dientes. La ascensién de John Law al poder se vio favorecida por ciertas
circunstancias: (a) El problema de la deuda, a pesar de las medidas,
permanecia sin solucién definitiva. (b) Cuando Law adquiere responsa-
! bilidades de gestion en la banca y en la compaiia colonial, el grupo
“financiero” estaba siendo investigado y no podian crear un “lobby”
contra Law. (¢) La nueva deuda, los billets d'état, creados por Noailles,
fueron los principales instrumentos para suscribir acciones del banco y de

la compaiiia del Mississippi.

LA BANCA

El momento de Law habia llegado. Las circunstancias favorecian
sus proyectos: la escasez de dinero, el agotamiento del sistema fiscal y
monetario, la severidad de la “Cdmara de Justicia” y, sobre todo, la buena
disposicién del Regente. En Octubre, presentd una nueva propuesta de
Banco del Estado que podia emitir billetes o papel moneda. En su opinion,
«la utilidad seria tal que todos serian felices al disponer de billetes en
lugar de monedas, por la facilidad de efectuar pagos y la certeza de
recibir su contravalor en cualquier momento que se desee'’». Sin embar-
£0, una comision de trece banqueros volvi6 a rechazar el plan, alentados
por el presidente del Consejo de Finanzas.

Law no se desanimd, modificé el proyecto y sustituy$ la idea
inicial de un banco publico por un banco privado financiado por accio-
nistas. El elemento clave para la creacién del nuevo banco fue la deva-
luacion de la unidad de cuenta, decidida por D. Noailles en Diciembre

'" Ver Harsin, P. (1934): John Law: Qeuvres complétes, Paris, Sirey.



de 1715. Las monedas metalicas en circulacidn, luis de oro y escudo de
plata, aumentaron de valor respecto de la libra tormesa [unidad de cuenta].

En los sistemas monetarios que utilizaban las monedas de oro y
plata [bimetalismo], la moneda circulante tenia un contravalor en unida-
des de cuenta. En el caso de Francia, la libra tornesa era utilizada para
calcular precios, salarios, establecer contratos..., pero no existia como
moneda singular. El monarca, segin las circunstancias, podia alterar ar-
bitrariamente la relacién entre la libra y las monedas en circulacion.
Estas manipulaciones se conocian como Augmentation (incremento de
valor de la moneda metdlica) y Diminutions (disminucién del valor de la
moneda metdlica).

En Diciembre de 1715, el Duque de Noailles decidi6 una
augmentation segin la cual, el luis de oro pasaba de 14 a 20 libras
tornesas, mientras que el escudo de plata (ecu) pasaba de 3 a 5 sueldos.
La medida era equivalente a una devaluacion de la unidad de cuenta
(libra) y una revaluacién de las monedas en circulacién (luis y escudo).
Las consecuencias econdmicas eran que los rentistas y asalariados per-
dian poder de compra, mientras que los deudores y patronos se veian
favorecidos. La devaluacion interna o doméstica reducia la cantidad de
dinero en circulacién, mejoraba la situacién fiscal y permitia ganancias
sustanciales al Tesoro con la nueva “marca” o acufiacién'®. EIl publico,
consciente de que la Corona se aprovechaba con la devaluacién, era
reacio a consignar la moneda en la Ceca. La gente acumulaba moneda
buena que retiraba de la circulacién, o la exportaba de contrabando para
venderla como metal precioso.

'* Suponer un individuo que posefa 10 luises de oro, con un valor inicial de 140 Jibras ( 1 lufs = 14 libras) Con
la devaluacién doméstica, la casa de 1a moneda recibfa 10 luis y devolvia 8 con la nueva marca, por un valor
de 160 libras { 1 luis después de la aug jon valia 20 libras ) El individuo crefa haber ganado, pues tenia
monedas por 160 libras, pero quien se habia beneficiado era ¢l Estado que se apropiaba de 2 luises por valor
de 40 libras. En realidad. el individuo habia sido sometido a un impuesio de “sefioriaje” del 25 %.




La devaluacion decretada por Noailles mejoré en apariencia las
cuentas del Estado, pero sumergié a la nacién en una crisis mds profun-
da. Los rentistas sufrieron un doble ataque por la pérdida de poder
adquisitivo y por la rebaja de los tipos de interés de la Deuda Publica.
Los trabajadores vieron disminuido su poder adquisitivo en un 25 %. A
la crisis habia que afadir el pdnico que suscitaba la actuacién de la
“Céamara de Justicia”.

Bangque Générale

Ante semejante escenario, el proyecto de banca privada de John
Law era una solucién indolora que permitia incrementar la circulacion
de dinero sin costes, reactivando la economia. En Mayo de 1716, Law
adoptd la nacionalidad francesa y recibid la concesion administrativa
para crear la Banque Genérale. El capital de la nueva institucién estaba
constituido por 1200 acciones de 5000 libras [6 millones de libras] de los
‘que se suscribi6 el 25 %. Los inversores podian pagar 4 en efectivo y
% en billets d'étar. El capital operativo inicial del banco era sélo de
800.000 libras.

Las caracteristicas mdas significativas de la nueva institucién eran:

U Los depésitos realizados en monedas de oro y plata permitian
emitir billetes (papel moneda) que podian ser rescatados en
cualquier momento, recibiendo el valor equivalente al del dia de
emision de los billetes sin ninguna posibilidad de variacién.

W) EI banco podia llevar a cabo operaciones de descuento, trans-
ferencias, cambio de divisas, etc, pero tenia prohibidas las
operaciones de préstamos'®. El mayor volumen de operaciones
se canalizaba hacia el sector piblico.

® Du Hauchamp’s, Men “Histoire de Finances” sospechaba que Law implicé al banco en operaciones de
créditos y préstamos.



La reaccién social inicial fue mds bien tibia y escéptica. La banca
de “emision” y el nuevo instrumento monetario, el papel moneda, eran en
principio instituciones misteriosas que gozaban de poca confianza entre el
publico. La Banque Genérale debia luchar para sobrevivir. Law para
salvarla, recurrid a su genio innovador y a técnicas de marketing pione-
ras:

— Realizé una aparatosa puesta en escena con la entrega de un
gran depdsito por parte del Regente y otros nobles acaudalados.

— Se granjed el favor de los opositores dentro del Consejo de
Regencia, especialmente del Duque de Saint Simon y el Duque
de Borbon.

— Ofrecid servicios bancarios gratuitos o poco costosos en trans-
ferencias, cambio de divisas etc...

—- Facilitd los flujos monetarios comerciales externos e internos.

Las resistencias inicrales fueron desapareciendo cuando la gente,
primero en Paris y después en el resto del pais. se convencié de que la
Monarquia estaba dispuesta a respaldar la Banque Genérale. Los billetes
firmados por Law fueron aceptados progresivamente, 1o que contribuyé
a aliviar la escasez de moneda metalica. Entre 1716 y 1718 se emitieron
billetes por un valor de 149 millones de libras. A los dieciocho meses, el
banco funcionaba con normalidad y pagaba dividendos de un 7% semes-
tral, mientras los billetes se difundian mejorando la actividad econémica.

Desde el Gobierno de la Regencia, la Banca de Law recibia un
trato de favor que culming con su nacionalizacién. Sin embargo, antes de
alcanzar ese estatus tuvo que enfrentarse a las intrigas de los banqueros
de Paris, que veian peligrar su negocio. Un grupo de opositores se concer-
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taron para poner a prueba al banco rival, presentando la conversion de
5 millones de libras para su rescate inmediato. LLaw sabia que no disponia
de reservas suficientes, pero que si no hacia frente al reto, el proyecto
se hundiria. Solicité un plazo de 24 horas y pidié ayuda al ministro de
Finanzas. Noailles comprendié que la quiebra de la banca afectaria al
Gobiemo y orden6 a la Ceca suministrar las monedas necesarias. Law
logré salir triunfante de esta intriga que no seria la dltima.

De la Banque Générale a la Banca Real

Law deseaba que el Estado se implicara directamente en el siste-
ma bancario. Gracias a la tutela del Gobierno, el banco se fue transfor-
mando de forma progresiva en un banco semipuiblico. Asi, en Octubre de
1716, el Consejo de Finanzas ordené a los recaudadores de impuestos
que remitiesen la recaudacion en billetes a la cuenta del Tesoro en el
banco. Mds tarde, en Abril de 1717, el Consejo de Estado emitidé un
decreto por el que los billetes se consideraban medio de pago para liqui-
dar los impuestos de los contribuyentes. Esta disposicion equivalia a
reconocer los billetes emitidos por el banco de Law. como moneda de
curso legal. Este reconocimiento aumento la demanda de billetes, cuyo
uso se generalizé en Paris y en el resto de la nacién.

El banco actuaba como auténtico banquero del Estado, efectuando
ingresos y pagos a través de la cuenta del Tesoro. Sin embargo, Law no
estaba satisfecho, deseaba que la banca se transformara en Banca Real.
Uno de los argumentos utilizados fue que el capital del banco era dema-
siado pequefio para ofrecer suficientes garantias al piblico. En Enero de
1719 el banco se nacionalizd, habia distribuido durante los dos afios y
medio de su existencia unos dividendos de 615 libras por accion, sobre
un desembolso total de 1250 libras. En esta operacion Law y el Regente



obtuvieron ganancias sustanciales. Law logré unos beneficios de 1,3 mi-
Hones de libras con una participacién del 25 % en el capital (300 accio-
nes).

EL SISTEMA 1717 - 1720

La conceptualizacion de lo que se ha llamado el «SISTEMA», fue
la aplicacién de las ideas tedricas de Law a la realidad. Era la transfor-
macion del economista teérico en policy-maker. Law estaba convencido
que para sacar a Francia del marasmo econdémico, era necesaria una
politica monetaria expansiva, que sustituyera el sistema monetario me-
tdlico por un sistema de papel moneda. También la crisis financiera
implicaba una reforma fiscal sobre un modelo corrupto y venal. La Deuda
Publica era un problema inmediato e insoslayable para la Regencia. Para
alcanzar los objetivos reformistas, Law articulé un “sistema™ donde los
elementos esenciales eran la Banca Real y la Compaiifa del Mississippi.
La Banca permitia instrumentar una politica monetaria flexible, mientras
que la Compatiia era una especie de holding-conglomerado semipiiblico
que permitia resolver la administracién tributaria, el manejo de la deuda,
y al mismo tiempo desarrollar una importante politica colonial. Detrds de
las instituciones, banca y compaiiia, emergia la figura carismdtica del
escocés; entre bambalinas y en la sombra, un gobernante que creia en
él, el Duque de Orledns.

El comercio colonial era una de las razones de la prosperidad de
Inglaterra y de los Paises Bajos. Francia, obsesionada con mantener la
hegemonia militar en Europa habia descuidado el desarrollo del comer-
cio colonial. La ocasion se presentd cuando el financiero Antoine Crozat
se vio obligado a renunciar a los derechos de comercio con la Louisiana,
a raiz de la investigacién y carga tributaria que le impuso la “Camara de
Justicia”. Law disefié una nueva empresa colonial para convertir las
tierras virgenes de América en un nuevo “eldorado”.



El territorio de influencia francesa en América del Norte, se ex-
tendia a través de mds de 3000 millas a lo largo de los rios Mississippi
y Missouri. Comprendia los actuales estados de Louisiana - Mississippi
- Arkansas - Missouri - Ilinois - lowa - Wisconsin - Minessota y el
Canadi francéfono.

En opiniéon de John Law, la causa del fracaso de las empresas
coloniales se debia a que eran iniciativas escasamente financiadas y mal
dirigidas. Pretendia crear una nueva empresa econémicamente fuerte con
un capital de 100 millones de libras. formado por 200.000 acciones de
500 libras. La autorizacion administrativa para su constituciéon encontré
una fuerte oposicion en el Parlamento. Finalmente, el Regente autorizé
¢l proyecto en Agosto de 1717.

La creacién de la Compaiifa de Occidente (mds conocida como
Compaiiia del Mississippi) ofrecia una ventaja para la Corona, la posi-
bilidad de suscribir las nuevas acciones con billets d'état que aliviaria en
parte la carga de la Deuda Publica®. La facilidad de transtformar Deuda
Piblica en acciones tenia un componente mds financiero que empresa-
rial.

La aparicion de la nueva compaiiia generd susceptibilidades. Los
enemigos de Law, financieros y nobleza, volvieron a agruparse en el
Parlamento contra el escocés; también el Duque de Noailles se sintié
celoso de la ascendencia de J. Law sobre el Regente. En Enero de 1718,
D'Argenson sustituy a Noailles al frente del consejo de finanzas. La
primera medida del nuevo responsable de los asuntos econémicos fue
una nueva devaluacién doméstica de la libra. Muchos interpretaron que

* }a compafiia del Mississippi acepiaba para la adquisicion de acciones, billets d'élar devaluados por su vaior
nominal. Estas condiciones permitieron amortizar hasta 150 millones de libras de Deuda, pues esta se cotiziths
con un descuento entre ¢l 40 % y el 50 %.



detrds de ese decreto estaba Law y crearon un clima de protestas en el
Parlamento. La crisis entre el Parlamento y el Consejo de Regencia
estallé en el verano de 1718, obligando a Law, como cabeza de turco, a
refugiarse en las dependencias del Palacio Real. El pequefio rey de 8
afios tuvo que intervenir a través de lit de justice, para reafirmar la
autoridad del Regente sobre el Parlamento.

El desafio de sus enemigos de nuevo habfa fracasado, nuestro
personaje continuaba arriesgando como buen jugador de azar, caminando
por el filo de la navaja. La voluntad de ganar era un reto. Deseaba ser
aceptado en el vértice de la sociedad, queria asegurar el futuro de su
familia y ambicionaba, por tltimo, alcanzar la cispide del poder politico.
Para lograr todos estos objetivos. su proyecto principal, el Sistema, debia
alcanzar el éxito.

La Compaiifa del Mississippi obtuvo importantes privilegios: el
monopolio del comercio entre la metrépoli y la colonia; el derecho a
disponer de un ejército y flota propios; la explotacion exclusiva de las
minas y de cultivos agricolas. Law se convirtié en el rey de media
América, disfrutaba del titulo de Duque de Arkansas, tal vez el dnico
titulo nobiliario de Norteamérica. Aunque el desarrollo de la Compafia
fue lento en los primeros tiempos, su existencia fue determinante en el
desarrollo del Sistema, donde se combinaba la expansion monetaria del
Banco con la politica de fusiones y adquisiciones de la empresa. El
Sistema actuaba como un moderno holding-conglomerado de empresas,
sin problemas de financiacién gracias a su vinculacién con la banca.

Desarrollo de la Banca Real
La nacionalizacién de la Banque Genérale no supuso un cambio

de personas en la direccién de la institucién. La actividad bancaria se
extendi6 y se abrieron nuevas sucursales en Lyon - La Rochelle - Tours

36




- Amiens. Se elaboré un reglamento para incrementar el uso del papel
moneda, segin el cual cualquier transaccién superior a 600 libras deberia
realizarse en billetes de banco.

La diferencia mds importante de la Banca Real respecto de su
antecesora, era que los billetes emitidos no gozaban de la posibilidad de
mantener el valor del dia de su emisidn, sino un valor vinculado a la
unidad de cuenta que podia ser manipulado por devaluaciones domésti-
cas. La otra diferencia fundamental era que las reservas en moneda
metdlica dejaron de mantener la relacion del 25 % con respecto a los
billetes en circulacién. A partir de ese momento ¢l poder de_emitir
dinero quedo en manos de los politicos (Consejo de Regencia). El Banco
podia emitir papel moneda sin un control estricto. La tentacién de estam-
par billetes en exceso podia resultar irresistible. A mediados de 1719,
ocho amanuenses se dedicaban diariamente a emitir billetes de 10- 50 y
100 libras; en Diciembre llegaron a emitirse billetes de 10.000 libras. El
principio que mantenia la confianza del piblico en el papel moneda se
habia desquiciado. Uno de los fundamentos del sistema monetario dise-
fiado por Law se habia violado.

~ Es posible que Law se sintiera incémodo. pero no lo manifestaba.
Seguia siendo el mdximo responsable de la Banca Real. En su mente de
jugador se planteé una arriesgada apuesta que influiria en los aconteci-
mientos futuros. ;Quién debia prevalecer, el tedrico o el politico? Law
cerrd los ojos ante el dilema y comenz6 a construir un importante patri-
monio en tierras y bienes inmuebles.

La Compaiiia y el Banco eran administrados por las mismas per-
sonas Y, a partir de 1720 estaban pricticamente fusionados. La cantidad
de billetes emitidos creci6 de forma espectacular. En Diciembre de 1718,
la cantidad de billetes emitidos por la Banque Genérale era de 40 millo-
nes de libras. En Julio de 1719, la Banca Real habia multiplicado por 10



la cantidad de billetes [400 millones de libras] y en Enero de 1720 la
emision alcanzé 1 billén de libras. Muchos sospechaban que el Banco
simplemente se dedicaba a prestar a la Compaiiia para facilitar su finan-
ciacion.

Actividades de la Compaiiia

Una de las preocupaciones de Law era ampliar las actividades de
la Compafiia del Mississippi, transformandola en un gran holding-con-
glomerado que gozara de las ventajas de una empresa mixta o semipublica,
con la autonomia de la empresa privada, pero con el respaldo y benepla-
cito del Gobierno. La reactivacion de la empresa pasaba por la adquisi-
cién o fusién con otras empresas, extendiendo sus actividades a la crea-
cién de monopolios 0 a la recaudacién de impuestos.

A lo largo de los afios 1718 y 1719 adquirié los derechos sobre el
monopolio de tabacos, la explotacién de las minas de la Corona, el
comercio de esclavos, los derechos de acufiacion de moneda [Ceca Real)
y la recaudacién de impuestos agricolas y generales. La ampliacion de
actividades se completé con la fusion de las Compaiias de las Indias y
de China. asi como con la construccidn y equipamiento de una flota
mercante.

Esta expansion necesitaba una financiacion adecuada que se con-
siguié con la emision de acciones. Para adquirir el monopolio de tabacos
y la flota emitié 50.000 acciones denominadas filles para diferenciarlas
de las antiguas o mares. Las posibilidades que se abrian con los mono-
polios y la explotacion de la Luisiana, determinaron el interés de los
inversores. Para muchos el valle de Mississippi era el pais del que manaba
leche y miel. Los mas astutos comenzaron a adquirir paquetes de accio-
nes. En Junio de 1719 la cotizacidn alcanzaba las 650 libras. La banca,
al mismo tiempo, amplié la emision de billetes para permitir la compra de
valores en un mercado en alza.



Law estaba dotado de una perspicacia e intuicién excepcionales.
Haciendo uso de estas condiciones innatas, decidié contraer la oferta, en
los momentos en que la demanda se disparaba. Estableci6 restricciones
para las nuevas emisiones. Ahora, para adquirir una accién nueva (petite
filles o nietas) eran necesarias 4 acciones madre y 1 accion hija. Esta
estrategia desencadené una fuerte corriente especulativa; las acciones
que en Marzo-Abril cotizaban por bajo de la par (490 libras), a mediados
de Agosto alcanzaban 3500 libras.

El problema de la Deuda

El segundo objetivo del Sistema era sanear la hacienda publica
reduciendo la carga de la deuda. El sistema de recaudacién de los im-
puestos durante el reinado de Luis XIV consistia en que un sindicato,
formado por 40 financieros, se comprometia a anticipar la recaudacion
de una serie de impuestos directos e indirectos al Tesoro Publico. El
sistema de recaudacién se prestaba a la obtencién de grandes beneficios
para los gestores, por la corrupcion y la ineficacia en la recaudacion.
Law para aumentar la eficacia, propuso que la adjudicacion de la gestién
de los impuestos se otorgara a la Compafiia del Mississippi. Para hacer
frente a esta concesién se volvieron a emitir acciones, las llamadas cing
cents, con un valor de emision por accion de 5000 libras (nominal de 500
libras)*'. El plan disefiado por el escocés era ambicioso y astuto, pero
desencadené una reaccién furiosa de los perjudicados (financieros y
nobleza), que se conjuraron para sabotear las reformas de Law cuando

» La Compaiifa del Mississippi emiti6 un fotal de  624.000 acciones en el periodo 1717-1719
Meres 200000 acciones Coste: 150 tibras (se suscnbieron con billets d'état)
Filles 50,000 acciones Coste: 550 libras
Perit filles 50.000 acciones Coste:  1.000 libras
Cing cents 300000 acciones Coste:  5.000 libras
Octubre 1719 24,000 acciones

E! valor final de emisién fue de 221 millones segin su valor nominal y su capitalizacién de mercado en el
momento de méxima cotizacion, alcanzé v valor aproximado de 5 billones de libras.
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la ocasidn fuese propicia. Law como mago de las finanzas se encontraba
a finales de 1719 en lo més alto del poder econémico, pero sus enemigos
esperaban el momento para derribarlo.

En esta época, Law decidié acometer importantes reformas para
incrementar el bienestar del pueblo y de la sociedad. Llevé a cabo un
importante programa de obras piblicas, financiado en parte con la crea-
cion de dinero por la Banca Real. Se construyeron puentes, se excavaron
canales, se mejoraron los caminos y se construyeron nuevos cuarteles.

Las reformas se completaron con un proceso de racionalizacién de
la Administracién que era poco eficaz por el exceso de burocracia. La
cantidad de cargos ptblicos vendidos para recaudar dinero hizo comentar
a un ministro: «cuando su Majestad piensa crear un oficio, Dios crea un
imbécil dispuesto a comprarlo». Se trataba de funcionarios que tenian
como misién principal, la inspeccién de pesos y medidas sobre el pan,
las velas, los tejidos, los puentes e incluso la lengua de cerdo. Semejante
burocracia hacia incrementar los costes de los alimentos y de los bienes
de primera necesidad. Law introdujo una nueva gestion de impuestos
nacionales mas eficaz, que redujo dristicamente los precios de gran
nimero de bienes de consumo.

EL PRIMER MILLONARIO

El mago de las finanzas alcanzd el méaximo de popularidad el
dltimo trimestre de 1719. Habia nacido un nuevo “midas”, que transfor-
maba en oro todo lo que tocaba. Paris se habfa convertido en una ciudad
embrujada. Un nuevo héroe brillaba en los salones, en la Opera, en las
fiestas cortesanas, haciendo gala de su magnetismo, seduccién y galan-
teria. Era el hombre més rico de Europa; su riqueza la habia diversificado
en acciones, tierras, edificios, diamantes y una importante pinacoteca de

40



los pintores mas famosos. Law recibia audiencias como si se tratara de
un miembro del Gobiermno o de la familia real.

La burbuja del Mississippi

Las dos burbujas financieras mds importantes del S. XVIII se
produjeron, casi simultdneamente, en Francia y en Inglaterra. El profesor
Kindleberg® ha estudiado estos fenémenos aplicando el ciclo monetario
de Minsky (1957). Las hipétesis para que se den estos fendmenos son:
(a) Shock o desplazamiento del sistema macroeconémico (b) Expansion
de la oferta monetaria (c) Un objeto sobre el que especular (d) Euforia
irracional entre amplios sectores (e) Expansién internacional. Estas ca-
racteristicas son evidentes en las primeras burbujas financieras. como se
aprecia en el siguiente cuadro:

Una sensacién de euforia y bienestar colectivo se extendian por
amplias capas de la sociedad francesa, gracias a las ganancias en la
compraventa de acciones del Mississippi. El gran piblico, hasta entonces,

22 Kindleberger, Ch.P{1991). Manias, Pénicos v Cracs ., Anel, Barcelona.



nunca habia participado de un mercado de valores al alza. Nadie entendia
este nuevo fendmeno social. Las acciones subian de forma imparable
gracias a la expansion de la oferta monetaria. El Regente y el Consejo
de Regencia ordenaban seguir emitiendo billetes. Aunque resulta dificil
disponer de cifras sobre la emisién de papel moneda (los libros de la
Banca fueron quemados), se estima que a finales de 1719 circulaban
billetes por valor de 640 millones de libras y que en Junio de 1720
alcanzaron un valor de 2, 4 billones de libras. Si a estos valores afiadi-
mos la capitalizacion de las 624.000 acciones, se alcanzaba un valor de
4,8 billones de libras. Francia gracias al mégico sistema de Law disponia
de una riqueza financiera de 5,2 billones de libras, que se difundfa por
toda la sociedad. Durante algunos meses una especie de mand financiero
se repartia todas las maiianas entre los franceses. Un nuevo Moisés
cruzaba el desierto, pero el pueblo comenzaba a adorar al becerro de oro.

A lo largo del Gltimo trimestre de 1719, la oscilacién del precio de
las acciones de la Compaiiia del Mississippi fue:

méximo minimo
Octubre 6.500 4.600
Noviembre 9.825 6.738
Diciembre 10.025 7.663

Los informes diplomaticos de la época describen un auténtico
frenesi especulativo. Todo el mundo acudia a Paris desde provincias o
desde el extranjero, pagando fuertes cantidades por una plaza en las
diligencias. Més de 30.000 extranjeros, incluyendo la aristocracia britdni-
ca, se trasladaron a la capital de Francia para suscribir acciones perso-
nalmente?. El perfil de la burbuja del Mississippi entre Agosto de 1719
y Noviembre de 1720 se puede apreciar en la siguiente grifico.

** T. Crawford, diplomdtico britdnico. comentaba en uno de sus informes: «Los milagros han vuelto. Todos
desean que esta religion no abandone esta tierran.
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“mississippis”. Daniel Defoe calificaba el ambiente como un especticulo
extraordinario.

La nobleza estaba escandalizada, al comprobar que personas de
clase inferior se enriquecian especulando. Se vefa con desconfianza la
movilidad social. Los nuevos ricos, transformados en clase media, ponian
en duda los privilegios que la aristocracia habia mantenido durante si-
glos. El capitalismo popular era una realidad, como preludio de la revo-
lucién burguesa de finales del S. XVIIL

El propio Voltaire afirmaba que Pluton, el dios del comercio, es-
taba haciendo enloquecer a la ciudad. «La mitad de la nacion ha encon-
trado la piedra filosofal en la Bolsa. ;Law es un dios, un farsante o un
charlatdn que se envenena a si mismo con la droga que distribuye
a todos». En este ambiente de irracionalidad colectiva se contaba que
un jorobado habia ganado 150.000 libras en pocos dias, ofreciendo su
joroba como escritorio para la firma de contratos.

Historias de Misisipianos

Las crénicas de la época estan llenas de decenas de historias de los
misisipianos que pasaban de la pobreza a la riqueza. Los pobres se
transformaban en ricos y los ricos en mds ricos. La situacién que vivia
la sociedad queda reflejada en algunos casos:

e La viuda Chanmont de Namur, dedicada al comercio al por
mayor de merceria, llegé a Paris para recuperar una deuda de la
Intendencia del Ejercito. Se le pagd en billets d'état con un
descuento del 60 %. Acudié a la rue Quincampoix compréd
acciones del Mississippi y especulando obtuvo unas ganancias
de mias de 60 millones de libras. Compr6 propiedades agricolas
y el Castillo d'Ivry, donde ofrecfa banquetes legendanos como
gran dama. -
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e También el cochero de John Law invirtié en acciones. Utilizé la
informacién privilegiada que escuchaba en la carroza para en-
riquecerse. Presento la dimision, después de buscar dos nuevos
conductores, uno para Law y otro para su propia carroza. En un
acto de deferencia, concedid a su ex-patrdn el derecho de elegir
cochero.

o El rico misisipiano D'André consiguié “oro a paladas”, lo que
le permiti6 concertar una boda con la hija de 3 afios del mar-
ques de Oyse, a quien pagd una importante dote anual hasta la
mayoria de edad.

¢ Daniel Defoe describe al financiero y especulador Gage que
gané tal cantidad de millones, que intenté comprar la isla de
Cerdeifia y pujo por la corona de Polonia, compitiendo con Augusto
de Sajonia.

Las ganancias faciles y sin esfuerzo, provocaron una fiebre
consumista en bienes de lujo y nuevas especulaciones sobre tierras y
bienes inmobiliarios. Los cronistas de la época afirmaban que “el dinero
corrfa como el agua del Sena”. La madre del Regente afirmaba «Una
inmensa riqueza sacude Francia. Todos hablan de millones. Observo con
tristeza que el dios Mammon reina en Paris como soberano absoluto»

Durante cuatro o cinco meses un nuevo fenémeno social sin pre-
cedentes arraigé en el seno de la sociedad francesa. Tanta gente llego a
ser rica que los franceses necesitaron inventar una nueva palabra: millo-
nario, para describir a los ricos misisipianos. Esta palabra hoy de uso
universal, tuvo su origen en una revolucién socio-cultural que duré po-
COS Imeses.

Law Primer Ministro de Francia

Law alcanz6 como mago de las finanzas un amplio reconocimien-
to social, pero deseaba culminar su carrera politica con un puesto en el



Gobierno. En esta legitima aspiracién surgia un obstaculo, Law era pro-
testante y no podia acceder a cargos piiblicos en Francia. Pocos dias
antes de la Navidad de 1719, en 1a Abadia de Melun, Law junto con su
familia abjuraba de los dogmas protestantes y era aceptado en el seno de
la Iglesia Catdlica.

El camino estaba despejado y la recompensa llegé el 5 de Enero
de 1720, con el nombramiento de Controlador General de las Finanzas,
equivalente a Primer Ministro. Aunque muchos de sus enemigos le con-
sideraban un “parvenu” o advenedizo, Law habia alcanzado el vértice del
poder en el pais mis poderoso y poblado de Europa. El nuevo afio no
podia comenzar mejor, las acciones unos dias después alcanzaban la
cotizacion mds alta, pero la tormenta financiera se estaba gestando. La
burbuja podia estallar.

CRACK DEL SISTEMA: LA BURBUJA SE DESHACE

El afio 1720 fue un referente en la historia financiera del S. XVIII,
como mis tarde lo seria 1929 en el S. XX, Fue el afio del auge y caida
de las bolsas de valores, en Francia con la Compafifa del Mississippi y
en Inglaterra con la burbuja de South Sea.

Al comenzar el afio, John Law el apétrida y perseguido por la
justicia era Primer Ministro de Francia. El 30 de Diciembre de 1719, en
la asamblea general de la Compaiiia del Mississippi, Law habfa anuncia-
do un dividendo de 200 libras (40 % del nominal). Muchos interpretaron
que el dividendo estaba mds en funcién de la cotiza’cién que de los
beneficios. El precio especulauVO de las acciones se habla ahmentado
con grandes cantidades de papel moneda.
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Primeros vendedores

Algunos accionistas intuyendo que el fin del “boom” estaba proxi-
mo, comenzaron a vender y optaron por convertir los billetes en mone-
das. R. Cantillon amigo y socio de iLaw fue de los primeros que le dio
la espalda, pero no fue el dnico. Especuladores conocidos como Bourbon
y La Richardiere cambiaron los billetes por monedas y joyas. El principe
de Conti enojado por no poder suscribir mayor mimero de acciones, se
presenté en el banco solicitando convertir 4,5 millones de billetes en
moneda metdlica. Necesit6 tres carros para el transporte. Simultdnea-
mente, en Londres se producia el auge de la burbuja de South Sea.
Grandes flujos monetarios salieron de Francia.

Otros inversores més prudentes invirtieron sus ganancias en acti-
vos inmobiliarios y en fincas nisticas. El precio de la tierra se multiplicé
por cuatro en pocos meses. La inflacién hizo su aparicion, especialmente
en los bienes de primera necesidad (25 %). Los panaderos multiplicaron
por 5 el precio del pan y exigieron el pago en moneda metilica.

En estas circunstancias habia que actuar con rapidez. Durante los
meses de Enero y Febrero, Law adopt6é procedimientos represivos que
tuvieron efectos catastréficos sobre la credibilidad del *sistema”. Se pro-
hibié la exportacién de monedas y metales preciosos. Ante esta medida
el piblico reaccioné comprando bienes sustitutivos como diamantes, jo-
yas, o exporté las monedas de contrabando®. El papel moneda quemaba
en las manos (ley Gresham). Otro decreto impedia la compra de diaman-
tes, perlas o piedras preciosas. Los inversores se refugiaron en objetos
artisticos de oro o de plata (candelabros, vajillas, muebles...). Dos sema-

M Un “misisipiano™ escondi6 su tesoro de més de un millon de libras en el carro de un campesino cargado de
honalizas, pats atravesas ka frontera belga.
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nas mds tarde, una nueva prohibicién impedia la produccién y venta de
todo tipo de articulos labrados en oro o plata, a excepcion de los objetos
sagrados de culto. La gente acapar6 cdlices, cruces, patenas... El primer
pénico habia llegado.

La escasez de reservas metdlicas incrementd la dureza de las
medidas. Un edicto a finales de Febrero ponia fuera de la ley la posesion
de oro o de plata por valor superior a 500 libras y, obligaba a pagar en
billetes todas las transacciones superiores a 100 libras. Los transgresores
fueron duramente castigados y los delatores recibieron recompensas. Los
terribles métodos de la VISA volvieron de la mano de Law?*. El Regente
amenaz6 a su primer ministro con enviarlo a la Bastilla, si la situacién
no mejoraba.

La crisis se resolvié parcialmente cuando, de nuevo, se abrieron las
oficinas para comprar las acciones del Mississippi al precio de 9000
libras. Este gesto aplacé los dnimos, pero empeord la situacién. Los
amanuenses de la banca hicieron horas extra para emitir papel-moneda
como contravalor de las acciones.

El paso siguiente era transformar billetes en monedas. La gente s¢
agolpaba frente a la Banca Real para realizar el cambio. Y Law tuvo que
tomar la decision mds radical de su carrera: abolir por completo las
monedas de oro y plata a través de una devaluacion. Francia era un pais
caracterizado por el conservadurismo financiero®, en consecuencia la
existencia de un sistema monetario sin anclaje con el oro o la plata era
inconcebible. La repudiacion de la moneda, como simbolo cultural, so-

** El embajador inglés Stair comentaba sarcisticamente que nadie podia ponet en dida e catolicismo del-escoces.
Habia restablccido la Santa Inquisicion y habia logrado la transustanciacién al transformar oro en papel.

> El pueblo francés, 1l vez por sus experiencias revolucionarias, ha sido el mds ﬁnldamnd:mmdcamulasdc
oo £n Jos de crisis. m ia y politica en los siglos XVHEXIX-XX. -




cavaba los propios cimientos de la sociedad. En tres meses el papel
moneda emitido se habia duplicado. El pais estaba inundado de papel.

Medidas de Mayo de 1721

El 21 de Mayo de 1721, Law realiz6 una apuesta desesperada,
dramdtica e imprudente. Tratando de reequilibrar los flujos de comercio
exterior decidié: primero, reducir a la mitad el valor de compra de las
acciones (5.000 libras); segundo, disminuir de forma gradual hasta el 50
% el valor de los billetes. La gente ante esta medida confiscatoria,
consideré que Law era un charlatdn y que, no s6lo era incompetente, sino
deshonesto.

Al dia siguiente, una multituad amenazante y hostil se congregd
ante la Banca Real y hubo un intento de asalto. Durante tres dias reiné
la anarquia en las calles de Parfs. El Parlamento se reunié en sesion
extraordinaria acusando a Law de corrupcién, bancarrota fraudulenta y
pidio su condena a muerte. Law present6 la dimisién ante el Consejo de
Regencia, que el Regente no aceptd. El Duque de Orledns ordené revo-
car el 1iltimo decreto y abolir todas las medidas sobre Ia posesién de oro
o plata.

Law continué al frente del Gobierno, la Banca y la Compaiiia,
pero los problemas permanecian sin solucion. La comision investigadora
encargada de inspeccionar la Banca Real no encontré fraude ni irregu-
laridades, a pesar de la existencia de emisiones no autorizadas de billetes
que el Regente y el Consejo habfan permitido.

La burbuja financiera del Mississippi se habia agotado, pero las
ganancias y los beneficios obtenidos buscaron nuevas oportunidades en
Londres. Las acciones de la Compaiiia South Sea que en Enero cotiza-
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ban a 130 £, en Junio cotizaban a 1050 £. La fiebre especulativa contagid
a todos los estratos sociales?’. El ansia de ganancias ficiles habia con-
tagiado a la sociedad europea. Fue el primer caso, histéricamente com-
probado, de contagio e interrelacién entre burbujas financieras a nivel
internacional.

En Paris la crisis monetaria continuaba, la desconfianza hacia los
billetes generd grandes colas ante 1a banca. La escasez de reservas obligd
a Law a racionar la moneda metdlica; s6lo se cambiaba 1 billete de 10
libras por persona y, dos veces por semana, los billetés de 100 libras se
cambiaban por billetes menores.

Preocupado por restablecer la confianza en el papel-moneda, de-
cidié retirar de la circulacién gran cantidad de billetes que se quemaron
en grandes hogueras ante cientos de espectadores. Law con esta accidén
no se dio cuenta que estaba condenando su propio invento. El pueblo que
habia aceptado los billetes como un instrumento de valor, no entendia
como se reducia a cenizas ese valor convenido™.

A los problemas internos se afiadié el tipo de cambio de la libra
tornesa. Entre Mayo y Septiembre una libra esterlina ( £ ) pasé de valer
39 libras tornesas a 92 libras. E! banquero R. Cantillon aproveché esta
circunstancia para especular a la baja contra la divisa francesa. Law se
presenté en el banco de su amigo y ex-socio con un ultimdtum, o salia
de Paris en 48 horas, o dormiria en la Bastilla.

" jsaac Newton también particip6 en la especulacién. En una primera etapa obwvo una ganancia de 20000 £,
pero en una posterior inversion especutativa perdié todo 1o invertido, lo que le hiza afitmar «puedo calcular
con exactitud los movimientos de los cuerpos. celestes, pero no puedo hacer lo mismo sobre la multitud
humana»

* La madre del Regente en sus Memorias comentaba « En Frapcia nadie tiene una libra, pero todos disponen de
papel higiénico en abundanciar.




Crisis de Julio

Las fogatas y el racionamiento de la moneda llevaron a una situa-
ci6n limite. La banca abria sus puertas de forma esporadica y por perio-
dos cada vez mds cortos. Las colas continuaban creciendo, alimentando
toda clase de rumores. El 17 de julio, una multitud de 15.000 personas
esperaba la apertura de las oficinas. Unos obreros, excitados por el al-
cohol, intentaron forzar las barreras establecidas. La multitud histérica
avanzé incontenible. En el tumulto 10 personas murieron aplastadas. La
muchedumbre se dirigié con los caddveres hacia el Palacio Real recla-
mando justicia. La revuelta popular degeneré en desordenes mucho més
graves que los del mes de Mayo. Law se refugi6 del furor popular en los
apartamentos de Palacio, mientras que su carroza era destruida.

Para completar el cuadro de crisis, una noticia espantosa se exten-
di6: la peste bubonica se inici6 en Marsella y se extendid por la Provenza.
La epidemia ocasioné més de 100.000 muertos y entre sus victimas-se
encontraba el sistTEMa de John Law.

El final estaba pr6ximo. El Regente al sentir peligrar su posicion,
mantuvo a Law como escudo protector hasta Diciembre de 1720. Las
acciones de la Compaiifa del Mississippi se derrumbaron, la Banca Real
cerré definitivamente sus puertas (27 de Noviembre) y los enemigos del
SISTEMA obligaron a restablecer el antiguo sistema monetario metalico.
Los poseedores de billetes tuvieron que transformarlos en deuda perpe-
tua. En opinién de M. Marais (1863) «finalizaba asi el sistema de papel-
moneda que habia enriquecido a miles de pordioseros y empobrecido a
cientos de gentilhombres». ’

El estado de 4nimo de la sociedad quedaba reflejado en la sétira
de cientos de poemas, epigramas y epitetos que circulaban por los cafés
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y tabernas de Paris. La situacion de Francia quedaba plasmada en la
ironfa de estos versos anénimos:

Lunes he comprado acciones

Martes he ganado millones

Miércoles la casa he comprado

Jueves la carroza he dispuesto

Viernes he acudido al baile

Y Sdbado junto al asilo pido limosna.

Aqui yace un celebre escocés
Calculador sin igual

Que con las reglas del dlgebra
Llevé a Francia al Hospital.

Andnimo, Parfs (1720)

MUERTE EN VENECIA
Salida de Francia

Habia llegado el momento de un nuevo exilio. Law era el extran-
jero sobre el que descargar las culpas del colapso bursitil y monetario.
El Regente deseaba proteger a Law de sus enemigos porque sélo él
sabia exactamente cuantos billetes se habian emitido. E! duque de Borbon
y el conde de Lassey le facilitaron pasaportes y le ofrecieron dinero.
Rechazd el dinero, consideraba que le bastaban 800 luises de oro para
los primeros momentos. El resto del dinero se le enviarfa, cuando termi-

nara la fiscalizaci6n de las cuentas del Banco. Fue un error que lamentd

el resto. de su vida.
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El 17 de Diciembre salia hacia la frontera acompaiiado de su hijo
William. Catherine y su hija quedaron en Paris. En la frontera de
Valenciennes fue detenido por ocultar su personalidad con un pasaporte
falso. Le quitaron los 800 luises y las cartas de acreditacién del duque
de Borbon. Pudo proseguir viaje cuando desde Paris lo autorizaron.

Después de unos meses de estancia en Bruselas se establecié en
Venecia. Comenzaba la etapa de reclamaciones ante el Regente y duque
de Borbon, solicitando que se le reintegrara el dinero con que llegé a
Francia (1,6 millones de libras) y que se le concedieran pasaportes a
Catherine y la hija para reunirse con él. Para subsistir recurrié a présta-
mos de los amigos y a las viejas técnicas de juego.

‘La sttuacién financiera en Francia durante los primeros meses de
1721 era catastrofica. El Consejo de Finanzas debia enfrentarse a un
descubierto de 2,7 billones de libras en cuentas, billetes y otros bienes que

garantizaba la Corona. Gran parte de esta suma se habfa concedido sin
antorizacion

El Consejo aprob6 una serie de medidas: primero, revisar la con-
tabilidad de la Banca Real; segundo, controlar las fortunas de los
inversores enriquecidos; y por iiltimo, comprobar las operaciones priva-
das de John Law.

Légicamente, el chivo expiatorio mis comodo a quien atribuir el
caos financiero era Law que en el exilio no podfa defenderse. Como
resultado de las investigaciones todo su patrimonio privado fue confis-

cado, incluyendo la vivienda familiar. La esposa y la hija se vieron

obligadas a alojarse en una pension.

o
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Regreso del hijo prédigo

Law estaba pagando un precio inimaginable por su idealismo y por
no haberse preocupado de sus intereses personales. En pocos meses
habia pasado de ser el hombre mas rico y poderoso de Europa a una
situacién de indigencia, viviendo de préstamos y de su habilidad como
jugador profesional. Ante la indiferencia del Regente por sus problemas
familiares y pecuniarios, Law decidi6 marchar a Londres para ejercer
presion a través del Gobierno Inglés.

El perddn real concedido en 1717, le facilité el regreso a Inglaterra.
Law segufa siendo famoso y su presencia fascinaba a los circulos aris-
tocrdticos y cortesanos. Fue recibido por sus amigos Lord Ilay y Lord
Londonderry, asf como por el primer ministro Walpole. También fue in-
vitado a la Corte, donde con frecuencia hablaba en alemén con el Rey
Jorge L

Las excusas para no facilitar los pasaportes a su esposa ¢ hija le
impulsaron a intentar un nuevo acercamiento al Duque de Orleans.
Walpole crefa que Law seria reclamado por Francia para salir del maras-
mo monetario. En 1723 el regreso parecfa inminente, sin embargo, la
muerte repentina del Regente, de un ataque al corazén en los brazos de
su amante, frustr6 los planes.

El duque de Borb6n tomé las riendas del poder en Francia, olvidan-
do a su amigo que tanto lo habfa enriquecido. Este dltimo desengaiio
determiné que se pusiera a disposicién del Gobierno britdnico. El primer
ministro Walpole le encomendo viajar por Europa como turista, aunque
realmente actuaria como agente secreto. A los 54 afios iba a emprender
una nueva carrera COmo ESPiA. ‘

Actuando como agente al servicio de su Majestad Bﬁténica estuvo
en Alemania en el balneario de Aix-la-Chapelic y en el principado de
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Ménaco, intentando concertar alianzas entre Inglaterra y los principes
alemanes. Después de un afio de gestiones secretas, present6 la dimision,
considerando que las autoridades britdnicas no apreciaban sus esfuerzos.

Venecia

En 1726, Law se estableci6 por tercera y dltima vez en la ciudad
de los canales. Venecia era el ultimo refugio; era la ciudad sensual y
caprichosa que mejor se ajustaba a la estética de Law. Alli disfruté con
las pinturas de “Canaletto” (1697-1768), Rosalba Carriera (1673-1757) y
Tiepolo (1696-1770), mientras en los palacios y en las iglesias escuchaba
la miisica de Antonio Vivaldi.

Volvié a su vieja profesion de jugador, pero aparecié una nueva
faceta de su multivariante personalidad, invertir y traficar con pinturas y
obras de arte. En el escaso espacio de dos afios cre6 una pinacoteca de
cerca de 500 cuadros. Muchos de ellos de grandes maestros, como
Tiziano - Rafael - Verones - Tintoreto - Holbein - Miguel Angel - Poussin-
Rubens y Leonardo. Law demostraba, una vez mds, su perspicacia para
los negocios més originales.

‘Montesquieu, el celebre escritor y filésofo politico, le visité en
Venecia (1728) y qued6 impresionado por la fuerza dialéctica de sus
argumentos. El Marqués de Secondat deseaba corroborar el andlisis que
habia realizado sobre el “sistema” y los excesos de la Regencia en las
Cartas Persas (1721). En su opinién Law era un hombre al que le
complacia apostar y arriesgar, con una mente llena de proyectos y cél-
culos. Reconocia su honradez cuando afirmaba «éstd mds enamorado de
sus ideas que de su dinero®».

b Munté&;uieu, Charles S. (f896): Yovages Vol L
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Coincidiendo con el carnaval veneciano de 1729, Law enfermé de
gripe en la ultima semana de Febrero y el proceso degener6 en neumo-
nia. Consciente de la gravedad, no tenia miedo a la muerte, crefa que su
muerte seria itil a su familia. S6lo con su desaparicion terminaria el
acoso a su esposa e hija, cuando se supiera que habia muerto pobre y que
no mantenia tesoros ocultos.

El embajador francés, conde de Gergy, intervino e intrigé durante
la enfermedad, para poder controlar los documentos o escritos que pu-
dieran poner en aprietos al Gobierno Francés. Facilité y acompaiié al
jesuita que le asisti6 en los iltimos sacramentos. Law acompaifiado de su
hijo permanecié licido en el momento de otorgar testamento. Dispuso
una donacién intervivos a favor de Catherine, con el fin de evitar situa-
ciones embarazosas, dado que no existia matrimonio legal.

El 21 de Marzo, a los 58 afios muri6 Law serenamente. Era el
iltimo acto de un intenso currfculum. Nuestro personaje necesitaba una
puesta en escena adecuada para hacer mutis. El marco y ocaso de un
donjuian no podia ser otro que la patria de Casanova®: Venecia. Fue
énterrado en S. Geminiano, cerca de la plaza de San Marcos. Las refor-
mas napolednicas derribaron la iglesia y, en la acuahidad, sus restos se
encuentran en la iglesia de S. Moisés, muy cerca del café Flonan y del
Ridotto donde jugaba.

Su muerte ayudé a su familia, tal como €] habia previsto. Las
autoridades francesas se convencieron de que no existian fondos evadi-
dos en el extranjero y permitieron que la esposa y la hija pudiesen
abandonar Francia. Se establecieron primero en Bruselas y mds tarde en

3 John Law habfa licgado a Venecia en 1726, un afio antes habfa nacido ¢l a ero Gi Cax {tabir
- mago - astrélogo ~ violinista - escritor y agenie secreto). Parecia como si entre ambos se hobiera producido
un traspaso de testigo. Ambos estdn enterrados en la ciudad de los canales. |
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Utrecht, donde el hijo estaba destinado como oficial de dragones del
ejercito austriaco. William Law muri6 poco después y Catherine ingresé
en un convento. La donacién intervivos fue impugnada por el hermano
de Law.

El dnico patrimonio importante que quedé del hombre més rico de
su tiempo fue su coleccién de pinturas. Sin embargo, las desgracias del
escocés, que en opinién del pueblo habia hecho un pacto con el diablo,
no terminaron. La nave que trasladaba la pinacoteca y objetos de arte de
Venecia a Holanda, sufrié una via de agua y buena parte de las obras
tuvieron que ser restauradas.

VALORACION Y CONCLUSIONES

Law habia llegado a Francia rico, fascinador, lleno de energia y de
ambicién, seguro de poder reconstruir la economia en bancarrota que
habia dejado Luis XIV. Cuando alcanzé la cumbre del éxito como Primer
Ministro, era considerado un héroe popular, un mago de las finanzas que
realizaba operaciones “milagrosas”. Después del colapso y fracaso del
Sistéma dejé un legado de animosidad hacia la clase financiera e. incluso,
la palabra «banco» estuvo proscrita en Francia®.

En sus escritos y justificaciones posteriores al colapso, Law con-
sideraba que el fracaso no se habia debido a un error en sus ideas o en
su incapacidad, pero si a su impaciencia. «No pretendo demostrar que no
cometi errores. Reconozco que los cometi y si volviera a empezar, actua-
ria mis lentamente, mds prudentemente, sin exponerme a los peligros

M La experiencia de los esq bancarios de Law fueron tan traumiticos para Francia que, hasta épocas recientes,
¢l termino “banco™ era repudiado por ia banca francesa que Jo sustituy6 por ¢l termino “Crédito” {Credit
Lyonnais ~ Credit Agricole ~ Credit Foncier, ¢c..].




que acompaiian al desarrollo rdpido de un sistema.» El defecto funda-
mental de Law fue su idealismo. Sofiando la utopia, ignoré la debilidad
humana que incitaba a los “genios malignos™: el deseo de hacer dinero
con el minimo esfuerzo, el instinto gregario de la gente y el abandonarse
al panico cuando la confianza se derrumba. Creia que la sociedad se
podia comportar con la misma sangre fria del jugador profesional.

El experimento de Law fue como muchos experimentos, un fraca-
s0, incluso una tragedia para muchos. Pero sus ideas fueron como el
aroma de un frasco de perfume: una vez destapado no se puede volver
a embotellar. £l demostré que el valor del dinero es un acuerdo o con-
vencion entre la gente, no es un objeto estindar medible en pepitas o
lingotes de oro. Era una vision demasiado innovadora para su tiempo.

Habia nacido en Edimburgo en 1671, pero su génesis intelectual
se produjo 300 afios mds tarde en 19713 el afio en que se rompié la
vinculacién entre el sistema monetario y el oro y la plata. Desde ese afio
el sistema financiero internacional ha funcionado desvinculado del oro.

El legado de Law a su familia fue su coleccién de arte. Su legado
a la humanidad fue una importante coleccién de escritos econdémicos,
donde se conceptualizaban teorfas en una etapa embrionaria. El estilo de
sus escritos era claro y conciso. Su visién del sistema monetario y finan-
ciero fue muy avanzada para su época. Law fracaso, sin embargo, como
policy-maker debido a la resistencia de los aristocratas y financieros del
antiguo régimen, asi como a los errores y fallos del propio Law. A pesar
de 1a modernidad de sus escritos y a la brillantez de sus construcciones

** Estados Unidos d la Administracién Nixon contd cualquier vestigio con ¢} “gold standard™ que
garantizaba un precio Tijo de 35 S por onza de oro. :



tedricas, fue poco valorado por los contempordneos y por las generacio-
nes siguientes.

Después del colapso del Sistema del Mississippi, fue satirizado en
pinturas, grabados, versos y optisculos. Se le consideraba como un cu-
randero o charlatin monetario; una especie de Mefist6feles financiero
que condujo a Francia a la bancarrota y a la ruina. Con frecuencia se
le vinculaba con el principe de los demonios. Asi se aprecia en estos
versos de la época:

Belcebu engendré a Law;

Law engendré el Mississippi;

El sistema engendré el Papel;

El papel engendré la Banca;

La banca engendré el Billete;

El billete engendré la Accion;

La accion engendré el Agio;

El agio engendré la Contabilidad;
La contabilidad engendré la Cuenta;
La cuenta engendré el Balance;

El balance engendro el cero, a quién todo poder de engendrar se le quito.

M. Marais (1863)

Otra raz6én para minusvalorar las ideas y su actuacién como policy-
maker, fue identificarlo con el juego. Es cierto que el juego fue una parte
importante de su propia historia. Para muchos aposté y jugé con la
economia de una nacidén. Los economistas, hasta épocas recientes, igno-
raron las estrategias de la Teorfa de Juegos. Los tedricos de la economia
han preferido un mundo mecénico, maximizador del beneficio y de la
utilidad, en un universo de agentes racionales. Juego y racionalidad pa-
recian incompatibles. En este contexto es facil comprender la valoracién



que la historia de las doctrinas ha dispensado al escocés inflacionista.
Veamos algunas opiniones:

R. CANTRLLON

GALIANI

A. SMmrtH

K. MARrRx

A MARSHALL

J. M. KEeYNES

J. ‘SCHUMPETER

* El libro de R. Cantillon Ensayo sobre la naturaleza

del comercio, publicado entre 1728-1730, se puede
considerar como un rechazo intelectual al “Siste-
ma” de Law.

El abate Galiani estimaba el Sistema como «una
de las mds extrafias producciones del intelecto hu-
mano» y a su autor como «un hombre de ingenio
admirable y rarisimo».

Calificaba las ideas de Law como «espléndidas
pero visionarias».

Destacaba el «caricter agradable y simpético, mez-
cla de estafador y profeta».

Definia a Law como «ese temerario y desequili-
brado, a la vez que genio fascinante».

Realiz6 una breve referencia a Law en Treatise on
Money, pero evitd cuidadosamente considerarlo
entre los antecedentes de la Teoria General. La
omisién es sorprendente, dados los paralelismos
entre el Sistema y el espiritu keynesiano. Tal vez
evité su mencion porque Law fue un fracasado o,
incluso, por una cierta envidia por haber tenido la
posibilidad de combinar teoria y préctica.
Fue pr6digo en alabanzas hacia nuestro personaje,
tal vez lo juzgé con simpatia por su propia trayec-
toria personal como banquero fracasado y ministro
de Hacienda dimisionario «John Law (1671 - 1729)
No pertenece a la categorfa de los aventureros fi-

'nancictos. Elaboré una doctrina econdémica con
brillantez y profundidad que lo sitian en la prime-
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ra fila de los tedricos monetarios de todos fos tiem-
p()S».

Law demostr6 que, aunque para un periodo corto, la economia
podia funcionar sin oro y plata. El mundo ahora sobrevive y prospera sin
ninguna vinculacion con los metales preciosos. La conceptualizacion de
Law de nna economia sin dinero metdlico, es ahora una realidad. Law
con trescientos afios de adelanto tenia raz6n. Fue un personaje notable,
ni dngel, ni diablo. En su momento se le arrojé a las tinieblas, hoy sus
magias monetarias le otorgan un lugar en el parnaso de los economistas.



CRONOLOGIA b iz

1671

1683

Nace en Edimburgo (Escocia). Su padre William era orfebre/
banquero, la madre Jean Campbell, hija de comerciante.

Muere el padre repentinamente de operacién de célculos biliares.
Hereda el Castillo de Laurinson. La madre regenta el negocio.
Estudia en colegio privado.

1692/93 Londres, derrocha la herencia y ordena vender Laurinson que

1694

1695

1698

1704

1705

1706

la madre evita pagando las deudas de juego. Vida de donjuin
y libertino.

Mata en duelo a Edward Wilson. Es condenado a la horca por
el tribunal penal. Intentos de perdon real. Se fuga de la prisién
con la colaboracién de altos cargos gobierno.

Orden de busca y captura. Inicia su exilio por Europa como
jugador profesional. Hasta su instalaci6n definitiva en Francia,

visité. Holanda- Italia- Saboya - Escocia.

Law en Paris, conoce a Catherine Knowles. Fuga amorosa a
Venecia. Matrimonio de hecho.

Regresa a Escocia y propone al Parlamento reformas moneta-
rias.

Publica en Edimburgo “Money and Trade”.

Nuevo exilio, en La Haya nace su hijo primogénito William.
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1707

1710

1714

1715

1716

1717

1718

1719

Paris, encuentro y amistad con Felipe de Anjou, futuro Regente
de Francia. Publica: «<Mémoire pour prouver une nouvelle espece
monnaie».

Continua su exilio por Europa como jugador profesional. Nace
su hija Marie-Catherine.

Se instala definitivamente en Paris.

Muere Luis XIV. El Duque de Orledns, amigo de Law, asume
la Regencia. Francia en bancarrota. D. Noailles presidente del
Consejo de Finanzas. Devaluacion doméstica de la libra tornesa.

Se establece la “Camara de Justicia” como tribunal represor.
Law recibe autorizacion para crear la Banque Genérale.

Se crea la Compaiiia de Occidente para la explotacién de la
Luisiana. Creacién de un holding o conglomerado en torno a la
Compafiia (banca-comercio exterior- recaudacion impuestos- acu-
flacién de moneda).

D'Argenson sustituye a D. Noailles como presidente del Con-
sejo de Finanzas. Crisis politica entre Parlamento y la Regen-
cia. La Banque Genérale se convierte mediante nacionalizacion
en Banca Real. Emisién de Billetes sin control.

Masiva emisién de acciones de la Com[;aﬁia del Mississippi. El
Sistema de Law alcanza médximo desarrollo. Frenética especu-
lacién. Se crea la palabra millonario para designar a los
misisipianos.



1720

1723

1726/28

1729

5 de Enero, John Law Primer Ministro. Afio del “boom™ y el
“crack” de las Compaiifas del Mississipppt y South Sea.
Inflacién y primeros sintomas rechazo del papel-moneda.
Escasez de moneda metéalica. Racionamiento de la conversion
de moneda.

Crisis y revueltas populares en Mayo y Julio.

Law presenta la dimision y sale de Francia. Catherine y la hija
permanecen en Paris.

Muere el Duque de Orleans, Regente de Francia.
Law es nombrado agente secreto del gobierno inglés.

Law se instala definitivamente en Venecia.

Merchante de obras de arte. Importante coleccion de pinturas
Vuelve a su antiguo medio de vida como jugador profesional
Recibe la visita de Montesquieu.

Durante el carmaval enferma de gripe que se transforma en
neumonia.

19 de marzo otorga testamento a favor de Catherine.

21 de Marzo muere y es enterrado en la Iglesia de S. Geminiano.
Catherine y su hija salen de Francia.
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