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RESUMEN

El presente articulo busca llenar un vacio en la historiografia sobre los antecedentes de la representacion
politica durante el Antiguo Régimen. Existen varios trabajos sobre diferentes instituciones del Antiguo
Régimen que practicaban elecciones y/o procesos de negociones corporativas que terminaban en
una votacion. Hay, por ejemplo, trabajos sobre como en diferentes ocasiones se practico la eleccion
para diversas autoridades en la Iglesia catolica, universidades y otras instituciones. Sin embargo,
se nota una ausencia de estudios historiograficos sobre las practicas de negociacion-votacion y de
eleccion por accionistas modernas y contemporaneas. De esta manera, el articulo busca generar una
reflexion sobre las experiencias y los desafios en la negociacion y toma de decisiones que se observan
en las sociedades comerciales por acciones, las compafiias mineras, de abastecimiento de agua, de
saneamiento, o incluso las grandes companias privilegiadas coloniales.
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Interest, utility, liberty: the debates over the vote of shareholders in joini-
stock companies (France, Eighteenth Century)

ABSTRACT

This article intends to fill a gap in the historiography of the precedents of the political representation
during the Ancien Régime. There are several works on different institution of the Ancien Régime
that conducted elections and/or corporative negotiation processes that leaded to voting. For example,
there are works on how occasionally elections were conducted for authorities of the Catholic Church,
universities and other institutions. However, there is a visible absence of historiographical studies
about the negotiation-voting practices and the modern and contemporary election by shareholders.
Thus, the article seeks to stimulate reflection on the experiences and challenges in the negotiation
and decision-making of joint-stock companies, mining companies, water supply companies, sanitation
companies, or even large privileged colonial companies.

Keywords: Political representation, Collective decision, Joint-Stock Companies.

1 Traducido del francés al castellano por Claudia Pémez Villanueva
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ublicado en el 2001 por la editorial Presses Universitaires de Francia bajo

la direccion de Pascal Perrineau y Dominique Reynié, el Dictionnaire du

vote se presenta como un “vasto panorama del proceso electoral, de las

polémicas, de las técnicas, de los usos y de los saberes que este proceso
ha suscitado” en cerca de 400 articulos.? No se trata de abordar aqui la magni-
tud de esta obra, la calidad de las entradas confiadas a especialistas provenien-
tes de diversas disciplinas, ni tampoco la pertinencia de las decisiones que se
tuvieron que tomar. Mas bien, desde una perspectiva de arqueologia critica y
comparatista de las formas y de las matrices histdricas de la representacion
politica, resulta imposible no notar la ausencia de entradas dedicadas espe-
cificamente a las practicas de las sociedades por acciones modernas y con-
temporaneas. En efecto, el indice no menciona ni acciones, ni accionistas, ni
sociedades, ni compaiiias privilegiadas ni sociedades comerciales. Si bien se
trata de un diccionario dedicado antes que nada a los analisis, a las practicas
y a los procesos propios de la esfera politica y de las instituciones publicas,
contiene también articulos de relativa extension, en ocasiones muy solidos,
relativos a la Iglesia medieval, a las sociedades cientificas o a los premios
literarios, que van mucho mas alla de la esfera politica stricto sensu. De esta
menara, a pesar de su volumen considerable, esta obra puede pintar un gran
fresco de las practicas modernas de decision colectiva y de seleccion de los
dirigentes, sin incluir de manera explicita en la reflexion las experiencias y
los desafios que se observan en las sociedades comerciales por acciones, las
compafiias mineras, de abastecimiento de agua o de saneamiento, o incluso
las grandes compaiiias privilegiadas coloniales.

.Una democracia de accionistas?

Ahora bien, esta ausencia contrasta con la abundancia de las fuentes produci-
das sobre las formas de decision colectiva y de seleccion de los dirigentes en
estas compaiias o sociedades disponibles en los siglos XVII y XVIII y con el
lugar que ocupan, en el espacio publico, determinados debates o casos que se
podrian considerar como pertenecientes exclusivamente al grupo de los accio-

2 Este texto debe mucho a las observaciones y a los consejos de Thomas Piketty, Jérome Bourdieu, Philippe
Haudrére: quisiera agradecerles profundamente. También agradezco a Marc Aberlé y a Catherine Herr-
Laporte por su miniciosa revision. Sin ninguna duda, este texto aun conserva demasiado las huellas de su
forma oral inicial y de esas conversaciones sucesivas.
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nistas, a tal punto de que podria no ser totalmente ilegitimo modificar la famo-
sa —y precisa— expresion de Léo Moulin, quien habia calificado a la Iglesia
medieval de laboratorio de técnicas electorales modernas, para aplicarla a las
estructuras y a los procesos que se observan en el ambito econdomico durante el
periodo moderno (Moulin, 1953).% Asi, ya a inicios del s. XVII, el rey Jacobo I
habia condenado a sir Edwin Sandys y los procesos de decision democraticos
vigentes en la Compafiia de Virginia al considerar que eran “el seminario de
un Parlamento sedicioso” (en Innes, 2002) y que podian debilitar su propia
autoridad. Aunque se trata de un caso excepcional, da cuenta del potencial de
algunas formas de organizacion y de decision instituidas en las compaiiia o
sociedades modernas. En Francia, un ejemplo de ello son los términos mismos
de la decision del Consejo de Estado del rey de 1776 que, tras el fracaso de
una experiencia previa, restablece una Caisse d’Escompte (antiguo Banco de
Francia) con un capital de 15 millones de libras divididas en 5 mil acciones de
3 mil libras cada una,* y la magnitud de los debates que esta creacion suscitara
hasta los primeros afos de la Revolucion (anexo E). Porque el detalle de los
estatutos iniciales, modificados rapidamente debido a las graves dificultades
financieras que enfrentaba el Banco, muestra claramente la importancia de las
cuestiones relativas al voto, al proceso de eleccion y a la publicacion de estos
dos temas. Asi, el articulo X estipula que el director de Finanzas “avisard a
los accionistas mediante un cartel informativo, con un minimo de diez dias de
anticipacion, el dia y la hora de la primera asamblea general, a la que aquellos
titulares de veinticinco acciones podran asistir y tendran derecho de voto en lo
que respecta a la eleccion de los administradores de la mencionada compafiia™.
Por su parte, el articulo XI precisa que las “siete administradores que seran
elegidos por mayoria simple decidiran las operaciones de la Compaiiia”.’

Estas clausulas no tienen nada de excepcional y, precisamente, este carac-
ter banal revela lo que se juega en estos universos de la finanza y del comercio
en materia de representacion, de delegacion y de eleccion; universos en los
que participan cientos e inclusos miles de actores individuales, cuyo numero
se distingue de los colegios electorales confinados de las academias, las co-
fradias, las universidades o incluso las o6rdenes religiosas que conservan el
privilegio de la eleccion de los superiores.

w

Sobre este tema, véase de una manera mas general Christin (2014).

4 Arrét du conseil d’état portant établissement d’une caisse d’escompte, el 24 de marzo de 1776. Una parte
de las fuentes estan reunidas en Des Essarts (1786, p. 321 ss.) y Riqueti. (1785, pp. 128 ss.).

5 Arrét du conseil d’état.
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Por un lado, los estatutos del Banco dan cuenta de una aceptacion sin
aparente ambigiiedad de la regla de la mayoria: las decisiones se toman por
mayoria simple, sin que se evoque en ningin momento otros principios como
el senior pars o el sorteo. Se trata aqui de principios sobre los que se conti-
nuaba debatiendo en esos afios, sobre todo en el famoso Dictionnaire de droit
canonique publicado en 1761 por Durand de Maillane y en sus /nstitutes.® De
esta manera, es la ley del nimero quien se lleva la victoria en las asambleas de
accionistas, de conformidad con el movimiento general que se observa duran-
te todo el siglo XVIII (Christin, 2012), pero con la modificacion esencial de la
correlacion entre el nimero de acciones que posee cada accionista y el nime-
ro de votos de los que goza durante las asambleas. Este punto va a distinguir
las compafiias comerciales y bancarias de los otros cuerpos, corporaciones y
compaiiias que organizan las sociedades del Antiguo Régimen, donde pro-
gresivamente se impone no solo la idea de una igualdad de los miembros
ante el voto, sino también de una igualdad de los votos. Pero como siempre
ocurre cuando triunfa la regla de la mayoria, el peso electoral ya no depende
de la calidad de las personas (anexo B), sino del nimero de acciones. Asi,
determinadas sociedades ofrecen a los principales accionistas una cantidad de
votos que les permite tener un mayor peso que otros, y a veces un peso mucho
mayor, respecto de la decision colectiva (anexo D). Otras limitan esta acumu-
lacion de votos y establecen un umbral méximo: 3 en el ejemplo del proyecto
de Compagnie royale d’assurances (Compafnia Real de Seguros) elaborado en
1788. En este caso, “diez acciones depositadas en el banco de los accionistas
otorgan un voto al depositario; veintiuno le otorgan dos; treinta le otorgan
tres, y mas allé de esta cifra ningun accionista podra dar un nimero mayor de
votos, sin importar cuantas acciones posea”.” Sin embargo, lo mas importante
es que el peso electoral de cada uno ya no depende del estatus social, del ran-
go o de la antigiiedad, sino de una logica puramente aritmética.

Por otro lado, y sin duda alguna de manera atin mas decisiva en lo que res-
pecta al tema de la representacion, los estatutos de antiguo Banco de Francia
organizan la periodicidad de las asambleas, alejandose también de determina-
das practicas comunes de los cuerpos y de las asambleas del Antiguo Régimen,
cuya convocatoria podia ser extremadamente irregular y depender de la de-

6  Véase Durand de Maillane (1770). En la pagina 201 encontramos un debate agitado sobre la validez de la
sanior pars.

7  Eltexto original de la Compagnie royale d’assurances se llama Folleto del establecimiento de los seguros
de vida, escrito en 1788, Paris.
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cision de una autoridad superior: “tendran lugar dos asambleas generales de
accionistas cada dos afios, en los meses de enero y julio”.® Esta periodicidad
es un tema central que contribuye a que las asambleas se conviertan en el
lugar de la representacion de los intereses de los accionistas y del control de
aquellos que ejercen en su representacion la gestion de las actividades (anexos
A, B, D). Estas las asambleas examinan las cuentas y se encargan de su certifi-
cacion; ademas, fijan, previo debate y no sin que se presenten diferencias con
los administradores, el monto de los dividendos por distribuir (anexos Dy E).

Estas caracteristicas no son excepcionales: las encontramos también en
las grandes sociedades por acciones de la época moderna y por ejemplo en las
Compainias de las Indias, principalmente las inglesas, que también establecen
procesos de seleccion y de control de los dirigentes a través de la asamblea
de accionistas, de los principios de periodicidad de las reuniones y de corre-
lacion entre participaciones y derecho de participacion en la vida de la com-
pafiia. Asi, en la Compaiiia Britanica de las Indias Orientales se lleva a cabo
un promedio de 5.4 asambleas al afio en la década de 1740, frecuencia que
se dispara hasta alcanzar 22 asambleas al afio a partir de la década de 1760,
con algunas dificultades que se van acumulando: por ejemplo, 6 asambleas
se llevan a cabo entre el 14 y 27 de mayo de 1777. Esta compaifiia también
instaura la publicacion de las asambleas a través de carteles informativos,
tal como lo muestran las Lists of the Names, publicadas y actualizadas con
regularidad, tanto para esta compafiia como para las compaiiias mineras o de
abastecimiento de agua (East Indian Company, 1691). De esta forma, puede
contar con la asistencia masiva de los accionistas: en la década de 1740, las
asambleas anuales de la Compaiia Britanica de las Indias Orientales cuentan
con un promedio de 214 accionistas presentes, para luego pasar a 838 en la
década de 1760, alcanzando un pico de 1459 en 1769.

Las realidades francesas se encuentran lejos de estas cifras, con asam-
bleas de accionistas decisivas y tumultuosas como las de la Compaiiia de las
Indias durante la década de 1760, a las que solo asisten aproximadamente
cien accionistas. Sin embargo, no por ello estas realidades impiden que nos
interroguemos sobre el lugar que ocupan los debates propios del universo de
las sociedades comerciales en la evolucion de las teorias de la representacion
durante el siglo XVIII y sobre los efectos, incluso directos, de una especie
de Shareholder democracy, para retomar la sugestiva expresion de Freeman,

8  Arrét du conseil d’état, articulo XV.
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Pearson y Taylor (2012) sobre el periodo 1750-1850. En todo caso, a esto
nos invitan algunas obras como este Systeme nouveau de un ingeniero que
contempla la reorganizacion del gobierno del reino sobre el modelo de las so-
ciedades por acciones, al crear una asamblea inmensa donde estaria presente
el rey rodeado de los directores y de los administradores encargados de los
asuntos financieros de la monarquia (La Jonchére, 1720).

La obra de Freeman, Pearson y Taylor se fundamentaba en el andlisis de
una base de datos de 514 estatutos corporativos (una minoria pertenece al
periodo moderno) y sacaba a la luz dos desafios centrales que es posible en-
contrar en los debates franceses del siglos XVIII relativos, en primer lugar, a
la direccion de las compaiiias y de las sociedades, al equilibrio entre interés
colectivo e intereses personales en estas, entre los derechos de participacion y
sus limites, entre el control de los dirigentes y su falta de interés por obtener
beneficios personales. Pero también, y de manera mas amplia, relativos a lo
que puede ser una representacion justa de los individuos y quiénes son aque-
llos que pueden pretender a esta representacion.

El primer desafio est4 relacionado con la cuestion de la articulacion en-
tre los intereses especificos de los accionistas y aquellos de los dirigentes de
las sociedades, cuyos objetivos y estrategias de maximizacion de beneficios
pueden divergir ampliamente. Asi, los estatutos y reglamentos de numerosas
sociedades buscan fijar reglas que logren conciliar eficiencia econdmica y
transparencia, libertad de accion de los directores y responsabilidad de estos.
La distribucion del poder en la sociedad o compaiiia y la determinacion de
las obligaciones de unos y otros constituye asi, desde la segunda mitad del
siglo XVII y sobre todo durante el siglo XVIII, una de las preocupaciones
manifiestas de los estatutos corporativos. La segunda caracteristica de estos
estatutos de los siglos XVII-XVIII y de la primera mitad del siglo XIX que
sacaron a la luz Freeman, Pearson y Taylor reside en la existencia de dos ti-
pos de reparticion del poder, que dependen de la naturaleza de la sociedad o
compaiiia (privilegiada o no), del nimero de accionistas, de los sectores de
actividad (comercio, minas, ferrocarriles, finanzas, etc.). El primer tipo de
reparticion confiere a los directores una amplia autonomia en la gestion de las
actividades, mientras que el segundo reconoce una funcion central a la asam-
blea general de accionistas.

Los pocos ejemplos franceses que he citado para ilustrar este articulo
confirman en gran medida estos analisis. Efectivamente, en ellos podemos
observar la importancia que presentan los reglamentos o los estatutos en la
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evaluacion de las obligaciones y de las responsabilidades respectivas de los
directores, de los sindicos elegidos y de los accionistas, los intentos por tra-
tar de instituir una forma de control cruzado entre la asamblea, el grupo de
sindicos, los directores y, sobre todo, se observa la existencia de dispositivos
vinculantes destinados a impedir que aparezcan conflictos de interés y que los
dirigentes utilicen su posicion con fines especulativos o de enriquecimien-
to personal. Este es sin lugar a duda el caso en la nueva Compaiiia de las
Indias Orientales, que surge en el contexto de las dificultades de la guerra de
Sucesion de Austria, que obliga al gobierno a modificar la organizacion de la
Compaiiia, quien debe obtener préstamos para lograr mantener su actividad.
La Compaiia distribuye una parte de estos préstamos entre sus accionistas y
organiza una asamblea general anual para los titulares de 25 acciones y mas;
durante estas asambleas, los directores presentan un balance. Los accionistas
eligen 6 sindicos y directores (cuyo nombramiento definitivo esta sujeto a la
aprobacion del rey). Asi, a partir de este momento, los accionistas intervienen
en la gestion. A partir de 1764, el incremento de la deuda tras la guerra de los
Siete Afios conlleva nuevos cambios: el Estado se retira de la Compaiiia y
cede la gestion a directores elegidos por los accionistas.

Estos cambios en la organizacion y en el gobierno de la Compaiiia susci-
tan una abundante produccion reglamentaria que tuvo efectos que recorrieron
grandes distancias, favoreciendo la difusion de las convocatorias a las asam-
bleas generales y de los articulos de periodicos. Es asi como la Gazette de
France relata en el verano de 1768 que el rey ha querido dar “la forma mas
estable posible” a la Compafia, enumerando las disposiciones precisas toma-
das al respecto. Entre estas figuran importantes estipulaciones relativas a los
poderes de unos y otros: “los sindicos y directores podran destituir, rechazar o
revocar por mayoria simple a todos los empleados de manera general y a otras
personas empleadas al servicio de la Compaiiia”; “cada afio se llevaran a cabo
dos asambleas generales de accionistas [...]. Cualquier persona que posea 25
acciones podra asistir y tendra derecho de voto”; y, finalmente, “ni los sindi-
cos, ni lo directores, ni ninguna persona en general, empleada en el servicio
civil y militar de la Compaifiia o en sus actividades comerciales podran inte-
resarse de manera directa o indirecta en los armamentos, contratos, empresas

o cualquier otro negocio en el que la Compaiiia tenga alguna participacion”.’

9  Gazette de France (22 de julio de 1768).
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La Compaiia de las Indias no es un caso aislado. Las mismas interro-
gantes y preocupaciones se encuentran presentes en los estatutos del antiguo
Banco de Francia y en otros casos mencionados anteriormente. Es verdad que
los administradores reciben poderes importantes —“ellos nombran a los em-
pleados, fijan sus remuneraciones y pueden revocarlos, todo esto de la manera
que juzguen necesaria para el bien y beneficio de la Compaiia”—, pero estos
administradores pueden a su vez ser “destituidos a través de los dos tercios
de los votos de los accionistas presentes en una asamblea general” y deben
colocar sus propias acciones en los fondos de la Compaiiia, so pena de que su
eleccion sea declarada nula.'”

Designacion de los dirigentes por mayoria simple, posibilidad de revocar-
los (anexo E), control de su actividad por parte de las asambleas generales,
desconexion entre el numero de votos y la calidad de las personas, publicacion
de las asambleas y caracter vinculante de la decision mayoritaria respecto de
la totalidad de los miembros, incluso ausentes (anexo C). Asi, todo indica que
un cierto numero de preocupaciones tedricas y de experimentos practicos en
materia de decision colectiva, de deliberacion, de seleccion y de control de los
dirigentes convergen de forma similar a la vez en cuanto al tiempo y a las for-
mulaciones en la reflexion filosdfica y politica, como en la actividad mercantil
durante el siglo XVIII, y, mas precisamente, en el caso francés, durante las
décadas decisivas de 1760-1770. Por ello, esta convergencia merece un mo-
mento de atencion, aunque solo fuera porque brinda consistencia a la idea de
un contexto especifico de formacion de la teoria del gobierno representativo,
en la continuidad de lo que indicaba Bernard Manin (1995).

“Me sorprende verlos congregados aqui”

Se ha podido mostrar que una intensa circulacion entre ideas y hombres se
instaura a gran velocidad en Inglaterra entre el universo econémico de las
sociedades financieras y comerciales y el universo politico de los parlamen-
tarios. Esta circulacion se manifiesta principalmente en la proximidad de los
debates que animan estos dos universos en torno a los desafios politicos, filo-
soficos y juridicos de las relaciones entre el poder ejecutivo y legislativo —si
es que consideramos en este punto que las asambleas de accionistas consti-

10 Arrét du conseil d’état, articulos XI, XII y XIII.
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tuyen el pilar legislativo de las compaiiias o de las sociedades—, al control
parlamentario respecto de la actividad del gobierno, y a la publicacion nece-
saria de un determinado nimero de deliberaciones que interesan al publico
y a la cosa publica. Esta realidad es ampliamente conocida en el caso de la
Compaiia Britanica de las Indias Orientales, cuyos debates internos son asun-
tos publicos y tienen un eco considerable: los diarios anuncian durante todo
el siglo XVIII las asambleas generales (General Courts) y relatan el conte-
nido de los debates, tal como lo hacen el London Magazine, Or, Gentleman's
Monthly Intelligencer o el Universal Magazine of Knowledge and Pleasure,
quienes de manera regular dedican lineas, e incluso paginas, a estos temas.
En ese periodo, la amplia frecuentacion, la agitacion de las asambleas gene-
rales de accionistas y, principalmente, la porosidad de los universos son tales,
que en 1764 lord Chatham llegard a calificar las General Courts de Small
Parliament, de réplica miniatura del verdadero Parlamento. En efecto, estas
asambleas son uno de los espacios donde se forjan las carreras politicas y re-
presentan, ademas, una tribuna publica donde se debate sobre la estrategia de
accion colonial del reino. Los parlamentarios se apresuran a asistir: aproxima-
damente 60 son accionistas en 1764, y alcanzaran los 120 algunos anos mas
tarde. Ademas, entre los 7 oradores mas activos en las asambleas, 5 son par-
lamentarios (Bowen, 1991). El lugar que ocupan estas asambleas generales
en la vida publica inglesa explica la organizacion progresiva de instrumentos
y estrategias electorales sofisticados con el objetivo de comprar votos o de
multiplicar el nimero de aquellos accionistas que poseen apenas suficientes
acciones para participar en las deliberaciones.

A simple vista, el contexto francés no se presta a una dinamica de esta
indole en la formacion de una esfera hecha publica de debates relativos a los
intereses individuales y al interés general, a la redistribucion justa de los bene-
ficios de la actividad comercial, a la transparencia de las operaciones comer-
ciales y financieras. Ademas de que el reino no tiene un sistema parlamentario
moderno con elecciones competitivas y regulares, las compaiiias privilegia-
das, y particularmente la Compaifiia de las Indias Orientales, funcionan sobre
la base de un modelo diferente en el que la autonomia y la influencia de los
accionistas son considerablemente menores. Asi, el Estado siempre esta re-
presentado en la junta directiva, ya sea en la persona del ministro de Finanzas
o de la Marina, o ya sea a través de un “comisario del rey” (Haudrere, 1980),
y el Tesoro es propietario de una parte considerable de las acciones (11 mil de
50 mil después de 1725).
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Por ello, en el reino las asambleas de accionistas no pueden convertir-
se en anexos de la vida parlamentaria, en espacios de autodeterminacion de
la comunidad de comerciantes y armadores, una especie de republica de los
accionistas, incluso si entre estos ultimos si encontramos parlamentarios.
En todo caso, es lo que expresa Jacques Savary des Bruslons en su famoso
Dictionnaire universel de commerce." La entrada que dedica a los directores
de las sociedades por acciones subraya asi de manera formal la singularidad
francesa: “No siempre es necesario que los directores sean comerciantes y a
menudo se elige entre los primeros magistrados y la gente de finanzas [...], lo
que lleva al fracaso a numerosas sociedades o compaiiias que se han estable-
cido en Francia, donde esta eleccion de directores no comerciantes es mas co-
mun que en otros lugares”. Su Parfait négociant es aun mas explicito en el pa-
ralelo que realiza entre organizacion de las compaiiias y forma de la sociedad
politica: asi, en un formulario de sociedad en comandita, se da cuenta de que
“esta sociedad en comandita es como las antiguas republicas, cuya soberania
residia en el pueblo, a través del sufragio por el que se tomaban todas las deci-
siones y cuyos mas ilustres individuos electos en los cargos publicos actuaban
en diversas actividades que tenian que ver con el aumento y la conservacion
de la Reptiblica y del Bien Publico”.!? Cosa del rey, la Compaiiia francesa no
puede aspirar a parecerse a estas republicas del bien comtn, donde el interés
de todos dirigia el comportamiento de cada uno.

Sin embargo, la crisis financiera de la monarquia y la agitacion parlamen-
taria conduciran durante la década de 1760 a una transformacion profunda
tanto de las instituciones como de las diferentes formas en que los contem-
poraneos debaten sobre estas, en parte debido al contralor general Laverdy,
quien inicia una serie de reformas financieras e institucionales de gran en-
vergadura. Preocupado por la ineficiencia del Estado e inspirado a la vez por
las ideas de un Voyer d’Argenson, partidario de una mayor autonomia de las
instituciones locales, y de fisiécratas como Quesnay o Mirabeau, Laverdy
busca inicia entonces tanto la liberalizacion del comercio de granos como un
cambio radical de las instituciones provinciales y municipales. El contralor
general, con gran experiencia en los arcanos de los parlamentos, contempla
asi la creacion de una asamblea del Boulonnais, o en 1768 un proyecto de es-
tados provinciales de Aquitania. Cabe mencionar que una de las disposiciones
de este proyecto estaba relacionada con la regla del voto por cabeza (y ya no

11 Cito la edicion de 1748, volumen 2.
12 Véase Savary des Bruslons (1749). Cito la edicion de Paris, de 1749: libro 1, cap. II, p. 56.
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en orden) (Legay, 2004). Ademas, a partir de 1764, contempla en el caso de
las municipalidades, la abolicion de los cargos de magistrados, lo que cede
el lugar a una administracion elegida con asambleas de notables que deben
elegir las camaras municipales, quienes a su vez estan encargadas de nombrar
mediante sufragio a los ediles locales (Bordes, 1968).

Las mutaciones decisivas de la Compania de las Indias Francesas durante
la década de 1760, que van a llevar a la pérdida de su monopolio, se producen
en este particular contexto y resultan en la rapida evolucion de las condiciones
en las que se debaten y toman las decisiones en su interior: el retiro del Estado
a partir de 1764, el papel que ahora desempefian los directores elegidos y la
crisis originada por el rechazo de Choiseul de garantizar los préstamos abren
un periodo de incertidumbres y de confrontaciones cuyo teatro son las asam-
bleas. Estas se convierten asi en el lugar de intentos debates, difundidos por
los diarios y por publicaciones cada vez mas numerosas, de guerras procesales
y de verdaderos golpes de autoridad alrededor de los temas que precisamente
son en ese momento el eje de la reflexion sobre la representacion politica: el
control del poder de uno solo o de algunos por parte de todos, la naturaleza de
la delegacion del poder, la necesaria aprobacion regular de los dirigentes por
parte de aquellos sobre quienes ejercen su autoridad, etc.

En sentido estricto, si fuera necesario describir detalladamente la evo-
lucion de la Compaiiia durante la década de 1760 e identificar a los actores
de su cambio, podriamos, de manera provisional, comenzar por evocar dos
momentos cruciales de su historia: la entrada en vigor de los nuevos estatutos
en 1764, y la pérdida del privilegio en 1769, que dan lugar a confrontaciones
muy serias en las que los protagonistas terminan por explicar a cabalidad sus
razones y sobre todo los principios con los que pretenden solucionar el futuro
de la Compaiia. Durante los afios 1763-1764, las dificultades que enfrenta
la Compaiiia avivan las tensiones entre gobierno real, direccion y accionis-
tas respecto de los proyectos de reforma. Algunas Lettres d’'un actionnaire
(Cartas de un accionista) publicadas en 1764 dan cuenta de estas tensiones
y exponen con rigor las diferentes posiciones de aquellos que rechazan la
disolucion de la Compaiiia y siguen sin querer desprenderse de su estatu-
to tan particular: estas personas recuerdan las condiciones de la fundacion
por parte de Colbert y sefialan “que estas vistas nobles y elevadas del gran
Colbert estan muy alejadas de las ideas antipatridticas de algunos accionistas,
que mas preocupados por su interés personal que por el bien publico, quisie-
ran destruir en un instante la obra de un siglo”. Al denunciar las maniobras
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de una minoria de accionistas (14 contra 60) durante una asamblea de 1763,
consideran que una compaifiia de Estado cuyos fondos son publicos no puede
estar sometida a la voluntad de los accionistas o, peor aun, de un pufiado de
accionistas: “Todos los accionistas reunidos no podrian exigir en ningun caso
la disolucion de la Compaiiia de las Indias [...] y con mayor razén una asam-
blea cualquiera [...]. De otra manera, cualquier nacion extranjera [...] podria
comprar un numero suficiente de acciones para tener el voto de calidad en
las asambleas”.!® Esta posicion, que la evolucion econdmica volvio cada vez
mas dificil, atrae respuestas vehementes. En abril de 1764, una larga sesion
de la asamblea de accionistas nos muestra un ejemplo elocuente al relatar el
debate que se lleva a cabo sobre el cambio de los estatutos: en efecto, algunos
accionistas declaran desear la emancipacion completa de la Compaiiia y pasar
de una direccion constituida por 12 sindicos y 8 directores a un grupo de tni-
camente 3 sindicos, que deberian ser elegidos por la asamblea. La asamblea,
agitada y llena de incidentes, se eterniza, logrando que la evaluacion de los
nuevos estatutos se convierta en la ocasion de evocar también las formas de
debatir o de emitir su voto. Los debates se prolongan tanto que a las 10.00 p.
m. se debe servir una cena, antes de la llegada del contralor general una hora
después, quien exige la disolucion inmediata de la asamblea y el aplazamiento
de aquella que estaba programada en los proximos 8 dias. De una manera sig-
nificativa, Laverdy hace alusion de forma explicita a las practicas especificas
de Inglaterra y al papel desempefiado en esos afios por un Little Parliament
de accionistas familiarizados con los debates parlamentarios y de accion po-
litica con el fin de rechazar de manera rotunda este tipo de comportamiento
en Francia: “Me sorprende verlos congregados aqui. Esto va en contra de to-
das las formas. Aqui no estamos en Inglaterra: nuestras leyes son diferentes”.
Siglo y medio después de Jacobo I, Laverdy también establece asi un paralelo
entre democracia de accionistas y agitacion parlamentaria para justificar su
rechazo ante las exigencias radicales de los accionistas.

Algunos afios mas tarde, en visperas de la supresion del monopolio, se lle-
va a cabo una nueva serie de numerosas y agitadas asambleas, cuyos debates
son objeto de abundantes y rapidas publicaciones (Necker, 1769). Uno de los
puntos que plantean problemas es el destino de los directores en funciones tras
la adopcion de los nuevos estatutos. Los accionistas estan divididos en torno a
la cuestion de saber si pueden permanecer ejerciendo sus funciones o si deben

13 Lettres d’un actionnaire de la Compagnie des Indes (1764). Avignon.
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someterse al voto de la asamblea para que se sus cargos sean confirmados.
El caballero d’Arcy se inclinara por esta segunda opcion, y declarara “querer
inyectar un poco de honor en la administracion, permitiendo asi que se sienta
lo mucho que seria halagador para ella recibir una votacion unanime”.'* Para
el autor de las Lettres d 'un actionnaire de la Compagnie des Indes (Cartas de
un Accionista de la Compaiiia de las Indias), simplemente se trata de “restituir
sus derechos a la Compaiia” al aprobar que se pase de una administracion
nombrada a una administracion elegida. Esta transformacion, que reproduce
en el universo de las sociedades por acciones lo que la reforma de las ins-
tituciones municipales habia intentado lograr con las cdmaras municipales,
plantea a los directores una cuestion muy simple: “Son del del agrado de la
Compaiia o no lo son. En el primer caso, ;qué arriesgarian si deciden tratar
de merecer nuevamente esos votos bien pensados, informados, voluntarios?
[...] Si no son del agrado de la Compaiiia, ;gracias a qué autoridad déspota
pretenden usurpar los primeros lugares entre miembros libres ante quienes
ustedes no son sino iguales”."

En este contexto, la eleccion que se lleva a cabo a principios de 1769 para
los dos cargos vacantes de director segun los nuevos estatutos es extremada-
mente indecisa y tensa. Ahora bien, para el autor de las Lettres, esta eleccion
es aun mas determinante, ya que el rechazo expresado por los directores en
funciones respecto de su confirmacion por parte de la asamblea constituye una
verdadera negacion de la libertad de la Compaiiia y del poder de los accionis-
tas. Una vez mas, el vocabulario empleado para describir estos enfrentamien-
tos en el interior de la Compaiia y la lucha llevada a cabo por los accionistas
para hacer valer sus nuevas prerrogativas sorprende por los préstamos que
realiza del registro politico contemporaneo: para el autor de las Lettres, los
directores en funciones “se han negado a someterse a un nuevo escrutinio y
en el momento mismo en que el rey confirmaba el estado republicano de la
Compaiia a través de la aprobacion de sus estatutos, han mostrado el despo-
tismo mas insolente”.'¢

Estas consideraciones sobre los desafios que plantea el gobierno interno
de la Compaiiia y el vocabulario politico tan particular en el que esta se expre-
sa no son en lo absoluto propias de las Lettres: se puede encontrar el mismo
registro lexical en el breve informe que las Nouvelles de divers endroits (noti-

14 Lettres d’un actionnaire de la Compagnie des Indes (1768, setiembre), pp. 291-292.
15 Lettres d’un actionnaire de la Compagnie des Indes (1768, octubre). p. 295.
16  Lettres d'un actionnaire de la Compagnie des Indes (1768, octubre), p. 302.
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cias de diversos lugares) presentan en el verano de 1769 sobre las asambleas
de accionistas —“la division que reina entre los diputados de los accionistas
de la Compaiiia de las Indias produce una anarquia en la administracion”—!"
y con mayor claridad atin en una refutacion de la accion que intentd Joseph-
Francgois Dupleix contra la Compaiia, publicada en 1763. El autor, quien de-
nuncia el “despotismo” de Dupleix, insiste esta vez en que las leyes y los
procedimientos de la Compaifiia representan un baluarte contra las aventu-
ras personales y el autoritarismo: “No es entonces invocar contra el sefior
Dupleix ni leyes extranjeras, ni leyes demasiado severas el querer someterlo
a las leyes establecidas y respetadas desde siempre en la Compafiia [...] Si se
ha alejado de estas, se trata en ese caso de un abuso de la confianza que se le
otorgo, es una falta que es necesario hacerle pagar y seria injusto hacérsela
pagar a los accionistas”.'

La cuestion del control de los dirigentes por parte de los accionistas, del
equilibrio de los poderes y de las responsabilidades, del accountability de
unos y otros esta presente en las sociedades por acciones del reino de Francia
en este periodo clave de reflexion sobre el régimen representativo que cons-
tituye la década de 1760: esta reflexion se ve agitada de manera explicita por
accionistas familiarizados con el vocabulario politico e implicados en deter-
minadas formas de experimentos en torno a la decision colectiva por votos y
sufragios entre iguales, como en el caso de un Mercy d’Acry, francmason y
accionista y por ende doblemente confrontado a la importancia de la decision
de la asamblea. Es verdad que formulamos aqui esta cuestion en un lengua-
je que no es (aun) el de las revoluciones democraticas, sobre todo porque
proporciona la participacion activa al nimero de acciones, instituyendo asi
ciudadanos-propietarios-accionistas desiguales, pero a pesar de todo no es
imposible entrever una voluntad de buscar “un compromiso viable entre el
imperativo de eficacia que condiciona la vida econdémica y el proyecto de
emancipacion colectiva que funda el ideal democratico” (Ferreras, 2007), vo-
luntad que resulta aun mas significativa, ya que en Francia de ultramar estas
sociedades establecen juntas y asambleas locales que también toman decisio-
nes mediante elecciones”.”

17 Suppléments aux nouvelles de divers endroits (1769, julio).

18  Mémoire pour la Compagnie des Indes contre le Sieur Dupleix (1763), p. 118. Paris.

19  Cf. el Reglement du Roi sur le fait du commandement des armes, de la justice, de la Police, des finances
et du choix des officiers aux Isles de noviembre de 1671, que recuerda que “se deliberara y se decidira me-
diante libertad de voto y por mayoria simple” sobre los reglamentos de policia en los consejos soberanos
de las islas.



INTERES, UTILIDAD, LIBERTAD: LOS DEBATES EN TORNO AL VOTO DE L0S ACCIONISTAS EN LAS SOCIEDADES POR ACCIONES / Discursos Del Sur | 23
Anexo: estatutos y reglamentos de las compaiiias francesas

A. Articulos adoptados por los socios de la Compaiiia de las Islas de América,
13 de febrero de 1635, reproducidos en la obra de Médéric Louis Elie Moreau
de Saint-M¢éry, Loix et constitutions des colonies frangoises de |’Amérique
sous le vent: suivies, 1. D’un tableau raisonné des différentes parties de
l’administration actuelle de ces colonies: 2. d’observations générales sur le
climat, la population, la culture, le caractere et les meeurs des habitans de
la partie frangoise de Saint-Domingue: 3. d’une description physique, poli-
tique et topographique des différens quartiers de cette méme partie; le tout
terminé par l’histoire de cette isle et de ses dépendances, depuis leur décou-
verte jusqu’a nos jours (Leyes y constituciones de las colonias francesas de
América de sotavento: seguidas de, 1. Cuadro razonado de las diferentes par-
tes de la administracion actual de estas colonias: 2. Observaciones generales
sobre el clima, la poblacion, la cultura, el caracter y los usos de los habitantes
de la parte francesa de Santo Domingo: 3. Descripcion fisica, politica y to-
pografica de los diferentes barrios de esta parte; finalizando con la historia de
esta isla y de sus dependencias, desde su descubrimiento hasta nuestros dias).
Volumen 1. Paris, 1784, p. 35 ss.

Articulo IIT

Se llevara a cabo una asamblea general de la Compaiia todos los afos, el pri-
mer miércoles del mes de diciembre en la residencia del sefior Fouquet, donde
los mencionados socios tendran la obligacion de encontrarse o de enviar sus
respectivos poderes a uno de los socios, y no a otros, para tomar conocimiento
de lo que ocurri6 en la sociedad durante el afio gracias a la informacion brin-
dada por los directores, y parar que cada uno pueda presentar las propuestas
que le parezcan de utilidad para la Compaiiia; ademas, los socios que no se
encuentren presentes o que no hayan enviado sus poderes seguiran teniendo
la obligacion de acatar las resoluciones que se habran adoptado durante la
asamblea.

Articulo IV

Todos los socios elegiran domicilio en esta ciudad de Paris; es en este domi-
cilio donde se les podra informar sobre las asambleas extraordinarias que nos
podriamos ver obligados a organizar |[...].
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Articulo V

Se decidira sobre las propuestas presentadas en estas asambleas generales o
particulares mediante votacion por mayoria simple de los socios que estén
presentes; el secretario de la Compaiia guardaré un registro de las resolucio-
nes, que deberd hacer firmar a los directores que hayan asistido.

Articulo IX
En la asamblea general del mes de diciembre, se nombraran cada aiio dos di-
rectores que ocuparan las plazas de dos de los antiguos directores [...].

* %k 3k

B. Edit portant Etablissement d 'une Compagnie des Indes Occidentales pour
faire tout le commerce dans les Isles et Terre ferme de I’Amérique (Edicto
por el que se establece una Compaiiia de las Indias Occidentales para realizar
todo el comercio en las Islas y Tierra firme de América), mayo y julio de 1644,
reproducido en la obra de Médéric Louis Elie Morearu de Saint-Méry, Loix
et constitutions des colonies francgoises de I’ Amérique sous le vent, p. 100 ss.

Articulo II
La Compania estara compuesta por todos nuestros subditos que quieran for-
mar parte de esta, sin importar su condicion |[...].

Articulo IV

Quienes inviertan en la Compaiiia entre diez y veinte mil libras, ya sean fran-
ceses 0 de otra nacionalidad, podran asistir a las asambleas generales y ten-
dran derecho de voto [...].

Articulo IX

Todos los afios, se llevara a cabo una asamblea general el primer dia del mes
de julio para deliberar sobre los asuntos generales de la Compaiiia; podran
asistir todos aquellos que tengan derecho de voto y se nombraran a los direc-
tores generales y particulares por mayoria simple [...].
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Articulo X

El secretario y el director de Finanzas de la Compaiiia en Francia serdan nom-
brados por la Compaifiia y Uinicamente podran ser destituidos de la misma
manera.

C. Actes de sociéeté d’entre les intéressés a la Compagnie Royale de Saint-
Domingue (Actos societarios entre los interesados en la Compaiiia Real de
Santo Domingo), agosto de 1698, reproducidos en la obra de Médéric Louis
Elie Moreau de Saint-Méry, Loix et constitutions des colonies francoises de
[’Amérique sous le vent, p. 604 ss.

Articulo V

Todo el personal que la Compaiiia necesite para llevar a cabo sus actividades,
las circunstancias y dependencias seran elegidos y nombrados por mayoria
simple.

Articulo VII
Todos los gastos en los que debera incurrir a la Compatfiia también seran deci-
didos por mayoria simple [...].

Articulo VIII

Nos reuniremos en asamblea los dias que la Compaiiia lo considere adecuado,
en la Oficina que nosotros habremos elegido, donde todas las decisiones de la
Compaiiia seran adoptadas por mayoria simple, e inscritas en un registro, que
sera enumerado y firmado por nosotros cuatro. Aquellos que se encontraron
ausentes no podran presentar ningun reclamo relativo a lo que se habra deci-
dido para beneficio de los negocios [...].

& sk ok

D. Concession de la Louisiane a Monsieur Crozat pour dix années: lettres
patentes du Roi du 14 septembre 1712 (Concesion de Luisiana al sefior Crozat
por diez afos: cartas patentes del Rey del 14 de setiembre de 1712).
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Articulo XXVII

Cualquier accionista que posea 50 acciones tendra derecho de voto en las
asambleas; si posee 100 acciones, tendrd derecho a dos votos, y asi sucesiva-
mente por cada incremento de 50 acciones.

Articulo XLI

El rey nombrara por esta inica vez a los directores de la Compaiiia, quien,
durante una asamblea general y tras dos anos completados, podra nombrar
a 3 nuevos directores o decidir que los mismos sigan en el cargo por 3 afos
suplementarios.

Articulo XLII

Los directores elaboraran todos los afios al final del mes de diciembre el ba-
lance general de las actividades de la Compafiia. Después, convocardn me-
diante un cartel informativo publico la asamblea general, en la que se decidira
la distribucion de los beneficios.

% sk ok

E. Arrét du conseil d’état portant établissement d’une caisse d’escompte
(Resolucion del consejo de Estado mediante la cual se establece un banco
nacional), 24 de marzo de 1776.

Articulo X

El sefior de Mory informara a los accionistas por medio de un cartel informa-
tivo que publicara, por lo menos con diez dias de anticipacion, el dia 'y el lugar
de la primera asamblea general, a la que cualquier accionista que posea 25
acciones podra asistir y tendra derecho de voto en lo que respecta a la eleccion
de los administradores de la Compaiiia.

Articulo XI

Las operaciones de la Compaiiia estaran regidas por 7 administradores elegi-
dos por mayoria simple en la primera asamblea general mencionada; durante
sus funciones, estos administradores deberan respetar las decisiones tomadas
en las deliberaciones de las asambleas generales [...].
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Articulo XIII

Ningun administrador podra ser destituido, excepto en caso de votacion de los
dos tercios de los accionistas presentes en una asamblea general o por vota-
cion unanime de los otros 6 administradores [...].

Articulo XV

Cada afio se llevaran a cabo dos asambleas generales de accionistas en los me-
ses de enero y julio, para deliberar sobre las actividades de la Compaiiia, para
recibir y examinar las cuentas del semestre previo a la asamblea (los admi-
nistradores deberan certificar la autenticidad de esta cuenta y firmarla), y para
decidir sobre el monto del dividendo que sera repartido entre los accionistas
por los meses transcurridos.
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