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I Extracto:

Ex salario es un elemento central dentro del desarrollo del mercado de
trabajo, por ser el precio de la disponibilidad del esfuerzo laboral ajeno.
En esta nueva era existen diversas formas de participacion retributiva
de los trabajadores en la empresa, catalogdndose como figuras atfpicas
y de contornos difusos, teniendo que buscar una interpretacién amplia
y flexible del salario. La jurisprudencia ha jugado un papel muy impor-
tante a la hora de resolver las lagunas que presentan estas nuevas figu-
ras retributivas. Todo ello se debe a los cambios productivos y tecnolé-
gicos que hemos vivido a finales del siglo anterior. El presente estudio
pretende dar una visién general del salario, partiendo desde sus inicios,
y pasando por la evolucién que ha dado a través del tiempo hasta llegar
al siglo XXI. Destacando las nuevas fé6rmulas retributivas de participa-
cién de los trabajadores, especialmente a los planes de participacién de
los trabajadores en beneficios, ESOPs, reparto de acciones propias entre
los empleados de la empresa, stock option, los fringe benefits, fondos de
inversién de los trabajadores, obligaciones convertibles en acciones, accio-
nes por rendimiento, acciones sin voto, derechos sobre la revalorizacién
de la accién y plantom stock, entre otras.
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|. COMPLEJIDAD DEL SALARIO

1.1. Evolucion de la composicion del salario.

En el comienzo de su existencia el salario se caracteriza por su simplicidad, ya que existia una
Unica y exclusiva remuneracion del trabajador consistente en una cantidad de dinero. En otras pala-
bras, consistia en un valor de simple precio concertado del trabajo, como prestacién de una relaciér
mutua de deuda entre las pafteSsto se debia basicamente a que la prestacion laboral se determi-
naba atendiendo a la labor realizada y al tiempo empleado por el trabajador. Para ese entonces no ¢
tomaban en cuenta las condiciones objetivas ni subjetivas. La configuracién del salario se estable-
cia de manera expresa en el contrato individual de trabajo o de manera tacita por mandato propio de
mercado de trabajp

Con el paso del tiempo, el salario pasaba a ser un concepto mas amplio, uniendo el salario
base con unas prestaciones complementarias, adquiriendo de esta manera el caractér salarial
Posteriormente, el empresario desea mejorar la produccion y la organizacion de la empresa, que asc
cia incluso al trabajador a los resultados de la empr&sava superando la contratacion individual
al incorporarse las negociaciones colectivas, modificando la estructura salarial y condicionando inclu-
S0 a varios paises en esta materia, variando su estructura en cada uno de fos paises

Las causas fundamentales que en su momento instigaron la transformacion de la estructura
salarial fueron: la superacion de la contratacion individual, muy propia del liberalismo, y la gran
complejidad de los procesos productivos y sistemas organizativos. El propio trabajador se ha bene-
ficiado con estas técnicas. El empresario, con lograr sus fines, comenzé a valorar las condiciones
subjetivas del empleado y las objetivas, y de esta manera ciertos trabajadores fueron premiados po
su trabajo, mediante el complemento por antigliedad de la empresa o primas por rerfdimiento

1 BavoN CHACON, G. y FEREz BoTwa, E.: Manual de Derecho del Trabajoibreria General Victoriano Suérez, 1.2 ed.,
Madrid, 1957, pag. 304.

GoNzALES PosaDAY MARTINEZ, E.: «La determinacion y estructura del salarf®S, N.© 141, 1984, pags. 29-75.
BAYON CHACON, G. y FERez BoTiua, E.: Manual de Derecho del Trabajop. cit, pag. 304.

CAMERLYINCK, G. y LyoN-CAEN, G.: Derecho del Trabajdiblioteca juridica Aguilar, 1974, pag. 185.

RIVERO LAmAS, J.: «Politicas de rentas y salarios en los paises de la REEN,° 57-58, 1980, pag. 41.

HEerRrRAIZ MARTIN, M.: Los Complementos por mayor trabajo realizado. Primas e incen@&$3, Madrid, 1997, pag. 35.

o U W N
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La crisis econdmica que tuvo Espafia en los afios setenta y los efectos negativos que trajo sobre
el volumen de empleo han motivado en cierta manera la aparicion y desarrollo de nuevas lineas de
accion en el campo de la politica econdmica, ante la aparente inoperancia de las actuaciones apoys
das en los instrumentos suministrados por la politica macroeconémica convencional, con el prop6-
sito de hacer frente a los desequilibrios generados y acentuados en dicha crisis. Diversas férmulas
se han atribuido con el fin de promover situaciones de equilibrio, dentro de los mercados de traba-
jo, sobre la base comun de una mayor flexibilidad safayidel empled, tratando de liberalizar el
funcionamiento del mercado

El legislador, con el paso del tiempo, empieza a tener en cuenta tanto los aspectos objetivos
como las condiciones subjetivas del trabajador a la hora de precisar la retribuciéon que le correspon-
de. Es imposible, en la actualidad, reconducir el término de salario a una nocién tanto general como
abstracta, y acogiendo a la vez todos los componentes basicos del salario y la integridad de los ele:
mentos que conforman su estructifra

Con frecuencia se utiliza el término salario «como una realidad simple, es conocido que, muy
al contrario, se trata de un concepto complejo, compuesto normalmente por sumandos variados, tantc
desde el punto de vista de su causa como en consideracién a su importancia econémica, a su peric
dicidad o a su régimen juridicé$

El Derecho del Trabajo es dindmico, lo que pone de manifiesto la practica diaria, debido al
contenido de las relaciones laborales y a las materias que esta area del Derecho tiene que regular. E
el constante movimiento multiple de renovacion del Derecho laboral, se encuentra el retributivo.
Cualquier observador se vera sorprendido por las nuevas manifestaciones de acontecimientos que
de forma inesperada surgen alrededor de la relacion laboral, como son las nuevas formas de com
pensacion del trabajé.

GONZALEZ LABRADA, M. y VALLEJO DA'CosTA, R.: «La participacion en los beneficios y resultados de la empresa y la
flexibilidad salarial», en AA.VV. (Coordinador: MiEREOPEREZ, J.): La Reforma del Mercado de Trabajo y de la
Seguridad SociaMonografia Universidad de Granada, Granada, 1996, pags. 309-316.
8 AA.VV. (Coordinador: pioT, A.): Trabajo y Empleo. Transformaciones del trabajo y futuro del Derecho del Trabajo
en Europa, Tirant lo blanch, Valencia, 1999, pag. 277. Informes de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémico
(OCDE): «La flexibilidad laboral en la empresa»F&xibilidad y mercado de trabajo, Ministerio del Trabajo y Seguridad
Social, Madrid, 1987, pag. 136 ERcADERUGUINA, J.: «La flexibilidad como exigencia de nuestro tiempoRenecho
del Trabajo, nuevas tecnologias y sociedad de la informaEiditorial Lex Nova, Valladolid, 2002, pag. 63.
Identifica con tres factores las causas de la inercia ante los cambios econémicos que requeririan una politica mas rea-
lista de mercado de trabajo: «la incuestionable preocupacion intervencionista y el temor a una deslegitimacion social del
movimiento sindical». RERo LAMAS, J.: «Introduccién, politica de convergencia, flexibilidad y adaptacion del Derecho
del Trabajo», en AA.VV. (Coordinador:nRRro LamAs, J.): Flexibilidad Laboral en Espafitnstituto de Relaciones
Laborales, Universidad de Zaragoza, Zaragoza, 1993, pag. 27.
10 MoNEerReOPEREZ J.: «La estructura del salario (Comentario al art. 26.3 y disposiciones concordantes del Estatuto de los
Trabajadores modificado por la Ley 11/1994, de 19 de mayo)», en AZ&MWevo régimen juridico del salaribomo
I, Volumen |, Edersa, Madrid, 1994, pag. 47.
11 RopRriGUEZSARUDO, F.: «Complejidad y racionalizacion de la estructura del sal&iBBT, N.° 17, 1984, pag. 29.
12 véase @NzALEZ GUEMES, |.: Salario minimo y empleo en Espafimiversidad de Valladolid, Valladolid, 2000.
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1.2. Vision econdmica frente a la concepcion social del salario.

El salario13 es un elemento central dentro del desarrollo del mercado de trabajo, por ser el
precio de la disponibilidad del esfuerzo laboral ajeno. Adquiriendo el salario una doble dimensién
funcional: por una parte, como renta de un sector de la poblacion activa, que se vincula con la deman-
da del grupo social, incidiendo de esta manera en la situacién econémica general; por otra parte,
como coste de la empresa con virtualidad para influir en la orientacion de la productividad. En otras
palabras, el salario es una fuente de renta como un coste en la eddnomia

Desde la perspectiva empresarial, el salario viene a ser un coste para la empresa; y para e
trabajador es un medio econémico fundamental para satisfacer sus necesidades y las de su fami
lia. El aspecto dualista del salario se refleja en ser una percepcion econémica que permite la
reproduccion en la supervivencia y condiciones de existencia general del trabajador; y a la vez
es un instrumento de gestion de servicios laborales, tanto en calidad como en cantidad, esta pers
pectiva se representa subjetivamente del valor propio del trabajo en la empresay se relaciona pol
si con la motivacioas del trabajadots.

El salario nace como un coste econdmico social de las empresas que permite garantizar la
produccién del trabajador, asi como el mantenimiento dindmico, «(es decir, en cada momento de
la vida del trabajador) de un determinado nivel de consumo de bienes y se&/idBimmno resul-
tado de tal afinidad del contrato de trabajo aparece intervenido con fuerte componente normado
gue pone limites explicitos a la pura actuacion de la I6gica econdmica como determinante de la
mercantilizacion de las condiciones de existencia del trabajador en el mercado laboral y dentro
de la propia empresa.

La nocidn juridica de retribucién se adecua a la econémica, pero las dos nociones antes dichas
no coinciden por la constriccion que las normas juridicas heteronomas y los mecanismos de repre-
sentacion colectiva de los trabajadores operan sobre la realidad econdmica a los propios fines. Todc
ello produce una «desmercantilizacién» relativa del trabajo, mediante instrumentos de racionaliza-
cion publica y colectiva, articulandose mediante técnicas juridicas difundidas por el Derecho del
Trabajo, entre las que destaca la creacion de normas imperativas con una teleologia propia que s
impone a la voluntad de las partes y modifica directamente el contenido de los negocios juridicos
creados por las mismé&s

13 UresTEGARCIA, C.: «El salario»RMTAS, N.° 38, 2002, pags. 95-121.

14 MonEeReOPEREZ J.: El salario y su estructura después de la Reforma laboral de 1997: la gran transformacién, la poli-
tica salarial en el nuevo paradigma de organizacion industrigant lo blanch, Valencia, 1998, pag. 10.

15 véase HRrRNAN RULL, D.: «Del gran hermano a la gestién por objetivoswywew.aadat.org/gran_hermano18.htm

16 FerNANDEZAVILES, J.: Configuracion juridica del salari&ditorial Comares, Granada, 2001, pags. 69-70.

17 MoNEereoPEREZ J.: El salario y su estructura después de la Reforma laboral de 1997:la gran transformacion, la poli-
tica salarial en el nuevo paradigma de organizacion industrial, op.pag. 11.

18 FerNANDEZ AVILES, J.: Configuracién juridica del salarjmp. cit, pags. 71-73.
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La misma liberacién de los mercados de trabajo, en la perspectiva de las actuales orientacio-
nes de la politica de empleo, significa impulsar mecanismos de «compensacion directa o indirecta
demanda-oferta conexos a conveniencias y a oportunidades de mercado, en relacion con la calidac
de la oferta (cuyo efecto es la dispersién salarial derivada de diferencias en la cualidad o producti-
vidad de los trabajadores en cada ocupacion) y a las exigencias de la defhanda»

1.3. Nociones juridicas del salario.

El salario, en el ordenamiento juridico, se presenta como una figura poliédrica, con eje de todo
un sistema de medidas legales de alcance, finalidades y naturaleza juridica distintos, las que corres
ponden a una serie de factores que integran y constituyen esta figura tan cniplejderecho
constitucional laboral3! espafiol indica en el articulo 35.1 gdeTodos los espafioles (...) tienen
(...) el derecho (...) a una remuneracién suficiéhpara satisfacer sus necesidades y las de su fami-
lia (...)».

El asalariado debe establecer un equilibrio entre las necesidades que busca satisfacer y los
medios de que dispone para lograrlo. Es precisamente la preocupacion que se manifiesta al estable
cer el precepto constitucional que su salario es para él «el medio de satisfacer las necesidades de <
familia». En funcién de esta actitud fundamental, y en vista de que el costo de la vida va en aumen-
to, reclama un aumento de salario por lo menos igual al alza de vida.

La suficiencia salarial es un concepto juridico indetermifadoa Constitucion Espafiola
indirectamente se refiere al salario en otros preceptos, en el articulo 35.2 al sefialar que «la ley regu-
lar4 un Estatuto de los Trabajadores», y en el articulo 38 @@rdezonoce la libertad de empresa

19 jdem, pag. 81.

20 HerreroNIETO, B.: «Aspectos patrimoniales del Derecho del Trab#@®®R, Volumen 42, 1958, pags. 124-125.

21 paLOMEQUE LOPEZ M.: Los Derechos Laborales en la Constitucién Espafiola. Centro de Estudios Constitucionales,
Madrid, 1991, pags. 23-31.

22 AA.VV.: Comentarios a la ConstitucigiCivitas 3.2 ed., Madrid, 2001, pags. 807-818:ARDOY BENGOECHEA J.:

«Articulo 35. Derechos laborales», en AA.VV. (DirectorzAGA ViLLaamiL , O.): Comentarios a la Constitucion
Espafiola de 1978». Tomo X, Articulos 128 a 142. Cortes Generales Editoriales de Derecho reunidas, Madrid, 1985,
péags. 467-506.

23 MonToYA MELGAR, A.: «La proteccién constitucional de los derechos laborales», en A@¥kécho del Trabajo y de
la Seguridad Social en la Constitucj@entro de Estudios Constitucionales, Madrid, 1980, pags. 290-291.

24 véase el principio de igualdad en la retribucion del trabajo, @mrvka MELGAR, A.: «La retribucién del trabajo», en
DuRrAN Lorez F. y otrosEl ordenamiento laboral espafiol y los limites a la autonomia de las partes y a las facultades
del empresario, Ministerio del Trabajo y Seguridad Social, Madrid, 1987, pags. 237-238.

25 «La Constitucion legitima la existencia de un sector publico y hace posible la planificacién y, por otra, garantiza el dere-
cho a la libertad de empresa (a su creacion y funcionamiento) y constitucionaliza una economia de mercado, aunque
deja a la libre expresion de la mayoria legislativa la determinacion de sus caracteristicassasHsiME.: Derecho
Constitucional.Tecnos, Madrid, 1998, pag. 330. «En este sentido, son interesantes las reflexiones de Goig Martinez
cuando diferencia una doble perspectiva en relacion con la libertad de empresa, una subjetiva y otra objetiva. En virtud
de la primera se reconoce al empresario una libertad de decision: "a) para crear empresas que puedan actuar en el mel
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en el marco de la economia del mercado». Constitucionalmente se garantiza la percepcion del sala
rio al maximo niveks, «exigiendo que se respete su suficiencia, asi como, indirectamente, su depen-
dencia de la productividad, y sometiendo su régimen juridico al principio de legalidad, exigencias
las anteriores que demandan del ordenamiento juridico positivo un particular esfuerzo de adecua-
cion»27,

El Estatuto de los Trabajadores (ET), se refiere expresamente al salario en los articulos 26 a 33,
de igual manera de forma indirecta el ET complementa esa regulacion en otros articulos. El orde-
namiento laboral estatutario «no agota la regulacion general del salario, regulacion que viene com-
pletada mediante la declaracién de vigencia de normas anteriores, cuestion esta de primordial inte-
rés en lo que se refiere a las fuentes reguladé?as»

La inexistencia de reforma en los apartados 1y 2 del articulo 28Hace que se considere
salario «la totalidad de las prestaciones econémicas de los trabajadores, en dinero o en especie, p¢
la prestacidon profesional de los servicios laborales por cuenta ajena, ya retribuyan el trabajo efecti-
vo, cualquiera que sea la forma de remuneracion, o los periodos de descanso computables como tre
bajo»30, se piensa que no existe modificacién en el concepto de salario, ni mucho menos en sus
modalidades ni en los diversos sistemas salariales. En cuanto al concepto real de salario, no existe
esas variaciones, manteniéndose el precedente, la diferencia entre percepciones salariales y extr:
salariales y el concepto de aquellas que se manifiestan en el articulo 26.2 ET. La derogacion de Iz
Orden Ministerial de 22 de noviembre de 1973, sobre ordenacion del salario, hace que no se apli-
gue la especificacion que en la misma Orden se indicaba en su articulo 4, lo que es claro es que
todas las que sefalaba la Orden Ministerial y cualquiera similar se deben entender como percep-
ciones no salariales.

El «Estatuto salarial» esta mostrando evidentes signos de descomposicion y de desestructu-
racion. Ello se ha reflejado en las dos vertientes del Derecho Social articuladas en dos ramas dife-
renciadas pero intimamente articuladas: en primer lugar, en la tutela del trabajador en el cuadro de

cado, b) para establecer los propios objetivos de la empresa, c) para dirigir y planificar su actividad en atencién a los
recursos y a las condiciones del propio mercado, y d) para la gestion de la propia empresa y del personal”, mientras que
desde el punto de vista objetivo, la libertad de empresa es un elemento de un determinado sistema econdémico que s¢
debe ejercer dentro de un marco configurado por una serie de normas». En AA.VV. (Coordisrdoa BLLA, F.):
Comentarios a la Constitucigfivitas, Madrid, 2001, pag. 834.

26 En el afio 2000 en Espafia fue de 1.384 euros, siendo la hora de ganancia media trabajada en 9, 74 euros, datos obter

dos del Boletin informativo del Instituto Nacional de Estadisticatfpr//www.ine.es/revistas/cifraine/cifinel.pdf

PrADAS MONTILLA, R.: «Reflexiones generales sobre la ordenacion juridica del salario en el ordenamiento laboral espa-

fiol», en AA.VV. (Coordinador: BLA ViLLA GIL, L.): Estudios sobre el salario, ACARL, Madrid, 1993, pag. 58.

28 Ramirez MARTINEZ, J.: «Las fuentes reguladoras del salario», en AA.VV. (CoordinaddraMiLLA GIL, L.): Estudios

sobre el salaripop. cit, pag. 28.

«Nuestro legislador ha forjado una definicion estipulativa omnicomprensiva del salario a efectos juridico-laborales. Se

trata de una definicién anclada en el concepto de reciprocidad o sinalagmaticidad, puesesddrentel salario

—salvo los periodos de descanso retribuidos— con la efectiva prestacion de los servicios profesionales por cuenta ajenax

en FERNANDEZ AVILES, J.: Configuracion juridica del salari@p. cit, pag. 95-96.

30 Al'respecto, véase MTiNEz EMPERADOR R.: «Régimen juridico del salario», en AA.VV. (CoordinadariBjoDAcRruz,
E.): Comentarios a las Leyes Laboral@®mo VI, articulos 26 a 33 El Estatuto de los Trabajadores, Editoriales de
Derecho reunidas, Madrid, 1982, pag. 15-63.

27

29
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su relacion laboral, donde se aprecia un debilitamiento de los mecanismos de composicion de la desi-
gualdad derivada de la subordinacion juridico-econémica del trabajador. En segundo lugar, en la
organizacién de la solidaridad que hace posible la tutela de la clase trabajadora ante los riesgos deri
vados de la existencia y del propio trabajo dependiente, donde se comprueba el renacimiento bajo
nuevas formas de «solidaridades particulares» y la crisis de la «solidaridad géneral»

El tema salarial y lo relacionado con este particular aparece tratado mediante «normativas
sobre los salarios en el ambito de la Comunidad EurceBbarticulo 141.1 del TCE proporcio-
na un concepto funcional e instrumental del salario y de su estructura al servicio de sus especificos
fines de politica del Derecho, sefalando «el salario o sueldo normal de base o minimo y cualesquiera
otras gratificaciones satisfechas, directa o indirectamente, en dinero o en especie, por el empresaric
al trabajador en razén de la relacion de trabajo».

Todas las percepciones econémicas de los trabajadores que tengan su causa directa en el tre
bajo prestad®3y no constituyan un gasto imputable a la empresa —remuneraciones directas— o sean
retributivas de los tiempos de descanso computables como trabajo —remuneraciones iHdirectas
son consideradas salario, y éste puede ser abonado en metalico o e®especie

Es obligacion del empresario la retribucion econdmica del trabajo prestada por el tr&hajador
El trabajador tiene el derecho basico a que se le remuneren sus servicios. Por ello el salario «es I
percepcion que retribuye el trabajo por cuenta ajena (los servicios retribuidos, la retribucién debida
o la prestacién profesional de servicios retribuida son soportes explicitos en los arts. 1.1, 8.1y 26.1
LET). Esta realidad tifie la estructura del contrato de trabajo con el caracter oneroso por el que se
recibe trabajo de salario y, por tanto, con un doble e inverso desplazamiento patrithdaliabla-
rio supone la contraprestacion del empresario.

La vinculacién existente del salario a la actividad laboral del trabajador «convierte aquél en
elemento esencial de éstay, por tanto, del contrato de trabajo mismo (art. 1.1 ET): sin retribucién no
hay contrato de trabajo ni actividad laboral en sentido jurid® i la causa del contrato de tra-

31 MonereoPEREz, J.: El Derecho Social en el umbral del siglo XXI: la nueva fase del Derecho del Tralbgjok? 2,
2000, pag. 240.

32 CoLina RoBLEDO, M.: «Normativas sobre los salarios en el &mbito de la Comunidad Europea», en AA.VV. (Coordinador:
DEe LA ViLLA GiL, L.): Estudios sobre el salariop. cit., pags. 217-275. Al respecto, el derecho de los demas paises de la
Comunidad Europea. Enddtova MELGAR, A.: «La retribucion del trabajo», eruBAn LopPez F. y otros: El ordena-
miento laboral espafiol y los limites a la autonomia de las partes y a las facultades del empesatippags. 237-238.

33 Véase GRrcia MURCIA, J.: «Concepto y estructura del salarREDT, N.° 100, 2000, pags. 617-622.

34 ALoNsOOLEA, M.: «Salarios y Seguridad Social 195B4SS, N.© 2, 1958, pag. 271.

35 Véase AEGRE LoPEZ J.: «Salarios en dinero y en especie, porcentajes y comisiones», en AZsiidios sobre la
ordenacion del salarioUniversidad de Valencia, Valencia, 1976, pags. 149-185.

36 ALmANsA PasToR, J.: «La obligacién salarial», en AA.VV: (DirectortMansa PasTor, J.): Estudios sobre la ordena-
cion del salarig Universidad de Valencia, 1976, pags. 73-97.

37 PaLOMEQUE LOPEZ M. y Alvarez DE LA Rosa, M.: Derecho del TrabajdGoleccion Ceura Editorial, Centro de Estudios
Ramon Areces, S.A., Madrid, 1999, pag. 853.

38 MarTIN JMENEZ, R.: El salario en especidranzadi, Navarra, 2002, pag. 20.
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bajo es el cambio de trabajo por salario y mediante la ajenidad en los frutos cobra sentido que el
empresario sea el titular originario de la utilidad patrimonial que reporta el trabajo que se presta en
régimen de dependencia. «El trabajo objeto del Derecho del Trabajo es "por cuenta ajena” en el sen
tido de que la utilidad patrimonial del trabajo se atribuye a persona distinta del propio trabajador, a

saber, el empresario. Los bienes o servicios producidos por el trabajador no le reportan a éste ur
beneficio econémico directo, sino que tal beneficio corresponde al empresario, que a su vez com-
pensa al trabajador con una parte de esa utilidad (el saR#io)»

Queda claro que el salario es la contraprestacion basica y de manera irrenunciable que perci-
be el trabajador como resultado de los servicios prestadeisalario para el empresario es el pre-
cio del trabajo y, en justicia conmutativa, no puede ser mas que el equivalente del esfuerzo y del ren-
dimientotl. En la distincién entre salario y percepciones no salariales, al no modificarse el concepto
de salario, subsiste «el caracter no nominalista de esa distincion, por lo que la determinacién de si
una retribucién debe ser considerada salario 0 no dependerd, no de la denominacién que se le d¢
sino de su auténtica naturaleza, existiendo en todo caso una "vis atractiva" del salario, de todo lo
pagado al trabajador, sin perjuicio de que se pruebe lo conttari@flexibilidad laboral juega un
papel importante en la retribucion a los trabajadores, y el Derecho del Trabajo debe adaptarse a esta
nuevas manifestaciones.

1.4. Flexibilidad laboral.

Através del tiempé3, en el contexto econdmico actual, la flexibilidad ha generado un macro-
concepto social, es una figura que caracteriza el actuar social. Por ello el Derecho debe adaptarse
esta necesidad de flexibilida#i Una economia flexible otorga un gran abanico de diversos pro-
ductos para satisfacer las necesidades sociales, en este sentido la flexibilidad laboral es de maner
efectiva una gran lucha contra el desemgte8obre esta idea se ha suscitado polémica, ya que no
es aceptada por todos en la actual#fatla flexibilidad se debate sobre concepciones de control,

39 MonTovA MELGAR, A.: Derecho del Trabajo22.2 ed., Tecnos, Madrid, 2001, pag. 38.

40 «Si no hay percepcion econémica (del tipo que fuere) no puede haber salario; o si, habiéndola, no tiene su causa en el
trabajo efectivamente prestado o (en) lo que a él se asimila, tampoco sera "salario"». Sentencia del TS, 24 de junio 1986.
RJ 1986, 3595.

41 BorraJoDAcRUZ, E.: «Configuracion juridica del salarid®PS, N.° 50, 1961, pag. 7-9.

42 Ramirez MARTINEZ y ALFONSOMELLADO, C.: El salariq Tirant lo blanch, Valencia, 1994, pag. 27.

43 véase MrcADERUGUINA, J.: «La flexibilidad como exigencia de nuestro tiempoRemecho del Trabajo, nuevas tec-
nologias y sociedad de la informacjdgditorial Lex Nova, Valladolid, 2002, pag. 63.

44 CaRBONIER, J.: Derecho flexibleTecnos, Madrid, 1974.&Ly, G.: «<Empleo y conceptos del trabajo en la nueva eco-
nomia mundial»RIT, Volumen 119, N.° 1, 2000/1, pag. 5-35.

45 @u, I.: «Reorganizacion del trabajo y descentralizacién productiva ¢ flexibilidad o degradacién de las condiciones de
trabajo», ewww.etuc.org/tutb/uk/saltsa/gil-esp.pdf

46 Manifiesta que es un sacrilegio insinuar que la flexibilidad aumenta el empleo en su totalidad de la poblacién activa.
RevEL, J.: «Privilegios estatales y desigualdades social#awes de la razén practicil.° 104, 2000, pags. 23-24.
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sobre las representaciones del entorno y las diferentes soluciones que se aportan a los problemas qt
se detectan. Por ello se dice que la flexibilidad es un «fenédmeno polimérfico que engloba practicas
de naturaleza diferenté

Mas que la flexibilidad del Derecho del Trabajo en su totalidad, tiene que ser la flexibilidad
del mercado de trabajo. Consiste en la incorporacion de procedimientos de adaptabilidad en las dife-
rentes etapas de la relacion laboral, otorgandole de este modo al empresario cierto poder en la direc
cién y control de la mano de obra, como: «la oferta de modalidades de contratacion plurales (flexi-
bilidad de "entrada”, la definicién mas flexible del contenido de la prestacion laboral sistemas de
clasificacion profesional y de redistribucion, movilidad funcidfahovilidad geogréafic&®y modi-
ficacion sustancial de las condiciones de traBjda reordenacion del tiempo de trabajo (jornada,
descansos, trabajo nocturno, a turnos) y, en fin, la ampliacién de los supuestos de extincion de la
relacién laboral (flexibilidad de "salida".

La flexibilidad laboral es un aspecto de la flexibilidad total de las empresas que introducen
nuevos productos o retiran los antiguos, acelera la introduccién de nuevas tecnologias, traslada las
instalaciones de produccion, modifica los precios o cambia de métodos de gestion. Cualquier clase
de inflexibilidad limita la capacidad de la empresa para reaccionar ante el avance de la situacién eco-
némicas2,

La flexibilidad salarial son las estrategias para reducir las rigideces de los salarios y poder
adaptar dicha estructura salarial a los criterios de rendimiento, cualificaciones y movilidad. De esta
flexibilidad deriva un doble efecto: la variacion de los costes laborales por el ajuste realizado sobre
los contratos y las horas laboradas, asi como el establecimiento de una estructura salarial que st
encuentre mas relacionada con el desempefio y con los resultados que persigue la%empresa

Dentro de la flexibilidad salarial encontramos la flexibilidad externa, la encargada de adaptar
el salario a las fluctuaciones ciclicas y a los cambios provenientes del exterior, y la flexibilidad inter-
na, dependiente dperformanceempresarial. Las transformaciones que se han manifestado en este
aspecto son las que han afectado a la estructura tradicional del salario y «a las mas que notables alte

47 CoLLER, X.: La empresa flexible. Estudio sociolégico del impacto de la flexibilidad en el proceso de, togbaiob,
péag. 44.

48 GARATE CasTRO, J.: «La movilidad funcional: (en torno al art. 38&DT, N.° 100-1, 2000, pags. 831 - 84QINFANILLA
NAVARRO, B.: «Movilidad funcional, titulacion del trabajador y retribucion: criterios jurisprudenci@igds. 46, 1996,
pags. 895-903.

49 perez DE Los CoBos ORIHUEL, F.: Movilidad geogréfica del trabajador: (en torno al art. 40), REINT® 100-1, 2000,
péags. 851 -863.ERRANO OLIVARES, R.: «La movilidad geogréfica disciplinaria a la luz del derecho al respeto de la vida
privada y familiar del trabajadorAL, N.° 21, 2000, pags. 349-365.

50 senraBIEDMA, R.: «Promocion profesional, movilidad funcional, movilidad geogréafica y modificacion sustaRtial»,

N.° 6, pags. 8-46.

51 PaLoMEQUE LOPEZ M.: «La funcién y la refundacién del Derecho del TrabaRi», 2000, pag. 27.

52 |nformes de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE): «La flexibilidad laboral en la empre-
sa», en Flexibilidad y mercado de trabajdinisterio del Trabajo y Seguridad Social, Madrid, 1987, pag. 136.

53 ALBizu, A.: Flexibilidad laboral y gestién de los Recursos Humamogps cit, pag. 20.
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raciones y redefiniciones de los sistemas tradicionales clasicos» y «los cambios fisiolégicos que se
vienen operando en los componentes salariales clasicos por obra de la intervencion de la negocia
cién colectiva®4.

Tenemos que mentalizarnos de que «exigen el arraigo e incardinacion actuales de la flexibi-
lidad en el ordenamiento laboral es la de entenderla, al menos en algunas de sus manifestacione:
como un elemento natural del régimen juridico de las relaciones de trabajo en las actuales socieda
des postindustriales, con el que hay que aprender a convivir, y cuya aportacion es preciso compren:
der en toda su dimensiops: La retirada de forma progresiva de los sistemas tradicionales de ajus-
te automatico de los salarios al sector de produccién a la par de los nuevos modelos tayloristas y
fordistas de produccion y su creciente desplazamiento por nuevos sistemas acoplados a las neces
dades de la demanda produce el nacimiento de nuevas férmulas econémicas.

La terciarizacién y la industrializacién de los servicios han producido la incorporacion de nue-
vos sistemas salariales ligados al desempefio de manera individual o colectiva de los tra¥fajadores
Uno de estos nuevos sistemas es la participacion retributiva del trabajador en la empresa.

ll. PARTICIPACION RETRIBUTIVA DE LOS TRABAJADORES EN LA EMPRESA

2.1. Origen y desarrollo de la participacion.

Los cambios productivos y tecnoldgicos habidos a finales del siglo anterior han introducido
profundas transformaciones. Las organizaciones empresariales producen diversificadamente, segui
las necesidades del mercado, especializandose en la realizacion de su fin empresarial, conforme .
exigencias de calidad y autonomia operativa, demandando una mano de obra méas formada y caps
citada y méas adaptada a los cambios empresariales y recurriendo, en ese proceso de especializacié
a técnicas de externalizacién y descentralizacién del trabajo excedente. La nueva organizacién del
trabajo en este tipo de empresa exige cambios en el instrumento contractual laboral y en su regula:
cion por el Derecho del Trabajo. Estas transformaciones apuntan hacia el incremento de la diversi-
dad e inestabilidad de las situaciones y condiciones de trabajo y de la inseguridad e incertidumbre
de quienes trabajan por causa de la discontinuidad del empleo y de la aplicacion consiguiente de st
estatuto protectc.

54 MEercADERUGUINA, J.: «Modernas tendencias de la ordenacion salarial: cambios productivos y reforma del mercado de
trabajo» CEFRDT, N.° 136, 1994, pag. 148.

55 MARTIN VALVERDE, A.: «Lectura y relectura de la "Introduccién al Derecho del Trabajo" del profesor Alonso Olea,
REDT, N.° 77, 1996, pag. 410.

56 MEercADERUGUINA, J.: «Modernas tendencias de la ordenacién salarial: cambios productivos y reforma del mercado de
trabajo»0p. cit, pag. 159.

57 Casas BaamoNDE, M.: «Las transformaciones del Derecho del Trabajo y su futuro previsible», en AR&8ponsa
lurisperitorum Digesta, Ediciones Universidad Salamanca, Salamanca, 2000, pag. 159.
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En la continuidad del proceso de cambio tecnolégico en las sociedades industriales, existen
dos factores que permiten observar en él discontinuidades apreciables: por una parte, las determi:
nadas tecnologias basicas, que son susceptibles de una amplia aplicacién a diversos procesos y prt
ductos industriales, por otro lado, la inversién en medios infraestructurales sustanciales, que sigue
asimismo pautas cualitativas discontinefas

Las nuevas tecnologias permiten un gran aumento de la productividad en el conjunto de la
economia; y a su vez el impacto sobre el empleo abre la opcién a los empresarios de utilizar la reno-
vacion tecnoldgica como elemento disuasorio para obtener de los trabajadores concesiones sustan
ciales en lo referente a salarios y condiciones de trabhajs un factor clave en el relanzamiento de
la inversion; al igual renuevan numerosos bienes de consumo; las nuevas tecnologias son un sopor
te indispensable para el proceso de internacionalizacion de la economia. Especificando de esta mane
ra la funcién de las nuevas tecnologias en el nuevo modelo ecorf@nhioe cambios en las for-
mas y la manera de organizacion laboral abren camino a la nueva era del «capital Byrsano»
proposito principal es la implicacion directa del trabajador en la actividad empresarial mediante for-
mas de los circulos de calidad o los grupos de trabagjosiétodos de gestion.

Uno de los objetivos fundamentales a finales del siglo anterior fue el deseo de incentivar el
convenio de los trabajadores con la empresa que laboran «integrando el factor humano de produc-
cion en la atmdsfera y cultura empresarf@hA nivel comunitario, se orienta al crecimiento de la
independencia en las relaciones entre organizacién y empleado con mas identificacién e implicacion
entre ambas. Surgen de esta manera nuevos instrumentos que en tiempo atras venian conformanc
el sistema de relaciones laborales, actualmente persigue otros objetivos dirigidos a un sistema eco:
némico y productivo radicalmente diverso de aquél. No se busca integrar de manera ideolégica al
trabajador, al contrario, se busca incorporarlo patrimonialmente a la idea integradora de empresa.

La participacion en la empresa infiere una diversidad de formas institucionales que buscan la
cooperacion de los trabajadores, sea de forma directa 0 mediante representantes, para que no sei
ajenos a la adopcion de decisiones y al ejercicio del poder en la empresa. Su representacion viene
dada mediante 6rganos situados en el nivel econémico de direccién de la empresa o en la gestion di

58 GEeRrsHUNY, J.: La nueva economia de servicios. La transformacién del empleo en las sociedades indMsisstieso
del Trabajo y Seguridad Social, Madrid, 1988, pag. 160.

59 MaRTIN CaBELLO, A. y OTROS «Practicas retributivas en el sector espafiol de las nuevas tecnol @E&ERTSS
N.° 235, 2002, pags. 157-204.

60 CasTeLLs, M.: Nuevas Tecnologias, Economia y Sociedad en Espdizgmza Editorial, Volumen 1gp. cit.,
pags. 437-440.

61 Ferran MARE, J.: «Cualificacién del capital humano en la década de los noventa: una perspectiva comrarada»,
N.° 87, 2001, pags. 269-28@pkLecio CorUGEDA «Capital humano y mercado de trabajo: el caso de los economis-
tas», EN.° 64 extraordinario, 1995, pags. 384-386.

62 CasTiLLO, J, y otros: «Nuevas formas de organizacion y de implicacién directa en EsR&fig.° 56, 1991,
pags. 115-141.

63 MEercaADERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, Aranzadi Editorial, Pamplona, 1996, pags. 194.
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los centros de trabajo. La participacion de los trabajadores en la empresa también se manifiesta er
la atribucion a aquéllos de derechos de caracter econdémico-financiero sobre el capital, sobre fondos
de inversion, en los beneficios o en los resultétlos

Uno de los aspectos del sistema de retribucidon que mayor atencion ha recibido en los ulti-
mos afios es la difusidn de los esquemas que vinculan la remuneracion del trabajador con los
resultados que obtiene la empresa para la que trabaja. Desde el punto de vista de la empresa, «
interés se ha centrado en saber si esta clase de esquemas, a través de la mejora en la motivacir
de los empleados, lleva a una mejora en los resultados alcafzddesde la perspectiva de los
poderes publicos, la promocion de esta clase de retribucién variable ha venido nfétiadda
mas de por la busqueda de una mejora en la competitividad de las empresas, por objetivos rela-
cionados con la mayor participacién de los trabajadores en las ganancias que generan o con l¢
estabilidad del nivel de empléa

El articulo 129.2 de la Constitucidon Espaff@leeconoce las maneras de participacion de los
trabajadores en la empresa, la cual presenta varios significados, es decir, cada modelo de participa
cion es el resultado de un modelo histérico complejo que ha tenido lugar en un marco definido, dan-
dosele un gran valor a las actitudes y reglas de cada realidad hitdviearefiero a las que bus-
can la participacién en la propiedad o la participacién en los beneficios de la empresa.

64 Rivero Lamas, J.: «Participacion y representacion de los trabajadores en la empR&ab, N.° 84, 1997,
pags. 493-494.

65 FesTING, M.; GROENING, Y.; KaBsT, R., y WEBER, W.: «Financial Participation in Europe. Determinants and Outcomes»,
Economic and Industrial Democracyolumen 20, N.° 2, 1999, pags. 295-329.

66 poyuTsma, E.; DE Niss, W., y DooREWAARD, H.: «Promotion of Employee Ownership and Profit Sharing in Europe»,
Economic and Industrial Democracyolumen 20, N.° 2, 1999, pags. 171-196.

67 hitp://www.unavarra.es/gempresas/pdf/Dt47-01.pdf

68 «Tratando de determinar cuéles sean aquellas "formas de participacién”, los ambitos a través de los cuales ésta se mate
rializa quedarian sintetizados en alguno de los supuestos siguientes: participacion en la gestion de la empresa, partici-
pacion en sus beneficios y participacién en la propiedad de la misma (...). De aqui que el articulo 129.2, dando por
supuesto este planteamiento, ordene que los poderes publicos «estableceran los medios que faciliten el acceso...», e
decir, la promocién de aquellas férmulas, fundamentalmente de caracter econémico-financiero, que contribuyan a la
superacion («faciliten») de los condicionantes para el acceso a la propiedad de estos bienes; el accionariado obrero o le
divulgacion de la propiedad mobiliaria de acciones («capitalismo popular»), especialmente como medio de canalizacién
del ahorro inversor, han constituido en etapas anteriores fenémenos caracteristicos de este proresios RRYES,
F.y ViDA SORIA, J.: «Articulo 129. La participacion social en el texto de la Constitucién», en AA.VV. (Directac”A
ViLLaamiL , O.): Comentarios a la Constitucion Espafiola de 1978mo X, articulos 128 a 142, pags. 84-89. «Este
parrafo mejora considerablemente la redaccién primitiva del Anteproyecto al abrir un amplio cauce constitucional por
el que podran tener acceso a la propiedad de las empresas los propios trabajadores a través de formulas comunitaria
como pueden ser, entre otras, las sociedades econémicas laborales y demés entidades de régimen asociativo laboral, cu
lesquiera otras modalidades que se pudieran crear en el futuro y, en general, las sociedades comusier@as». M
MERCHA, J.: «El Estado y el movimiento cooperativBAP, N.° 86, 1978, pag. 198. «Este inciso se ocupa, a diferencia
del que habla genéricamente de las formas de participacion, de la ausencia de titularidad juridica de los medios de pro-
duccion por trabajadores». AA.V\Comentarios a la Constitucioop. cit, pag. 2.199.

69 Véase MLDES DAL-RE, F.: «<Democracia industrial en Europa: balance de un debate», en ABstudios de Derecho
del Trabajo. En memoria del Profesor Gaspar Bayon ChaEditorial Tecnos, Madrid, 1980, pags. 487-521.
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Por su ubicacién en el ordenamiento constituciéhdliera del sistema de proteccion de los
derechos recogidos en la misma, el derecho a participar en la empresa es catalogado como «extra
sistematico»1. El grado de la proteccion y la naturaleza del derecho se elevarian como factor inte-
grante del contenido esencial de la libertad sindical, de conformidad con el articulo 28 de la Constitucion
Espafiola2.

La Constitucion Espafiola no configura la participacion como un derecho sino como un prin-
cipio sin un contenido preciso que el legislador deba desarrollar mediante la legislacion Gédinaria
El precepto constitucional deja abierta la participacion en la gestién, en los resultados o beneficios
y en la propiedad, sin otro limite que el derecho de propiedad, de conformidad con el articulo 33.1
de la Constitucion Espafiola Con la participacion en la propiedad lo que se persigue es que los
trabajadores se conviertan en propietarios de parte de la empresa, lo que se articula para las empre
sas en que la propiedad adopta la forma juridica de sociedad por acciones. «En estos casos, el sistt
ma de distribucion de poder y contrapoder no se altera en nada: la posicién de los trabajadores, con:
vertidos en propietarios de una parte del capital, no se modifica, siguen siendo trabajadores por cuent:
ajenay su titularidad parcial no supone en ningdn momento una influencia decisiva sobre la gestion
de la sociedad o de la emprega»

El profesor @rcia ORTEGA es de la opinion de que «la ley ordinaria que regule la participa-
cion en la empresa no s6lo no viene limitada por ninglin contenido concreto sino que tampoco tiene
por qué configurar las representaciones sindicales como titulares del derecho de participacion (...).
Este derecho tendrd el contenido que la ley establezca y soélo si la ley confiere una posicion especi-
fica de la libertad sindical y, por esa via indirecta, tutelarse por los cauces previstos para los dere-
chos fundamentales$. Participar es, «en esa magnificacion gaulliana, una exigencia permanente
de didlogo entre los protagonistas del proceso productivo, fuente de —o apoyo por— dispositivos ins-
titucionales a niveles empresarial y supraempresdrial»

70 PerezAMOROS, F.: «Garantias del derecho de participacion de los trabajadores en la empresa. A propdsito de la necesa-
ria revalorizacion del articulo 129.2 de la Constitucid®ix, [1-1988, pag. 340.

71 MonTova MELGAR, A.: «La proteccién constitucional de los derechos laborales», en AD¥kécho del Trabajo y de
la Seguridad Social en la Constitucjép. cit, pags. 297-298.

72 \/gase \ba SoRIA, J.: «Articulo 28. “Derechos sindicales y de huelga», en AA.VV. (Directamdi ViLLAAMIL , O.):
Comentarios a la Constitucion Espafiola de 1978». Tomo lll, articulos 24 @p38it., pags. 201-241. AAVV.:
Comentarios a la Constituci¢op. cit, pags. 648-681.

73 DELAVILLA, L.: La participacion de los trabajadores en la emprdsatituto de Estudios Econémicos, Madrid, 1980,
péag. 106.

74 Al respecto, véaseRezLURo, A.: «Articulo 33. "Propiedad privada y herencia", en AA.VV. (DirectazaBa VILLAAMIL |,
0.): Comentarios a la Constitucion Espafiola de 197®wmo lll, articulos 24 a 38, op. Gipags. 379-431. AA.VV.:
Comentarios a la Constituci¢op. cit, pags. 787-792.

75 BavLos, A.:«Control obrero, democracia industrial, participacion: contenidos posiblesragrciay, J. y Bavios, A.:
Autoridad y democracia en la empre&alitorial Trotta, Madrid, 1992, pag. 167.

76 Garcia ORTEGA, J.: «El salario en régimen de participacion en ingresos o beneficios», en AA.VV. (Coordimder: D
ViLLA GIL, L.): Estudios sobre el salario, op. ¢ipag. 504.

77 DELAVILLA, L.: La participacion de los trabajadores en la empresa cit, pAgs. 177-178.
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Las caracteristicas del sistema espafiol de las relaciones laborales han determinado un escas
interés por el mandato constitucional, cuyo desarrollo se ha considerado que era el contenido en e
ET en relacién con la representacion de los trabajadores en la empresa. La evolucion de esta insti
tucion se mueve en potenciar cada vez mas los mecanismos de participacion y de colaboracién, con
siderdndose como el nicleo central de las actuales relaciones laborales.

En el marco de la Il Directiva de sociedades del Consejo de la CEE, Directiva 77/91/CEE,
destinada como es sabido a tutelar el mantenimiento e integridad del capital de las sociedades, pre
cisamente por ello conocidas como capitalistas, el legislador comunitario quiso un régimen especial
de excepciones para ciertos negocios y operaciones jurigliSestrata de las «operaciones y tran-
sacciones efectuadas para la adquisicién de acciones por o para el personal de la sociedad o de ut
sociedad afin a ést@»o destinadas «a favorecer la participacion de los trabajadores o de otras cate-
gorias de personas determinadas por la ley nacional en el capital de las erfpresas»

El legislador comunitario no siempre sabe ser congruente con los saludables propésitos de sus
recomendaciones. Aunque en los Informes PEPPERSInsistiera en la transparencia de los pro-
gramas y planes de participacion y en la necesidad de que se tutelara el interés de los trabajadore:
beneficiarios de dichos programas; en el articulo 2.2.h) de la Directiva 89/298, de 17 de abril de
1989, por lo que se coordinan las condiciones de elaboracion, control y difusion del folleto en caso
de oferta publica de valores negociables, se contempla la posibilidad de que se excepcione la apli-
cacion de la Directivé? a «los valores ofrecidos por el empresario o por una empresa del grupo a
los actuales miembros, o0 ex-miembros del personal o en beneficio de los mismos». Esta licencia ha
fundado una excepcioén parcial tan mal fundada pero concebida en el Derecho espariol de Mercadc
de Valore$s.

78 Al respecto véase «La significacion de la operacién en la nueva politica de la Unién Europea para el fomento de la par-
ticipacion del trabajador en la Empresa», «Declive de la participacion de los trabajadores en el érgano de decision empre-
sarial. Replanteamiento y reorientacion del debate en la Resolucion del Parlamento europeo a la vista de los «Sistemas
europeos de participacion de los trabajadores» (C4-0455/1997)», y «Revitalizacion de la participacion financiera en el
replanteamiento de la politica de la Unién Europea para el fomento de la participacion de los trabajadores en los bene-
ficios y resultados de la empresa. La Resolucién del Parlamento sobre «participacion en los beneficios» (A4-292/1997)».
DEe LA SERRAFLORES M.: Adquisicién de acciones financiada por la sociedaubdernos Mercantiles, 2.2 ed., Madrid,

2002, pags. 270-279.

79 Articulo 23.2 de la Directiva 77/91/CEE.

80 Articulo 41.1 de la Directiva 77/91/CEE.

81 Juan Juan, A.: «Avuelta con el plan PeppeRevista del Ministerio del Trabajo y Asuntos Sociale$17, 1999, pags.

111-127.

82 CasasBaaMONDE, M.: «Subsidiariedad y flexibilidad del ordenamiento comunitario y participacion de los trabajadores
en empresas y grupos», RL, N.° 10, 1993, pags. 1-12.

83 FerNANDEZ DEL Pozo, L.: «Participacién de los trabajadores y directivos en el capital de las sociedades anénimas.
Examen de la cuestion en Derecho Societario», en AADAvecho de Sociedades. Libro homenaje al Profesor Fernando
Séanchez Calerd/olumen I, McGraw-Hill, Madrid, 2002, pag. 825.
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2.2. Modalidades de participacion.

Se han incrementado en los Ultimos tiempos nuevas formulas de participacion, con el propo-
sito de conseguir una mayor implicacion del personal laboral en el funcionamiento y los resultados
de la empresa, a través del financiamiento interno o el establecimiento de regimenes de pensione:
complementarias. Una nueva férmula econdmica que reviste gran interés en los paises europeos \
en los EE.UUB84 es la participacion directa de los trabajadores como accionistas u obligacionistas
individuales, que no hay que confundir con los regimenes de accionariado colectivo y los fondos de
inversion de los asalariadéfs

La participacion en la empresa hace referencia a una variedad de formas institucionales
con el proposito de conseguir la efectiva cooperaciéon de los trabajadores, sea de forma directa
o0 mediante representante, «con la finalidad de que no sean ajenos a la adopcidn de decisione:
y al ejercicio del poder de la misma, instrumentando su presencia activa, bien mediante érga-
nos situados a nivel econémico de direccion de la empresa, o en el de la gestion de los centros
de trabajo, bien con proyeccién en otros &mbitos distintos al del ejercicio de los poderes empre-
sariales»s6,

Dichas formas de participacién se pueden clasificar en:

a) Participacion en la propiedad: persigue convertir a los trabajadores en copropietarios de la
empresa. La razén esencial de esta modalidad participativa estriba en representar una con-
trapartida con beneficios a medio plazo frente a situaciones empresariales —circunstancias
de crisis o inestabilidad financiera—, la solicitud de alzas salariales o de mejoras en dife-
rentes condiciones de trabajo que hacen peligrar la viabilidad de la unidad productiva o su
propia subsistencia, con el peligro subsiguiente para los puestos de trabajo.

b) Participacion en los beneficios de la empresa: el trabajador percibe de su retribucion una
cuota de los beneficios generados por la empresa. La conexidon de ambas partes —empres:
y trabajador— se determina por el resultado econdmico de la explotacion, sin que medie por
parte del trabajador ser copropietario de la emgresa

c¢) Participacién del trabajador en las decisiones de la empresa: es aquella forma de gestion
empresarial que asume la aplicacién en la empresa de los principios rectores de la demo-
cracia politica, admitiendo la posibilidad de que en el gobierno de la empresa interactien
estructuras representativas de intereses diferentes al capital, «si bien el poder empresarial

84 Rivero LAMAs, J.: «Participacion y representacion de los trabajadores en la empmesat;,pag. 508.

85 Véase los «Fondos de inversién de los asalariados®ewdsta Econémica y Sociologia del Trabajc® 7, 1990.

86 RoDpRIGUEZESCANCIANG, S.: «Nuevos marcos para la accién colectiva: la implantacion de un sistema de relaciones labo-
rales mas dinamico y participativd/3EFRTSS, N.° 235, 2002, pag. 14.

87 RoDRIGUEZ SARUDO, F.: «La participacién de los trabajadores en la emprB$25, N.° 121, 1979, pag. 419.
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contintia siendo detentado por el capital, en la toma de decisiones sobre la marcha de la
empresa participan también los trabajadof8ssea con mayor o con menor intensidad.

d) Codecision o corregulacion: es la direcciéon de la empresa de manera conjunta por los tra-
bajadores y el empresario mediante la participacién de los trabajadores en los érganos direc-
tivos de la empresa. De esta manera el empresario pierde la exclusividad de una decisién,
que deberia ser tomada por las partes situadas juridicamente en un plano de igualdad, «que
dando su manifestacion mas pura asociada a la experiencia germanica de cégestion»

De igual manera, se pueden agrupar en tres niveles, segun el grado de participacion e intensi-
dad, las formas de participacion de los trabajadores en la effpeda informacién del empresario
a los trabajadores, es decir, el «deber de comunicacién que funciona en una sola direccion y que nc
supone para estos ultimos mas que el derecho a la recepcion de la%hibjaconsulta a los repre-
sentantes de los trabajadores, como requisito previo a tomar una decision, se necesita la opinion de |
otra parte, aungue sea vinculante su respuesta a la hora de decidir; ) la corregulacion o codecision e
la situacion en la que «el empresario pierde la exclusividad de la decision, que, por definicion, corres-
ponde ahora tomarla a ambas partes, situadas juridicamente en un plano de ifualdad»

lIl. ESPECIAL CONSIDERACION A LA PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN
LOS BENEFICIOS

3.1. Origen y naturaleza salarial de la participacion en los beneficios.

3.1.1. Origen.

La remuneracion del trabajo segun las necesidades «ha sido practicada durante mucho tiem-
po a través de la Seguridad Social. Pero esto no es mas que una amplia operacion de compens:
cion sin relacion ninguna con la vida colectiva de una determinada empresa. La remuneracion

88 MaRTINEZ BARROSQ M.: «Modelos clasicos y sistemas nuevos de participacion de los trabajadores en la efipresa»,
N.° 62, 2001, pag. 36.

89 jdem, pag. 39.

90 «Unas veces va referido a participacién en la propiedad, otras a participacion en los beneficios y otras (las méas de las
veces) a participacion en la gestion de la empresa; incluso cuando se alude a la participacion general, el perfil tampoco
cobra una especial nitidez, dado que la gestion mas o menos compartida entre el titular de la empresa —el empresario-
y los trabajadores puede abarcar, en mayor o menor medida aspectos muy heterogéneos conectados con parcelas o se
tores distintos de la actividad empresarial (vertiente social o profesional, gestion financiera, etc.), como asimismo puede
articularse en distintos niveles que —de menor a mayor— comportan el seguimiento de los derechos de informacion (nivel
minimo), de consulta (nivel medio) o de codecisién propiamente dicha (nivel maximowe®UE LoPeZ M.: Derecho
Sindical Espafigl5.2 ed., Madrid, 1994, pag. 242.

91 RobRriGUEZ SaRUDO, F.: «La participacion de los trabajadores en la emprepasit, pag. 421.

92 jdem, pag. 422.
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del trabajo "segun los hechos" o la competencia, se ha encontrado consagrada en los "salarios
por rendimiento" y por la jerarquizacion de las tarifas de contratacion. Esas remuneraciones que-
dan siempre tan lejanas de la vida de la empresa como el valor nominal de una accién. No tie-
nen relacién alguna con el movimiento de riqgueza que se obtiene de una explotacién. Se hace
necesario, si se quiere que la remuneracién del trabajo conserve una relacion precisa con su resul
tado, pensar en un nuevo principio: la participacion individual del resultado de produccion colec-
tiva. La prima de empresa o paga de beneficios es el medio de dar a cada uno una parte por le
produccién de todos, mientras subsisten las formas tradicionales del salario segun los hechos, la
competencia y las necesidadé&s»

Las experiencias mas recientes de la participacion de los trabajadores en la empresa tie-
nen como fin el de implicar mas a los trabajadores en la organizacion del trabajo con el prop6-
sito de que apliquen su iniciativa y experiencia en la ejecucién de los cometidos y sus tareas a
efectuar, sea de manera individual o mediante grupos ya estructurados para ese fin. La nota comur
a la variedad de las formas participativas de los trabajadores en la empresa es «la afirmacion de
partida de que la actividad econdmico-productiva y la organizacion laboral de la empresa gene-
ra intereses comunes a las partes de las relaciones laborales, para cuya actuacion se precisa ¢
métodos o instrumentos que hagan posible una cooperacion con la diré¢aideciante estruc-
turas de caracter institucional estable o a través de la implicacién tanto individual como colecti-
va en la organizacion del trabajo, en la titularidad del cafditaén los resultados que estas mis-
mas generen.

La participacion de la empresa supone un complemento necesario para que las exigencias
de flexibilidad que requieren las organizaciones productivas para su funcionamiento en un mer-
cado mas incierto y competitivo no se transformen en formas de precarizacion del empleo, ni en
una degradacidn del régimen estatutario residenciado en el contrato. El establecimiento a través
de pactos de empre®ade una estructura salarial que guarde relacion con los resultados econ6-
micos, de una movilidad funcional que suponga un enriquecimiento del patrimonio profesional
de los trabajadores, asi como de formas de organizacion del trabajo en equipo que favorezcan ls
autonomia sobre el trabajo y estimulen la iniciativa y responsabilidad, deben valorarse como sig-
nos positivos del proceso de adaptacion de las relaciones laborales a unas circunstancias econd
micas y tecnoldgicas, que se alejan tanto de estrategias neoliberales que tratan de excluir o, poi
lo menos, reducir el espacio de la negociacién colectiva, como de la mera negociacién de con-
cesiones en la que los representantes de los trabajadores se incorporan a los cambios introduci
dos con un papel subordinagfo

93 Texto tomado en @very Dusois: Traité complt des primes déntreprisestitut Technique des Salaires, Paris. Donde

la traduccion se encuentra endCeT, M. y DuMoNT, J.: Remuneracion y participacion. Principios. Técnicas. Realizaciones
Ibérico Europea de Ediciones, Madrid, 1976, pags. 209-210.

RivERO LAmAS, J.: «Participacion y representacion de los trabajadores en la emppesat;, pags. 494.
95 ScHNEIDER, O.: «El debate sobre la participacion de los trabajadores en el capi&is, N.© 7, 1990, pags. 37-44.
96 Al respecto, véaseafa FRAaNCO, T. y otros:Los acuerdos o pactos de empreBaant lo blanch, Valencia, 1996.

97 RivEro Lamas, J.: «Las ideologias juridicas y la empresa: cooperacién y conflicto (una reflexién sobre recientes expe-
riencias)», RL, N.° 19, 1997, pag. 38.

94
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3.1.2. Naturaleza salarial.

Si la remuneracion consiste de manera total o parcial en la participacion de los beneficios, se
intuye que su naturaleza es salarial. En el caso de ser total corresponde al salario base, y al ser pa
cial constituye una parte del salario, de complemento salarial. La compatibilidad de esta forma de
remuneracion con las exigencias causales del contrato de trabajo se produce al garantizarse un sal
rio minimo aun cuando no haya benefi¢®sSe puede pactar incluso que la totalidad del salario se
forme por participacién en beneficios. En tal caso la fijaciéon de la naturaleza salarial sera particu-
larmente complejéd.

Se ha discutido si en el contrato de trabajo es cuando la totalidad de lo remunerado se confi-
gura en base a los beneficios. Es consustancial al contrato de trabajo «la ajenidad, tanto en los resu
tados como en los riesgos, se pone en duda el caracter laboral de un contrato en que el trabajadc
asumiera el riesgo junto con el empresario, cabiendo la posibilidad de no percibir remuneracién, en
cuyo caso el contrato tendria naturaleza asociativa y no laboral. Mayoritariamente la doctrina labo-
ralista admite la compatibilidad del caracter laboral del contrato con esta forma de remuneracion y
ello porque siempre existe un salario mininké» En el caso que se estudia, ademas de la concu-
rrencia de la retribucion considerada como elemento caracteristico en este tipo de contrato, debe ¢
la vez tratarse de un trabajo en régimen de dependencia, sometiendo al trabajador al area de organ
zacion y direccion de la empresa.

La participacion de los beneficié®! es un sistema salarial, donde la retribucion del trabajo
no se predetermina en una cuantia fija, sino en una cuantia variable extraida de los beneficios empre
sariales, y los propios trabajadores participan en la distribé@&idBe entiende la participacién en
los beneficios como nexo directo con el resultado econdmico de la explotacion, sin el soporte juri-
dico de la propiedad, «parece claro que en su propia matriz lleva impresa la idea de legitimacion per-
manente de la empresa y de sus poderes, mediante la corresponsabilizacion, a través de la remun
racion, del resultado productivo, y una correlativa negocidéiie la idea de controb94,

98 ALONsOOLEA, M. y Casas BaaMoNDE, M.: Derecho del Trabajdracultad de Derecho, Universidad Complutense, 12.2
ed., Madrid, 1991, pags. 344-34% Da ViLLA GiL, L.: «La naturaleza juridica de la participacion en beneficios», en
AA.VV.: Diecisiete lecciones sobre participaciones de los trabajadores en la emppegat., pag. 244. ERRANO
CARvAJAL, J.: «La participacion en los beneficios en el Derecho positivo espifidem, pag. 254.4PEzTARRUELLA
MARTINEZ, F.: «Participacion en los beneficios y accionariado obrero», en AABéwidios sobre la ordenacion del
salario, op. cit., pag. 288.

99 Cuando la participacion en beneficio constituye la remuneracion integra del trabajador, la relacién es de sociedad y el tra-
bajador socio-industrial. BRERA BAZAN, J.: «Contrato de trabajo y contrato de socieda@g, N.° 54, 1962, pag. 83.

100 Garcia ORTEGA, J.: «El salario en régimen de participacién en ingresos o beneficios», en AA.VV. (Coordirsder: D
ViLLA GiL, L.): Estudios sobre el salario, op. cit., pag. 508.

101 véase MLDES DAL-RE, F.: «La participacion de los trabajadores en la Sociedad Eurdiea,° 6, 2003, pags. 1-12.

102 ALonsO OLEA, M. y Casas BaamoNnDE, M.: Derecho del Trabajmp. cit, pag. 297.

103 BayLos GRrau, A.: «Control obrero, democracia industrial, participacion: contenidos posiblessaraid, J.; y BayLOS,
A.: Autoridad y democracia, op. Gipag. 168.

104 «Frente a la realidad de estas ideas, la realidad de los hechos nos muestra que esa teoria institucional, aparentemen
renovada (y quiza dogmaticamente lo sea) ha sido utilizada sobre todo para defender la empresa tradicional y patrimo-
nialista, cediendo en la forma, pero no en el fondo, creando, por lo comun, formas de cogestion tan nitidas, de partici-
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No es solo un sistema salarial para determinar el importe de la prestacion retributiva la par-
ticipacion en los beneficios, también ha sido concebida como un instrumento de politid&social
La participacién de los trabajadores en el capital de la actividad de la empresa constituye una
forma de implicarlos en su funcionamiento y progreso, lo que no significa que participen en las
decisiones de la misma. La forma de participacién econémica de mas calado es el accionariado
de los trabajadores, lo que significa mas participacion en el poder empresarial si mediante ella
los trabajadores llegan a formar parte de los érganos de la administracion de la empresa en la
condicion de accionistas, y no en razon del titulo que se deriva de la nueva aportacion de traba-
jo. En general, la distincion entre las formas de participacion en las decisiones y en la economia
de la empresa ha sido la piedra o la traba para distinguir entre demé&&adastrial y demo-
cracial®’ econdmicalos,

Estas nuevas formas de intervencion del trabajador en la empresa plantean el problema de
confirmar si en la relacién de trabajo se mantiene la ajenidad por cuenta de otro, al igual que si es
apreciable la ajenidad en los riesgos. La ajenidad se presenta cuando la retribucion del trabajador
dependa de los frutos o beneficios de su trabajo, ya que no se advierte claramente la transmision de
producto del trabajo, ni es asumido completamente el riesgo por el emp¥&saaccompatibili-
dad de la participacion en los beneficios por parte del trabajador con las exigencias causales del con:

pacién en los beneficios tan escasas y de accionariado obrero tan incipiente, que en verdad la empresa sigue siendo regi
da por los titulares del capital sin que tal "participacion” pase de ser un revoco de la fachada del edificio, pero sin cam-
bio en la estructura interna del mismo ni en su funcionamiento (...) A pesar de ello, y tal vez por ello, la gestion de la
empresa moderna se ha transformado y dado paso, sin apenas modificaciones legales, a una "cogestién de hecho" por |
influencia magna de los elementos directivos, del conjunto del personal (presiéon por medio de la huelga) y del Estado,
gue, vacilando un tanto entre la apariencia del dirigismo econémico y de un neoliberalismo acreditado por el milagro de
la reconstruccién industrial de Alemania occidental, se ha pronunciado en el fondo por dirigismo indirecto a través del
control de la politica de divisas»aBN CHACON, G.: «Posibilidades de evolucion del sistema de participacion de los
trabajadores en la empresa», en AA.\Diecisiete lecciones sobre participaciones de los trabajadores en la empresa
Universidad de Madrid, Facultad de Derecho, Madrid, 1967, pags. 207-208.

105 Al respecto, véase el Derecho francés, por tener especial ejemplaridad y relevancia en estatesoa., A.: «Los
derechos de informacion y participacion en la empresa: la ciudadania en la empresaricen 4.; y ByvLos, A.:

Autoridad y democracia, op. Gipags. 179-190.

106 A respecto, véase, J. ywRoOs, A.: Autoridad y democracia en la empresa. cit.

107 CotarELO, R.: «La democracia econémica en la teoria de la democrREST,, N.° 7, 1990, pags. 18-27.

108 panTona, M.: Participazione dei lavoratori alla gestione delle imprese, Diritto del Lavoro, Tomo Il, Volumen XXl
Enciclopedia Giuridicalnstituto della Enciclopedia Italiana, Roma, 1990, pag. 9.

109 «En este sentido, la jurisprudencia ha rechazado que fuese trabajador asalariado el asesor artistico de un teatro remune
rado con una participacion del 5% de los ingresos brutos de taquilla en las obras por él propuestas y aceptadas por la
empresa (Sent. TS. SOC de 11 de marzo de 1982 (1487)); el conductor de una grua particular al servicio de cierto
Ayuntamiento retribuido con un porcentaje del 75% de las multas (Sent. TS. SOC de 2 de abril de 1985 (1843). Similar
solucién en Sent. TS SOC de 29 de octubre de 1985 (5236) o el familiar retribuido por participacién en beneficios, por-
gue aungue se trate de una forma de salario, cuando se da entre familiares parece excluir en vinculo laboral (Sent. TCT
de 7 de febrero de 1988L(, 1989, ref. 427)). En cambio, ha estimado sujeto del contrato de trabajo al técnico asesor de
una empresa retribuido con sueldo fijo mas participacion en beneficios (Sent. TS. SOC de 13 de diciembre de 1968
(5248)) o al conductor de un taxi remunerado por participacion en beneficios, "con pacto expreso de compensacion de
pérdidas y ganancias” (Sent. TS. C-A de 7 de marzo de 1963 (14023nALcArAZ, J.: La contratacion privada de
servicios y el contrato de trabajo. Contribucion al estudio del ambito de aplicacion subjetivo del Derecho de| Trabajo
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social, Madrid, 1994, pags. 390-391.
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trato de trabajo se ha reiterado de forma doctrinal y jurisprudencial al garantizar siempre un salario
minimo, aunque no posea beneficios; pudiendo incluso pactar que el total del salario devengado se
conforme por la participacion en los beneficits

IV. NUEVAS FORMULAS RETRIBUTIVAS DE PARTICIPACION DE LOS TRABAJADO-
RES EN LA EMPRESA

4.1. Planes de participacion de los trabajadores en beneficios.

La participacion en beneficios, como ya se ha dicho, es un sistema salarial, en virtud del cual
la retribucion del trabajador no se predetermina en una cuantia fija, sino en una porcién variable
extraida de los beneficios empresariales donde participan en esta distribucion los mismos trabaja-
dores, «resultando lo mas frecuente el uso de una definicion contable de los beneficios, aunque pued
emplearse la distribucion gratuita de acciones o la venta con descuento sobre valor de #a&rcado»
La finalidad y los fines perseguidos por la participacion en los beneficios han variado en razén del
ciclo historico donde se ha encontrado inmersa dicha participacion, la cual permite en la actualidad
percibir diferentes perspectivas a la hora de analizar esta institucion.

El sistema juridico espafiol en relacién con la participacién en beneficios se encuentra estruc-
turado como una partida fija no dependiente efectivamente de la forma de célculo y cuantia de los
beneficios o los resultados reales de la empresa. Esta participaciéon puede ir dirigida a un pequefic
grupo de trabajadores o dirigirse a toda una plantilla. Los objetivos y las finalidades en cada caso en
concreto son diferentes en si.

En el primer caso, al dirigirse a un pequefio grupo de direéfizda entrega de acciones o
de opciones que dan derecho a la compra de acciones a cierto precio determinado es un mecanisn
gue se utiliza para incentivar o motivar el rendimiento de la alta direccion de la empresa, con el pro-
pésito de ajustar sus intereses a los del accionariado. En el segundo caso, al dirigirse los planes d
participacion de beneficios a toda la plantilla se observan grandes efectos motivadores sobre la misma
Convirtiéndose esta institucion en un eficaz sistema de apoyo a la implantacién y desarrollo de cier-
tos sistemas productivos. Estos planes a la vez persiguen la mejora de los resultados y favorecen |
integracion de los trabajadores en la empresa, vinculando la partida econémica a percibir con la dina-
mica real de la empresa. La participacion en los resultados econémicos de las empresas «han expe

110 vganse los pactos de participacion en beneficiesAVILLA GIL, L.: «La naturaleza juridica de la participacién en bene-
ficios», en AA.VV.: Diecisiete lecciones sobre participaciones de los trabajadores en la enopresity, pags. 243-246.

111 MercaDERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacion Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 202.

112 | a participacién de los trabajadores en la emprésatituto de Estudios Econémicos, Madrid, 1979, pags. 151-156.
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rimentado un nuevo impulso al compés de las demandas de mayor flexibilidad en la fijacion de los
salarios, arbitrdndose formulas que tienen su punto de arranque bien en la ley (...) o en los conve-
nios colectivos, para vincular una parte de la retribucion a los resultados de la efipresa»

Existen convenios colectivos de grandes empresas que otorgan el pago de cantidades linea-
les, al margen del incremento salarial. Las cantidades se abonan inmediatamente, sin conside-
rarse consolidables, al concebirse como formula de participacién concreta en el aumento de bene-
ficios empresariales, lo que se denomina cominmente «compensacion por aumento de
productividad». Si esta participacion en beneficios es la retribucion total del trabajador, sin per-
juicio de existir una porcion minima garantizada, se aproximara ésta al salario base. En caso con-
trario, si la participacion es paralela entre el beneficio y el salario, al representar una parte de la
remuneracion total a percibir por los trabajadores, se configurard como complementos en fun-
cién de las circunstancias relativas a la situacién y resultados de la empresa. Se puede dar el cas
de que se condicione el derecho de los trabajadores a la participacion en los beneficios a una
clausula suspensiva, «sometiéndolo a la situacion del mercado o a la coyuntura econémica, por
lo que puede resultar no exigiblé&s.

4.1.1. La participacién en los beneficios del alto directivo de la empresa.

Una de las nuevas modalidades de la participacion en los beneficios es aplicable exclusi-
vamente al alto personal directivo. La teoria de agehgene de manifiesto, en efecto, que los
directivos, como agentes de los accionistas, pueden no actuar siempre en beneficio de estos Ulti-
mos, porque sus objetivos sean diferentes. Mientras que el objetivo de los accionistas se centra
en la maximizacion del valor de su participacion en la empresa, el de los directivos suele refe-
rirse a su retribucion, su prestigio social, e incluso, su poder pdli§abjetivos que en muchas
ocasiones se relacionan con el tamafio y el riesgo de quiebra de la empresa y que pueden no cre:
valor para los accionistas.

113 Rivero Lamas, J.: «Participacion y representacion de los trabajadores en la emppesat;, pag. 508.

114 MercapERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 208.

115 «Lateoria de la agencia que contintia desarrollandose en nuestros dias (...) se centra en el estudio de las relaciones cor
tractuales entre agentes econdmicos individuales. Los individuos que cooperen entre si de forma consciente con el fin
de satisfacer sus propias funciones de utilidad —frente a las cooperaciones de caracter puramente inconsciente que pre
dominan en el enfoque neoclasico—, formalizan dichas relaciones a través de acuerdos contractuales que, en principio,
se pretenden llevar a buen término. Aunque la teoria de la agencia se centra inicialmente en el estudio de la relacién con-
tractual entre unos principales que delegan en agentes la realizacion de actividades que son competencia de los prime-
ros, la generalizacion de dicha relacion a cualquier otra de caracter cooperativo, ha llevado a varios autores (...) a afir-
mar gue seria mas adecuado denominarla teoria de los contratos o teoria de la cooperacion, permitiendo la construcciér
de un marco de mayor amplitud que encuadre cualquier tipo de relacion entre indivigRErsSaNrana, M.: Retribucion
de altos directivos en empresas espafiolas: un enfoque de aggnait, pags. 14-15.

116 Al respecto, véase el trabajo derlk HERMIDA, A.: «El administrador social que trabaja para una sociedad anénima, en
cuanto 6rgano de la misma, es un trabajador por cuenta ajena, con independencia del régimen de su relacién de servi-
cios», en AA.VV..Derecho de Sociedades. Libro homenaje al Profesor Fernando Sanchez @aliemen I1,0p. cit,
péags. 1.541-1.602.
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Adicionalmente, los contratos que se firman entre accionistas y directivos resultan incomple-
tos dada la asimetria de la informacidn que unos y otros tienen sobre todas las futuras posibles con
tingencias, que impide determirepriori la asignacion de los derechos de control residuales, todo
lo cual se une al problema de riesgo moral inherente al comportamiento humano, en este caso de
directivo, que obliga a los accionistas a disefiar mecanismos de control para evitar, en la medida de
lo posible, conductas oportunistas de los directivos en su asignacion discrecional de los recursos que
den lugar a formas de organizacién econémica ineficientes.

Es sabido por todos que los miembros de los consejos de administracion y otros altos ejecu-
tivos de las grandes sociedades no suelen estar mal pagados, por mas que sean bastantes las le'
gue parten del principio general de que el cargo del administrador Gnicamente tendra caracter retri-
butivo cuando lo establezcan los estatutos sociales o cuando la ley expresamente lo déhtemple
Cualquiera que sea el concepto bajo el que se desempefien las labores de gestidn, la retribucién ¢
estos servicios suele ser muy generosa.

La retribucion directivd'8es uno de los fenomenos mas discutidos durante los Ultimos afios
en medios de comunicacion, en foros de investigacion sobre la empresa y, en general, en la vida
social y cotidiana. Sin embargo, a pesar de ser un tema de gran interés, los elementos retributivos
siguen envueltos «en un halo de polémica y mutismo que los convierte en uno de estos temas "deli-
cados" para analizar con cierta profundidd@»El legislador espafiol ha regulado, de toda la varie-
dad de remuneracién a los administradores, la participacion de éstos en las ganancias. Sefalando :
efecto el articulo 130 de la Ley de Sociedades Anonimas que «solo podra ser detraida de los bene
ficios liquidos y después de estar cubiertas las atenciones de la reserva legal y de la estatutariay d
haberse reconocido a los accionistas un dividendo del 4 por 100 o el tipo mas alto que los estatutos
hayan establecido».

Efectivamente, un sistema de remuneracién a los administradores basado en una participa-
cion en las ganancias o beneficios sociales supone un estimulo para los maximos responsables d
la gestion social, al vincular la percepcién de su retribucion a la consecucién de positivos resulta-
dos para la sociedad que administran. Por ello, esto no debe repercutir de manera negativa en lo
accionistas y acreedores sociales, por lo que se debe tratar de compaginar el aspecto positivo d
estimulo a los administradores con un sistema que garantice los derechos dé4ewetwmmente,

117 En el ambito internacional, lo establece el articulo 107 de la Ley francesa, 2.389 de la italiana; véase alwespecto E
IruJa «Derecho Europeo de Sociedades AnénimasBJeifomo XIV, Ministerio de Justicia, 1987. Véase la remune-
racion de los Administradores en Europa, esQUETSTRIAS DE BEs, F.: La remuneracion de los administradores de
las sociedades mercantiles de capitivitas, Madrid, 1998, pags. 63-116.

118 véase AiLa DE LA TORRE A. y MORALEJOMENENDEZ, |.: «Los nuevos sistemas de retribucién de los administradores,
trabajadores y personal de alta direccion. La reforma introducida por la Ley 55/1999, de 29 de diciembre», en AA.VV.
(Coordinador: @Grcia-CrRUCES GONZALEZ, J.: La(s) reforma(s) de la Ley de Sociedades Anénifiesnos, Madrid,
2000, pags. 185-212.

119 perez SanTANA, M.: Retribucién de altos directivos en empresas espafiolas: un enfoque de agenaasidad de
Valladolid, Valladolid, 1999, pag. 7.

120 TysqueTsTRriAs DE Bes, F.: La remuneracion de los administradores de las sociedades mercantiles de appitia)
pag. 171.

ESTUDIOS FINANCIEROS ntéim. 266 -27 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PASADO Y PRESENTE DE LAS DIVERSAS FORMAS... | Djamil Tony Kahale Carrillo

son muchos los mecanismos por los que las empresas pueden controlar las actuaciones de sus dire
tivos, tanto internos a la propia empresa como externos. Entre estos Ultimos se encuentran los mer-
cados, ya sean de capitales, de empresas (para aquellas no cotizadas), de deuda, de directivos y
bienes y servicios; que complementan la supervision interna de los esfuerzos de la d#eccion

Algunos autores, comoHRIs y SERRANO 122, piensan que los mecanismos internos no fun-
cionan sin un control activo de los mercados externos. Entre los mecanismos internos, los sistemas
de compensacion de directivos, y dentro de éstos los planes de opciones sobre acciones, cada vez
utilizan més en los paises desarrollados, como forma de motivar a aquéllos a que maximicen la fun-
cion de utilidad de los propietarios de la empresa. Los sistemas de remuneracion de directivos liga-
dos al precio de las acciones pretenden minimizar los conflictos de intereses inherentes a la separa
cién entre la propiedad y el control en las grandes empresas (0 problema de agencia) y a los problema
de informacién asimétrica, riesgo moral y contratos incomplétos

Estos contratos sirven para reforzar, al menos parcialmente, los incentivos individuales
para que los directivos sean responsables de sus actuaciones y se reduzca el riesgo moral que ¢
deriva de la posible discrecionalidad en ellas. Una forma de hacer a los directivos responsables
ante los accionistas es sometiéndoles a una cierta aleatoriedad en la cuantia de sus rentas pre
sentes o futuras, mediante mecanismos que, como los sistemas de remuneracion ligados al pre
cio de las acciones, aseguran que sus intereses personales estén en la linea de los objetivos de
propiedad.

Los altos directivos estan sujetos a un régimen juridico que les confiere una proteccién mucho
menos favorable que la deparada a los empleados con relacion ordinaria. La normativa espafiola nc
contiene criterios legales suficientes para determinar si la relacion debe encuadrarse como relacion
especial de alto cargo o bien como relacién laboral ordinaria. El contrato se fundamenta en el deber
reciproco de buena fe contractifl La relacion laboral tiene la duracion que las partes acuerden,
presumiéndose concertada por tiempo indefinido a falta de acuerdo. Son notas caracteristicas y dis-
tintivas de esta relacién laboral el derecho del empresario de desistir del contrato sin precisar cause
que lo justifique, bastando el pago de una reducida indemnizacion y un preaviso.

121 vgase una revision en profundidad de los distintos mecanismos de gobierno de las empmsasin Mundamentos

tedricos del gobierno de empresas. Una aplicacion a las empresas espafiolas (1B@t#6gnto de Trabajo N.145/1998.

Fundacién de las Cajas de Ahorros Confederadas para la Investigacién Econémica y Social, Madrid, 1998.

Al respecto, véasesis, D. y SRRANO, J.: «Active investors and management turnover following unsuccessful con-

trol contests»Journal of Financial Economic0, 1996, pags. 239-266.

123 Existe una extensa y coherente literatura econémica sobre los incentivos econémicos aplicados a los «problemas de
agencia». TIROLE, J.: «Collusion and the Theory of Organizations», in Advances in Economic Theory: Sixth World
Congressvol. 2. J Laffont, Cambridge U. Press, Cambridge, 1982dnT, J. y MaTouss), M.: «Moral Hazard, Financial
Constraints, and Sharecropping in the El OulReview Economic Studiég, 1995, pags. 381-399.

124 vgase ILEsoT MAJO, J.: Los deberes de los Administradores de la Sociedad AndBivitas, Madrid, 1996.

122

-28- ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 266

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PASADO Y PRESENTE DE LAS DIVERSAS FORMAS... | Djamil Tony Kahale Carrillo

4.1.2. Los blindajes de los contratos de alta direccién.

En el caso de resolucién precipitada del contrato de alta direccion es frecuente que se pac-
ten indemnizaciones millonarid®s. Las partes pueden fijar en el contrato causas, requisitos y
efectos especiales respecto al fin de su relacion laboral denominadas cominmente clausulas di
blindajel26, Estos pactos de naturaleza laboral o no pueden suponer desde una cantidad de dine-
ro a la venta u opciéon en la compra de acciones de la empresa. Estos blindajes refuerzan la posi
cion del trabajador frente a una resolucién unilateral por parte del empresario no amparada por
una causa de despido disciplinario. No son inusuales las clausulas de blindaje de al menos un
afio de remuneracion.

Existen tres vias para blindar un contrato de alta direéida) El reconocimiento de una
antigiiedad superior al numero de afios de servicio efectivo en la empresa como alto directivo; b) El
establecimiento de pensiones complementarias a favor del alto directivo; y c) La fijacion de indem-
nizaciones por extincién superiores a las previstas en la norma.

Los blindajes de los contratos de alta direccion cumplen una doble funcion: una es mientras
se encuentre vigente éste, va tener eficacia disuasoria de la extincién si la extincion se produce uni-
lateralmente por el empresario, y al estar el contrato extinguido se resarcen los perjuicios que le sear
ocasionados al directivo; la segunda funcién compensa los riesgos que asume el directivo al fichar
por una empresa, sea abandonando el empleo anterior o rechazando otras ofertas. «Todo ello justi
fica que puedan incluirse causas extintivas involuntarias como supuestos que dan lugar al nacimientc
del derecho a la indemnizacién "millonaria", sin que quepa cuestionarse, por ello, si su verdadero
fundamento es de caracter indemnizatok#g»

Estos tipos de clausulas plantean ciertos problemas, como son: a) Los que derivan de una even
tual declaracién de nulidad del pacto por su caracter antisocial, abusivo o fraudulento, en esta situa-
cién se extingue el contrato, y no podra exigirse la indemnizacion que se habia pactado en la clau-
sula de blindaje, en este caso sera el Juez quien decida la indemnizacién que le corresponda. «N
cabe la menor duda de que la interpretacion de los pactos indemnizatorios pertenece al Juzgado d
lo Social de instancia y la suya ha de prevalecer salvo en aquellos casos en que deba tildarse de equ
vocada, errénea, ilogica o absurdg® b) En el campo de la calificacion juridica en el caso de que
se encubra la verdadera naturaleza salarial de las percepciones acordadas cubierta con apariencia:

125 gefiala MLERO, que el problema no se plantea en cuanto a la determinacién de la naturaleza juridica, sino a la delimi-
tacion en la practica respecto de complementos salariales en especie que continlen devengandose una vez extinguido ¢
contrato. En MLERO MANGLANO, C.: El contrato de alta direccigiCivitas, Madrid, 1995, pag. 444.

126 ALrFonso PEDRAJAS, S.: «Contratos blindados de los altos directivosshtgn//www.togas.biz/togas15/imagesto-
gasl5/contratos.pdf

127 MoLeroManGLANO, C.: El contrato de alta direcci¢mp. cit, pag. 444.

128 MaTorrAsDIaz-CANEJA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) McGraw-Hill, Madrid, 1999, pag. 276.

129 ALvarez DE LA Rosa, M.: Pactos indemnizatorios en la extincion del contrato de tral@ijotas, Madrid, 1990, pag. 59.
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indemnizacion, «en virtud del principio de irrelevanciardehen iuris, aunque su exigibilidad no
se vea afectada, no se conseguira evitar la efectiva aplicacion de la norma que se pretendio eludii
(art. 6.4 del C.CL30)» 131,

4.2. Planes de Participacion en la Propiedad por los empleados (ESOPSs).

Los planes de transferencia de acciones al persanableyee Stock Ownership Plaapa-
recen a mitad de los afios ochenta en EEX®RAJGran Bretafia y Japon. Este plan consiste en que
los trabajadores33reciben de manera no onerosa acciones o titulos similares de la empresa donde
laboran, reemplazando en cierta manera las aportaciones de los'fd@gsensionesss.

En otras palabras, es un plan mediante el cual los trabajadores compran o reciben de manera gra
tuita acciones u otros titulos de su empresa, disfrutando de exenciones fiscales, invirtiendo principalmente
en titulos de la propia empresa, y estan perfeccionadas para otorgarle a cada trabajador una pensién bas
da en su contribucién, y se encuentran reguladas por la legislacion sobre fondos de p¥nsiones

Entre las razones del surgimiento del interés en los ESOPs estaban sus claras ventaj&s fiscales
sobre las otras formas de planes de pensiones y la posibilidad de utilizarlos como defensa ante las
OPA hostiles!38 al poner un importante paquete de acciones en «manos amigas». Los ESOPs tam-
bién han sido usados para vender una empresa a sus empleados cuando se retiraban sus propietari
originales y para permitir a los trabajadores salvar sus puestos adquiridos divisiones o empresas ente
ras que iban a ser cerradé%

130 Articulo 6.4 del C.C.: «Los actos realizados al amparo del texto de una norma que persigan un resultado prohibido por
el ordenamiento juridico, o contrario a él, se consideraran ejecutados en fraude de ley y no impediran la debida aplica-
cion de la norma que hubiere tratado de eludir».

131 MmatorrAsDIAZ-CANEJA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pag. 277.

132 E| principal mecanismo de propiedad directa de trabajadores en los EE.UU. son los denominados, justamente, «Planes
de Propiedad Accionaria de Trabajadores», en inglés «<Employee Stock Ownership Plans», mas conocidos por su sigla
ESOPs. El concepto de ESOP supone que activos generadores de ingresos pueden generalmente ser comprados en té
minos que se pagan por si mismos a partir de los ingresos que genera su explotacion. Asi, el financiamiento de los ESOPs
utiliza este concepto de deuda autoservida, para ayudar a posibilitar que los empleados de una Cia. adquieran parte de
la propiedad de su empresa.titp://cep.cl/Cenda/Cen_Documentos/Folleto_ ESOP/Folleto_ ESOPS_USA.pdf

133 véase http://www.geocities.com/~encuentroxxi/XX|_8/EXXI_8_Riesco2.pdf

134 «En Estados Unidos, los "planes de transferencia de acciones a los empleados” son un vehiculo de popularidad creciente
y esta reemplazando, en alguna medida, a las aportaciones a los fondos de pensimresw, Ry ROBERTS J.:

Economia, organizacién y gestion de la empresa. 455.

135 ALvarez RoDRIGUEZ M.: «El ahorro y los planes y fondos de pensiongsi.° 55, 1993, pags. 170-176.

136 ARrRURADA, B.: Economia de la empresa: un enfoque contracigitorial Ariel, Barcelona, 1990, pag. 121.

137 «La ventaja fiscal se traduce, por un lado, en que los prestamistas de los fondos utilizados para adquirir las acciones com-
putan como renta a efector tributarios sélo el 50% de los intereses obtenidos. Un ESOP puede asi endeudarse a tipos dt
interés inferiores a los de mercadoRrRANADA, B.: Economia de la empresa: un enfoque contraptyalcit, pag. 123.

138 Al respecto, véasedBeR PADRO, J.: Las Opas de voto en la Sociedad Andnima cotizada, Cedecs Editorial, S.L., Barcelona,
2001.

139 MiLcroM, P. y RoBerTs J.: Economia, organizacién y gestion de la empreg, 485.
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Un ESOPs refleja en su operacién tres principios claves, disefiados para asegurar que: a) Ung
base amplia de los empleados se incluya como participantes del ESOPs; b) Que los beneficios dis-
ponibles bajo el ESOPs se distribuyan ampliamente entre los participantes del plan; y ¢) Que esos
participantes, a lo largo del tiempo, empiecen a recibir un ingreso como propietarios (dividendos)
como complemento a su ingreso como trabajadores, asi como una eventual liquidacion de su saldc
accionario en el plaH®.

Es un fendmeno de creciente interés de los Consejos de Administracion, por tratar de fidelizar
los recursos humanéé! claves para la subsistencia y expansion de las empfésasn este sistema
existen mayores probabilidades de vincular a la empresa la plantilla que selecciona el Consejo de
Administracién, por lo comudn el conjunto de contratados por tiempo indefinido o fijos al iniciarse el
plazo de suscripcidn de opciones, trayendo como resultado la alineacion de sus objetivos de retribu-
cién con los de productividad de la empresa y con los de rentabilidad por dividendo de los accionistas.

La singularidad de los efectos en el &mbito econdémico de los planes opcionales para los tra-
bajadores que no sean considerados directivos se hace palpable al ser utilizado por la empresa el si:
tema de planes de retribucion, revertida al empleado en un momento futuro, a modo de pension sin
cobertura de un evento tipificado por el derecho a las prestaciones o cobertura social. Estas presta
ciones se perciben en momentos predeterminados, «revistiendo incluso forma de retornos extraor-
dinarios, bonos, incentivos o esquemas de retiro libres de impuestos. Las atenciones econémicas
aparejadas a dichos incentivos han de ser a su vez satisfechos con el producto del ahorro previameni
acumulado por el trabajador en la empresa y gestionando por una empresa financiera de interme:
diario o gestor del plan, generalmente un banco de negoaahant bank43o building society44

140 http://cep.cl/Cenda/Cen_Documentos/Folleto_ ESOP/Folleto_ ESOPS_USA.pdf

141 | os nuevos métodos de fidelizacién del trabajador: «La escasez de profesionales esta obligando a las compafiias del sec
tor a cambiar su estrategia de Recursos Humanos, dando una mayor importancia a los métodos de fidelizacion a largo
plazo y a las cuestiones no monetarias. Las recomendaciones que se dan siguen chocando en parte con la actual polit
ca de las grandes empresas de Internet en Espafia: —~Ambiente de desafio tecnolégico; — Oferta de formacion y aprendi:
zaje; —Flexibilidad de horarios y ubicacién; — Retribucién variable y a largo plazo». BAQUIA.COM: «Situacion de los
empleados en las empresas de Nuevas Tecnologiaswyehaquia.com/con/20011105/bre00004.print.html

«Fenémeno que ha venido a ser puesto de relieve de manera singularmente intensa en el ambito laboral norteamerica
no, donde es proverbial la extrema flexibilidad del mercado de trabajo, pero que en las naciones europeas halla igual-
mente eco en diversos Ordenamientos comparados, mas desde la perspectiva de la proteccion publica de la participa:
cion en las empresas, amparadas constitucionalmente (art. 129.2 CE: «los poderes publicos promoveran eficazmente las
diversas formas de participacion en la empresa», y «estableceran los medios que faciliten el acceso de los trabajadore:
a la propiedad de los medios de produccién») que desde el prisma de la iniciativa privada, poco propicia a fomentar,
hasta el advenimiento del empleo generalizado de los nuevos sistemas retributivos por sociedades cotizadas en la ulti-
ma década, los mecanismos participativos de los trabajadores en la engtésadvENEZ, J.: Stock options. Regulacion,
economia, politica retributiva y debate soc@. cit, pag. 243.

143 por ejemplo, véadettp://www.winterbotham.com/spanish/banking_spanish.inlel 4rea bancaria, The Winterbotham
Merchant Bank brinda servicios para clientes corporativos para quienes el Grupo ya esta proporcionando servicios adminis-
trativos, contables y/o fiduciarios. La prestacion de estos servicios se basa en un sistema de banca electronica que permits
recibir y realizar pagos de forma eficiente asi como realizar colocaciones privadas con otros bancos y productos de inver-
sién. The Winterbotham Merchant Bank tiene ademas una participacion activa en el mercado de depositos y préstamos fidu-
ciarios, y actualmente cuenta con una cartera de préstamos y depésitos fiduciarios en el orden de los US$200 millones».
Véase, por ejemplo www.nationwide.co.uk. www.britannia.celuls bancos comerciales, nuevos protagonistas del
sector microfinanciamiento», éttp://www.cgap.org/assets/images/sp-notel2.pdf

142

144
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especializadai#s. Al perfeccionarse estos planes, el trabajador juega un factor importante en su pro-
pia prevision, pudiendo retirar su ahorro opcional, detraido previamente de su salario, entre tres y
cinco afios desde que se inicia el plan, ejerciendo su opcién de cobro concedida por la empresa par.
la compra de acciones de ésta al precio de ejercicio prefijado.

Estos planes, en esencia, son los mismos planes de pensiones, con la diferencia que su formi
varia en que la adquisicidn de las acciones sean financiadas con recursos propios o ajenos. En esl
Ultima situacion, los ESOPs suelen estar suscritos por los propios directivos de la empresa recu-
rriendo al endeudamiento, convirtiéndose en una velesi@naged by outBO o la compra de una
sociedad por parte de los propios directivos recurriendo al endeudaiéento

Este tipo de sistema tiende a confundirse con los planes de participacion en beneficios, dife-
renciandose con éste en que los beneficios se pagan a los trabajadores en acciones de la emprese
no en dinero, sin que las contribuciones con la empresa tengan que estar comprometidas a los bene
ficios. Tienen como finalidad estos planes hacer de los trabajadores un grupo mas dispuesto a acep
tar los cambios organizativos, de manera mas flexible en las reducciones que se realicen a la manc
de obray a las futuras mejoras en las operaciones. El funcionamiento de los ESOPs consiste en adqu
rir por parte de la empresa cierta cantidad de sus propias acciones, que se depositan en un fideico
miso en el plafEmployee Stock Ownership TrusiSOT—, otorgando cada afio a los trabajadores
parte de esas acciones que el ESOP retiene hasta que cumpla su periodo para la jubilacién o hast
cuando decida éste marcharse de la empresa.

En comparacioén con otras formas de participacion laboral de los trabajadores, los ESOPs ofre-
cen una serie de ventajas, aparte de las fiscales que ya posee: a) La empresa es dirigida con los ct
terios propios de una empresa privada, ganando en eficiencia y acceso a los mercados financieros
b) Goza de ventajas en la participacion de los beneficios en lo que respecta a la eliminacién de pro-
blemas de horizonte personal, que pueden provocar decisiones de inversion errébneas cuando el laps
de recuperacién sobrepasa el tiempo que los trabajadores esperan estar activos; ¢) Aportan liquide:
por su flexibilidad, ya que adquieren las acciones de los trabajadores que se jubilan, e incluso pue-
den aumentar el capital de la empresa; d) Facilitan que los duefios de una sociedad sin cotizar de
manera bursétil les permitan vender la totalidad o una cuota parte de las acciones sin necesidad di
acudir a la bols&7, e) Es una de las maneras de disminuir las diferencias de intereses entre capita-
listas y trabajadoreigs.

145 |gaREZ JMENEZ, J.: Stock options. Regulacién, economia, politica retributiva y debate, syialt, pag. 244.

146 «El fenémeno se conoce frecuentemente deveraged buyoULBO), por financiarse en su mayor parte con endeuda-
miento. Una segunda caracteristica de las LBOs es que un banquero especializado controla la mayor parte de las accio-
nes. La presencia de estos especialistas garantiza implicitamente el éxito de la operacion y es imprescindible para conse-
guir un endeudamiento tan elevadorrBRADA, B.: Economia de la empresa: un enfoque contraatpalcit, pag. 115.

147 ARrrURADA, B.: Economia de la empresa: un enfoque contragamlcit, pags. 123 - 124.

148 «Haciendo accionistas a los empleados, las empresas con ESOPs esperan hacer de los trabajadores un grupo mas di
puesto a aceptar los cambios organizativos, mas flexible ante las modificaciones que supongan reduccién de la mano de
obra'y mas inclinado a sugerir mejoras en las operaciones. Las publicaciones sobre gestién de empresas resaltan con fre
cuencia la importancia que tiene en el éxito de los ESOPs «escuchar a los empleados» y «hacer que los empleados st
sientan involucrados». Este consejo recuerda la teoria de los costos de influencia. Los beneficios de cualquier cambio
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La desventaja de los ESOPs es la acumulacién de riesgos. «Los trabajadores tendran una mayc
concentracién de riesgo en la misma empresa para la que trabajan, ya que el valor de sus pensione
dependera en mayor medida del que tengan las acciones de la empresa. Ese riesgo se viene a sun
al derivado de que parte del capital humano de los empleados es especifico a su relaciéHaboral»
dependiendo su valor de la salud y supervivencia de la empresa.

4.3. Reparto de acciones propias entre los empleados de la empresa.

La principal finalidad de las operaciones de autocartera que se ha tenido en los Ultimos tiempos
es el reparto de acciones propias entre los trabajadores de la empresa, para luego pasar parte de la titu
ridad de la sociedad andnima. Es muy frecuente esta modalidad en el sector de la banca, que consiste
la adquisicion de acciones propias y su posterior entrega por la empresa a los trabajadores, sea de mar
ra gratuita u onerosa, donde puede darse la financiacion a los trabajadores para su ati§uisicion
reparto responde «a programas de actuacion preconcebidos por el 6rgano de administracion de la soci
dad, que destina cada afio un volumen patrimonial determinado para costear y financiar la dg&racion»

Tienen un caracter mixto las atribuciones patrimoniales dirigidas a facilitar al personal la adqui-
sicién de acciones, ya que se trata de una férmula de participacion directa en la empresa y funcién
polivalente, en consonancia con la naturaleza y caracterizacion de la accién en la que se integra. D¢
un lado, mediante la adquisicion de acciones financiadas por la sociedad, el trabajador asume el ries
go empresarial en la medida de la participacion adquirida; de otro, el trabajador, en su consideracion
de accionista contribuira en la proporcion correspondiente a la adopcidn de los Acuerdos sociales,
al tiempo que podra ver elevadas indirectamente sus remuneraciones en el seno de la empresa, media
te la correspondiente distribucion de dividentfés

que suponga creacion de riqueza deben ser sistematicamente distribuidos entre los «<miembros» de la organizacion, par:
evitar que éstos bloqueen el cambio como medio de protegerse y, lo que es aln mas importante, para inspirar su coope
racion en la promocién de los cambios generadores de riquezaroM, P. y FoBERTS J.: Economia, organizacion y

gestién de la empresa, pag. 330.

149 ARrURADA, B.: Economia de la empresa: un enfoque contracamlcit, pag. 124.

150 De LA SERRAFLORES, M. Lo ha denominado «aparcamiento de autocartera» que son destinados a terceros, accionistas
y trabajadores de la empresa, previa asistencia financiera para su adquisicion. «Ciertas experiencias espafiolas relacio
nadas con el trafico de acciones por algunas grandes sociedades an6nimas han dado lugar a un debate judicial-dogmé
tico en torno a la licitud de algunas operaciones de asistencia financiera para adquirir acciones de la sociedad asistente
en concreto si es posible y licito que la sociedad pueda desprenderse de la autocartera excesiva, proporcionando asis
tencia financiera a sus accionistas, trabajadores y clientes. La atencién de esta polémica en epigrafe separado se justifi
ca porgue las cuestiones que se plantean en estas operaciones no se cifien exclusivamente al articulo 81, sino que rel:
cionan varios de los supuestos regulados en los articulos 74 y siguientes del TRLSA(...) Los casos hasta ahora debatidos
en la doctrina y en la practica judicial coinciden en el cumplimiento de la obligacién de desprenderse de las acciones
adquiridas por la sociedad (arts. 76 y 78 del TRLSA) a través de asistencia financiera para adquirir acciones propias o
de la sociedad dominante (art. 81 del TRLSA). En uno de ellos se ve implicada igualmente la aceptacién en garantia de
las propias acciones (art. 80 del TRLSA) y las irregularidades cometidas alcanzaron, no sélo al Derecho de Sociedades
Anodnimas, sino también al general de los contratos (arts. 1.255 y ss. Del &dgyisicion de acciones financiada por
la sociedadop. cit, pags. 208-209.

151 vAzquez CueTo, J.: Régimen juridico de la autocarteMarcial Pons, Ediciones Juridicas, S.A., Madrid, 1985, pag. 166.

152 DE LA SIERRA FLORES, M.: Adquisicién de acciones financiada por la sociegsys. 269-270.
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La motivacién fundamental para la entrega de acciones propias a los trabajadores ha fluctua-
do a través del tiempo en funcién de los diferentes objetivos que se buscaban mediante tal distribu-
cion. El fin que se tuvo del reparto de acciones entre el personal de la sociedad tenia como objeto
principal facilitar el acceso del personal a la titularidad de los medios de produccién. El accionaria-
do obrero, que es un precepto antiguo, consiste en «una formula de participacién que consiste er
otorgar a los trabajadores cierto nimero de acciones de la empresa, convirtiéndoles asi en propieta
rios de una porcidn del capital de la misma. Los procedimientos pueden ser variadisimos, de mane-
ra que las acciones pueden equivaler al valor de su participacion en los beneficios o constituir pre-
mios de antigiiedad o fidelidad. También suele ser normal que las acciones sean nominativas e
intransferibles, de modo que en caso de muerte o de despido pasen a la comunidad de trabajadore
o al sindicato, y muy frecuentemente, mas que acciones son titulos de simple participacion en los
beneficios, es decir, sin que deban soportar la posible exigencia de dividendos pasivos»

Manifiesta LOPEZ TARRUELLA, al accionariado obrefd4 «como forma de asociar al trabaja-
dor en el proceso productivo, supone una contradiccién con la institucion de la participacién en los
beneficios como derecho del trabajador en cuanto tal. En efecto, si se afirma el derecho del trabaja-
dor en los beneficios de la empresa porque se le considera asociado al capital en el proceso de prc
duccion de bienes, no es necesario que el trabajador sea detentador de parte de ese capital para ter
derecho a parte de los beneficios. Por ello, el accionariado obrero tiene sentido sélo cuando se parte
de la base de que el Unico titulo juridico que otorga tal derecho es el de ser capitalista, 0 sélo cuan-
do las acciones son concebidas gratuitamente como forma de arbitrar la participacién en los benefi-
cios del trabajador, por el s6lo hecho de ser tal, aunque en tal supuesto se esta dentro de la légici
gue confirma una mentalidad contradictod&® Ya que la participacién de los trabajadores en los
beneficios si se lleva hasta sus consecuencias uUltimas desaparecera el sistema capitalista.

Estos fines de reparto de acciones separan tal técnica del salario, es dificil definir que lo per-
cibido a través de ella sea considerado como una verdadera remuneracion, no puede deducirse qu
el lucro que el trabajador puede efectuar en el reparto de acciones sea catalogado de lucro salarial
ya que su origen no se encuentra en la realizacion del trabajo mismo. Lo que hace es desvirtuar la
gue es el salario y fuerza el sentido que tiene la presunciéon mantenida por los tribunales sobre el
caracter salarial de lo entregado por el empresario al trabagador

Dada la importancia como instrumento juridico de la sociedad an6nima en la economia del
mercado, surgen las teorias de la participacion de los trabajadores, que se manifiesta en tres vias: |
participacion en los beneficios anuales que adquiera la empresa; la participacion en las tareas admi-
nistrativas y, la participacion accionarial de los empleados en la sot¥dad

153 syuARrEz GoNZALEZ, F.: «Accionariado obrero y capitalismo popular», en AA.\Dikcisiete lecciones sobre participa-
ciones de los trabajadores en la empresa cit, pag. 269.

154 Al respecto, véasedBiTez DE CasTro, C.: Politica de participacion: participacion en los beneficios, accionariado
obrero, capitalismo popular y cogesti@dUDEBA, Buenos Aires, 1969.

155 | oPezTARRUELLA MARTINEZ, F.: «Participacion en los beneficios y accionariado obrero», en AAE¢widios sobre la
ordenacion del salarigop. cit, pag. 300.

156 prapas MonTILLA, R.: «Salario y técnicas de "incorporacién” o “fidelizacién” de los trabajadbtesh,° 63, 2000, pag. 9.
157 MercaADERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 210.
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El reparto de acciones propias en circulacion puede afectar practicamente a toda la plantilla
de la empresa, 0 a ciertos empleados, que por sus puestos de trabajo y alta responsabilidad en Ic
mismos, se desea mantener incentivados en la buena marcha de la empresa, o por su eficiencia €
sus labores, se busca anclarlos en la sociedad, por las ofertas que le puedan ofrecer de las empres
competitivas. En las acciones se pacta una clausula de rescate a favor de la empresa, en el supues
de que el trabajador fuera destituido o dimitiera.

A este sistema se le atribuye gran importancia por incentivar a los trabajadores, al con-
vertirlos de empleados a duefios provocando grandes mejoras en el desempefio individual, alian-
dose mas a los intereses de la empresa. Sin embargo, se ha criticado el efecto incentivador qu
provoca esta forma retributiva por las siguientes razones: a) se vera de igual manera reducido
el efecto incentivador en la medida en que el empleado medio de una gran empresa tenga un:
porcidon minima de las acciones de la empté%d) la escasez de trabajadores segun la inten-
sidad de sus esfuerzos puede influir de manera significativa en el nivel de los beneficios; y, c)
«invertir en la propia empresa en la que trabajan supone aumentar la concentracién de riesgos
del trabajador que no sélo arriesga en dicha empresa su capital humano sino también su capi-
tal financiero, por lo que estaria mejor invirtiendo en otras empresas y diversificando asi sus
riesgos»Ls,

Por ello, los trabajadores estaran en la disposicién de pagar menos que un tercero por las accio
nes de la sociedad, como se ha dicho, en esta modalidad existe una clausula donde los trabajador¢
se comprometen a no transmitir las acciones en un determinado lapso de tiempo. En la mayoria de
los casos esta férmula sirve a intereses de los administradores para reducir la presién de los accio
nistas institucionales diluyendo su participacion o es el nico camino que les resta con el fin de dar
salida a acciones propias sin provocar un descenso en las cotizaciones.

Dentro de las remuneraciones a los trabajadores, la asistencia financiera dirigida a la adquisi-
cién de acciones podria considerarse como una especie de complemento salarial especifico. La solu
cion resulta de una interpretacion coordinada por el articulo 26.3 ET y del articulo 81.3 de la Ley de
Sociedades An6nimas° En este plano la asistencia financiera puede considerarse como una retri-
bucién vinculada a la condicién de trabajador ordinario y dependiente de la situacion y resultado de
la empresas.,

158 «A pesar del niimero de empresas que utilizan estos planes en Estados Unidos, la cuantia de las rentas salariales recib
das a través de ellos es pequefia, quiza tan pequefia como el 1% del total. En contraste, los trabajadores japoneses rec
ben, en promedio, un cuarto de su retribucién anual en primas que ellos reciben como dependientes de rentabilidad».
MiLcroM, P. y RoBERTS J.:Economia, organizacion y gestion de la empréshtorial Ariel, S.A., Barcelona, pag. 484.

159 ALraro AcuiLA-REAL, J.: Interés social y derecho de suscripcion preferente. Una aproximacion econGivitzs,

Madrid, 1995, pag. 135.

160 Al respecto, véase ARcia-CRUCES GONZALEZ, J.: «Articulo 81. Asistencia financiera para la adquisicién de acciones
propias», en AA.VV. (CoordinadoresrAovo, |. y EvBID, J.: Comentarios a la Ley de Sociedades Anonivodismen |,
Tecnos, Madrid, 2001, pag. 805-816.

161 De LA SIERRA FLORES M.: Adquisicion de acciones financiada por la sociegstys. 301-302.
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Como se ha dicho los sujetos beneficiarios del reparto de acciones, lo determina el articu-
lo 130 de la Ley de Sociedades Anénirf&sque reconoce a los administradores de una socie-
dad la posibilidad de recibir su retribucion por entrega de acciones, y exige para ello que se cum-
plan varios requisitos, como son: la posibilidad de que se provea en los estatutos sociales y la
aprobacién por la Junta General de accionistas. La misma norma admite la retribucion por entre-
ga de acciones a los directores generales o asimilados de sociedades cotizadas, que desarrolle
funciones de alta direccion bajo la supervision directa de los 6rganos de administracion, de comi-
siones ejecutivas o de consejeros delegados de la sociedad cotizada, todo previamente autoriza
do por la junta general de accionistas.

4.4. Opcion sobre accionestock option.

4.4.1. Origen.

También conocidas como las «opciones sobre acciones», f§adehsistema anglosajon.
Precisamente el Reino Uniéf#las utilizo en la época de privatizacion de los sectores claves de la eco-
nomia. Posteriormente esta figura pasa a Friciiesde 1970, hasta que llega a Esj&itam 199967,

a raiz del plan de acciones sobre acciones ofrecido por la empresa Telefoni€aEStA.caso tan
polémico trajo a colacion dos efectos; en primer lugar se decide expandir este nuevo instrumento
a otros trabajadores de la misma empresa. En segundo lugar, da origen a la regulacién de esta mate
ria mediante la Ley de Sociedades Andénimas y la Ley del Mercado de Valores, por medio de la
Ley deacompafiamiento de los Presupuestos Generales del Estado para el afio 2000, Ley 55/1999
de 29 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social.

La gran empresa se caracteriza, entre otras cosas, por la separacion entre la propiedad de |
misma —ejercida por los accionistas— y su control o direccién —ejercida por los directivos—. Esto da
lugar a una serie de conflictos de intereses entre directivos y accionistas. Desde hace ya varias déce

162 vgase MRTINEZ Sanz, F.: «Articulo 130. Retribucion», en AA.VV. (CoordinadoresrAvo, |. y EMBID, J.): Comentarios

a la Ley de Sociedades An6niméslumen Il,0p. cit, pags.1.343-1.366.

El origen de la figura se sitla en la creacién de planes de concesion de opciones de compra sobre acciones dirigidos por

algunas empresas que cotizaban en el mercado bursatil neoyorkimainAN CENTER FOR EMPLOYEE OWNERSHIP

(NCEO): The Stock options bqadd. Scott S. Roddrick, Oakland, 1997, pag. 9.

164 Conocido en el Reino Unido latock optionsomo HARE OPTION SCHEMES.

165 Conocida en Francia lasock optionsomo OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU DACHAT DACTINOS.

166 «La figura de lastock optionscontemplada como novedad en Espafia en 1999, dista, cual tantas otras veces sucede y
al menos en su forma mas elemental de contrato de opcion de compra de astcickegtion stricto sengule serlo
realmente; empero, se construye sobre una figura tan vetusta como el trafico mercantil (el contrato de opcién), acomo-
dada al paradigma de mercado propio de la doctrina de gestion, control y administracién de empresas o gobierno cor-
porativo». BANEz JMENEZ, J.: Stock options. Regulacién, economia, politica retributiva y debate, dogkahson,

Madrid, 2001, pag. 29.

167 véanse: Los planes astock options» para directivos y consejeros y su incidencia sobre el mercado de valores en Espafia.
En http://acede.uib.es/papers/45_front.pdf

168 http://www.telefonica.es/responsabilidadcorporativa/seg_nivel/comp_antetodos/empleados/empleados5.html

163
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das se acepta que el objetivo principal que todo directivo debe perseguir es la creacién del maximo
valor posible de la empresa, es decir, que sus decisiones empresariales deben hacer que las accion
de la empresa para la que trabajan valgan lo mas posible.

Este tipo de conflictos ha sido estudiado profusamente por la teoria financiera desde hace 25
afos bajo el nombre de teoria de la agencia, que estudia las relaciones entre los accionistas y st
agentes: los directivos. De tal manera que los costes en los que incurren los accionistas para que lo
directivos alinien sus intereses con los de aquéllos se les denomina costes de agencia. Las ideas sun
nistradas por dicha teoria han tenido bastantes aplicaciones practicas como, por ejemplo, los siste
mas de incentivos, la implantacion de cédigos de buen gobierno en los Consejos de Administracion
de las empresas (por ejemplo, el Informe Olivencia), la adaptacién de cédigos éticos y de buena con-
ducta, la proliferacién de auditorias externas, el pago en acciones, éf8étera

Por ello uno de los sistemas de incentivos mas sofisticados son las opciones sobre acciones
para los directivos, que aparecieron en la década de los sesenta en los Estados Unidos y cuyo espe
darazo definitivo lo dio l&conomic Recovery Tax Ad¢ 1981 y que desde hace unos pocos afios
han implantado las principales compafiias espafiolas. Esta nueva férmula nace por cuatro aspecto
béasicos: a) Atraer y retener a los empleados; b) Reforzar la motivacién de pertenencia y estimular
un sentido de propiedad; c) Proporcionar a los empleados oportunidades de obtener ciertas ganan
cias de capital, y; d) Reconocer y recompensar la continuidad y lealtad a la érfpresa

La ingenieria financiera puede establecer una variedad de modelos de planes de retribucion
al personal, existiendo otros modelos de planestak optiong’, como los Premium options;
Performanse-vested optioh®; Repreciable optiond?urchased optionRReload optionsindexed
options; Planes dstock optiongon cobertura bancaria; Planesstieck optiongon cobertura de
autocarteraPhantom optionsy Tandem options.

4.4.2. Concepto.

No existe un concepto determinado sobrestask optionsEl «sistema remuneratorio con-
siste en la configuracién de planes de opcién de venta sobre acciones viejas (también puede adop
tar la modalidad de opcion de suscripcion de acciones nuevas a emitir), como elementos integran-
tes de la retribucién de los consejeros, que les permiten, en una fecha determinada pasado un plaz
(opcién europea), libre y voluntariamente, comprar esas acciones, ejercitando la opcién, por un pre-
cio predeterminadab initioy vender después esas acciones por su precio de cotizacion en Bolsa,
retribuyéndose con el beneficio susceptible de obtener entre el precio de la opcién y el precio de

169 MascaRERASPEREZINIGO, J.: «Las opciones sobre acciones para los directivastpgfvww.ucm.es/info/jmas/doc/exp4.htm
170 Osorio, M. y PRAT, R.: «Los planes basados en acciorReeursos Humanosl.© 22, 2000, pag. 2.

171 CorposABUENO, M.: Guia de las stock optionEdiciones Deusto, Bilbao, 2001, pags. 157-186.

172 véase bAREZ IMENEZ, J.: Stock options. Regulacién, economia, politica retributiva y debate, sgrialt, pag. 95.
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cotizacion en eimnomento de ejercicio de la misma, si la accién hubiera bajado de cotizacién res-
pecto del precio de opcién el administrador no sufre ningan perjuicio, pues le basta con no ejercitar
la opcion»173

Con todo ello, no existe garantia de ganancia, y el empleado asume un riesgo pudiera decirse
que relativo en tanto que no es coincidente plenamente con los inversores. Como mecanismo de
incentivo que es, de generarse plusvalia, ejercitara la opcion el trabajador y consecuentemente obten
dra beneficio econémico; al no haber tomado posicién inicial con el pago de primas por el estable-
cimiento del derecho de opcion, queda cubierto de las pérdidas propias que tendria cualquier accio-
nista. Se debe tener en cuenta que en el valor bursétil de una accion influyen factores de variads
indole, de tal forma que puede resultar que las opciones no reflejen exactamente la productividad
generada por la actividad laboral de los empleados de la eriffresa

PueBLA PINILLA, la define de manera descriptiva y muy precisa, considerandola como «un
negocio financiero en virtud del cual una de las partes —concedente de la opcién— ofrece a la otra
—beneficiario de la opcién— de forma gratuita o a cambio de un precio (prima o precio de la opcidn)
la posibilidad de decidir si compra 0 no, en un momento concreto o durante un plazo determinado,
un cierto nimero de acciones a un precio (precio de ejercicio de la opcidn), fijado en el momento de
celebrar el contrato¥’s.

Se ha definido a la véZ6 como un «negocio juridico que, a cambio de una prima, otorga a
su tomador la facultad de decidir ejecutar 0 no el contrato, perfeccionando en tal caso un contrato
de compra o venta de una cantidad determinada de acciones, a un precio predeterminado, durant
un periodo de tiempo predeterminado, a cambio de una p¥fiha»

El Tribunal Supremo, en Sentencia de 24 de octubre de 2001, las ha definido como «un dere-
cho que, de forma onerosa o gratuita, confiere la empresa al empleado para que éste, en un plaz
determinado, pueda adquirir acciones de la propia compafiia o de otra vinculada, estableciéndose
para ello un precio, frecuentemente el valor de la accién en bolsa el dia que se otorga el derecho,
posibilitando que, tras el vencimiento del momento de ejercicio de la opcién y una vez ejercitada, el

173 Huerta ViEsca, M.; RoDRIGUEZ Ruiz, D.; y CHARLOTTE VILLIERS: «Una reflexion sobre aftock optionglan de los
administradores de las sociedades cotizadas (I)», BIPI5061, 25 de mayo de 2000, pag.2.
174 HuerTAVIESCA, M. y otros: «Una reflexién sobrestbck optionglan de los administradores de las sociedades cotiza-
das (y Il)», DLL, N.° 5062, 26 de mayo 2000, pags. 1-4.
175 De La PuesLA PINILLA, A.: «Algunas reflexiones sobre la naturaleza salarial de las stock djtioiisno la sentencia
de 5 de junio de 2000, del Juzgado de lo Social, nim. 30 de Madmi», N.° 56, 2000, pags. 12-18.
176 Cuenca GaRrcia, A.: Régimen juridico de las opciones sobre acciones en el mercado espafiol de opciones, y futuros
Editorial Comares, Granada, 1999, pag. 69.
No se aplica el concepto de opcién de compraventa sobre acciones como «acuerdo de voluntades por el cual una de la:
partes —concedente de la opcion- atribuye a otra —beneficiaria de la opcion— el derecho de decidir con exclusividad res-
pecto a la celebracién de un contrato de compraventa sobre acciones integrantes del capital de una sociedad anénima
por tiempo fijo y en determinadas condiciones®.0&L MoRAL, F. y MoREU SERRANO, G.: «Los contratos de opcién
de compray de venta sobre acciones: aspectos sustantivos, fiscales, contables y fin@mi¢ra®s, sobre acciongs
Civitas, Madrid, 1994, pag. 497.

177
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trabajador pueda percibir, bien la diferencia de precio de mercado de las acciones entre ambos momer
tos (otorgamiento), bien las propias acciones al precio fijado en el momento del otorgamiento del
derecho».

4.4.3. Insuficiencia de base normativa.

La falta de transparencia de su articulacién en Es8ien especial el ETo sefiala nada al
respecto de la retribucién de los trabajadores mediante estelfiddionorma que serviria de apoyo
para este tipo de retribucion es el articulo 26 del ET, para determinar la naturaleza salarial o extra-
salarial, la misma en que se ha basado el Tribunal Supremo en dos sentencias de la misma fech
de 24 de octubre de 2001.

Aparte de la norma laboral, la Ley de Sociedades Anénimas, cuyo texto refundido fue apro-
bado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, resulté modificada por la
Ley 55/1999de 29 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social, afectan-
do alos articulos 75 y 130 de la mencionada ley, y afiadiendo nuevas disposiciones adicionales. Esta
normativas son de esencia netamente mercantil y por ende de muy escasa utilidad en el Derecho dé¢
trabajo en relacién a lasock options

Las prenombradas leyes hacen referencia a la necesidad del acuerdo de la Junta de accionis
tas que autorice la adquisicién de acciones que sean entregadas de manera directa a los trabajador
o administradores de la sociedad, como resultado del ejercicio del derecho de opcién de que ésto:
sean titulares. La reforma busca frenar el abuso de conceder estos derechos a determinados altos ct
gos de las sociedades. Los ya nombrados articulos 75 y 130 de la Ley de Sociedades Anonimas s
refieren a la retribucion de esta modalidad, que consiste en la entrega de acciones o derechos d
opcion sobre las mismas, que deben estar expresamente estipuladas en los estatutos, y su aplicaci
se efectuaré en acuerdo de la Junta General de accionistas, Junta donde se determinaré el nimero
acciones a entregar, el precio de ejercicio de los derechos de opcién, el valor de las acciones que s
tome como referenciay el plazo de duracion de este sistema de retribucion. La aprobacion del acuer-
do de retribucion por la Junta General de accionistas, es necesaria incluso cuando los destinatario:
o beneficiarios sean directores generales y asimilados de sociedades cotizadas, que desarrollen fur
ciones de alta direccion bajo dependencia directa de los 6rganos de administracion, de comisiones
ejecutivas o de consejeros delegados de la sociedad cdfizdtitas normas contienen una decla-
racion clara de que en el &nimo del legislador esta presente la finalidad retributiva de la entrega de
acciones y del derecho de opcion sobre la adquisicion de aquéllas.

178 sancHEZ ANDRES A.: «Las llamadastock optiony las férmulas magicas de la ciencia juridica», en AA.Dérecho
de Sociedades. Libro homenaje al Profesor Fernando Sanchez Gélienmen Il,0p. cit, pags. 1.489-1.490.

179 Al respecto, véasedhizALEZ BIEDMA, E.: «El tratamiento laboral de Istock options, en
http://expansionyempleovd.recoletos.es/edicién/componentes/noticia/

180 |GLEsIAS CABERO, M.: «Nuevas férmulas de compensacion del trabajo: referencia a las "stock optRIMIAS,
N.° 38, 2002, pag. 125.
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4.4.4. Naturaleza salarial.

La doctrina laboralista se encuentra dividida en dos sect®yemo que le atribuyen la
naturaleza salaridp2a lasstock optiony otro sector que no le atribuye dicho cara&terEstas
diferencias de criterios han motivado diferentes pronunciamientos judiciales con diferentes ver-
tientes1s4,

El salario no retribuye de manera exclusiva el trabajo prestado, desde la perspectiva de la orga-
nizacién empresarial, sino que se consideran varios valores como la competitividad, la rentabilidad,
la productividad y la colaboracion de los asalariados, comprendiendo en el mismo salario una parte
fija y otra variable, sin dejar de ser salario; en este sentido, la estructura salarial, es donde tiene aco
modo lasstock optionsen la modalidad de participacion financiera, su principal propésito es favo-
recer la permanencia de los excelentes trabajadores al servicio de la empresa y su adhesion a los inte
reses empresariales.

El Tribunal Supremo advierte que se esta en presencia de un concepto retributivo nuevo, que
no se encuentra previsto en la ley de manera particularizada, por ser de una naturalezd®ompleja
El articulo 26 del ET se manifiesta en una concepcion en relacion al salario, pudiendo incluirse en
el mismo lastock optionsLa sentencia admite estar en «presencia de un concepto retributivo nuevo,
no previsto por el legislador laboral, cuya naturaleza es compleja, pues confluyen en él un conjun-
to de factores, no todos ellos de facil alineamiento con el concepto tradicional de salario, pero en el
que, no obstante, se aprecian las notas o caracteristicas mas importantes delsfismo»

181 Gomez FERNANDEZ, E.: «Consideraciones acerca del posible caracter salarial de la retribucion a los trabajadores median-
te retribuciones basadas en acciones (stock optiddkL, N.° 4962, 3 de enero de 2000, pags. 1-2.
182 Romero BURILLO, A.: «Algunas consideraciones en torno a la naturaleza salarial sidasoptions, CEFRTSS
N.© 233-234, 2002, pags. 61-9&Lksias CABERO, M.: «Nuevas formulas de compensacion del trabajo: referencia a
lasstock options, op. cit, pags. 123-141. 8 GUANTER, S. Yy BoniLLA BLAsco, J.: «La naturaleza juridica de &eck
options: a proposito de la Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid de 22 de febrero d¢206he,
2001-3, pags. 637-658 EBDENTADOBONETE, A. y LIMON LUQUE, M.: «Lasstock optiongomo retribucion laboral. A
propésito de las sentencias del Tribunal Supremo de 24 de octubre def®(149,5, 2002, pags. 51-84ADCANEJA-
CANEJA, A.: «Las enigmaéticastock optionsComentario a la STSJ de Galicia de 24 de septiembre de 249%amo
2000-3 (Il), pags. 4.399-4.414rkAs MoONTILLA, R.: «Opciones sobre acciones y Tribunal Supreda»N.° 66,
2001, pags. 5-17.
183 Garcia-PERROTE |. y MARTIN FLOREZ, L.: «La naturaleza no salarial de las opciones sobre accioels ¢ptions) (Nota
sobre la sentencia del Juzgado de lo Social nim. 30 de Madrid de 5 de junio deRID0R)%»15-16, 2000, pags. 65-
70. GRciA-PERROTE |. y MARTIN FLOREZ, L.: «Opciones sobre acciones (stock op)ionaturaleza salarial y la nece-
sidad de considerar el periodo que estan remunerado (Dos recientes y esperadas Sentencias del TS y una important
Sentencia del TSJ de Madrid},, N.° 9, 2002, pags. 51-64.
184 sentencia TSJ de Galicia de 24 de septiembre de 1999, Sentencia del Juzgado de lo Social nim. 30 de Madrid de 5 de
junio de 2000, Sentencia del TSJ de Madrid de 22 de febrero de 2001, Sentencia del TS de 24 de octubre de 2001.
185 sancHEZ ANDRES A.: «Las llamadastock optiony las formulas magicas de la ciencia juridiam: cit, pags. 1.487-1.488.
186 sentencia del Tribunal Supremo de 24 de octubre de 2001.
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El salario es uno de los mayores motivos del trabajador al contratar la prestacién de sus ser-
vicios. El trabajador se interesa en saber como se le va a retribuir para luego decidir con qué empre-
sarios quiere contratar o abstenerse de celebrar cualquier contrato con éstos. El Alto Tribunal ha
manifestado que el trabajador tendra la oportunidad de valorar la ventajatgpek Eptiorie repre-
senta, ya que, si cumple con su interés, puede llegar a incrementar su patrimonio.

Lasstocks optiorse encuadran en el articulo 26.1 del ET, al considerar salario la totalidad de
las percepciones econdmicas de los trabajadores, en dinero o en especie, por la prestacion profesic
nal de los servicios laborales por cuenta ajena. De este articulo se deduce que de la expresion la «toti
lidad de las percepciones econdmicas deriva una prestuaggtantumde que todo lo que perci-
be el trabajador del empresario le es debido a aquél, conllevando el desplazamiento de la carga d
la prueba para que aquel que afirme lo contrario lo acre@ite»

La finalidad de lastock option®torga un doble beneficio para la empresa: a) Refuerzan en
gran medida la vinculacion de los trabajadores, evitando que se vayan a las empresas de la compe
tencia los mejores; b) Y «al mismo tiempo, alude a la necesidad de contratar a nuevos trabajadores
tedricamente menos capacitados y experimentados, con el efecto negativo que ello produce, al meno
de consumo, sobre los resultad&®»

El derecho de opcién de compra de acciones se manifiesta de manera aleatoria como una ven
taja, que resulta contingente cuantificar el importe del beneficio de manera anticipada; antes de que
dé comienzo el tiempo habil para optar se desconoce la diferencia que puede llegar a existir entre e
precio inicial fijado para las acciones y el que puedan alcanzar a la hora de ejercer el derecho de
opciodn, esta caracteristica en si, no elimina la naturaleza salarial del devengo, ya que tiene origen el
el contrato de trabajo y en la prestacion de los servicios profesionales, circunstancias exigidas por
el articulo 26 del ET para considerarse salario.

La aludida Sentencia del Tribunal Supremo, de 24 de octubre de 2001, invoca a la vez otro

argumento a la naturaleza salarial destask optionsal configurar el articulo 26 del ET, lo que res-

pecta al salario en sentido positivo en apartado primero; y de manera negativa en al apartado segun
do del mismo articulo. Para que el beneficio obtenido del ejercicio de la opcién sobre acciones no
tuviese naturaleza salarial deberia estar incluido en el nimero 2 de la norma, al disponer que no ten
dran la consideracion de salario las cantidades percibidas por el trabajador en concepto de indemni:
zaciones o suplidos por los gastos realizados como consecuencia de su actividad laboral, las preste
ciones e indemnizaciones de la Seguridad Social, asi como las indemnizaciones correspondientes .
traslados, suspensiones y despidos.

Teniendo una lista cerrada de todas las percepciones que no coincidan con los conceptos pre
vistos en el apartado segundo del prenombrado articulo, no podran considerarse como percepcione
extrasalariales. La doctrina al respecto sefiala lo contrario, indicando que el articulo 26.2 del ET es

187 sentencia del TS de 9 de febrero de 1987.
188 |GLeEsIASCABERO, M.: «Nuevas férmulas de compensacion del trabajo: referencia a las "stock optipnsits,pag. 131.
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una lista abierta, ya que no se consideraran exclusivamente las partidas salariales antes mencionada
aunado a ello se incluyen el conjunto de ventajas econémicas que perciba el trabajador con cargo a
empresario que responden a una finalidad igual o parecida a las percepciones extrasalariales indica
das en el ya aludido articulo 26.2 del BT

La mencionada sentencia del Tribunal Supremo, en relacién a la clase de salario que repre-
senta el devengo, sefiala que «con independencia de la naturaleza que en otros &mbitos no laborale
(sin duda, se esta aludiendo de manera velada al aspecto tributario del devengo) se atribuya a lo:
rendimientos que se obtengan de las opciones sobre acciones, la solucidn jurisdiccional que aqui st
ha de dar al problema pasa por la necesaria atribucién a las cantidades o, en su caso, acciones a
obtenidas de salario en metélico (...) en el caso en que el mismo dia del ejercicio de la opcion se
proceda a la venta de las acciones sobre las que recae la opcién del trabajador, que normalment
estaran en régimen de autocartera en posesion de la propia empresa, para lo que previamente hiz
la oportuna reserva, el dinero ingresa directamente en el patrimonio del hasta entonces titular del
derecho, por lo que no cabe conceptuarlo como salario en especie. Cuando lo que ingresa en su patr
monio por esta causa son las acciones de la empresa, su posibilidad de venta en Bolsa de forma inme
diata convierte el devengo también en salario metalico y no en especie, concepto este que se vincu
la mas bien con la utilizacion, consumo u obtencién, para fines particulares, de bienes, derechos o
servicios proporcionales por la empresa, como vivienda, electricidad, calefaccion, seguros de todo
tipo, automoviles, teléfono, escolarizacién, etc.».

4.5. Los fringe benefitso compensacién accesoria.

Esta figura representa los beneficios accesorios como elemento de ajuste de la estructura sala
rial. Este término ingléBinge 190 benefitslo! significa «franja de beneficio». Ahora se pasara a su
andlisis.

4.5.1. Nociones y naturaleza de faage benefits.

Los fringe benefitd92 0 compensacion accesoria, es un beneficio accesorio como elemento
de ajuste de la estructura salarial, «con el mismo se hace referencia a aquellas ventajas no esenci:

189 Garcia MuRciA, J.: «Concepto y estructura del salariReyista de Derecho del Trabajd.? 100-1, 2000, pag. 61.

190 segun eDiccionario Basico Inglés Espafiol Langenscheldingenscheidt, Alemania, pag. 4E9inge, significa
«franja».

191 segun eDiccionario Basico Inglés Espafiol Langenschedt. cit, pag. 329. Benefitsignifica «beneficio».

192 Fringe benefit{prestaciones adicionales): Es una practica muy habitual en el Reino Unido. Se conceden a menudo a
los trabajadores de la empresa, especialmente a quienes ocupan puestos de responsabilidad. Son: —la participacién en u
régimen de jubilaciébn complementaria; — la participacion en un régimen del seguro de enfermedad complementario que
prevé un tratamiento en centros sanitarios privados; — becas concedidas por las empresas a los hijos de los trabajadores
— el uso de un automévil de la empresa; — el pago por la empresa de una parte de los gastos de abono a los transporte
colectivos, en lo que se refiere a los que trabajan en las grandes ciudades; — la facultad para los trabajadores de adquiril
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les sino accesorias a una retribucion y no necesariamente satisfechas ent#ingmbién lla-

madas retribuciones extrasalarial®s se define como «aquella remuneracion que no va asociada
exclusivamente al desempefio del puesto de trabajo (...) formas alternativas de remuneracién que
permiten a las empresas completar los ingresos de todos o parte de sus directivos, con unas cant
dades destinadas a satisfacer aquellos gastos, ineludibles o no, pero que el ejecutivo deberia efec
tuar a costa de sus propios ingresos: vivienda, sociedades médicas, vacacioh®s Fetirerotras

pueden agregarse entrega de opciones de compra de acciones, inscripcion en clubes privados, finar
ciacion de viajes de recreo, cobertura de gastos escolares o de guarderia de hijos, realizacién de apo
taciones a planes y fondos de pensiones, etc.

4.5.2. Dificultades para su catalogacion.

Se trata generalmente de bienes que integran la remuneracion de trabajadores de categori
inferior y no admiten una calificacion unitaria, son reconducibles a la retribucién en especie, se
habla de «un cierto florecimiento de salario en espééfekl salario en especié€’ puede enca-
jar en la modalidad de complemento salarial, cuando su causa se le atribuya a la concausalidac
especifica propia de la tipologia de complementos que se trate, en caso contrario formarian parte
del salario base, y su Unica particularidad se refiere al medio de pago, ya que atiende el tipo de
bien que se utiliza para el pago del salario. «De por si, no son un tipo de complemento, sino un
medio de pago con el que, a su vez, puede pagarse tanto el salario base (aunque con ciertas lim
taciones legales, para evitar que se convierta en una imposicién indirgctekielystethcomo
cualquier complementobss.

Sin embargo, EMrRcADERUGUINA es de la opinidn que Idgnge benefitsio pueden identifi-
carse con las retribuciones en especie, ya que aquéllos admiten la existencia de beneficio en dinerc
Y tampoco se les puede considerar liberalidades del empresario, ya que se incluyen en la retribuciér
global del trabajo, pudiendo adoptar aquella naturaleza. Y las define como «contraprestaciones o uti-
lidades, dinerarias o en especie, por la prestacion de servicios por cuenta ajena, de caracter indirec

una parte del capital en forma de acciones a un precio ventsiizse ¢ptions schemes- las primas de participacion
en los beneficios (profit-relate); — la concesion de préstamos a la construccion (practicada sobre todo por las institucio-
nes financieras). En Dialogo con los ciudadanos Reino Unido, «La composicién del salario», en
http://europa.eu.int/scadplus/citizens/es/uk/01006.htm

193 MEercapERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 144.

194 véase al respector@eGa, R.: ¢Es realmente la compensacion extrasalarial una compensacion extra al salario?, en
http://www.pacomahon.net/rrhh/articulos/R12.htm

195 BarrANCO, F.: «Retribuciones extrasalariales para directives,N.° 39, 1991, pag. 29.

196 FerNANDEZ AVILES, J.: Configuracién juridica del salarjop. cit, pag. 289.

197 Al respecto, véasesPoMEQUE LOPEZ M.: «El concepto del salario en especie», en AA.VV. (Coordinadora iLLA
GiL, L.): Estudios sobre el salarjop. cit., pag. 393-407 ABIPEDRO GUILLAMON , V.: «L0s supuestos del salario en espe-
cie», en AA.VV. (Coordinador: BLA ViLLA GIL, L.): Estudios sobre el salariop. cit., pags. 409-430. MTiN JMENEZ,
R.: El salario en Especj®p. cit

198 FerNANDEZ AVILES, J.: Configuracion juridica del salarjop. cit, pag. 290.
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to, y al margen de la retribucion estricta del trabajo realizado (...) se pueden configurar bien como
complementos salariales, bien como liberalidades empresariales de caracter extrasalarial. Por est:
razén, se les denomina «beneficios accesorios», ya que, en otro caso, formarian parte integrante d
la contraprestacién estricta del trabajo, desapareciendo, automaticamente, la accesoriedad que ¢
caracteriza39.

La doctrina italian&%0 al respecto ha sefialado que tiene caracter retributivo, operando de
forma principal como incentivo directo. Liige benefitsi1o conforman una categoria conceptual
auténoma con perfiles propios, el establecimiento de esta figura persigue interesar a los trabajado-
res en la respectiva marcha de la empresa y los incentiva a que colaboren a la consecucién del fir
de dar un margen paternalista a la empresa, sobre todo en los niveles en la alta direccion, profesio:
nales de mayor categoria y experiencia profesional con el propdsito de atraerlos y retenerlos en la
empres&0L Cabe distinguir dentro de esta formula de retribuciéririoge benefitgdle caracter
colectivo y losfringe benefitsle caracter individual, que son mas dificiles de catalogar como pres-
taciones extrasalariales que los de caracter colectivo.

Bajo la categoria de salario de conformidad con el articulo 26.1 del ET se entenderéan las que
presenten una clara conexion causal directa con la prestacion y las remuneraciones indirectas. Esta
Ultimas dependeran de la forma causal del contrato, por hallarse insertas en el programa de cambic
que han disefiado las partes mediante la figura del coffi#ato

El legislador parece que ha extendido el salario a todo lo que reciba el trabajador por la pres-
tacion profesional de servicios laborales, con independencia de que la conexién causal con el traba-
jo que se efectle en la empresa se preste de manera directa o #itescfarisprudencia ha admi-
tido en ocasiones la calificacion de salario a varias prestaciones conformadas de manera remota cot
la prestacion de trabajo. En sentencia del Tribunal Supremo se sefiala «que ha sido una constante €
nuestra legislacion histérica el ensanchamiento del concepto de salario para comprender en él na
sélo la retribucion directa e indirecta de la prestacion de servicios, sino también la totalidad de bene-
ficios que el trabajador obtuviera como consecuencia del contrato laboral (...) el propio articulo 119
del Tratado de la CEE entiende la retribucién como la constituida por el sueldo o salario y cualquier
otra gratificacion satisfecha, directa o indirectamente, por el empresario al trabajador en razén no
del trabajo prestado, sino de la propia relacion lab@fal»

199 MercaADERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pags. 145-146.

200 ANnGIELLO, L.: «La retribuzione», en AA.VM| Codice Civile. Comentari¢dir. por P. 8HLESINGER arts. 2.099-21.012),
Ed. Giuffre, Milano, 1990, pags. 67 y 22.

201 M aTorrAsDiaz-CaNEIA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pag. 287.

202 gefala que «la rigidez sinalagmaética del precepto es evidenteimsenRMERON, B.: «La dinamica de la embargabi-
lidad del salario»RL, N.° 20, 1987, pag. 24.

203 \aTorrASDIiaz-CANEJA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pag. 288.

204 sentencia TS de 9 de febrero de 1987, RA 800.
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Al englobar lodringe benefiten prestaciones indirectamepfteremuneratorias no existen dife-
rencias con los incrementos que sobre los minimos, interprofesional o de convenio, establezcan las empre
sas de manera unilateral o por el consentimiento de ambas partes de la relacién laboral, ya sea de man
ra individual con el trabajador o mediante sus representantes. Existen diferencias, entre las remuneracione
indirectas y los incentivos que se ofrecen para motivar a la plantilla, pero se establecen a través de lo:
resultados. «Aquellos operan a priori, al menos en ciertos casos, con independencia de los resultado:
efectivamente obtenidos individual o colectivamente, mientras que éstapssteriors» 206,

Ha propuesto la doctrina italiana una clasificacién que se apoya en el elemento causal, facilitan-
do los problemas que representa la calificacion que planteimdmsbenefitsproponiendo tres, que
son: los que se conectan estrechamente con la prestacion de trabajo; los beneficios de bienestar empr
sarial; y los beneficios de caracter familiar. Los mismos se pasaran a analizar de la siguiente manera:

a) Beneficios conectados estrechamente a la prestacion de trabajo, cumplen al mismo tiempo
una funcién asistencié??, los beneficios que se configuran en esta categoria son subsu-
mibles en la nocion de retribucidn ya que se encuentran previstos de obligatoriedad y reci-
procidad, por no tener interés el empresario, y su causa se ubica en la prestacion de servi-
cios que realiza el trabajador.

b) Beneficios de bienestar empresarial, se pueden considerar algunodrithgéobenefits
beneficios extrasalariales, ya que derivan del trabajo, incluso a titulo de liberalidad, como
retribuciones indirectas o en especie, entran en esta categoria las indemnizaciones por vaca
ciones, inscripciones a clubes, reembolso de gastos de representacién, indemnizacion de
comedor, indemnizacién por gastos del teléfono del director, concesion del afio sabético,
seguros de vida, pago de cuotas profesionaleg9tc.

La causa determinante de los desembolsos patrimoniales empresariales es obtener que el tra
bajo se efectlie en éptimas condicio?@slL.as mismas se implementan con el propésito de
controlar el absentismo laboral. Este desembolso efectuado por el empresario no acrece de
manera directa el peculio del trabajador, por no existir «atribucién patrimonial cierta en su
favor, pero mejora su situacién econémica, al no verse obligado a incurrir en ciertos gastos
que quizéa hubiera efectuado en otro c&5bMNo basta que los fringe benefiesdirijan a satis-

facer un interés empresarial genérico, es esencial que se destine exclusivamente a cubrir une
necesidad econdmica originada por el trabajo que se efectla por cuenta del erfiBresario

205 ALonsoOLEA, M.: «Salarios y Seguridad Social 195B%SS, op. cit., pag. 271.

206 MatorrASDiAZ-CANEIA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pags. 289-290.

207 caruso, B., y Rccl, G.: «Sistema e tecniche retributive», en AAMMA:retribuciones. Struttura e regime giuridico
Volumen I, N.° 3, Ed. Jovene, Napoli, 1994, pag. 453.

208 GjunTa, G.: «| compensi extra stipendibiige benefity», Bolletino Tributarig 1989, N.° 9, pag. 353.

209 Menicuccy, A.: «Retribuzione e autonomia colectiv®ir. Law., Tomo |, 1985, pag. 453.

210 MarorrAsDiaz-CaNEJA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pag. 290.

211 Tos), P.: «Aspetti contrattuali, previdenziali e fiscali della retribuziohe»Circolari del Corriere Tributarip N.° 3,
1991, pag. XXV.
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¢) Beneficios de caracter familiar, «la causa de atribucion patrimonial es, en este caso, ajena a lo
laboral. No son liberalidades del empresario, ya que la voluntad de éste no es la de gratificar,
sino la de proteger a la familia 0, mas en general, la de promocionar valores extraléarales»

4.6. Fondos de inversion de los trabajadores.

Frente a los ya tradicionales esquemas anualesrdespor resultados individuales, de grupo
o de empresas, basados en una prima o cantidad monetaria nominalmente variable, que participa d:
criterios objetivos en su asignacion, se alzan en pleno siglo XXI otras férmulas que gozan ya de «rai-
gambre en el ambito anglosajon, consistentes en la implantacion de planes de incentivacion ligados
alas acciones de las empresas, y que en realidad cubren una variedad de sistemas difé?enciados»

Los fondos de inversion de los trabajadores consisten en la formacion de un capital colecti-

vo, permitiendo relacionar a la vez los salarios, beneficios e invétéidis decir, cierto porcenta-

je de los beneficios ya obtenidos por las empresas es transferido en forma de emisién de nuevas
acciones a una institucion de caracter privado llamada fondo de asalariados, creado especificamen
te para este fin y su administracion depende generalmente de los sindicatos. Las acciones quedan e
poder de los fondos, donde se utilizaran los dividendos para la adquisicion de nuevos titulos y la
prestacion de una amplia gama de servicios a todos los trabajadores. Esta formula no constituye ur
sistema de distribucién directa de rentas para aquéllos.

Estas aportaciones empresariales y los incrementos patrimoniales de estas instituciones finan-
cieras son extrafias a la nocién de salario al principio, al igual que su estructura interna conformada
por los elementos que constituyen el salario, lo es atendiendo a su origen, causa y dinamica funcio-
nal21s, La idea de los fondos de inversién de los trabajad&fescorpora el principio de solidari-
dad entre las diferentes categorias de trabajadores, haciendo efectivo el principio de «a igual trabajc
igual salario», independientemente de la situacién econémica y financiera de las epfesen-
ta cierto igualitarismo salarial. En el caso de una economia de mercado que requiera para su norma
funcionamiento la competencia interempresas puede afectar este principio a la evolucion de la pro-
ductividad. No constituye la participacién en los beneficios ningin mecanismo de redistribucion

212 MmaTorrAsDiaz-CaNEIA, A.: Las percepciones extrasalariales (Estudio del régimen laboral, fiscal y de Seguridad Social
aplicada) op. cit, pag. 291.

213 CORDEROSAAVEDRA, L.: «Los sistemas retributivos variables como férmulas para involucrar al trabajador en los obje-
tivos de la empresaRL, N.° 5, 2002, pag. 10.

214 MEeLLA MARQUEZ, M.: «Elementos para una teoria de los fondos de inversion de los asalafREB$»N.© 7, 1990,
péag. 8-17.

215 MoNereoPEREZ J.: «La estructura del salario, (Comentario al art. 26.3 y disposiciones concordantes del Estatuto de
los Trabajadores modificado por la Ley 11/1994, de 19 de mayo)», en AZAMWevo régimen juridico del salario
Tomo |, op. cit., pag. 147.

216 GiMENEZ MONTERQ, A.: «Posibilidades y dificultades de los fondos de inversion de los trabajadores en nuestro pais»,
REST, 1990, pags. 69-77.

217 7orNozAPEREZ J. y [E LA HucHA CELADOR, F.: «Problemas juridicos-financieros de los fondos de inversién de los tra-
bajadores en Espafid®EST, N.© 7, 1990, pags. 45-52.
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positiva de rentas «mas alla de las generales y dificilmente individualizables objetivos de control de
la inflacién y reduccién del emple@3s. La importancia de estos fondos de inversion de trabajado-

res consiste en su eficacia como instrumento de una politica econémica y progresista, conllevando
a la mayor participacion de los trabajadores en la empresa.

En palabras deaSitos RUESGA, «este instrumento supone, en definitiva, una adaptacion a las
condiciones sociopoliticas de este pais del principio de la participacion en beneficios, en el marco
de una politica de concertacion social. Sin embargo, la forma concreta en que se materializa esta ide
supone introducir elementos diferenciales notables, tanto en el plano teérico como en el terreno de
la politica econdmica, respecto a la primera y segunda vias de flexibilizacion s&larial»

Por todo ello, los fondos de inversién de los trabajadores tratan de garantizar que la modera-
cion salarial contribuya de manera directa al incremensiaEdde capital de la economia. Aportando
una mayor garantia en relacion a otras vias de ajuste para que los recursos provenientes de la mod
racion salarial tengan como destino en su totalidad la inve®idde igual manera, incorporan el
principio de solidaridad entre las diferentes categorias de trabajadores, tratando de cumplir el obje-
tivo social de «a igual trabajo igual salario», con independencia de la situacion tanto econémica
como financiera de la empresa. La participacién en los beneficios no constituye ninglin mecanismo
de redistribucion de via positiva de rentas, mas alla de los posibles efectos que provienen de este
terreno por el logro de los objetivos de equilibrio en la perspectiva macroeco@@mica

4.7. Obligaciones convertibles en acciones.

Uno de los instrumentos mas utilizados en el sistema financiero es el bono u obligacion con-
vertible. La convertibilidad consiste en la facultad, por parte del titular del activo, de optar por la trans-
formacién de dicho producto en otra clase de valor, de acuerdo con unas condiciones especificadas pre
viamente por el emisoroRREsEscAMEZ la define «como aquella modalidad de las obligaciones en
gue el obligacionista, en la forma y condiciones establecidos en la escritura de emisién, puede decidir
mediante su sola voluntad integrarse como socio en la sociedad emisora, en cuyo momento queda
extinguidas las obligaciones y su importe aplicado como contravalor de las acciones que a&uiere»

Facilita la vinculacion de los empleados al capital de la empresa. El obligacionista puede estar
recibiendo un interés por su inversion mientras estudia las posibilidades especulativas que le puedar
proporcionar las acciones que éste adquiera en el cambio. La sociedad emisora obtiene créditos a tip

218 MercapERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacion Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 219.

219 Ruseca S.: «Fondos de Inversion de los Trabajadores una reflexién sobre su aplicabilidad en BE@fiaN.° 7,
1990, pag. 57.

220 GiMENEZ MONTERQ, A.: «Posibilidades y dificultades de los fondos de inversion de los trabajadores en nuestro pais»,
REST, N.° 7, 1990, pags. 69-76.

221 Ruseca S.: «Fondos de Inversién de los Trabajadores una reflexién sobre su aplicabilidad en B&&ifiap, cit,
péags. 57-58.

222 TorresEscaMEZ, S.: La emision de obligaciones por Sociedades Anéni@iigisas, Madrid, 1992, pag. 229.
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de interés méas bajo que los del mercado bancario, incluso puede conseguir el interés mucho meno
que los de las emisiones de obligaciones ordinarias. La motivacion del inversor consiste en la posi-
bilidad que le puede conferir la obtencién de las acciones. La convertibilidad supone a la vez «un
modo para introducir en el mercado acciones de nuevo tipo o el sistema para convertir en atractivo
un producto financiero que de otro modo careceria de demanda en condiciones satisf&étorias»

El directivo obtiene un crédito en condiciones normales para suscribir obligaciones converti-
bles en acciones de la empresa. Esta obligacion incluye el derecho de poder convertirla en accione:
ordinarias en un transcurso de tiempo determinado. Los intereses que devenguen cubren de form:
parcial el coste del interés del crédito. En el caso de que el valor de la accion aumente, el trabajador
puede convertir la obligacién en acciones ordinarias, vender suficientes acciones con el fin de reem-
bolsar el crédito y retener las ganancias percibidas. En esta situacion, la sociedad coloca sus accio
nes con una prima mayor que la que podia conseguir emitiéndola directamente, en el caso que le
accion disminuya, la obligacidn convertible es rescatada y el crédito amortizado.

La caracteristica mas importante del bono u obligacion convertible es que la opcién de con-
version es decision del titular del activo y no de la sociedad emisora, de forma que sélo sera ejerci-
tada si el titular la considera deseable. La existencia de diferentes clases de acciones y obligacione:
permite definir un nUmero amplio de tipos de conversion como, por ejemplo, acciones ordinarias
convertibles en acciones privilegiadas, acciones sin voto convertibles en acciones con voto, obliga-
ciones de una clase o plazo convertibles en obligaciones de otra clase o plazo, etc. Sin embargo, entr
todas las combinaciones posibles, la forma de conversién mas conocida y utilizada es la conversién
de obligaciones en acciones. Las obligaciones convertibles son aquellas en las que el titular tiene la
facultad de convertir dicho titulo en acciones de la sociedad emisora, bajo unas condiciones de plaza
y precio, especificadas por el emisor en la escritura de emision.

Desde el punto de vista del emisor, las obligaciones convertibles han sido utilizadas tradicio-
nalmente como instrumento financiero sustitutivo de las ampliaciones de capital, ya que ofrecen
algunas ventajas frente a la emisién de deuda ordinaria. Entre otras, el emisor ofrece normalmente
un tipo de interés inferior al de la deuda frente a terceros. Y desde la éptica del inversor, la adquisi-
cién de obligaciones convertibles combina la seguridad de la inversién en renta fija con el potencial
de revalorizacién del precio de la accion. Este potencial puede, ademas, ser materializado por parte
del titular del bono a través de la venta del mismo, sin tener que acceder a la conversion. A su vez,
el convertible garantiza al inversor la proteccién que los bonos ofrecen en los mercadog$ajistas

Para que las obligaciones convertibles en acciones tengan caracter retributivo, setgigue un
bastante complejo. Es evidente que los intereses de las obligaciones que inicialmente percibe el tra-
bajador no tienen caracter salarial. No puede decirse que estos intereses mantengan una relacién cc
el trabajo realizado por el trabajador, mientras lo realicen con la relacion laboral, que son dos situa-
ciones distintas, que actia a modo de supuesto o presupuesto de la posible conversion de su sujet
en obligacionista. Los intereses no tienen el caracter salarial por ser una amortizacion del interés del

223 dem, pags. 230-231.
224 htp://www.inverca.com/manuales/financieros02.php
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crédito, donde el empleado es el deudor, por lo que no sirve para compensar ningun esfuerzo reali-
zado por éste. Tampoco puede considerarse salario a las rentas provenientes de aquellas acciones
gue el trabajador pueda convertir sus obligaciétes

4.8. Acciones por rendimiento.

Esta féormula es comun aplicarsela a los directivos, por los rendimientos obtenidos en su ges-
tion. En este caso el directivo se convertira en titular de las acciones de forma actual o progresiva-
mente como resultado del cumplimiento de las condiciones previamente establecidas. Se les ofrece
de esta manera a los directivos elegibles acciones ordinarias, «condicionadas a la consecucion di
objetivos especificos de rendimiento (aumento de beneficios, beneficios por accion, etc). En con-
traste con otras opciones, las acciones por rendimiento mantienen un valor percibible a pesar de qut
el precio de la accién se reduzéas

Los trabajadores reciben acciones de la empresa al cumplir una gama de objetivos ya prefija-
dos entre las partes por un lapso determinado, como son la rentabilidad sobre recursos propios, bene
ficios por accion, rentabilidad total para el accionista, por ejemplo. El trabajador no dispone de opcio-
nes y la concesion es discrecional por parte de la compafiia. Si el trabajador cumple sus objetivos.
recibird una vez al afio una prima en las acciones, a un precio inferior al del mercado por estos titulos.

V. OTRAS MODALIDADES RETRIBUTIVAS DE PARTICIPACION

5.1. Acciones sin voto.

Son acciones gque se entregan a los empleados y no poseen derech&atrgtmta, con

el propdsito de prevenir la dilucion que existiria para el conjunto de accionistas en el supuesto de
gue fuesen acciones ordinarias. La empresa las recompra a un precio ya estipulado por las parte
cuando el trabajador o directivo deje de laborar en la misma. Estas acciones poseen un dividendc
periddico predeterminado, que se satisface siempre que exista beneficio distribuible en la empresa
si no existe este beneficio cabe la posibilidad de fijar un sistema de acumulacion por un tiempo deter-
minado, mediante el cual, los dividendos que se generen tienen preferencia sobre el resto de con
ceptos de la distribucién de resultadés

225 prapas MoNTILLA, R.: «Salario y técnicas de «incorporacién» o «fidelizacién» de los trabajadgresit, pag. 14.

226 MErcADERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenacién Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pag. 215.

227 véase «La opa de votos y el control de la actividad de los administradores en la sociedad anénima cotipage», en S
PADRO, J.: Las Opas de voto en la Sociedad An6nima cotizgdait, pags. 61 - 72.

228 MonGEGIL, A.: «Las acciones sin voto (Quo Vadis?, sistema financiero espafiol)», en AA.VV. (Coordirtis: G
CrucesGoNzALEz, J.: La(s) reforma(s) de la Ley de Sociedades Anénimgascit, pags. 79-106.
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Es apreciada esta retribucion por los accionistas, a pesar de la dificultad que se tiene al ven-
dérselas a los trabajadores por el alto valor que tienen las acciones sin voto. El precio de rescate dt
las acciones se encuentra predeterminado por la empresa; «si la cotizacion de la entidad sube, la
acciones sin voto no subiran, por gleefactoactian como si fueran renta fija, y en la fijacion del
citado precio sélo se habra tenido en cuenta el nivel de tipos de interés en el momento de su emi-
sibn»229, En el caso de sociedades no cotizadas, mientras no se satisfaga el dividendo minimo, las
acciones sin voto tienen atribuidr legaun derecho de voto en igualdad de condiciones que el resto
de las acciones que tienen v&i®

5.2. Derechos sobre la revalorizacion de la accion.

Son conocidas como opciones liquidativas de incrementos de cotizacion; u opciones de reva-
lorizacion de acciones; o bonos de revalorizacion diferencial; bonos de plusvalia; bonos de rendi-
miento accionarial; o lastock appreciation right6SAR). En este caso consiste el derecho a recibir
en efectivo 0 en acciones una cantidad equivalente al aumento de la cotizacion de la accién en un
periodo determinado. Es decir, «constituyen retribuciones por trabajo nacidas de contratos especia-
les de opcién por cuya virtud la empresa concedente o remunerada no entrega acciones al vencer ¢
plan o ejercitarse el derecho concedido, sino que otorga al beneficiario, trabajador o prestador de
servicios remunerados, la potestad de liquidar a su voluntad las diferencias de cotizacion que a ven-
cimiento resulten favorables para su patrimonio, voluntad que manifestara ejercitando sus derechos
de opcién siempre que, obviamente, experimente un incremento final la cotizacién de las acciones
subyacentes, por encima del precio limite de ejercicio pactdto»

Esta modalidad, se refiere a la entrega a los administradores o trabajadores de una cantidac
de dinero determinada tomando como referencia el valor de las acciones. En virtud de este sisteme
el administrador o trabajador no recibira acciones de la compafiia, sino que su retribucién vendra
determinada por las plusvalias que en el valor de las acciones se hayan generado. En este caso,
gue la sociedad entrega al administrador o al trabajador no es sino una parte de su patrimonio que
en vez de materializarse en acciones propias, se concreta en dinero.

El problema que puede surgir en esta modalidad, es determinar si la sociedad puede disponet
de cualquier reserva para remunerar a sus administradores o si tendra que disponer de autocarter
para, una vez obtenido el importe de la venta, asignarles a los administradores las cantidades ade
cuadas. En el recurso a la retribucién de los trabajadores o administradores mediante la entrega d¢
una cantidad referenciada al valor de las acciones, los beneficiarios de estas medidas no adquiere
los derechos politicos anudados a una entrega efectiva de los valores. Ello hace que la adopcién dt
este sistema remuneratorio suponga una opcion neutra en lo que a la participacion de los trabajado

229 CorposABUENO, M.: Guia de las stock optionsp. cit, pag. 68.
230 porrIRIO CARPIO, L.: «Acciones privilegiadas y acciones sin voto tras las leyes 37 y 50 de 1998», en Akié¢ho
de Sociedades. Libro homenaje al Profesor Fernando Sanchez Gédknmen |,0p. cit, pag. 718.

231 |gANEZ JMENEZ, J.: Stock options. Regulacién, economia, politica retributiva y debate, sirialt, pag. 77.
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res y administradores en el accionariado de la sociedad se refiere, por lo que la adopcién de los pla
nes de incentivacion asi configurados resultan mas atractivos para los accionistas de la sociedad que
al fin y al cabo, son los que habran de pronunciarse en la Junta General sobre la conveniencia de lo
mismos232,

Con esta modalidad se alivian los costes del plan de incentivos, al tratar de evitar operaciones
de emision, reserva, compra por ejercicio y reventa de activo subyacente. Las SAR son de entidad
menor, pero poseen mas ventajas, ya sea para optantes como los optatarios, sobre todo en medid
de costes transaccionales, por ello su gran uso como sistema de remuneracién por las sociedade
cotizadas, al igual, en el sentido que nos interesa es de excelente acogida por los perceptores, en es
caso los trabajadores ubicados en los Ultimos lugares del escalafon retributivo, personas ajenas a |
marcha del mercado de valores que, cobrando SAR, eluden los problemas asociados al ejercicio de
derechos politicos de lasock options

5.3. Acciones fantasmas plantom stock.

Esta figura surge como una modalidad de ingenieria financiera orientada a incentivar al per-
sonal clave de las empresas. «En las sociedades no cotizadas, puede resultar conveniente la aplic
cion de planes retributivos cuya implantacion disponga el empleo de opciones sobre instrumentos
de capital tedricos, hipotéticos o abstractos, cuya configuracién negocial se caracteriza por la dis-
posicién de clausulas contractuales productoras de resultados econémicos para las partes (remune
rador oferente y destinatarios del plan) analogos a los que les reportaria la concesién directa o nor-
mal de SOs si el capital de dichas sociedades fuese real, verdadero o concreto, y en caso de cumpl
los requisitos de difusion y volumen requeridos, cotizarse en los mercados oficiales de 8lores»

Por ello, las empresas que no cotizan en Bétsaque no quieren entregar acciones al emplea-
do utilizan los planes de opciones fantasma, que consisten en bonus cuyo importe esta ligado a lz
subida de la accion, de las ventas, de los beneficios o cualquier otro parametro de la empresa. E
valor de la opcion fantasma se suele fijar en funcién del valor de la empresa. Entre las ventajas pare

232 AviLa De LA TorRE A. y MORALEJIOMENENDEZ |.: «Los nuevos sistemas de retribucion de los administradores, trabaja-
dores y personal de alta direccion. La reforma introducida por la Ley 55/1999, de 29 de dicigmbitepags. 202-203.

233 jdem, pag. 91.

234 «La existencia y cuantia de la retribucién se condiciona, en esta modalidad, a la existencia y nivel de los cambios que
alcanzan las acciones de la propia compafiia en las bolsas de valores (si cotizan), o las de otra compaifiia, o un valor nacic
nal de mercado fijado para la empresa a modo de cambio tedrico (si no cotiza). En estos casos, como en el de atribucior
de derechos de revalorizacion o apreciacion (SARs), la compafiia esta remunerando a los beneficiarios mediante dere-
chos a recibir en metalico iicrementade cotizacion (sociedad cotizada) o valor del mercado prefijado (no cotizada)
que experimenta la accién teérica en una fecha predeterminada, |dengjdecicio del derecho de cobro de la reva-
lorizaciéon pactada —date of the exercise of share of plantom stpck+4o que los planes de acciones fantasmas
consisten generalmente en planes de revalorizacién de acciones, c8maréoAppreciation Planslonde la empresa
creadora de los derechos de revalorizacion sobre acciones tedricas o noghaatesunitsgarantiza a los precep-
tores, de ordinario personal clave de la empresa, rendimientos econémicos equivalentes a los del capital ordinario».
IBANEZ JMENEZ, J.: Stock options. Regulacién, economia, politica retributiva y debate, sqrialt, pag. 92.
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el empleado, esta la ausencia de limites en lo que puede llegar a cobrar, mientras que con un bonu
hay una cifra maxima. Ademas, cuando el bonus esté referido a objetivos ho muy concretos no se
sabe muy bien cuanto del mismo se va a cobrar, mientras que con las opciones fantasma se pued
conocer en cada momento a qué se tiene defétho

Estas acciones no existen fisicamente, ni crean derechos politicos sobre la empresa, pero si estz
blecen la obligacion de generar el mismo lucro que tendrian para un accionista convencional. Es decir,
el beneficiario o titular de estos derechos recibiria una retribucién igual a la de los accionistas, tanto en
forma de dividendos como en forma de plusvalia por el incremento en el valor de las acciones. La prin-
cipal ventaja para los propietarios de la empresa es que no implican ampliaciones de capital y por lo
tanto se evita la dilucion del mismo y, en el peor de los casos, la entrada en el capital de socios no
deseados. Esentido estricto, este tipo de retribucién funciona como un bono diferido en metalico,
cuyo valor se calcula en funcién de la revalorizacién de la accion. En la fecha de vencimiento, direc-
tivos y/o empleados recibiran en metalico el equivalente al aumento del valor de la &fipresa

5.4. Compra de acciones a precio inferior al del mercado.

Otro sistema utilizado en la politica de retribuciones es la compra de acciones por parte del
empleado. Cada mes, se retira una parte del sueldo del empleado y dos o tres veces al afio se con
pran acciones de la empresa a un precio rebajado. Aunque en otros paises esta retraccion del suelc
esta exenta de pagar impuestos, en Espafa no existen beneficios fiscales; ademas, la rebaja del pr
cio de las acciones tributa como retribucion en especie. Suele ser una férmula mas utilizada para
empleados de todos los niveles que para direct¥os

En esta modalidad no hay opciones, y consiste en una simple oferta que la empresa gestiona
en un momento determinado a sus empleados. Generalmente, se hace un descuento entre el cinco
quince por cien respecto al precio del mercado y suelen imponer restricciones a su venta por un lapsc
de tiempo determinado. Este sistema es de mucha utilidad para la empresa en momentos en que hay
exceso de autocartera ya que se le venden las acciones a los empleados y se limita su venta futur
en un lapso no mayor de tres afios y, en el supuesto que el trabajador en ese momento no posea din
ro, se le podra financiar con un crédito blando.

5.5. Retribucién vinculada a la evolucién de la cotizacién.

La retribucion dineraria se encuentra condicionada a la evolucién que registre la cotizacion
de las acciones en la Bolsa. Habitualmente en esta modalidad los destinatarios son los directivos,
siendo este sistema como una prima extra que se le paga al alto ejecutivo al conseguir crear un nuev:

235 EstraDAS, A.: «Nuevas opciones y "bonus” para retener talentos», en
http://www.rrhhmagazine.com/servicios/noticias/not010208.htm

236 QOLLERO BORRERQ E.: «Stock appreciation rights», Btip://www.capitalcorporate.com/analisis/a25.pdf

237 EstrADAS, A.: «Nuevas opciones y "bonus" para retener talentgsssit.
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valor para el accionista en el mercado bursatil. <No son muy habituales como instrumento especifi-
co separado de otras modalidades de retribucion, aunque la cotizacion bursatil si que puede ser ui
indicador utilizado en la concesion de otras opciones o derechos de revaloriz#cion»

VI. REFLEXION FINAL

El nuevo modelo flexible crece el valor de la cooperacion de los trabajadores en la gestion de
la empresa en la vertiente de las férmulas de colaboracién entre capital y trabajo. El Derecho del
Trabajo debe adaptarse a estas necesidades de flexibilidad. Las bases importantes en relacion a
democratizacion del trabajo son esencialmente: por una parte, la recuperacién de la vieja idea del
nexo entre democracia industrial y democracia econémica, es decir, entre la participacion en las deci-
siones de la empresa y participacion en el conjunto de la vida econémica del pais; por otra parte, la
progresiva desaparicion de las teorias que sefialaban la separacion rigida de los modelos participe
tivos sea conflictual o contractual por una parte, y por otra de gestion o institucional. Lo mas razo-
nable es la implantacion de formulas mixtas de interaccion aprovechando las capacidades de los tra
bajadores y de quienes los representen, «no en vano esta participacién en la gestion empresarial n
asume un caracter meramente "defensivo"; antes al contrario, su caracter es eminentemente "ofen
sivo", pues se busca un conocimiento de las causas de los problemas y se intenta orientar la empre
sa en el sentido mas util y eficiente para los distintos intereses implié&#los»

Como se ha visto, existen diversas formas de participacion retributiva de los trabajadores en
la empresa. De todas estas gamas retributivas se puede decir que son figuras atipicas y de contornc
difusos, teniendo que realizar una interpretacion amplia y flexible del salario, en otras palabras, en
la busqueda de un concepto mas economicista del salario. Dadas las tendencias imperantes en «
marco de las relaciones laborales, al mantener una concepcién reduccionista y clasica del salario, s
corre el riesgo de dejar fuera a un mayor numero de formas retributivas de los trabajadores, y a neu:
tralizar la funcion tuitiva que tienen que cumplir las normas labot#les

La jurisprudencia juega un papel importante en resolver las lagunas existentes en algunas de
estas formulas retributivas, ya que las opciones sobre acciones se encuentran resueltas con la se
tencia del Tribunal Supremo, de fecha 24 de octubre de 2001. Al intervenir la jurisprudencia y al
considerarlas como salario va a frenar su expansion en el &mbito laboral. La razén principal de ello
es que la atribucién de caracter salarial limitara de manera importante su juego como mecanismo de
flexibilizacién retributiva, eliminando uno de sus atractivos fundamentales para los emp?ésarios

238 CorpoBaBUENO, M.: Guia de las stock optionsp. cit, pag. 70.

239 RopRiGUEZESCANCIANG, S.: «Nuevos marcos para la accion colectiva: la implantacion de un sistema de relaciones labo-
rales mas dinamico y participativay. cit, pag. 60.

240 RoMEROBURILLO, A.: «Algunas consideraciones en torno a la naturaleza salarialsiede®ptions, op. cit, pag. 88.

241 DespeNTADO BONETE, A. y LIMON LUQUE, M.: «Las "stock options" como retribucion laboral. A propésito de las sen-
tencias del Tribunal Supremo de 24 de octubre de 20@1sijt, pags. 83-84.

ESTUDIOS FINANCIEROS ntm. 266 -53-

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| PASADO Y PRESENTE DE LAS DIVERSAS FORMAS... | Djamil Tony Kahale Carrillo

La mayoria de estas nuevas férmulas de retribucion es ofrecida de manera exclusiva a los
empleados de la sociedad y no a toda la plantilla, me refiero a los administradores, directivos y tra-
bajadores con capital humano muy competitivo. El trasfondo de ello es un interés de indole empre-
sarial para el logro de unos mejores resultados pero a base de la contribucién personal de los traba
jadores?42,

Al hilo de estas modernas tendencias, el sindicato debe jugar un papel importante en estos
modelos salariales. Estos sistemas llamados de recompensa suponen un giro radical en la tradicio
nal concepcion del sindicato como institucion garantista de los estandares salariales de los trabaja-
dores. Los sistemas de participacién generalmente tratan de romper el papel tradicional del sindica-
to como demandante pasivo para exigir del mismo una reconversion hacia un rol mas activo que le
permita tomar parte en las decisiones del empresario sobre la parte de los beneficios a distribuir y
sobre la formula de distribucion. «Sin perjuicio de la l6gica tendencia empresarial a evitar intromi-
siones sindicales en este campo, un minimo realismo nos lleva a dudar de la capacidad y prepara
cion de los sindicatos contemporaneos para jugar este gépel»

Es necesario constatar como la ampliacion de los temas objeto de la participacion de los tra-
bajadores en la empresa tiene lugar porque ésta se extiende a materias relativas a las modificacio
nes de la organizacion productiva de trabajo, a las innovaciones tecnoldgicas, a las reestructuracio-
nes productivas y a la conexién entre el sistema retributivo y los resultados de la empresa. No cabe
duda de que, en la emergencia de estas nuevas formas participativas, tiene un significado conver:
gente que las empresas hayan cobrado un mayor protagonismo en el funcionamiento del sistema di
relaciones laborales, en especial a las organizaciones productivas, donde no se ha originado una se(
mentacion horizontal de la actividad empresarial. «La centralidad de la empresa es un fendmeno
correlativo a la creciente incertidumbre de los mercados, al mayor que se atribuye a los aspectos cua
litativos de la produccion y también, significativamente, a la conveniencia de diversificar productos
para identificar clientelas potenciale®s

242 |GLesIAs CABERO, M.: «Nuevas férmulas de compensacion del trabajo: referencia a las "stock optipnsit,

243 MEerRcADERUGUINA, J.: Modernas Tendencias en la Ordenaci6n Salarial. La incidencia sobre el Salario de la Reforma
Laboral, op. cit, pags. 201-202.

244 RobpRiGUEZESCANCIANG, S.: «Nuevos marcos para la accién colectiva: la implantacién de un sistema de relaciones labo-
rales mas dindmico y participativayp. cit, pag. 59.
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