El fendmenc £.5.0.P. podriamos englobario como un procadi-
miento financiero especial, promovide por el Estado mediante in-
centivos fiscales, de acceso de los trabajadores a la propiedad
capitalista de su empresa,

—_— . Alfonso Carlos MORALES GUTIERREZ®

Qué son les E.5.0.P.

La palabra £.5.0.P. responde a las iniciales de "Employee Stock
Ownership Plan”, algo asi como "Plan para asalariados accionistas”™, fér-
mula de compra de la ernpresa por sus asalariados (L.M.B.O., "Laverage
Management Buy Out”) gue tiene su origen en los Estados Unidos.

Ef desarrollo de esta peculiar férmula estriba en la concrecién del
“capitalismo popular” {1) cuya doctrina predica que la devolucién al
trabajador-propietario de las acciones de su sociedad implica un au-
mento de la motivacion, un incremento de la productividad v por consi-
guiente ta demostracion de la superioridad del capitalismo sobre cual-
quier sisterna basado en el intervencionismo estatal. Bajo este prisma, el
Congreso de los Estados Unidos ha promulgado en el periodo compren-
dido entre 1874 (fecha en gue aparece por primera vez) (2) hasta 1985,
16 leyes que la contemplan como un tipo especial de “plan de jubi-
lacion”,

* Profesor de fa E.T.E.A. [Cdrdoba).

{1} Elcapitalismo populsr es desarroliado por Louis Kelso, un jurista de negocios e inversio-
nes bancarias de San Francisco, autor entre otras de: “Manifiesto del Capitalismo” {en res-
puesta al “"Manifiesto Comunista”), "Cémo transformar a ocho millones de trabajadores en
capitalistas con dinero prestada”. Ya terminade este trabajo hemos tenido conocimiento del
articulo de PARADA DAZA, J. R. “El capitalisrno y e sentido comin” publicado en la revista Afta
Direccion ne 132.

{2} Ley sobre fa Seguridad de los ingresos ds los Jubilados (ERISA) de 1974,
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En resumen, el fendmeno E.5.0.F. podriamos engiobario como un
procedimiento financiero, promovido por el Estado mediante incentivos
fiscales, de acceso de los trabajadores a la propiedad capitalista de su
empresa. Aungue las perspectivas politicas desde las que se contempla
son diferentes ——los republicanos como un medio de formacidn de capi-
tal y los demdcratas como una forma de redistribucion de la rigueza—, e
tfomento y desarrollo de esta formula se encuentra consensuado.

Como funcionan

Para explicar el proceso de constitucidn-funcionamiento de la ES.0.P.
nos valdremnos del siguiente grafico (Figurs 1);

igl

TRABAJADOR
f73 {6}
£2] prESTAMO
{1} L
‘BANCO & ES.CP. SOCIEDAD
PRESTAMO o
[3] ACCIONES
is] [ai
AMORTIZACION PRESTAMO DIVIDENDOS
FIGURA 1.

En primer lugar una entidad financiera prestadineroala ES.Q.P. [11,
gue a su vez hace io mismo a una sociedad |21, confidndole ésta, por el
importe correspondiente, una cifra equivalente de acciones para ios tra-
bajadores adscritos a la E.5.0.P., encargandose de administrartas en
nombre de éstos [3], vy sirviéndole iguaimente de garantia para el
préstamao,

Como consecuencia de los beneficios obtenidos por la sociedad, ésta
realiza su distribucién anual en forma de dividendos 4] cuyos destinata-
rios serdn, en parte, miembros de la E.5.0.P. Dichos recursos seran utili-
zados para amortizar su deuda con el Banco [5].

A medida que el préstarmo se reintegra, se va realizando la asignacion
{6] correspondiente de acciones a cada trabajador que se convierte al
final del proceso en propietario de Ia sociedad [8]. Al término de su vida
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laboral, el trabajador puede optar por vender sus acciones a la £.5.0.P.
[7] —de ahi que sea considerado como un plan de jubilacién— dando
cabida a gque otro trabajador se inserte en el proceso.

¢Qué incentivos presenta para la entidad de crédito vy para la sociedad
el acogerse a esta férmula de acceso de los trabajadores a la propiedad
de la empresa?

La clave la encontrarmios en un mecanismo de incentivos fiscales:

1. El banco desgrava hasta un 50% de los beneficios {intereses del
préstamo) obtenidos por esie procedimiento, en g tributacién del im-
puesto de sociedades.

2. La sociedad deduce, asimismo, la totalidad de los dividendos que
reparte a la E.5.0.P. en la base imponible del mismo impuesto.

3. Otras ventajas fiscales consisten, por ejemplo, en ef aplazamiento
del pago del impuesto de sociedades para aquelios propietarios que ven-
dan su negocio a una E.S.0.P. e inviertan ef producto resultante de la
venta en otra antes de un afio. Estas ventajas se traducen en una dismi-
nucion de hasta cuatro puntos sobre el precio del dinero en el mer-
cado,

La consideracién de una E.S.0.P. como un plan especial de jubilacion
estriba, por consiguiente, en la posibilidad de percibir como remunera-
ciones diferidas del trabajo el producto de la venta de las acciones quele
son asignadas. Como en un sistema de jubilacién, las cotizaciones socia-
les de una £.5.0.P. se encuentran exentas del impuesto de sociedades;
sin embargo, la inversién que ésta realiza en acciones de otra empresale
confiere un riesgo que un sisterna normal de jubilacién no posee.

Una vez expuesto el funcicnarniento, podemaos enirever aiguna de
sus limitaciones:

— £l hecho de que en la mayoria de las E.5.0.P. Ias acciones propie-
dad de la misma pueden englobarse en ef conjunto de los “minoritarios”
de la sociedad, puesto que el mayor porcentaje es detentado DOT Oros
propietarios anénimos.

— La constitucion de fas E.5.0.P. en base a los beneficios fiscales
que comportan encueritra sus protagonistas en grandes inversores y
propietarios cuyos planteamientos distan de pretender transferir algin
poder o control a los trabajadores sobre la empresa.
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- g propiedad “directa” sdlo se consigue al final del proceso, es
decir, cuandn su accidn se encuentre pagada por la devolucion del prés-
tarna. Mientras tanto la toma de decisiones se relega ~—como en toda
sociedad— & los conseajos de administracion compuestos, en la mayoria
de los casos, por figuras “representativas’ v profesionales de la gestidn
cuyo poder es practicamente incuestionable.

Algunos datos sobre Ja formula E.5.0.P,

51 consideramos gue hace doce afios ef nGmero de asalariados en
Estados Unidos, que se encontraban insertos en la formule E.5.0.P.
ascendian a 500.000, v que en 1985 [a cifra se acerca a los disz millo-
nes —un 7 % aproximadarnente de la poblacidn activa empleada— distri-
buidos en unas 7.000 E.S.0.P., podemos darnos cuenta de la magnitud
del fendmeno. Ademéas, seqgin los datos disponibles, el niimero de pla-
nes aumenta a una tasa del 10% anual. Encuanto ala dimensidn de tales
sociededes acogidas a la formula E.5.0.P. baste decir que 70 tienen més
de 1.000 trabajadores,

Sin embargo, los datos cuantitativos sélo nos aportan de alguna
forma ia relevancia del fendmeno (3}, mientras que los aspectos cualita-
tivos gue nos brinda su evolucion, nos dan algunos cauces muy intere-
santes de reflexidn.

For ejemplo, la evolucidn de la formula £.5.0.P. ha originado dos
“tipologlas” bien diferenciadas:

a} Por una parte, las £.5.0.P, "clasicas”, constituidas segln los prin-
cipios que las inspiraron, es decir, desde una perspectiva de acceso a la
propiedad de los frabajadores, vulgarmente conocida comio capitalismo
chraro, donde el trabajador se convierte en una especie de “propletario
de segunda clase” gue no ejerce la gestidn real de ia empreasa, ante la
"esquizofrenia’” que conlleva el fendmeno: obrero de dia vy accionista de
noche. De esta forma, las E.5.0.P, selimitan acumplir el fin que tuvieron
en sus origensas: un plan de pensiones.

b} Porotra, las E.5.0.P. "democraticas”, constituidas bajo principios
que podemocs denominar “cooperatives’, de “economia social” o de
“democracia econdomica’, englobandose desde esta perspactiva en

{3) De esta relevancia se han hecho eco los obispos americanos en su carta pastoral "Eco-
nomic Justice for All: Catholic Social Teaching and the U8, Economy’™ sobre todo en su capi-
tuio 4.° cuvas citas bibltograficas hacen referencia al fendmeno.
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sociedades corne las cooperativas de trabajo asociado espafiolas o las
5.C.0.P. francesas.

Algunas reflexiones sobre el fandmenc en refacidén con las ampre-
sas de irabajo asociado espaficlas

Esta evolucion nos permite efectuar las siguientss consideraciones:

1.2 La similitud de sstos tipos de empresas con nuestras formulas
de “trabajo asociade” {cooperativas de trabajo asociado y sociedades
antnimas {aborales} que también evolucionan hacia dos planteamientos
distintos: o la sumision a principios de eficiencia capitalista en un
extremo, o la involucidn a una ortodoxia ciega de los principios cooperati-
vos (Fig. 2). La experiencia nos ha demostrado la adaptabilidad de las
formas juridicas; precisamente, desde esta flexibilidad, es desde donde
puede surgir el equilibric éptimo de “propiedad de los trabajadores”,
“gestion dernocratica” v “eficacia econdmica”.

PROPIEDAD DE LOS TRABAJADORES Y CAPITALISMO DE LOS TRA-

BAJADORES
TIPO DE ES.O.P, “CLASICA” "DEMOCRATICA”
FORMA JURIDICA SOCIEDAD ANONIMA ~ COOPERATIVA DE
EN ESPANA LABORAL TRABAJO ASOCIADO
CONCEPTO EMPRESAS DE EMPRESA
TRABAJADORES DEMOCRATICA
CAPITALISTAS
PRIMACIA CAPITAL MANO DE OBRA
DERECHOS SOCIALES ~ TRABAJADORES PERSONALES
ACCIONISTAS POR ACTIVIDAD
BENEFICIOS PROPORCIONALES ~ PROPORCIONALES
AL CAPITAL AL TRABAJO
REMUNERACION INTERESES + INTERESES
AL TRABAJO PARTE DE BENEFICIOS
REMUNERACION SALARIO SALARIO +
AL CAPITAL PARTE DE
BENEFICIOS
FIGURA 2.
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2.7 Quiza encentremos en la bifurcacion del fendmeno ES.O.P. el
reflejo de la constitucion de empresas de trabajadores-capitalistas don-
de en (Hiimo térming existe la primacia del capital sobre e trabajo, cuya
formuia juridica en la realidad espafiola puede verse representada por las
saciedades andmimas laborales, o aguellas donde prirma el trabajo scbre
el capital y entonces nos encontramos con las cooperativas de trabajo
asociado. Pero, ¢hasta qué punto la forma juridica condiciona las priori-
dades capital-trabajo si en la realidad encontramos cooperativas “capita-
listas” v sociedades andnimsas "cooperativas’?

3.2 (Hacia dénde son conducidos esios fenémenos? Precisamente
las E.5.0.P. se constituyeron como un medio de reafirmar la hegemonia
capitalista. De todos es conocida la férmula S.A.L. v cooperativa para
reflotar empresas en crisis, ¢ Existe voluntad politica de que el accesoala
propiedad se realice sobre empresas gue generen riqueza, ¢ por el con-
trario, lo que se pretende es contener el paro como sea mediante latrans-
ferencia de {a propiedad de empresas, de escasa o nula viabilidad, a les
trabajadores? (4).

Sin embargo, lo fundamental —sin dejar por elic de serimportante la
viabilidad de la empresa-— es gue una vez transferida la propiedad, los
trabajadores como propietarios son los duefios de su destino v por lo
tanto de la empresa y su futuro. Pero Ja doénde quieren liegar?

4.2 Siestos fendmenos se repiten {cual serfa el papel de los sindica-
tos? {Tendrian algunc? {Son conscientes del desplazamiento “indi-
recto” que suponen las férmulas de propiedad democrética de la em-
prasa, y del desplazamientio “directo” de las de propiedad capitalista de
los trabajadores? (5},

5.7 En el mejor de los casos —propiedad directa y control de la
empresa por parte de los trabajadores— éno es de esperar que el poder
real en la empresa no sea de los propietarios sino de 1a “tecnocracia”,
como de hecho va ocurre en las empresas capitalistas, e incluso en
empresas “prototipo” de autogestién -——como en el caso de las coopers-
tivas del grupo Mondragon?

6.2 (Podria plantearse la férmula E.5.0.P. como una posibie alterna-
tiva para la reconversidn de determinadas empresas que evitara, en la
medida de lo posible los efectos trauméticos de ésta? (8).

(4} A este respecto baste seftalar que entre el 60 y el 70% de las E.8,0.P. constituidas han
tenide como finalidad rescatar empresas en crisis.

{5} Ver el caso de la Rath Packing and C.° en "Les entreprises propiétés des travailleurs™.
Revue des Ftudes Coopératives Mutualistes et Associatives, n,® 17, pags. 64-88.

{8} Ver el caso de Ja Wierton Steel en el articulo citado anteriormente.
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