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RESUMEN

Las decisiones de distribucion de dividendos, asi como las
relacionadas con los niveles salariales de los trabajadores, son
especialmente relevantes en toda empresa, pero més, si cabe, si la
forma juridica de esta es una Sociedad Anénima Laboral. Esto es asi,
debido a que en esta formula empresarial es el colectivo de trabaja-
dores el que controla latoma de decisiones en la sociedad, de tal modo
que podria plantearse el caso de que estos socios-trabajadores -que
ven remunerada su participacion via salarios y via dividendos-,
procuren que su confraprestacién venga en mayor medida por el lado
salarial, minimizandose asi el beneficio contable final, y
consuecuentemente el pago impositivo.

En el presente articulo, se analiza esta posible actuacién,
valorando mediante un modelo andlitico, el posicionamiento de socios
no frabajadores, trabajadores no socios y socios-trabajadores -que
son los colectivos basicos que definen a la Sociedad Anénima
Laboral-, frente a ello.

RESUME

Dans toute entreprise, les décisions touchant & la distribution de
dividendes ainsi qu’au niveau salarial des travailleurs sont
particulierement remarquables. Mais elles le sont d’autant plus si
Ientreprise posséde la forme juridique d'une Société Anonyme de
Travail. Il en est ainsi du fait que c’est I'ensemble des travailleurs qui
contréle la prise de décisions au sein de la société, de telle maniére que
l'on pourrait arriver au cas de sociétaires-travailleurs (dont la
participation se voit rémunérée par le biais de salaires et dividendes)
qui fassent en sorte que leur contre-prestation provienne davantage du
coté salarial, et minimise ainsi le bénéfice comptable et par conséquent
le niveau d'imposition.

Nous analysons dans cet article ce possible comportement, en
évaluant gréce & un modéle analytique la position de sociétaires non
travailleurs, de travailleurs non sociétaires, et celle de sociétaires-
travailleurs, qui représentent les corporations essentielles définissantla
Société Anonyme de Travail.
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ABSTRACT

Dividends and wages decisions are two of the most importants
decisions in the Company, but more if is a Labour Stockholder Society.
I¥'s because in these enterprises are the workers who controls the take
of decisions. So, it's posible that the workers-stockholders -who
. receipts wages and dividends from de Company-, wants more wages
and fewer dividends; and therefore, the accounting profit decrease,
and then the fax pay too.

In this article, we analize this actuation throug a simple model,
considering the positions of workers, stockholders and workers-
stockholders -the three basic colectives in the Labour Stockholder
Company-.
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Las particulares caracteristicas de las Sociedades Anénimas
Laborales {SS.AA.LL.) en cuanto a la composicién del accionariado -
habida cuenta del papel jugado por los trabajadores al controlar un
paquete mayoritario de acciones-, confieren una especial relevancia
a las decisiones relacionadas con la deferminacién de los niveles
retributivos de los trabajadores de la empresa y de la politica de
dividendos a llevar a cabo.

En este sentido hay que poner de manifiesto, en primer lugar, la
existencia de tres colectivos de aportantes de trabajo y/o capital en la
Sociedad Anénima Laboral (S.A.L), que la diferencian de ofras
formas juridicas de empresa.

En primer lugar, y constituyendo el pilar basico de la S. AL, se
encuentran los socios o accionistas-trabajadores, quienes por sudoble
condicién, al aportar tanto capital como trabajo alaempresa, se verén
remunerados también por dos vias distintas: participacién en los
beneficios a través de dividendos y pago salarial correspondiente al
trabajo desempefiado.

Por otro lado, los socios no trabajadores y los trabajadores no
socios tendrén limitada su contraprestacién al dividendo o al salario,
dado que su prestacion se concreta unicamente en la aportacion de
capital y de trabajo respectivamente.

En este punto, conviene recordar que, por propia definicién de
la figura de la Sociedad Anénima Laboral, el grupo de poder estara
integrado por el colectivo de socios-trabajadores.

Con base en lo anterior, en el presente frabajo se pretende un
estudio que permita conocer el posicionamiento de los socios traba-
jadores, trabajadores no socios y socios capitalistas en el dilema
salarios «versus» dividendos.

En el fondo de esta cuestion subyace la idea de que en
determinadas circunstancias, los socios-trabajadores pueden verse
beneficiados individualmente en términos monetarios, recibiendo
mayores salarios (incrementandose por consiguiente los gastos de
personal de la enfidad), a costa de percibir un menor dividendo.

El incremento salarial conlleva un aumento de los gastos de
personal como consecuencia de la alteracién de las partidas que lo
componen:



(1) Las sociedades
anénimas laborales se
integran en el Régimen
General.

(2) P. SILVESTRE y M.
SILVESTRE: Andlisis
Econémico y Financie-
ro basado en la meto-
dologia de la Central
de Balances del Banco
de Espaiia, Centro de
Formacion del Banco
de Espana, Madrid,
1989, pp. 193 y ss.
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- Aumenta la cuota patronal de la Seguridad Social (1).

- Aumenta la cuota de empleados.

- Aumentan las retenciones del IRPF.

- Aumenta el salario liquido, siendo esto, en principio, lo que
perseguirian los trabajadores.

Otros conceptos de gasto que se integrarian en el capitulo de
gastos de personal, tales como el transporte de personal, comedores,
economatos, efcétera, no tendrian porque verse afectados por la
mejora salarial propuesta.

Pués bien, en este contexto, el planteamiento a realizar consistiria
en determinar si, desde el punto de vista de:

A) la empresa,

B) los accionistas trabajadores,
C) los socios capitalistas, y

D) los trabajadores no socios,

convendria o no una actuacién de este tipo que acarrearia un
incremento de los gastos de personal de la entidad, y en consecuencia
un descenso del beneficio contable.

Evidentemente, para la empresa, como entidad independiente de
sUs socios, en principio, y como gastos que al fin y al cabo son y que
por tanto minoran los beneficios finales, le interesa que estos gastos de
personal sean lo mas reducidos posibles.

Asi, siguiendo el esquema propuesto por SILVESTRE y SILVESTRE
(2), adaptado al nuevo plan contable, y que se expone a continuacién:
se observa que unos menores gastos de personal, supondrén un mayor
Resultado Econémico Bruto de Explotacién, lo que se traduciré en unos
Beneficios antes y después de Impuestos (BAl y BDI) también mayores,
asi como, al mismo tiempo, y como contrapartida de lo anterior, una
mayor contribucién al Tesoro Pablico via Impuesto sobre la Renta de
las Sociedades.

_ Con esta actuacién, la S.A.L. tendra mayor poder de capitaliza-
cién interna pudiendo quedar més recursos en forma de Reservas,
existiendo también un mayor excedente para distribuir entre los
accionistas.

En ofros términos puede decirse que un aumento de estos gastos
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de personal incidiria sobre el RENE, y como consecuencia sobre el BDI,
de la siguiente forma:

T GP — | REBE — | RENE — { BAl — | impuestos y { BDI.

Como se aprecia, al disminuirse el Beneficio Antes de Impuestos,
menor serd el pago a realizar ala Hacienda Poblica, y menor también,
en términos absolutos, el beneficio disponible para la dotacién de
reservas Yy la retribucion a los socios.

Este descenso Gltimo del Beneficio después de Impues’ros puede
traducirse en varias situaciones diferentes, aunque, en estas circuns-
tancias, no tiene mucho sentido, por ejemplo, un aumento de las cifras
cbsolutas destinadas ya sea a reservas o a dividendos.

si, la actuacién que en un primer momento pudiera parecer
mas |og|ca seriauna reduccién proporcional de los recursos destinados
a uno y ofro concepto, si bien se podria repartfir una cantidad
significativamente inferior en forma de dividendos permaneciendo
constante la cantidad destinada a reservas, o al contrario.

Es decir, en otras palabras, hacer soportar el recorte del
beneficio final a los accionistas en favor de la capitalizacién inferna,
o mantener las percepciones de aquellos en detrimento de la propia
financiacién inferna.

En este sentido, podrian plantearse los siguientes interrogantes:
1.- 3Cuéndo puede decirse que un incremento de los gastos de
personal en la S.A L. es admisible -o incluso deseable o indiferente-,
a costa de un descenso de los dividendos pagados?.
2.- 3Seria aceptable una actuacién en sentido contrario?.

No cabe duda que la respuesta a estas cuestiones dependeréa de
la relacion que tenga con la empresa quien las conteste -empresa,
trabajador no socio, socio no trabajador o socio-trabajador-.

A) Desde el punto de vista de la propia empresa como unidad
organizativa con intereses diferentes de los de sus socios, podria ser
admisible fanto una como ofra actitud siempre que esto no lesionara
su capacidad de crecimiento y no supusiera una amenaza a su propia
continuidad como entidad empresarial.

Pero, por supuesto, en este como en otros muchos temas,



(3) Vid. H.A. SIMON:
«On the Concept of
Organizational Goal»,
Administrative Science
Quarterly, junio 1964,
V.9, n. 1.
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normalmente primarén los deseos particulares de los colectivos inte-
grantes, aunque respetando la necesidad de supervivencia de la
propia sociedad (3). En el caso de la sociedad anénima laboral
quedard patente el importante conflicto de infereses existente entre los
grupos anteriormente citados.

B) El trabajdor no socio siempre estard dispuesto a un aumento
salarial en detrimento de la percepcion de dividendos al no afectarle
esto Oltimo, pero nunca aceptard lo contrario. La reduccién salarial sin
otra finalidad que la de desviar la percepcién de estas rentas por la via
de dividendos, no contaré con el apoyo de estos trabajadores, quienes
pondrian en marcha todos los mecanismos necesarios para defender-
se de este agravio, dificultando enormemente actuaciones en este
sentido. No existe tal problema cuando en la S.A L. todos los traba-
jadores son accionistas, o cuando los que no lo son tienen poco peso
especifico.

C) Del mismo modo, y como es comprensible, cualquier incremento
de una partida de gasto que minore los beneficios finales, serd mal
vista por parte de los socios no trabajadores, dado que estos,
solamente considerarén que su participacién en el capital es sufi-
cienfemente rentable si el excedente repartido es sustancial, -a no ser
que a pesar de ocurrir lo anterior, el precio de las acciones mostrara
una tendencia alcista. Esto, sin embargo, es algo poco probable pués
la citada actuacién minoraria la rentabilidad financiera empresarial
entendida esta como cociente entre el BAl y los capitales propios-.

D) Més complicada, y a la vez relevante, por ser el grupo que
controla la foma de decisiones, es la problemdtica de los socios-
trabajadores, puesto que a cada uno de ellos les puede o no interesar
obtener més rentas via salarios o via dividendos dependiendo del
beneficio liquido final que les corresponda (una vez deducido el efecto
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas -IRPF-, por el cudl
han de tributar). Hay que tener presente también que la percepcién de
rentas en forma de salarios supone anticipar el producto social a los
aportantes de trabajo. Asi, al realizarse el pago salarial mensualmen-
te, se poseen unos recursos de los que se puede disponer libremente.

En cualquier caso, el accionista o socio-trabajador perseguira
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obtener la méxima contraprestacién de la sociedad anénima laboral
en que participa en términos reales, aunque habra de ser consciente
de los riesgos asociados a una descapitalizacién de la misma por la
posible pérdida de competitividad que podria llevar consigo una
medida en este sentido.

Al afirmar que para un accionista de una sociedad anénima
convencional lo deseable es que se maximice el valor de la empresa
-siendo este considerado como el objetivo béasico de la empresa en una
economia de mercado-, lo que se esté diciendo es que se busca el que
parte del patrimonio del sujeto en cuestién adquiera el mayor valor
posible. Asi las cosas, lo que el accionista-trabajador realmente
prefende es obtener el mayor rendimiento posible de su participacién
en la sociedad anénima laboral para incrementar en la medida de lo
posible su propio patrimonio personal; y, como se verd mas abaijo,
esto puede ocurrir sin que se obtengan grandes beneficios liquidos en
las cuentas de resultados y sin que la empresa tenga porque valer més.

La problemdtica serd totalmente diferente dependiendo de la
empresa de que se trate, en funcién, logicamente, de la participacion
que en ella tengan los diferentes accionistas (trabajadores y no
trabajadores) y trabajadores {accionistas y no accionistas); y es por
ello por lo que se consideran los siguientes casos:

CASO 1.- Caso en el que todos los accionistas son trabajadores
y todos los trabajadores accionistas.

CASO 2.- Caso en el que todos los accionistas son frabajadores,
pero no todos los trabajadores accionistas; esto implica la existencia

de trabajadores no socios.

CASO 3.- Caso en el que todos los frabajadores son accionistas,
pero existen accionistas que no son trabajadores.

CASQO 4.- Caso en el que existen trabajadores no accionistas y
accionistas no trabajadores.

En realidad, se contempla la actitud de los diferentes colectivos
ante esta posible desviacién de rentas.

El proceso de andlisis planteado consta de tres etapas:
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1.- Estimacién de la Remuneracién total anual del socio trabaje-
dor, y de la Remuneracién total en forma de salarios y dividendos para
la empresa.

2.- Andlisis de la renta liquida del accionista trabajador.

3.- Andlisis de la conveniencia de un incremento salarial

CASO 1 .- Situacién en la que todos los accionistas dela S.A.L. son
trabajadores de la empresa y a su vez, todos los trabajadores son
socios.

Centraremos el andlisis en el caso de un individuo en concreto; el
resultado dependera de la mayor o menor participacién en el capital
que tenga el mismo, asi como de la remuneracién salarial que recibe
como trabajador.

1.- ESTIMACION DE LA REMUNERACION TOTAL
ANUAL DEL SOCIO TRABAJADOR Y DE LA
REMUNERACION TOTAL EN FORMA DE SALARIOS
Y DIVIDENDOS PARA LA EMPRESA

Para la S.A L., la remuneracién total anual del socio trabajador

tiene dos componentes:
a) De un lado, el gasto salarial que supone para la empresa el

socio trabajador en tanto que frabajador; este incluye:

- salario liquido que percibe el individuo (SL);

- + retenciones IRPF (RIRPF);

- + refenciones de las cotizaciones de los empleados a la

Seguridad Social (RSS);

- + cuota patronal de la Seguridad Social {CPSS);

- + parte proporcional de otros gastos (OG).

Asi, el gasto salarial para la empresa de un socio trabajador se
puede simbolizar de la siguiente forma:

GSEST = SL + RIRPF + RSS + CPSS + OG,



188 C.LR.ILE.C.N*13

Gustavo Lejarriaga Pérez de las Vacas {pp. 179 - 198)

pudiendo expresarse el Salario Neto (SN) como:

SN = SL + RIRPF,

y siendo el Salario Bruto:

SB = SN + RSS, de modo que:

GSEST = SN + RSS + CPSS + OG = SB + CPSS + OG

b)Y de otro lado, los dividéndos brutos distribuidos (DVBEST).

Por tanto se puede escribir que:

Remuneracién total del socio trabajador por parte de la empresa
(RTSTE) = Gasto Salarial para la empresa del mismo (GSEST) +
Dividendo Bruto repartido por la misma y percibido por el socio
trabajador (DVBEST).

Asi:
RTSTE = GSEST + DVBEST.

Cada socio-trabajador, segin su labor desempefiada, por el lado del
gasto salarial, y segin su aportacién en el capital social, por el del
dividendo, supondra un coste diferente para la empresa por valor de
RTSTEi, siendo esta la remuneracién total del individuo i.

De este modo, si la empresa tiene «n» trabajadores, la remune-
racién total a socios trabajadores (RTST), se obtendria de la expresion:

n
RTST = ¥ RTSTEi

i=1

Esta RTST concide, en este caso, con la reumeracién total en forma
de salarios y dividendos para la empresa (RT).

De este modo:

RT = RTST.



