
RENAN FUENTEALBA MOENA 
\ 

"Aecionariado Obrero" 



RENAN FUENTEALBA MOENA - 

"Accionariado Obrero" 

M E M O R I A  D E  P R U E B A  

PARA OPTAR A L ,  GRADO DE - 

LICENCIADO DE LA FACULTAD DE 

CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES 
L 

DE LA UNIVERSIDAD DE CHILE 

S A N T I A G O  

Y 9 4 2  



INFORME DEL SENOR FRANCISCO W A L K E R  LINARES, 

PROFESOR DE DERECHO DEL TRABAJO. 
' 

Señor Decano : 

4' Cabe observar en primer término, que la palabra accionariado", que 
rime de título a la memoria en informe, no figura en el diccionario de la len- 
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gua castellana; es,  tal vez, un galicismo, que viene del vocablo francés accio- 
'nariat" (que tampoco aparece en el diccionario francés), empleado con fre- 
cuencia por tratadistas de Derecho del Trabajo. como Pic, y sociólogos y 
economistas, como Antoine y Gide. Sin embargo, al no existir en nuestro 
idioma una palabra especial para designar la institución de las sociedades con 

< < acciones de trabajo, creemos que bien puede emplearse accionariado", por 
cuanto el lenguaje debe ser realista y adaptable a las nuevas necesidades so- 
ciales y técnicas. 

El  régimen del salario, que no vincula al asaIariado con las empresas 
cuyas riquezas está creando, y que es fuente de tantos'conflictos, puede mo- 
dificarse sustancialmente y humanizarse, mediante la emisión de las llamadas 
acciones de trabajo, que elevan al obrerr~ a la calidad de socio de la indus- 
tria en que labora. Ello podría ser el principio de una transformación en el 
contrato de trabajo, el cual entonces revestiría el cariicter de contrato de so- 
ciedad; el abismo que hoy en día existe entre el capital y el trabajo. desapa- 
recería, pasando parte del capital a ser ~ropiedad del trabajo; se va mucho 
más allá de la participación'en los beneficios, que se consigna en nuestra ley, 
y casi se alcilnza a la cooperativa de producción, pero sin que se suprima el 

ago de un salario fijo al trabajador. Este sisteina. que responde a un ideal Xq justicia, ha sido auspiciado por diversas escuelas sociales. desde los tiem- 
po$ de Fourier, y en particular, por el catolicismo social, doctrina que inspira 
la tesis del señor Fuentealba. 

La memoria comienza con el estudio de la naturaleza del accionariado 
obrero, de sus ventajas y de las objeoi~qes que ha recibido tanto de patrones 
como de asalariados; según los  rimer ros la intervención'obrera en la dirección 
de las empresas, sería funesta y perturbadora de la disciplina, y ciertos sec- 
tores revolucionarios son adversos 'a las acciones del trabajo, porque harían 
desaparecer 9 atenuarian'la lucha de clases. En seguida se anaiiza uno por 
uno: diversos sistemas de accionariado; se refiere a la adquisición de acciones 
por medio del ahorro, o por participación en 1-0s beneficios, o por la valoriza- 
ción del aporte trabajo; todos estos regímenes son criticados por el autor, 
quien tampoco mira con simpatia la ley francesa de 191 7, que establece la 



sociedad anónima con acciones de trabajo que son propiedad colectiva de 
los trabajadores de la empresa; esta ley es el ensayo legislativo de mayor 
importancia en la materia, pero no ha producido resultados positivos. 

E n  el tercer capítulo se trata extensamente del sistema de  monseñcx 
Pottier, quien sostiene que al obrero le corresponde en justicia un derecho en 
los beneficios, pues contribuye efectivamente a crearlos, y por consiguiente, 
merece yn8 cuota 6n.h  empresa misma, cuota jque en realidad viene a ser ia 
cancelación de un salario n.o pagado. Las acciones del trabajb 'son el medio 
de realizar este principio de justicia, mientras no se llegue al régimen mal 
perfecto de la cooperativa de producción, dentro del cual el capital y el tr2i 
bajo estarán en l is  mismas manos. Según monseñor Pottier, las acciones de 
trabajo serán individuales y análogas a las del capital; el cincuenta por 
ciento de las utilidades corresponderá al trabajo, lo que parece un tanto ar- 
hitrario. El señor Fuentealba formula algunas críticas al sistema  indicad^, 
y acepta las innovaciones propuestas por el socióloga católico español, señor 
Severino Aznar, e1 que completa y corrige algunos puntos de monseñor Po<; 
tier. 

. El capítulo cuarto. considera un aspecto muy importante del proble-i 
ma, ésto es, si el accionariado debe ser colectivo o individual, facult-ativo .u 
obligatorio; el autor se pronuncia en favor de, la institución de las accione9 
de trabajo con carácter individual, sin perjuicio de reconocer. el éxito obteni.. 
do en algunas empresas belgas, cuyas acci.ones de trabajo pertenecen al sin- 
dicato; su opinión es también favorable al sistema de la :obligatoriedad. 
Después analiza con minuciosidad el texto del artículo 402 del Código del 
Trabajo de Chile, que contempla el caso de sociedades anónimas con accio- 
nes de trabajo que sean de propiedad del sindicato de la empresa respecti- 
va; según el señor Fuentealba, la implantación de estas ?ociedades, en la 
forma prevista en el Código, sería menos ventajosa para los obrer~s  que la 
simple participación de beneficios que ese mismo cuerpo de, leyes establece; 
cita al efecto la Compañia Electro Metalúrgica, cuyo sindicato es propieta- 
rio del 6% de las acciones; los dividéndos de estas acciones sindicales son in- 
feriores al total de la participación legal en los beneficios. Es  de recordar 
que el precepto citado no ha tenido aplicación en Chile, y creemos que sería 
necesaria la dictación de una ley especial, para que en nuestro país pudieran, 
formarse, en buenas condiciones, sociedades con participación del trabajo. 
El capítulo quinto contiene un esbozo de la, adaptación en Chile del pro- 
yecto de monseñor Pottief, complem,enta~do por Aznar . 

Esta memoria, inspirada en principios morales, ha abordado un te- 
ma interesante, aunque de difícil realización; su autor la ha confeccionado 
con laboriosidad y cariño, habiendo consultado bibliografía especializada; a 
veces el desariollo del tema adolece de cierta confusión, y <falta de orden, y 
el estilo deja algo que desear. Como conclusión, el profesor informante esti- 
ma que la tesis del señor Fuentealba merece ampIia aprobación. - Francis- 
co Walker  Linares, profesor de Derecho del Trabajo de la Universidad de  
Chile. 



LNFORME DE DON LUIS BARRICA E R R A Z U R I Z ,  DIREC- 

T0.R DEL SEMINARIO DE DERECHO PR~VADO 

Señor Decano : 
/ 

Informando la memoria presentada por don Renán Fuentealba Mpe- 
na, titulada "Accionariado obrero", puedo manifestar.10 siguiente: 

Pa ra  temperar las injusticias que origina el libre juego de  las leyes 
naturales en la remuneración del trabajo, ,se han ideado dhersos. sistemas, 
entre los cuales ofrece mayor importancia la participación de los trabajado- 
res en las utilidades de la empresa, materia que fué tratada en una memo- 
ria de licenciado presentada en 1937. En  ella se estudiaba de paso el ac- 
cionariado obrero que constituye el tema del presente trabajo. 

Consta la memoria de cinco Capítulos, precedidos de una Inkroduc- 
ción, en que el autor analiza los inconvenientes del régimen del asalariado y 
manifiesta que, a pesar de no ser injusto en sí mismo, sería preferible reem- 
plazarlo por un régimen de accionariado obrero que condujera a la Coope- 
rativa de producción. 

E l  Capítulo 1 tiene por objeto puntuálizar el concepto de accionaria- 
do obrero y establecer las diferencias con el régimen de participación en los 
beneficios, que es otro de los sistemas ideados para evitar los inconvenien- 
tes del salariado. E l  autor, que se manifiesta partidario de la implantación 
del ackionariado, analiza las razones de justicia que lo aconsejan y rebate 
las objeciones de  capitalistas y obreros. 

En  el Capítulo 11 se examinan los sistemas de accionariado, basa- 
dos en la compra de acciones y se estudian en forma, más o menos completa, 
fanto las diversas teorías como sus aplicaciones prácticas. 

E1'Capítulo 111 está dedicado al sistema que el autor estima más 
acertado: el de monseñor. Pottier, adicionado por Sevcrino Aznar.  

En  el Capítulo IV se estudian' los sistemas de accionariado colectivo, 
individual, facultativo y obligatorio. Se hace en él la crítica de la disposi- 
ción del Código del Trabajo que establece que la participación del A r t .  
402 no tendrá efecto en las empresas organizadas como sociedades anóni- 
mas que destinen el equivalente a un 65; del capital pagado a acciones de 
trabajo, que sean propiedad del sindicato de la empresa respectiva. De- 
muestra que esta disposición perjudica en vez de favorecer a los obreros. 



Termina *la memoria con el Capítulo V en que se informa sobre la 
aplicación en nuestro país de: sistema de Pottier y en que el autor expone 
sus conclusiones y manifiesta las dificultades prácticas que se presentan. 

La  memoria en examen permite formarse una idea bastante comple- 
ta de los diversos sistemas de accionariado obrero, de sus ventajas e incon- 
venientes. El autor, junto con hacer obra expositiva. analiza y clasifica las 
doctrinas. de los tratadistas y manifiesta sus opiniones personales, Cumple 
así la finalidad insinuada en la Introducción de buscar entre los sistemas de 
accionariado el que sea fácilmente realizable. 

Desde el punto de vista nacional, ofrece especial interés el estudio 
del Art. 402 'del Código del Trabajo y lo referente a la aplicación práctica 
del sistema .Pottier-Aznar . 

N o  obstante su corta extensión, debida principalmente a la escasa 
bibliografía y a la circunstancia de ser muy pocos los paises en que el accio- 
nariado esté incorporado a la legislación, este trabajo representa una cola- 
boración útil y meritoria. < .  

E n  consecuencia, el infrascrito presta amplia aprobación a esta me- 
moria. - LUIS BARRIGA E R R A Z U R I Z ,  Dir'ector del Seminario de 
Derecho Privado .' 



I N ' T R O D U C C I O N  

Entre'los numerosos remedios que se proponen para facilitar el ad- 
venimiento de  la paz social, ocupan, a nuestro juicio, importancia primordial 
aqvéllqs que se dirigen a obtener un mejoramiento de las relaciones entre el 
capital y el trabajo y que han sido propuestos por personas que, constatando 
esas mal cimentadas relaciones, buscan rehacerlas sobre nuevas bases. 

El dominio, de las pasiones humanas+ motivado por un alejamiento 
de Dios, ha creado el régimen económico en que ,vivimos caracterizado, entre 
otros fenómenos, por un antagonismo y enemistad tales entre capitalistas y 
trabajadores, que con razón se ha llegado a decir que tanto los unos como 
los otros :'han tomado una conciencia de  clase que los hace solidarizar cok 
todos los que ocupan la misma situación social y oponersi a todo el que no 
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favorece sus intereses colectivos respectivos" ( 1  ) y que es de  figurars.e y 
pensar que son unas clases de  la sociedad por su naturaleza enemigas de 
otras, como si a los ricos y a los proletarios los hubiera hecho la Naturaleza 
para estar peleando los unos contra los otros en perpetua guerra" (2) . 

Fruto de  este régimen económico es el salariado 'cuya aplicación se apar- 
ta, por lo general, de las normas de  justicia, debido principalmente a la causa ya 
.señalada de un decaimiento espiritual, cuya actuación se ve favorecida por 
vacíos propios del mismo. Son éstos los siguientes: 

1 .o El no salvaguardar suficientemente la personalidad del obrero. 
NO se hace dentro de él una marcada diferencia entre el trabajo .y las mer- 
caderías comunes, estando ambos sometidos a las leyes económicas. 

2.0 Crear un antagonismo entre patrones y obreros como consecuen- 
cia de  la oposición de intereses existentes entre ellos. Ambos tratan de  obte- 
ner las mayores ventajas con el mínimum de sacrificios. 

S 3.0 Ocasionar una notoria inferioridad económica del obrero frente 
al patrón, debido a que el trabajador no participa en los beneficios de acuer- 
do  con lo que moralmente le corresponde. 

49 Falta de interés del trabajador en el proceso productivo, lo que 
ocasiona una producción deficiente. 

Los cuatro vacíos señalados ..no sigoific,an que el salariado sea in- 
justo de por sí, sino que es muy fácil que llegue a serlo. Cuando se pague 
al obrero una retribución que no  alcance par* la satisfacción de  sus necesida- 
des y las de su familia, será injusto; a la inversa, cuando la retribución al- 
cance para esos fines, será justo. 

(1) Gaffiot: L'Accionariat ouvriére, 1924. 
' (2) León XIII. Rerum Novarum. 



Para terminar, pues, con las injusticias actuales bastaría que los 
hombres se recristianizaran. Esta revolución espiritual mostraría a patrones 
y obreros sus respectivos derechos y deberes. E l  trabajo no seria más una 
rneicancía sino el medio por el cual el hombre, cumpliendo con la ley divi- 
na de "ganarás el pan con el sudor de tu rostro1', provee'a su subsistencia y 
a la de los suyos. En adelante sería considerado como acto humano 'insepa- 
rable de la persona y continuación de ella en el campo económico. Por otra 
parte, se vería en el obrero un ser con destino sobrenatural y no una mera 
máquina. E n  suma, un concepto cristiano del trabajador y del trabajo, indi- ~ 

caria en aquél un ser,inteligente y responsable al que debe respetarse su dig- 
nidad, y determinaría para éste el pago de una remuneración justa. 

Pero aunque posible, la  evolución espiritual es dificil de conseguir 
si ho logramos~reformas económicas que faciliten su realización. D e  otro 
modo parece poco probable que tenga lugar. 

Una de estas reformas sería la sustitución del Salariado por un sis- 
tema que le aventaje. Así lo han creído numerosos'economistas y colectivi- 
dad& obrerás. E n  las Bases de Organización y Programa Doctrinal y de 
Acción del Sindicalisnio ,Obrero, redizado en Febrero-Abril de 1 9 1 9, en 

' 6  ' .  
España, leemos en la parte reivindicaciones económicas", lo siguiente: "5.0 
Aunque no pueda afirmarse que el régimen del Salariado es injusto 6n sí mis- 
mo, ,aspiramos a que iea sustituído mediante la participación 
progresiva de los tr'abajadores en'el dominio de la industria, en la dirección 
del trabajo y en las ganancias obtenidas". Conceptos análogos encontramos 
en e1 párrafo VI11 del capítulo 111 del Códigó Social de Malinas. 

También nosotros creemos que es conveniente marchar hacia la Abo- 
lición del Salario- y a .su reemplazo por el accionariado obrero que, encar- 
nando las aspiraciones de los tr'abajadores, conducirá a la cooperativa de 
producción, más compatible con la paz social, con el respeto de los derechos . 
individuales y con la prosperidad industrial. 

H e  ahí el objeto de este trabajo: buscar entie los sistemas de ac- 
cionariado uno fácilmente realizable. ,Las ideas que damos a conocer están 
muy lejos de ser originales, pero son fruto de nuestros grandes deseos de ser- 
vir a la sociedad, cuya paz y tranquilidad ansiamos. 

t .  ' I 



CAPITULO 1 

A C C I O N A R I A D O  O B R E R O  

1 .-Concepto d e  Accionariado Obrcro. - La expresión accionarisi-' 
do obrero fué empleada por primera vez, según parece, por Charles Gide, 
en un artículo que en la Revue dCEconomie Politique, en 191 0, 
en el número correspondiente a Enero del mismo año. Sin embargo, la idea 
misma del accionariado no es de tan reciente creación y ya mucho antes ha- 
bía sido lanzada y puesta en práctica. E n  el mismo artículo de  Cide se ha- 
ce alusión a otros autores, lo que nos viene % confirmar la existencia anterior 
del sistema. 

En.su sentido natural, la expresión nos indica que en este sistema él 
clbrero se convierte en accionista de las empresas en que trabaja. Pretendieii- 

4' do dar una definición, podríamos decir de él que es una institución. econó- 
mica que tiene por objeto hacer que los obreros participen en la propiedad, 
beneficios y gestión de las empresas, mediante acciones adquiridas irlditridual o 
colectivamente". Las acciones entregadas al personal se denominan acciones 
de  frabajo término que parece haber sido empleado originalmente p o ~  Fer- 
nand Rome en un foÍleto sobre "El contrato colectivo y los sindicatos pro- ' 
fesionales". El proceso productivo se organiza en forma que capital y trar 
bajo pasan a ser asociados, lo que constituye la mayor novedad del sistema ' 
y su diferencia sustancial con la participación en los befieficios, sobre la q i e  
algunos no le atribuyen mayores ventajas, por tender, se dice, a lo mismo: 
dar +beneficios al obrero. Esta afirmación cae por su b'ase en presencia del . 
carácter distintivo del- accionariado que ya hemos señalado: asocbr capital 
y trabajo. Una vez convertido en accionario, sin dejar de percibir su remu- 
neración fija en .forma de salario, el obrero tiene derecho sobre los beneff- 
cios-derecho que emana del sistema mismo-derecho sobre el fondo social 
y, también, sobre Ia administración de la empresa. 

No  ignoramos que actualmente, bajo la vigencia del salariado, el 
obrero aprovecha de los beneficios. Pero la participación ti1 Cual existe hoy, 
modifica apenas el salariado', agregando un s ~ ~ l e m e i o ' a n u a l  y variable al 
salario ordinario, sin constituir el trabajo én asociado - lo que im&a e1 
reconocimiento de un derecho - sino más bien, 'haciéndole una concesión 
graciosa. Resulta así que lo percibido por e1 obrero eniq6n'cepto de  benefi- 
cios está muy lejos de ser lo que legitirnamenfe' le, corieSponde. En' nuestro ' , 
Código del Trabajo, artículo 402, se éCta6leie;i sin ir más-'lejos, una 



pación arbitraria, limitada a un máximo del cual no puede exceder y a un 
rpíiiimo de un 10% de la utilidad líquida, encircunstancias que la importancia 
e influencia del trabajo eri cada industria puede hacer que, en justicia, co- 
rresponda al trabajo una participación mucho. mayor o menor. 

En  el accionariado obrero, en cambio, además de esa remuneracibn 
suplementaria en forma beneficiosa, variable' de su monto según diversos 
factores, el trabajador tiene derechos de un accionista ordinario, o lo que es 
igual, de  asociado, participando en la gestión y en el activo sociaI, No  se 
puede, pues, afirmar que el accionario es igual a la participación en los be- 
neficios, a la cual supera. 

2,-El Accionizrio y la Justicia. - L a  justicia es una virtud según 
la =ual el hombre da a cada uno su. derecho. Cuando en el accionario obre- 
ro se reconoce al trabajo su calidad de socio y el ejercicio de los derechos 
inherentes a esa calidad, se realiza un acto de  justicia. El'contrato que cele- 
bra el obrero es, por naturaleza, un contrato de  sociedad, en que una de las 
partes aporta capital y la otra trabajo. E s  forzoso llegar a esta conclusión 
si se considera que este último cs una actividad humana, inseparable de la 
naturaleza misma. E l  trabajo como cosa inseparable del hombre no existe, 
a diferencia de lo qué ocurre ,con el capital. D e  modo que cuando se dice 
que un obrero por medio del contrato de  trabajo queda comI;rometido a pro- 
porcionar éste, es preciso tener en cuerita que es él mismo, su propio destino, 
quien queda comprometido. Sociedad, nou arrendamiento ni compraventa, es 
la verdadera naturaleza del contrato, porque el trabajo, producto moral de  
la actividad humana, no puede ser separado del hombre para pasar a ser 
propiedad de otro. 

Comenzar porque el obrero sea un asociado en la gran industria es - 
lo que persjgue el accionar,iado. El hará deraquél un accionista de las em- 
presas donde actúe, con lo que tendrá participación en el capital, en los be- 
neficios y en la dirección de  las mismas". Con ello no se vulnerará principio 
alguno de justicia, más bien, se cumplirán. , 

Los deberes de  justicia conmutativa que exigen que se dé al obrero 
un salario suficiente para su sustentación y la de su familia quedan también 
salvaguardados por el  nuevo régimen. El obrero accionista recibirá una re- 
muneración fiia. el salario, equivalente al interés recibido por el ca~i ta l ,  tam- 
bién en forma fija. Dicha remuneración tendrá que ajustarse,.naturalmente, 
a aquellos principios.' E n  realidad en este punto no habrá gran diferencia 
con el salariado, ya que tanto en el uno como en el otro, el :umplimiento de 
las obligaciones de justicia conmutativa quedará entregado a la iniciativa 
particular o a la tutela del Estado. 

Son los deberes de  justicia social los que mejor cumplen en el nur- 
vo régimen, L a  justicia social manda que las empresas y los capitalistas con,- 
partan con los trabajadores aquél tanto de las utilidades que excede al pago. 
de los jornales, gastos e intereses del capital. Los Papas, especialmente P ío  
X1, han hecho hincapié en este punto. Leemos en la "Quadragésimo anno"; 

6 '  N? 5 4: Por  largo tiempo el capital logró aprovecharse excesivamente. E1 
capital ~eclamaba para sí todo e1 rendimiento, todos los productos, y a1 obre- 
ro se le dejaba apenas lo suficiente para reparar y reconstruir sus fuerzas. 



Se decía que por una ley económica completamente incontrastable toda la 
acumulación del capital cedía en.provecho de los afortunados, y que por la 
misma ley los obreros estaban condenados a pobreza perpetua o reducidos a 
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un bienestar escasísimo. A los obreros ya irritados se acercaron los que se 
6 6 .  

!!aman intelectuales", oponiendo a aquélla pretendida ley uñ principio mo- 
ral no menos infundado, a saber: todo lo que se produce o rinde, separado 
Únicamente cuanto baste para amortizar y reconstruir el capital, corresponde 
en ple'nc/ derecho a 103 obreros". ( 1  ) Y efi el número 57 agrega: "Ahora 
bien, para obtener enteramente o, al menos, con la posible I;erfección el fin 
señalado p3r Dios, no sirqe cualquier distribución de bienes y riquezas entre 
los hombres. Por lo mismo, las riquezas incesantemente aumentadas por el 
incremento económico social deben distribuirse entre las personas y clases, 
de  manera que qusde a salvo lo que León XIII llama "la utilidad común 
de todos", o con otrasepalabras, de suerte que no padezca el bien común 
de toda la sociedad. Esta ley de justicia social prohibe que una clase ex- 
cluya a la otqa de la participación en los beneficios. 
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Dése, pues, a cada cual la parte de bienes que le corresponde; y 
hágase que la distribución de los bienes creados vuelva a confirmarse con las 
normas del bien común o de la justicia social; porque cualquiera persona 
sensata ve cuán daño trae consigo la actual distribución de bienes por el enor- 
me contraste entre unos pocos riquísimos y los innumerables pobres". 

L a  participación en los beneficios que la justicia social obliga a dar  
a los obreros tiene que realizarse en forma proporcional al trabajo aportado 
y considerando varios factores que después veremos, so pena de cometer 
errores o violar 14 cuota que legítimamente le corresponde al capital. Todos 
ellos se contemplan en el sistema de accionariado pr.opuesto por Pottier y, en 
general, en todas las demás modalidades, en forma automática, es decir, por 
el sólo hecho de su establecimiento. 

El determinar exactamente la cuota de beneficios que corresponden 
a1 capital y al trabajo es, sin embargo, sumamente difícil y aún cuando ella 
se haga con el máximum de precisión, ora el trabajo, ora el capital, quedarán 
descontentos. 'Por eso es que estimamos. necesario, para eliminar definitiva- 
mente estos inconvenientes, que el trabajador vaya poco a poco, sustituyen- 
do al capitalista en la posesión del capital, por medio de la expropiación de 
este último. La  concentración del capital y del trabajo en unas mismas ma- 
nos, evitaría los problemas que surgen al determinar la parte de beneficios 
que a cada uno corresponde. Esta expropiación, legítima como veremos, tie- 
ne lugar en el accionariado obrero importando numerosas ventajas además 
de las señaladas. 

3.-Crítica del accionariado obrero. - Después de1,estudio que he- 
mos hecho, a rasgos generales, de las ventajas que presentaría paka el mun- 
do económico nuestro sistema, podría creerse que él es aceptado sin objecio- 
nes. Pero no es así. Mientras por un lado los patrones lo tildan de dema- 
siado socialista y revolucionario, por el otro, los obreros lo tachan de antirre- 

(1) Pío XI en el número 53 de su Encíclica, dice: "Es completamente falso atri- 
buir sólo a l  capital o solamente al trabajo lo que ha resultado de la eficaz colabora- 
ción d e  ambos . . y es totalmente injusto el que el uno o el otro, desconociendo la efi- 
cacia de la otra parte, se alce con todo el fruto". 



volucionario y capitalista, movidos estos últimos por inicistiva ajena. Esti- 
mamos que tanto los primeros como los inductores de los segundos no hacen 
más que defender sus intereses y su vida;, es el instinto d e  conservación del 
capitalismo y del marxismo, que se manifiesta a propósito de un problema 
económico-social. 

, Es natural que estas' criticas se hagan por cuanto, instituida el accio- 
nariado obrero el capital tiene que ceder terreno al trabajo y la lucha de  
clases tiene que cederlo a una perfecta unión entre ellas. 

Distintas son las objeciones que formulan los capitalistas de las 
enunciadas por los socialistas y obreros. Por ello, las examinaremos separa- 
damente. 

4.-Objeciones de los indusiriclles y capitalistas. - Todas ellas re- 
visten un carácter muy especial, pues sólo se refieren al carácter económico 
de  la reforma, sin tomar en cuenta las consecuencias o proyecciones sociales 
que puede traer su implantación. Si alguna vez estas llegan a prepcuparles 
es porque traen consigo beneficios económicos más o menos considerables. 
Es así poco frecuente encontrar un capitalista o un industrial que dé su apro- 
bación al sistema en consideración a los principios de  justicia que encierra y, 
en.cambio, es muy común encontrar algunos que 18' aceptan deslumbrados 
por las ventajzs de orden economico que su establecimiento puede significar. ' 

Examinemos estas criticas- 

5.-Primera: El irabajcdor no crea lps beneficios, o ~ p o r  lo menos, 
ha renunciado a ellos. E n  consecuencia, es injusto el accionariado, ya que 
crea o reconoce un derecho del obrero a participar en los beneficios que se 
obtengan. 

Los beneficios son obra d e  la dirección de la empresa quien une los 
esfuerzos de todos"1os asalariados, de donde resultan. H a y  por lo tanto una 

,relación muy lejana entre la labor del obrerr, y la prosperidad de la industria. 
6 '  Paul Leroy-Beaulieu hace Id siguiente comparación: Por  más que me las 

ingenia - dice -,me es completamente imposible interesar en mis benefi- 
cios a mi cocinera o valet, porque los servicios que me prestan tienen una re- 
:ación inuy lejana con los'artículos que yo escribo o las lecciones que hago", 
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a lo cual agrega Vanlaer: los agentes de Ia producción en una empresa in- 
dustrial no'hacen los beneficios de la empresa, como la cocinera no hace los 
artículos'del seconomista". ( 1  ) Se  dice, además, que el trabajo no compor- 
tala1 asalariado ningún empleo de inteligencia ni iniciativa, ya que debe 
ejecutar maquinalmente las órdenes .de su jefe. Si su trabajo es regular e in- 
variable, su remuneración debe presentar iguales caracteres. E n  seguida, el 
salario que percibe el obrero, es la representación de los beneficios anuales, 
a los'cuales ha ,  reriunciado al querer evitarse los riesgos, los que son de car- 
go kxclqsiyo del capitalista y del empresario. Justo es, entonces, que estos 
perciban íntegramente los beneficios. 

(1) Gaffiot: "L'Accionariat aiivriere", página 56. 



El exámen de la anterior objeción nos presenta la inexactitud de la 
comparación de Leroy-Beaulieu, que no viene al caso. Es indiscutible que 
la cocinera no tiene derecho a los beneficios del escritor, puesto que no hay 
asociación entre ellos en la confección misma de la obra ni hay relación entre 
ias acividades de ambos. El objeto perseguido por uno y otro es tambikn 
distinto de manera que no puede hablarse de comunidad de intereses. En 
cambio, en una industria cualqUiera en que trabajadores y empresari'os se 
encuentran empeñados en producir un bien determinado. zapatos o paño por - 
ejemplo, la cuestión toma otro aspecto y aquí sí que intervienen unos y otros 
en el resultado final debiendo, consecuentemente, aprovechar todos de él : 

Se puede afirmar, pues, que ios ser~icios prestados por los obreros 
tienen estrecha relación con los productos de la empresa en que trabajan, 
puesto que es el trabajo humano el que crea utilidades que, incorporadas a 
las cosas,,engendran productos de manera que estos son frutos de aquél. 

Resulta sumamente extraño negar que el trabajador contribuye a la 
creación del producto y como consecuencia de ello que tiene derecho a 16s 
beneficios, cuando no se niega ese derecho al accionista, es de'cir, a una per- 
sona que es un factor enteramente pasivo en el proceso de la producción y 
que no puede fundar su derecho en una intervención en él,. como tampoco 
podría fundarlo en su función de capitalista, porque los obligatorios, que 
también son capitalistas, sólo tocan un interés fijo y-no dividendos. "El tra- 
bajador hace gala con frecuencia, de más inteligencia, iniciativa, y, sobre 
todo, de trabajo que el capitalista que ha comprado en la Bolsa una acción 
de sociedad anónima, de la cual se contenta con percibir las rentas". ( 1  ). 

La práctica.de la participación no lesiona, entonces, los derechos de 
ning,ún factor de la producción. No se produce mayor atentado contra ellos 
que el que podría producirse a causa de una justa alza de salarios. Además, 
en el accionariado obrero, éste es accionista que ha adquirido sus acciones 
con trabajo o con dinero ganado con é l ,  Y obsérvese que es un accionista 
que tiene una particularidad especial: es un accionista que trabaja. 

e A pesar de las razones anteriores y oponiendo una nueva objeción al 
siste&a, se dice, -que como los riesgos corren a cario exclusivo de los demás 
tactores de la producción es justo que ellos se lleven la totalidad de los be- 
neficios a los cuales habrían renunciado los trabajadores desde el momento 
en que, sustray6ndose de los riesgos, han aceptado el pago de una remune- 
ración fija. Si quisieron evitarse los riesgos, no están autorizados para re- 
clamar una remuneración suplementaria cuando las circunstancias son favo- 
rables. Esto sería una injusticia, pues se les daría participación en las ga- 
nancias y airn en el capital, sin que la tuvieran, simultáneamente. en las 
pérdiClas. 

, 

El ataque anterior es falso. Los obrerds que tengar en las empréshs 
acciones de -trabajo. sufrirán pérdidas igual que los accionistas de capital. 
Es  cierto que siempre recibirán una remuneración fija, su salario, pero el ca- 
pitalista o inversionista, a su vez, la recibirá en .forma de interés. Los unos 
y los otros sufrirán privación de dividendos. .Si al liquidarseb la empresa re- 
sulta que lo realizado es inferior al capital inicial, más el interés corriente . 

(1) Antonelli: "Les Actions de tiavail". 



durante los ajios de existencia, habrá habido pérdidas. Si poi; el coniraria, 
resulta que lo realizado es superior a dicha cantidad, habrá habido ganan- 
cia. En buenas cuentas, las pérdidas efectivas vienen a saberse al liquidarse 
la empresa, ya que mientras está en funciones sólo se producen privaciones 
de dividendos, lo cual no es perder sino nó ganar. Si al liquidarse la empresa 
hay pérdidas de capital, el accionista la habrá experimentado a su vez pues- 
to que a él no le tocará nada del capital que reste y que le habría corres- 
pondido. E n  todo caso, mientras el capitalista corre el riesgo de perder 
(daño emergente), el obrero corre el riesgo de no ganar (lucro cesante) . 

Siempre en relación con la cuestión de los beneficios se agrega que 
el sistema es inútil en caso que no los haya y aún se tornaría peligroso, porque 
la decepción que sufrirán los obreros en estos casos, les produciría irritabili- 
dad.  Ta l  hecho, difícilmente ocurrirá en la realidad, menos en ,nuestro país 
en donde el pago de salarios insuficientes no provoca el fenómeno. Por otra 
parte, es raro que las empresas fracasen, sobre todo si se ha establecido el 
accionariado obrero en 'el cual el trabajador tendrá, como hemos probado, 
mayor interés.en producir bien y en que habrá una fiscalización, la más efi- 
saz que 'darse pueda, cual es, la de los propios interesados. E s  cierto que 
en el hecho hay muchas industrias cuyo dividendo apenas alcanza al interés 

, normal del dinero. Pero ello se debe, generalmente, a la manera de efectuar 
los asient~s de contabilidad.. Algunos llegan a afirmar que hasta hay ilici- 
iud en las partidas. Tódo esto sería imposible de hacer si los obreros fue- 
ran accionistas, pues en su carácter de tales tendrían buen cuidado de no 
permitirlo. 

Por no tener beneficios que repartir no se volverá inútil el sistema. 
Aún en ese caso "ofrecerá la ventaja de que los obreros, al intervenir en la 
gestión de la empresa, se darán cuenta de que la carencia de los beneficios 
no es debida a trampas de los empresarios, sino a las condiciones de la em- 
presa" . ( 1 ) . 

Estudiando este punto Antonelli llega a conclusiones tranquiliza- 
doras, basado en cuatro razones. Son ellas: 

1 .-Ninguna empresa se funda sin la perspectiva de rentas superio- 
f,es a la tasa media de rentas sobre el mercado; para encontrar capitalistas 
dispuestos a asociarse, la empresa debe ofrecer rendimientos superiores a esta 
tasa ; 

2.-Es exacto que después del balance, muchas sociedades anóni- 
mas ganan estrictamente el interés del capital y, por consiguiente, no pueden 
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distribuir ningún dividendo; pero la contabilidad es un acto en que los 
administradores son virtuosos y el balance de una sociedad anónima una cla- 
ve de la que conocen todos los resortes", de tal modo que logran estable- 
cer, a pesar de muchos beneficios, un balance que los acusa en cantidad 
apenas suficiente para asegurar el pago del interés del capital; un medio 
de efectuarlo es, por ejemplo, el constituir fondos de reserva exagerados. 

, 3.-Cuando lo módico de los beneficios es real, la intervención de 
los accionarios de trabajo puede crear provechos nuevos por un mejoiamien- 
to técnico de la organización interna y una disminución de los derroches; 

(1) Aznar:, "La abolición del asalariado", página 42. 



, 4.-Aún en las empresas que, a consecuencia, de una mala concep- 
ción original Q de condiciones accidentales del mercado, obtienen pocos be- 
neficios,' la existencia de acciones de trabajo no puede perjudicar a los ac- 
cionistas, puesto que antes de toda repartición de dividendos las acciones 
rle capital reciben un interés seguro; si por lo tanto, ,no queda ningún bene- 
ficio después de1 descuento del interés anterior, la presencia de las acciones 
de trabajo no tiene ninguna influencia material sobre la suerte de los capi- 
talistas; pero el accionariado obrero presenta entonces la ventaja de mos- 
trar a los obreros que los accionistas ordinarios no tocan beneficios desme- 
surados ( 1  ). 

6.-Segunda: L a  co-gestión es perjudicial para la empresa. -1m- 
portancia decisiva tiene para los capitalistas e industriales esta nueva conse- 
cuencia del accionariado que es la co-administración o co-gestión de la 
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empresa. Podemos aceptar, dicen, que el obrero tenga derecho a participar 
en los beneficios, pero que participe también en la gc4tión de la empresa, o 
sea, de,la autoridad de la misma, eso no podemos admitirlo". De  ello no 
se derivarían, agregan, ventajas de ningún orden para la ~rosperidad de las 
industrias, porque la incapacidad de los obr6ros es absoluta en esta m t e -  
ria y la posibilidad de tener que compartir con ellos la dirección sería una 
manera segur de destruir todo espíritu de iniciativa. Además, la disciplina, 
que es un factor de trascendeiital importancia para la buena marcha de las 
empresas, se debilitaría con los continuos choques que se produciríbn, lo6 
cuales tendrían que motivar obligadamente los representantes obreros en los 
Consejos de Administración, so pena de ser tachados de traidores a sus com- 
pañeros. 

Los defensores del accionariado refutando la crítica anterior, sostie- 
nen, por e1 contrario, que la co-gestión unida a la participación en los bene- 
ficios, lejos de ser causa de inconvenientes y dificultades, lo sería de venta- 
jas, Al poner trabas a la labor de dirección, se perjudicarían a sí mismos, 
puesto que el monto d e  los beneficios depende en gran parte de la tranqui- 
lidad con que se lleven a cabo las faenas productivas. D e  este modo se es- 
forzarían en solucionar los problemas que se suscitaran, dentro de una at- 
mósfera de paz y tranquilidad. 

En cuanto a lo que se dice de fa incapacidad del obrero, carece de 
base real. P a r a  hacer tal afirmación es necesario fundamentirse en hechos 
que hayan puesto de manifiesto esa incapacidad; de lo contrario la afirma- 
ción resulta gratuita. Ahora bien, los obreros hasta ahora no han interve- 
nido en la administración de las empresas. 

Por otra parte, se presume que los representantes obreros serán los 
más capacitados. La misma intervención en la administración de la empresa 
irá produciendo un levantamiento intelectual de Ia clase obrera, que irá ad- 
quiriendo la capacidad y'conocimientos necesarios y aprenderá los manejos 
administrativos de una manera práctica interviniendo en ellos, realizándolos 
,y resolviendo Ias dificultades, que es el mejor método, sin duda, de apren- 
dizaje. 

m(1) -Antonelli, op. cit. 



Lq administración capitalista, por lo general, sólo se puede pre- 
ocupar de la adaptación de la empresa a las cfrcunstancias del mercado y ., 
agregar a ella una administración que se preocupe con igual interés de l t  
organización interna y de  las cuestiones técnicas, es altamente beneficioso 
para la empresa, tanto más cuanto que el obrero en tales materias está me- 
jor advertido y que nadie. 

Por lo demás, al menos en un comienzo, el número de representan- 
tes obreros sería inferior al de los representantes patronales, con lo cual es- 
tos podrían tomar siempre las medidas de previsión necesarias, aún con la 
oposición de aquéllos. 

Como un último inconveniente se considera que el accionariado, al 
dar al obrero participación en los beneficios ahuyenta a los capita- 
les. Para evitar esta posibilidad propone Severino Aznar que la ley que 
imponga el sistema revista carácter internacional, para lograr lo cual sería- 
conveniente que los diferentes organismos encargados de unificar las le- 
gislaciones y los Congresos económicas: técnicos o sociales que se celebren, ' 6 

vayan preparándo la opinión y recomendando el accionariado como un 
recurso supremo de pacificación universal que debe pasar a la legislación de 
todos los países". ( 1  ) . 

Sin embargo, nosotros no vemos la necesidad de que se haga así. 
Como veremos en el capitulo práctico, al final, el capital recibe siempre una 
suma, por concepto de interés fijo y beneficios, que es lo bastante alta como 
para impedir su fuga. E n  total, ella alcanza un monto igual y m a veces ma- 
yor al percibido bori anterioridad a la aplicación del sistema. 

Por consiguiente, mientras el accionariado esté en vigencia, el ca- 
pital no huirá. , 

7.-Objeciones de  los obreros y socialisias. -- A diferencia de lo 
que ocurre con las objeciones de los capitalistas e industriales, estas revisten 
un cárácter social, en cuanto se dirigen no sólo a considerar las 'consecuen- 
cias económicas de la reforma, sino que también y principalmente sus conse- 
cuencias sociales. H e  aquí algunas de ellas. 

8.-Primera: E l  accionariado obrero desiruye la lucha de  clases;- 
E s  esta una primera objeción de carácter teórico, doctrinario. L a  revolu- 
ción es el único- medía visto por algunos socialistas para emancipar al prole- 
tariado, de modo que se oponen a toda emancipación que no provenga di- 
recta y únicamente de  ella. Tal revolución, según los socialistas, se- 
rá 'una consecuencia de la lucha de clases y, por lo tanto es necesario man- 
tenerla y fomentarla. Resulta; ,pues, fácilmente comprensiGle que repudien 
enconadamente un régimen como el accionariadi obrero, del cual va a re- 
sultar, primero, un aproximamiento de clases y ,  luego después, el desapare- 
cimiento ca'si irnperieptible de una d i  ellas que será llevada a una condición 
superior. Tachan así, al sistema de crear uniones monstruosas entre ladrQ- 
nes y desvalijados y de apartar al obrero de su ogjeto supremo, la Iucha 
d e  clases. Lo que no prepara la revolución es contrario a los intereses del 

(1) Aznar, op. cit. página 44. 
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asalariado: no lo publiquéis, retardaríais la hora de la revolución", decía. 
un socialista intransigente a un obrero que le hacía ver las ventajas- de la 
participación simple. Además, piensan que el nuevo otden un 
debilitamiento de los sindicatos, único medio con que actualmente cuenta el 
obrero para defenderse. 

Algunas de las afirmaciones anteriores son, sin duda, ciertas. E: 
accionariado obrero retrae al obrero de la revolución socialista y destruye la 
iucha de clases. Una asociación entre el capital y el trabajo crea entre ellos 
una comunidad de intereses hacia la cual ambos deben ordenar sus activi- 
dades, evitando todo roce, ya que él podría ser causa de la ruina de am- 
bos. Pero todavía el sistema llega más lejos: capital y trabajo se concen- 
trarán en unas mismas manos por medio de la cooperativa de producción, 
con lo cual habrá una sola clase poseedora, por así decirlo. Es  evidente que 
la lucha de clases queda definitivamente aminorada. 

Hasta aquí los objetadores tienen razón desde su punto de vista, pero 
donde carecen de ella; es al afirmar que la unión resultante entre las cla- 
ses sea desventaja y no ventaja del accionariado. Nosotros creemos que es- 
te carácter de la institución, lejos de hacerla antipática y repudiable, la 
convierte éii atrayente *e interesante para todos los que desean ver la im- 
plantación de la justicia social por medios pacíficos y de gran eficacia. 

El anterior no es, tampoco, el sentir de la generalidad de los ele- 
mentos socialistas, porque hay muchos que estiman que la implantación del 
accionariado no daña en absoluto los fines del socialismo. Fourniére, de 
nacionalidad belga y Director de la Revista Socialista, escribía en 1909 
que su partido puede aceptar, en nombre de la clase obrera, una participa- 
ción de los asalariados en los beneficios, sin que por ello reniegue un momeii- 
to del principio sostenido de que el obrero tiene derecho al producto .íntegro 
de su trabajo. Thomas Burt, del Labour Party en Inglaterra, veía en la 
participación una etapa hacia la cooperativa de producción, por lo que 
aplaudía a la institución. Estas expresiones vertidas a propósito de la par- 
ticipación en los beneficios, la que, según expresión de Fourniére, era con- 

" 
.siderada como un primer asalto a una situación considerada hasta aquí 
como jurídicamente intangible y que preparará otras más decisivas", pue- 
den decirse con mayor razón del accionariado obrero. ( 1  ) . 

Que la institución produzca un debilitamiento de los sindicatos no 
es de temer. Se dió un Caso en Inglaterra que nos suministra una prueba de 
ello. La Compañía de Gas del Sur de Londres había exigido a los obre- 
ros accionistas el compromiso escrito de no sacar partido del sindicato' de 
la corporación, estipulacióo que, en seguida, debió suprimir espontánea- 
mente, en atención a su ineficacia absoluta. 

Es de esperar, por el contrario, que de la implantación del acciona- 
riado en ias industrias se siga una mayor influencia del sindicato, por lo 
mismo que los asalariados, para administrar sabiamente, lo mejor posible, 
los dividendos anuales que obtendrán de'las acciones de trabajo, lo mismo ' 
que para administrar de una manera satisfactoria la sociedad que ellos con- 
tribuirán a dirigir, pedirán consejo a sus agrupaciones sindicales. Estas se 

(1) Citados por Garffiot, op. cit. 



encaminarán, seguramente, por el verdadero cauce que les corresponde, pro- 
duciendo beneficios para todos los obreros. 

9.-Segunda: El accionariado crea divisiones entre los obreros. - 
Fué la p;incipal objeción que se esgrimió con motivo de la dictación de la 
Iey francesa de 191 7, tal vez, con mucha razón. La referida ley, como 
después veremos más detepidamente, estableció el accionariado , en forma 
factiltativa, dejando entregada su aplicación a la voluntad de los mismos 
capitalistas, es decir, de aquéllos que muy\poco interés podían tener en ver 
su de'finitivo establecimiento. Las. empresas que aplicaron el sistema fue- 
ron pocas, con lo cual se produjo un mejoramiento de los obreros de aque- 
llas sociedades en que el régimen se aplicó, quedando en condiciones de in- 
ferioridad los de las que siguieron en el mismo estado procedente a la dic- 
tación de la ley. Estas diferencias económicas bien podían producir choque 
entre los obreros mismos, con graves consecuencias para ellos y para e3 
país. 

Si bien es cierto que son razones de peso las enunciadas en el pá- 
rrafo anterior, no lo es menos que ellas son fácilmente subsanables si se im- 
planta el sistema en forma obligatoria para todas las industrias. Sin embar- 
go, se dice que, a pesar de la obligatoriedad, subsistirán las diferencias, 
porque unas empresas serán más prósperas que otras, vale decir, que en unas 
el accionariado producirá mejores resultados que en otras. 

Este último es innegable. Diferencias tendrán que haber si~mpre, 
es imposible' exigir una igualdad absoluta en las utilidades de las diferen- 
tes industrias, puesto que las capacidades de  sus miembros son distintas. L o  
que ponemos en duda es que por ello hayan de suscitarse rivalidades entre 
los obreros, con tanta menos razón cuanto que, bajo la vigencia del salaria- 
do y de la participación en los beneficios en que también existen grandes 
desigualdades, no las ha habido. 

L a  crítica carece, pues, de valor y reviste hasta cierto punto una 
marcada simplicidad. 

10.-Tercera: In f luye  perniciosamente sobre la fasu de los salarios. 
- L a  clase obrera debe perseguir como único objetivo, según los sostene- 
dores de esta objeción, una alza constante de los salarios. Este fin se vería 

. perjudicado, desvirtuado, por la entrada en vigencia del accionariado. Los 
capitalistas qreerán haber dado cumplimiento a sus deberes para con los 
trabajadores cuando les hayan repartido! beneficios en cantidades i á s  o 
menos gruesas además de sus salarios normales. Se  impedirá de este modo, 
un aumento en la tasa de estos últimos y aún se facilitará una baja de la 
misma, la que será aceptada por el obrero ante la espectativa de percibir 
después dividendos más o menos subidos. 

Esto mismo pudo haber sucedido ya en la participación en los be- 
neficios. Sin embargo, no ha sido así. Una aplicación prolongada del sis- 
tema nos lo evidencia. No hay razón para que ello pueda suceder eri el 
accionariado. E n  cuanto a que el obrero pueda tolerar una baja de los 
salarios ante la posibilidad de  un dividendo grueso, es muy utópico que su- 
ceda. El obrero todo lo soporta, pero una baja de los salarios no. 



Otras críticas de. menor importancia' se han hecho. Se dice, por 
ejemplo, que al establecerse el sistema el obrero quedaría sujeto a contin- 
gencias inciertas que no puede soportar. "Los trabajadores, se ha dicho, 
no venderán ya su fuerza de trabajo, la jugaráp". La crítica es injustifi- 
cada. Sabemos que las acciones de  trabajo no excluyen la percepción del 
salario por parte del trabajador, pues siempre cuenta con una remuneración 
fija que es pagada con preferencia al interés del capital por corresponder 
a un factor de mayor importancia, cual es, el trabajo. 

Sin embargo, a pesar del exámen que hemos hecho de las objecio- 
nes anteriores y del cual podemos concluir que ellas no tienen mayor fuer- 
za, ni los capitalistas ni los obreros se allanan a aceptar el sistema. Las ex- 
periencias realizadas han dado plena satisfacción al personal de las em- 
presas, por lo que creemos que al poco tiempo de entrar en vigencia el ac- 
cionariado, se producirá una reacción favorable de parte de ambos facto- 
res de la producción. 

El testimonio de importantes instituciones dedicadas al estudio 
de estos problemas es enteramente favorable a su aplicación'; igualmente en 
tal sentido se ha pronunciado más de una asociación obrera. Otro tanto, 
han manifestado numerosos tratadistas. Todo ello nos revela que la institu- 
ción es, por lo menos, digna de estudio. 

1 1 .-Cl&sificación de  los sisfemas de  accionariado. - A fin de ,fa- 
cilitar el estudio de las diversas modalidades que se han propuesto, tratare- 
mos de comprenderlas dentro de una clasificación de acuerdo con sus ca- 
racterísticas. 

12.-Según el procedimiento utilizado para convertir al obrero en 
propietario, se divide en tres tipos fundamentales: 

1 )  Compra de las acciones con el ahorro personal, descuentos en 
los sálarios, u horas extraordinarias. 

2 )  Compra con la parte que les quepa en los beneficios de la em- 
presa, y 

3 )  Adquisición sin sacrificio económico personal por medio de la 
valorización en acciones, del aporte trabajo. 

13.-Según que las acciones se atribuyan a cada uno de  los obre- 
r9s en particular o al conjunio formado por ellos, se divide en- 

1 ) Accionariado Individual ; y 
2) Accionariado colectivo: Dentro de éste el A c .  Sindical. 

14.-Atendiendo a si su implantación es impuesta por el Estado o 
queda entregada a la volunfad de  los particulares, en: 

1 )  Accionariado facultativo; y 
2) Accionariado obligatorio. 

E n  los próximos capítulos estudiaremos cada uno de los sistemas 
anteriores, exponiendo las ventajas y desventajas que revisten ya que ca- 
di? uno presenta particularidades que lo hacen más agradables a unos o más 



C A P I T U L O  1 1  

SISTEMA DE ACCIONARIADO SEGUN E L  
PROCEDIMIENTO EMPLEADO P A R A  CONVERTIR 

AL OBRERO EN PROPIETARIO 

1.0 COMPRA DE LAS ACCIONES POR MEDIO DEL AHORRO, DESCUEN- 

TOS, HORAS EXTRAORDINARIAS. 

15.-Generalidades. - Entre este sistema y el accionariado capita- 
lista no hay ninguna diferencia. E n  efecto, las acciones son adquiridas por 
el obrero con su dinero, es decir, con un desembolso de su parte que im- 
porta para él un sacrificio económico considerable. Al mismo tiempo se 
diferencia fundamentalmente de los otros dos, en los que el obrero no debe 
deducir parte alguna de  su salario. 

Los más decididos partidarios del accionariado, rechazan el pro- 
pietismo, como se ha dado en llamar esta forma, y se basan para ello en que 
contraviene a la finalidad misma que se ~ers igue.  Por  otro lado, los capi- 
talistas, industriales y economistas liberales le aceptan como el único legítimo. 

1 6.-Modalidades teóricas.-Dos son las principales que existen : 
Ia de Padre Gaya y la de Pedro Bietry. 

17.-Sistema Bietry o propiefismo.-Llamado así a indicación de 
su propio autor, quien aspiraba ver sustituído el contrato del salario por un 
contrato de sociedad. Los caracteres de su sistema se encuentran incorpo- 
rados en el acuerdo tomado en el Congreso de los amarillos. "El Congreso 
acuerda : 

"Que se modifique la ley sobre sociedades anónimas en el sentido de 
que les permita en toda circunstancia la. emisión de'acciones de 3.5 francos: 

' 6  

Que en todo caso obligue la ley a toda sociedad en formación a 
dividir una parte de su capital, la quinta parte, al menos, en fracciones de 
25 francos, que serán ofrecidas al personal de la sociedad, cuando esté 
constituída, si los obreros o empleados lo piden. Esas acciones obreras se- 
rán nominativas, y no podrán ser cedidas o enajenadas, sino de acuerdo 
reglas previstas en los Estatutos. Serán igualmente inembargables hasta un 
límite que se habrá de  determinar". ( 1 ) . c. 

(1) Transcrito por Aznar, op. cit. 66. 



- 21 - 
Estas acciones propiciadas por Bietry son individuales, obligatorias 

para la empresa y facultativas para los obreros. El obrero tiene derecho a 
participar en el capital, en el dividendo, en las pérdidas y en la gestión. Son 
adquiridas por compra con su ahorro personal. 

18.-Sistema Gaya.-Su fin esencial es, según expresión de su 
propio autoi, hacer que los obreros participen en los beneficios de la em- 
presa en cuanto patrones, esto es, convirtiéndolas en capitalistas y no en 
cuanto obreros a quienes se aumenta el jornal mediante la forma indirecta 
de  iepartirles un tanto al año de las ganancias del patrpno, a manera d e  
estímulo o por espíritu de equidad o para contentarlos, tal cual sucede en la 
participación de los beneficios. Para conseguir su objeto, propone en "So- 
ciedades en Cooperación perfecta: Concordia entre el capital y el trabajo". 
que las empresas se organicen en sociedades de cooperación perfecta en 
las cuales existiría un capital fundamental representado por las acciones y 
un capitál accidental representado por las obligaciones. Además, existiría un 
capital evolutivo, integrado de acciones de trabajo, que tomarían el nombre 
especial de cooperaciones y que serían adquiridas por los obreros con su 
ahorro personal, con descuentos en sus salarios y con horas extraordinarias 
de  trabajo. H e  aquí como fija las condiciones de esas acciones de trabajo, 
o mejor dicho, sus derechos: 

E S E N C I A L E S :  

,"l.--Cobrar al fin de cada ejercicio la parte que les corresponde 
en los beneficios, en la misma proporción que las acciones que forman el 
capital fundamental." 

6 6 

2.-No tener parte en las pérdidas que experimente la Sociedad. 
6 6  3.-No tener parte en la administración ni en la dirección del ne- 

gocio. 
< <  

4.-No poder obtener ni poseer cooperaciones sino los obreros de  
la casa, y mientras permanezcan en ella. 

I N T E G R A L E S :  
< < 5.-,\portar el valor de las cooperaciones (acciones de trabajo), 

en diaero o en trabajo. 
6 '  

6.-No poder el cooperacionista ocupar los altos cargos de la ge- 
rencia. 

b <  7.-Poder pedir siempre a la Sociedad. el valor de sus coopera- 
ciones, en las condiciones y p)azos que se señalen. 

6 '  8.-Ser la cooperación crédito privilegiado, en caso de disolución 
o quiebra de la sociedad. 

6 6  9.-De la porción del dividendo que se retirase como capital de  
reserva, la parte del obrero no ir a las pérdidas. 

6 6  10.-Poder examinar el balance a fin de cada ejercicio, y po- 
der reclamar por medio de los accionistas. 

6 6 1 1 .-Ser las corporaciones valores nominativos e intranefdribles. 
si no es a la misma sociedad. 



' 6 

12.-No poder recibir, sobre el valor de las cooperaciones, em- 
préstitos de otros que de la misma sociedad. 

A C C I D E N T A L E S :  

' 6  

13.-Poder pedir a las Casas, en calidad de préstamos y por 
breve tiempo, pequeñas cantidades, a módico interés. 

" 14.-No poder ningún obrero obtener cooperaciones hasta pasado 
cierto tiempo de pertenecer al personal de la Casa, habiendo dado cuenta 
de sí, y 4 

6 6  

15.-En caso de restricción en el negocio, tener que aceptar el va- 
Ior nominal de las cooperaciones que les corresponda proporcionalmente de- 
volver". ( l ) . 

Principios bases.de su sistema considera Gaya los siguientes: . 
a)  Todos los elementos de la producción deben participar en los 

beneficios, según su tragajo . 
b) Todo negocio debe ser regido por una sola empresa. 

c) E n  donde hay intereses encontrados hay lucha, por consiguiente, 
es preciso armonizar aquéllos. 

d )  Eliminación de todo elemento no productor. 

19.--Modalidades prácticas (2).-Veamos antes de entrar al aná- 
lisis de este sistema de accionariado, algunas aplicaciones prácticas del mis- 
mo. Es preciso advertir que estas. presentan cierta variedad, pero lo que 
nos interesa sustancialmente es el hecho de que el procedimiento para con- 
vertir al obrero en accionista es la compra de'acciones, ya sea con el aho- 
rro, descuentos u horas extraordinarias. 

Les Crands Magasins du Printemps, sociedad en comandita, en un 
acuerdo de su asamblea general decidió que todo empleado de la Casa es- 
taba obligado a adquirir ud número de acciones de la sociedad, proporcio- 
nal al monto de sus sueldos, y de pagarlas por descuentos sucesivos sobre 
sus salarios. T a l  adquisición debían efectuarla si deseaban seguir al servi- 
cio de la Casa. 

El resultado práctico de esa imposición de Les Crands Magasines, 
fueron numerosas críticas de algunos ecoqomistas, com? Gide, que las for- 
muló en la Revue d6Economie Politique, y que vieron en ella un deseo 
por parte de la Casa de procurarse fondos. (3). Además, las acciones que 
habían sido adquiridas por los empleados por sobre la par, bajaron después 
en forma considerable, de tal manera que la inversión de parte de sus sala- 
rios fué hecha en un objeto que no les significaba seguridad ninguna de 
ganancia. 

Otra aplicación se ha hecho por la Societé Anonyme des Mines de 
Montigné (Mayenne). La  asamblea general autorizó la emisión de frac- 
ciones de acciones privilegiadas ,de cien francos cada una, que debían, ser 

(1) Transcritas por Aznar, op. cit. 61. 
(2) Hemos tomado estas aplicaciones prácticas de la obra de Garffiot. 
(3) Revue d'Economie Politique. No 1 de 1910, página 1. 



suscritas por los obreros de la sociedad o, en caso de insuficiencia de éstos, 
por los miembros del Consejo de administración quienes las irían cediendo 
a aquéllos de acuerdo con sus demandas y previa autorización dada por el 
Consejo. Las fracciones de acción no dan derecho más que ' a  un interés 
invariable de 4%,  cualquiera que sea el monto de los dividendos, (verda- 
deras obligaciones) . El Consejo de Administración puede exigir el reem- 
bolso de ellas, el que debe hacérsele a '  la primera requisición. Como se ve, 
h a y  desigualdad absoluia enire estas acciones de  los irabajadores y la de  
20s capiialisias, en circunstancias que son adquiridas onerosamenie en igual 
forma que las acciones de  capital. 

E n  Estados Unidos el sistema ha tenido aplicaciones relativamen- 
te numerosas. 

30.-Críiica general al sisierna.-$in entrar al análisis de cada una 
de las modalidades. teóricas expuestas y aprovechando los resultados d i  las 
modalidades prácticas, haremos una crítica general al sistema de acciona- 
riado por compra mediante ahorro, descuento u horas extraordinarias. 

Al comknzar nuestra exposición hacíamos notar que el obrero en 
él, adquiría sus acciones en igual forma que ui; accionista capitalista, por 
lo cual, concluíamos que debía tener .los mismos derechos que aquél. Sin 
embargo, no es así. E n  lo que concierne ab modo de liberación de las a& 
ciones, hay que notar que el obrero que ha suscrito una acción es, a la vez, 
acreedor y deudor del excedente del precio del título. Se  recurre enton- 
ces a un medio de pago mujl original, consistente en úna especie de compen- 
sación: cada mes se efectúa un descuento sobre el monto del salario del 
obrero deudor, hasta que se obtenga de esta manera el pago total' ,de la 
acción. Y, he aquí que surge un primer inconveniente del sistema: dismi- 
nuir el salario del obrero, en circunstancias que este generalmente es insu- 
ficiente para satisfacer sus necesidades. Se  le exige así un sacrificio econó- 
mico superior a sus fuerzas que pone en peligro su subsistencia. 

Pero la falla fundamental es otra. El propietismo encierra una con- 
tradicci6n entre su principio y el objeto perseguido. Este, no es otro que 
substituir el' contrato de salario por un contrato de sociedad basado en la 
naturaleza superior del trabajo que 1; hace merecedor de, la calidad de 
:ocio en la producción y no de subordinado. E n  consecuencia, por el sólo 
hecho de entrar a trabajar y como que al hcerlo el obrero contribuye a la 
confección de los objetos o productos de la empresa, tiene derecho a parti- 
cipar de las utilidades o beneficios de la misma. 

En  cambio, en el propietismo, el obrero debe comprar esa calidad de  
socio que le pertenece y para ello debe sacrificar, todavía, parte de  su sa- 
lario. Se le dice: "si tú quieres participar en los beneficios compra el de- 
recho a ello",-lo que está en abierta pugna con los principios en que se 
funda la participación . 

Además de estas fallas'de carácter doctrinario, tiene el propietismo 
< otras de carácter práctico. Y a  hacíamos noti; que es imposible ' esperar 

que el obrero pueda economizar las cantidades suficientes para completar 
el valor de las acciones, menos en nuestro país donde los salarios son insu- 
ficientes y en donde el espáritude ahorro no existe, (en gran parte por im- 



posibilidad material de hacerlo). Los obstáculbs que se ponen a la com- 
pra de acciones por parte del asalariado son muchos y si alguno puede so- 
breponerse a ellos es una excepción y una fuente de divisiones obreras. 

La  inversión de parte de los salarios en bienes que de por sí están 
sujetos a fuertes oscilaciones ~ u e d e  convertirse en un grave perjuicio para 
los asalariados los que en caso de una baja demasiado rápida se apresura- 
rían a vender sus títulos sufriendo pérdidas. Gaffiot narra el caso del Trust 
del acero en Nueva York, donde se vendieron a los obreros acciones de 
valor de 82 dólares. Estas experimentaron una baja rápida al poco tiempo, 
llegando a 70 y 60 dólares. Asustados algunos obreros procedieron a 
venderlas, en circunstancias que luego después las mismas acciones habían 
subido a 120 dólares. 

Sucede en seguida, que en este sistema la dirección de la empresa se 
reserva e1 derecho de poner condiciones para adquirir los títulos con lo cual 
son algunos privilegiados los que llegan a obtenerlo. Esto tendrá que su- 
ceder forzosamente si se considera que el capital de una sociedad no puede 
aumentarse indefinidamente. 

E n  buenas cuentas no se produce un mejoramiento efectivo del' tra- 
bajador quien continúa casi en la misma situación. E n  efecto, la desigual- 
dad entre el capitalista y el obrero no desaparecen. Obvio es entrar a pro- 
bar la verdad de tal afirmació~. Basta para convencerse de ello, observar 
que el obrero compra su título, igual que cualquier accionista y, sin embar- 
go, a diferencia de él, no tiene derecho de propiedad absoluto, personal, 
perpetuo y hereditario. Tampoco posee como los accionistas ordinarios el 
derecho a participar en la gestión de la empresa ya sea por medio de las 
Asambleas Generales o por medio del Consejo de Administración, si se 
trata de una sociedad 'anónima, o en la junta de  Vigilancia si se trata de 
una en comandita por acciones. Para tener acceso a estos organismos se 
determina que es preciso tener un determinado número de acciones qué 
generalmente es elevado por lo que los obreros nunca llegan a adquirirlos. 
P a r a  subsanar este inconveniente se ha dispuesto en algunos casos particula- 
res que los pequeños accionistas reún,an y puedan juntar, de este modo e1 
número suficiente de acciones que les permita participar en las sestiones. 
(Por ejemplo en Francia se autorizó a ello por una ley de 1893) . 

Fácil es darse cuenta que, a pesar de ello, el mal subsiste, pues 
siempre los obreros se sentirán en situación de inferioridad I,a que 'sentirán 
con mayor fuerza cuando, necesitando agruparse para intervenir en la ges- 
tión, contemplen su debilidad fre'nte a los capitalistas. 

La  lucha de clases que se quiere evitar con la implantación del ac- 
cionariado, se acentuaría tal vez, cuando los proletarios se dieran cuenta 
que, no obstante comprar sus títulos de la misma manera que cualquier ac- 
cionista, se les priva-de derechos que sólo se reservan para aquéllos. El sis- 
tema se les mostrará más bien como una burla que como un medio de me- 
jorar su situación. . 

Una última observación nos merece esta modalidad y es que no 
facilita el advenimiento de la cooperativa de producción. Tiabajo y capital 
siguen separados, sin que se produzca un desplazamiento paulatino en la 
posesión que de éste tiene el capitalista. 



Todas estas razones nos permiten afirmar que el sistema es deficien- 
te, por lo que dirigiremos nuestra atención hacia otros 9ue cumplan mejor las 
funciones de  un buen régimen de accionariado. 

2.0 ADQUISICION DE LAS ACCIONES POR MEDIO DE LA PARTICIPA- 

CION PREVIA EN LOS BENEFICIOS.- 

. . ., 21 .-Generalidades.-Consiste esta nueva modalidad en la ad- 
quisicion por los obreros de sus acciones, con la parte que les corresponde 
en los beneficios generales de la empresa. Se  diferencia fundamentalmente 
del 'anterior, en que el obrero adquiere sus acciohes sin sacrificios de su sa- 
lario o remuneración fija. 

El verdadero fundamento suyo, que debiera respetarse siempre, pe- 
ro que desgraciadamente se olvida como lo veremos, lo constituye el debe- 
cho del obrero a una parte de las utilidades de la empresa. Con esa parte 
adduiere las accibnes que le dan derechos de  cogestión y copropiedad, de  
modo que cuando obtiene el dominio de una de ellas, debe producirse uno 
uno de estos dos fenómenos: o la pérdida por otra persona de la propiedad 
de esa acción o un aumento del capital de la empresa. Cuando se produce 
esto último el sistema se convierte en inútil, porque no conduce a la con- 
centración del capital y del trabajo en manos de los trabajadores, o sea, a 
la cooperativa de producción. E n  cambio, cuando se adopta el primero, se 
produce un desplazamiento en el dominio de las accio'nes, desplazamiento 
que si es aplicado a al propiedad de las acciones de capital, produce la con- 
centración de ellas en manos de los obreros. 

L a  idea de la participación no es nueva y a principios del siglo pa- 
sado ya se realizaban aplicaciones suyas. Entre sus partidarios se cuentan 
numerosos tratadistas como Gide, Monseñor Pottier, Severino Aznar, etc. 
Dentro de él hay también diversas modalidades cuyo estudio haremos igual 
que en el sistema anterior. 

22.-Modalidades teóricas.-Cinco son las más conocidas y que 
revisten más importancia: la de  Perisse, la Godari, la Mildé, la de  Monse- 
ñor Poifier y 1,a Co-partnership -inglesa. L a  de Monseñor Pottier la estu- 
diaremos en un capítulo especial por estimar que es la que más se acerca a 
1os)fines perseguidos en el accionariado obrero. Este tipo de  Pottier ha sido 
comple~entado, en parte, por Severino Aznar en su obra sobre "La Aboli- 
ción del Salariado". Resulta del conjunto un sistema completo. 

Comenzaremos por : 

23.-La Co-parinership.-Hay dentro de ella numerosas varieda- 
des lo que hace difícil el señalamiento de sus características esenciales. E n  
el fondo consiste en un contrato de sociedad entre el capital y el trabajo. 
L a  escritora inglesa Gathrein W e b  señala con mucha precisión sus distinti- 
vos, que serían los siguientes: l .o Participación de  los obreros en los berie- 
ficios generales como "dividendo al trabajo". 2.0 Derecho del obrero a 
ser accionista. 3.0 Derecho desde ese momento a intervenir en la adminis- 



tración y estar a las ganancias y a las pérdidas, como el capitalista. La  em-. 
presa autoriza a los obreros para convertir sus beneficios en acciones. ( 1  ) . 

Las ventajas que la co-parnership produce sqn: aumentar los ingre- 
sos de los trabajadores mediante la .participación en los beneficios, darles 
derecho a ser ,accionistas e intervenir en la gestión de la empresa. 

En buenas cuentas existen verdaderas acciones de trabajo que eI 
obrero posee mientras permanezca en la empresa y cuya car,acterísticas son 
las siguientes: individuales, compradas por el obrero con su. dinero, intrans- 
ferible~, facultativás para el patrón, puesto que ninguna ley lo obliga a 
ponerlas a dispcsición de sus obreros. 

24.-Sistema Peris.sé (2).- Se basa, como sabemos, en la parti- 
cipación en los beneficios, pero como a ella se objeta que el obrero no tiene 
participación en las pérdidas, Silvain Perissé discurre que se descuente.de los 
de garantía de las pérdidas. Otro procedimiento propone también para des- 
truir la misma bbjeción, y él consiste en que los obreros cedan a los capita- 
listas la tercera parte de su participación en los beneficios. 

Funda su sistema en la asociación de intereses que existiría entre el 
capitalista, el obrero manual, y el trabajador intelectual. Ellos tendrían de- 
recho a estar representados en las Asambleas Generales y en el Consejo 
de Administración. E n  este último el capital elegiría las 315 partes, 115 los 
trabajadores intelectuales. i 

El capital tendría mayoría porque soborta todas las pérdidas que 
muchas veces el fondo de'reserva no alcanza a cubrir; porque no puede 
retirarse de la empresa sino en el caso de su disolución, a .diferencia de los. 
empleados y obreros, los cuales conservan su libertad en este sentido, y, fi- 

(1) Citada por Aznar, op. cit. pagina 54. 
(2) Fernand Rome ha elaborado también un sistema que tiene características in- 

te1 esantes. 
Lo basa en que el trabajador tiene derechos desde que comienza a servir en la 

sociedad y en la existencia de derechos iguales en la utilidad, del capital y del tra- 
bajo, puesto que el primero es una forma del segundo. El contrato colectivo es insu- 
ficiente para dar a l  obrero lo que le  corresponde, pues las partes contrataptes no 
ofrecen iguales garantías de solvencia y el interés común de los obreros que debe ser 
fundamento, en el hecho no existe. Estima que el instrumento que va a dar al obre- 
ro la parte que le corresponde es la acción de goce que es creada a veces por los Es- 
tatutos e n  representación de u n  aporte de  industria, sino otra que es creada en reem- 
plazo de un título ainortizado, que sólo tiene derecho a dividendos, pero no a interés. 
E l  tipo de sociedad que Rome auspicia se funda en un "contratq de interés" y es eh 
virtud de él que el obrero, a l  entrar a la sociedad, recibe inmediatamente una acción 
de goce. 

El  sistema de Rome se ha criticado por arbitrario. Además, porque sería necesa- 
rio que los títulos estuvieran a l  abrigo de las fluctuaciones bursátiles, para que siem- 
pre quedaran igual al valor del trabajo, el que varía con la calidad del mismo y la 
antigüedad. 

Souché ha preconizado igualmente el accionariado obrero por conversión de par- 
tes de los beneficiqs. Las acciones .obreras creadas tendrían un estatuto jurídico igual 
que las acciones del capital, salvo en tres puntos: l.-Las acciones obreras y Únicameil- 

, te  ellas, serán emitidas a la tasa de 1í10 francos. 2. - Las acciones obreras serán, en 
principio, inalienables; este principio tendría dos modificaciones: la negociación podría 
ser autorizada a título excepcional y provisorio, por un Consejo de Obreros de la fá- 
brica, teniendo en cuenta la situación difícil del interesado; y en el mismo momento 
en que el titular deja la fábrica, sus acciones son readquiridas por la sociedad, estan- 
do obligado entonces aquél a vendérselas. 3:,- Para garantizar el ahorro obrero con- 
t ra  los riesgos de pérdida total o depreciacion del capital social, se formaría un  fon- 
do de garantía mediante descuentos obligados en las rentas obreras. 



nalrnente, porque es preciso darles see;uridad desde el de vista de  la 
buena gestión a fin de atraerlo a la industria. 

25.- Sistema Codari. - Cuando Justin Godart era diputado del 
Rhone, en 1909, presentó un proyecto relativo a acciones de disfrute del, 
trabajo y otro destinado a crear'una Caja Nacional de  Crédito del Traba- 
jo. Propone que sobre los beneficios netos de una sociedad, anónima o en 
comandita por acciones, se descuente anualmente una décima parte, de la 
cual la mitad debe destinarse a la formación de un fondo de reserva y la 
otra a la amortización de las acciones del capital. Cada acción de capital 
amortizado da origen a do's Acciones de disfrute. Una será entregada al te- 
nedor de la acción de capital amortizado y otra a la Caja Nacional de  
Crédito del Trabajo. Esta Caja reunirá en sus manos todas las acciones 
de  trabajo de todas las sociedades ,anónimas y en comanditas por acciones, 
pues según Godart el sistema sería obligatorio. 

Estima Godart q y ,  en estricta justicia, el accionista reembolsado 
no debería tener derecho a nada en, la empresa. El derecho al provecho se 
justifica por tres factores: interés del capital comprometido, prima de segu- 
ro contra los. riesgos, y salario del trabajo de dirección y organización. Aho- 
ra bien, ninguno de estos factores concurre en un' accionista que ha sido 
reembolsado, de modo que no se comete ninguna injusticia al ponérsele a 
6 ' 

media racihn", creando simultáneamente una segunda acción con los mis- 
mos derechos, en* beneficio del trabajo. Esto debe hacerse en forma obli- 
gatoria. 

Son, por lo tanto características del sistema: acciones colectivas, de 
propiedad del proletariado nacional; obligatorias y adquiridas con los be- 
neficios. 

6 '  2 6 . 4 i s l e r n a  Mildé.- Su sociedad tipo tiene por objeto la ac- 
cesión del elemento trabajador a la propiedad de la empresa por su substi- 

tución graduaI al elemento capitalista puro, por medio de la atribución al 
personal, obrero g empleado, de una parte de los beneficios cuyo monto se- 
ría empleado en el reembolso progresivo de las acciones de capital origina- 
riamente suscritas y en su reemplazo simultáneo, sin ninguna variación del 
capital social, por acciones de trabajo que serían atribuidas individua!mente 
a los obreros y empleados de Ia sociedad y que circularían entre elIos per- 
petuamente por medio del rescate, en las condiciones previstas en los esta- 
tutos". ( 1 ) . 

L a  amortización de las acciones de capital tiene lugar sobre los 
beneficios netos, después de deducido un tanto por ciento para formar el 
fondo de reserva legal y Ia suma necesaria para pagar a las acciones de ca- 
pital un interés del 5 ' t .  Reembolsada una acción de capital es anulada y 
reemplazada por un nuevo título que llevaría inscrita la siguiente leyenda: 
"Acción de capital rescatada por el Trabajo". Esta acción de disfrute tea- 
dría los mismos derechos que todas, menos al interés del 54Z. A su vez es- 

(1) Henry Y NICJuret: "Societes anonymes á participation ouvriére et actions de tra- 
oail". Página 17. 



ta acción de disfrute es reembolsada nuevamente y considerada como amor- 
tizada definitivamente desapareciendo y reemplazándose por acciones de 
trabajo. Las características de las acciones de trabajo son así las siguientes: 
individuales, tompradas con .beneficios, obligatorias para las empresas con- 
cesionarias del Estado u organismos públicos, y facultativas para las restan- 
tes. La amortización de acciones puede serilimitada. 

27.-Crítica a los cuatro sistemas anteriores.-Todos ellos presen- 
tan la ventaja de basarse en la participación previa en los beneficios, con 
lo cual se evita que el obrero tenga que hacer desembolsos de su salario. 
Pero, desgraciadamente, adolecen de inconvenientes más o menos graves que 
impiden una aplicación fructuosa y útil. 

Por  de pronto, la Co-partnership y el siStema de Perissé tienen un 
defecto común: ninguno de los dos conduce a la abolición definitiva del 
salario produciendo tan sólo un aumento del capital de la empresa y no un 
desplazamiento de acciones de capital; permanece por lo tanto, el traba- 
jo subordinado al capital. 

El defecto anterior no existe en los sistemas de Godart y de Mildé, 
los que llegan más lejos. Pero, en cambio, el primero de estos al estable- 
cer acciones de propiedad colectiva no permite el desarrollo del estímulo e 
interés en la producción que el obrero tendría en uh sistema individual y el 
segundo, al dejar entregada su aplicación a la voluntad de las empresas, 
caerá en el desuso. 

La  Co-partnership tiene un marcado sello paternalista, de . tutela 
y protección. El patrón es el que decide todd. La  marcha hacia la abo- 
lición del salatiado, si e; que ella llega a producirse, es lenta por las ex- 
cesivas limitaciones que pone al ascenso del proletario. Por último, no 
da los beneficios como un derecho sino como un acto de liberalidad. En 
suma, no es suficiente para cumplir con los fines que se desean obtener. 

El sistema de Perissé, tiene poco valor como factor de reforma so- 
cial. Da,  después, mucha importankia al hecho de que el obrero esté a las 
pérdidas para. que pueda tener derecho a las ganancias, estab!eciendo reglas 
arbitrarias y subordinando el derecho a ellas a la participación en !as pér- 
didas. El obrero no goza de las acciones sino a la disolución de la empresa 
lo que es tan inútil como establecer el accionariado colectivo: 

Codart, al fundarse en la participación en los beneficios, impone 
ésta por ley basado en motivos de utilidad pública y no en razones de jus- 
ticia. Al entregar las acciones a la Caja Nacional de Crédito del Trabajo, 
quita su goce a sus propietarios, los obreros, cuyo interés en ellas. es dema- 
?iado indirecto para constituir UD estímulo al trabajo y al entendimkt.0 
entre él y el capital. Añádase a ello que los trabajadores de la prim>ra 
época, es decir, aquéllos que contribuirían con su trabajo a alimentar !a 
Caja, no aprovecharían de sus beneficios. 

Iguales críticas pueden añadirse al sistema de Mildé, en el que los. 
trabajadores no obtienen ventajas de su organización más que en los casos 
en que la empresa tenga una prosperidad verdaderamente excepcional. Se- 
ria preciso que se obtuvieran gandes beneficios durante mucho tiempo para 
poder amortizar dos veces el capital inicial, sin perjuicio de los intereses y 



tie los dividendos a servir anuslmente a los accionarios. Por lo demás, es- 
ta amortización doble es enteramente convencional y bien podría desapare- 
cer como convertirse en triple o cuádruple. 

El sistema Pottier, que en el próximo capítulo estudiaremos, no tiene 
estas fallas, superando a los anteriores. 

. ' 28.-Modalidades prácticas.-El accionariado por conversión de  
?arte de los beneficios es el sistema que mayor aplicación ha tenido, siendo 
numerosas sus variedades las que pueden agruparse en tres: 

1 .-La primera comprende las empresas que operan la conversión 
de partes indi~iduales de beneficios en acciones de capital, dejándola entre- 
gada a la voluntad de los interesados, es decir, estableciéndola facultatioa- 
mente. Aplicación de ella han hecho la Casa Laroche-Joubert, de Angule- 
ma, y la casa Paillard, siendo la prinieri de las nombradas la más antigua 
de  las iniciadoras del régimen. 

L a  Casa Laroche-Joubert, a fin de inducir a los obreros a la con- 
versión de sus partes de beneficios, establece primas iguales a 1\40 del valor 
nominal de los títulos. El Consejo de la institución puede excluir de la par- 
ticipación a los obreros que estime indignos y, por último, los que abando- 
nan la empresa conservan sus títulos. 

Paillard da a los asalariados que pretenden ser accionistas obliga- 
ciones nominativas a cambio de las partes de beneficios, las que ganan un 
interés fijo y un dividendo que varía según los provechos. 

2.-La segunda variedad, también lo es de conversión de partes 
;ndioiduales de beneficios, pero a diferencia de la anterior, ella se efectúa en 
forma obligatoria. Las aplicaciones son iiumerosas. Como ejemplo se pue- 
de citar 'el Familisterio de Guisa, la South Metropolitan Gas Company en 
'Inglaterra y la sociedad N .  O.  Nelson y Cía. de Saint-Louis, Missouri, 
Estados Unidos de N .  A .  

3.-La ultima variedad comprende los establecimientos que se ba- 
san en la participación colectioa en los beneficios y distribuyen acciones 
tndividuales a ciertos obreros. Aplicación del sistema ha hecho Van Mar- 
ken, en Delft, Holanda. El había establecido una imprenta con sus pro- 
pios capitales y para formar la sociedad anónima, hizo que' algunos de sus 
futuros empleados suscribieran cada uno una acción. E n  el acta de  funda- ' 

ción de la sociedad se contiene una declaración de principios básicos del 
6 '  

accionariado. Dice: L a  influencia del capital, es decir de los fondos su- 
ministrados por los accionistas, sobre los resultados de la empresa, está li- 
mitada a su monto, mientras que la influencia del trabajo, sea intelectual o 
físico, es ilimitada, porque ilimitados son el poder de voluntad y espíritu de 
sacrificio del hombre; por consiguiente, los accionistas no pueden hacer va- 
ler pretensiones equitativas, más que sobre 'una parte limitada de los benr. 
ticios, una parte mayor a medida que los beneficios son más inciertos y los 
riesgos más grandes frente a las pretensiones igualmente ilimitadas del tra- 
bajo". 

Se paga al capital un interés fijo del 65% y al trabajo un salario 
también fijo .' D e  los beneficios netos se adjudican un 5% a los trabajado- 
res asociados, un 25% a los directores y un 3% a los comisarios. Estas su- 



mas son puestas en una Caja de Ahorros o de Cuentas Individuales. Cada 
cierto tiempo se procede al sorteo de acciones las que son vueltas a com- 
prar a sus titulares a la tasa nominal y atribuídas a los depositarios de su- 
mas equivalentes a su valor en la caja de la sociedad. Los derechos de los 
accionistas son iguales en las asambleas generales. Para  evitar que las ac- 
ciones salgan de manos de los trabajadores en caso de  fa l le~imient~ o re- 
tiro de sus titulares, se dispone un sistema rotativo que ha transformado la 
imprenta en una cooperativa de producción. 

3.0 ADQUISICION DE LAS ACCIONES POR MEDIO DE LA VALORIZACIOET 

DEL APORTE DEL TRABAJO.- 

, 29.-Generalidades. - Comprende todos aquellos sistemas en los 
cuales el obrero adquiere las acciones, sin desembolso económico de  su par- 
te, tan pronto como se celebra el contrato de sociedad entre la empresa y los 
trabajadores, o bien, después de transcurrido 61 tiempo señalado por la ley 
o los estatutos. 

Dicha atribución se haría .a título gratuito, según algunos, y en con- 
cepto' de otros, como signo de la aportación industrial con que el trabajo 
colabora en la producción. 

Presenta un alto interés desde e1 momento que en él se reconoce el 
valor del +porte-trabajo, efectuado por el obrero y en virtud-del cual debe 
tener derechos de socio. No  podría decirse, en consecuencia, que el trabajo 
es pagadp dos veces: por medio del salario y por medio de las acciones de 

6 6  trabajo, puesto que el salario representa el interés de la acción de trabajo, 
lo mismo que el interés atribuido al societario rentista representa el salario 
de  la acción de capital". ( 1 ) . 

Esta nueva forma de accionariado no es más que una modalidad de 
la participación en los beneficios, en la cual la parte de los beneficios en 
lugar de ser pqgada en dinero, es convertida de oficio en partes de la em- 
presa. 

como lo hacíamos notar, el más alto interés reside en que se reconoce 
af trabajo su verdadera calidad y se coloca en un mismo pie frente al capi- 
tal. Pero, por desgracia, las cosas llegan sólo hasta ahí, qtíedando trabajo 
y capital, tan poderoso el uno coino el otro, colocados frente a frente, en 
manos distintas y pronto a burlarse recíprocamente. No  conduce a la COB- 

centración de ambos factores de la producción. 
Por eso este sistema es aventajado por el de accionariado obrero 

mediante conversión de partes de los beneficios, en que éstos son reconocidos 
como un derecho, en que además de reconocerse al trabajo sv calidad de 
.asociado se le crea la posibilidad de desplazar al capitalista mediante la 
expropiación de sus acciones o capitales, previa indemnización. 

D e  modo que el proceso es, sintetizado, el siguiente: Primero, se 
reconoce al trabajo su calidad de asociado, lo cual comprende 10s derechos 
inherentes a ella, entre los que se encuentra el derecho a participar en los 
beneficios. Hasta aquí llega el método de adquisición de las acciones de 

(1) Gidé: "La accionariat ouvriere". Revue dlEconomie Politique. 1910, página 1. 



trabajo por medio de la valorización del aporte-trabajo, que comentamos, 
'Pero nosotros, camiriando lejas, decimos: Es conveniente, pór las razo- 
nes expuestas en los primeros capítulos, llegar a la cooperativa de produc- 
ción por medio de un accionariado que evolucione hacia allá. Para  conse- 
guirlo, es necesario que el capitalista deje de poseer el capital y éste pase 
a manos del trabajo. Para ello es preciso indemnizar justamente al capita- 
lista. Ahora bien, esa indemnización debe pagarla el trabajo, nuevo posee- 
dor del capital, lo que puede efectuar en sus beneficios. E s  el.anterior el me- 
canismo del sistema Pottier. 

Queda, pues, en claro que no rechazamos el sistema de  atribución 
gratuita por los principios en que se funda, los cuales son justos y se inclu- 
yen en el sistema Pottier, sino porque se queda estancado, sin llegar a la 
meta final. 

30.-Modalidad del sis'fema.-La ley francesa de 26 de Abril de 
/517.-Es la ley que introduce en la legislación francesa las acciones de 
trabajo frente a las acciones de  capital. L a  ley organiza el accionariado en 
forma facultativa y concede ciertas franquicias a las sociedades que lo apli- 
quen. Las acciones son colectivas e inalienables y de propiedad de la "So- 
ciedad Cooperativa de Mano de Obra", y S? número es fijado por los esta- 
tutos de la sociedad respectiva. Las acciones de trabajo tienen derechcs 
idénticos a las acciones de capital, bajo ciertas reservas especiales. Parti- 
cipan de los beneficios después del pago de un interés fijo al capital; tienen 
derecho a la gestación social; acceso a las Asambleas Generales, y derecho 
en el reparto del activo en el caso de liqui-dación. El reparto de los divi- 
dendos y el criterio de repartición son de la incumbencia de la sociedad. Si 
ésta se disueive, del fondo social líquido se amortizan primero las acciones 
de capiba!, S; si queda se entrega a la sociedad cooperativa de mano de obra 
la cantidad representada por las acciones de trabajo, la que es repartida entre 
10s que formen en la actualidad y los antiguos que hayan trabajado diez años 
consecutivos, o Ia mitad de la duración de la sociedad anónima y salieren por 
enfermedad. 

Las acciones son liberables a posteriori con el trabajo que aporten en 
e1 del contrato; ni desplazan acciones de capital como en los siste- 
mas de Mildé y Pottier, ni acrecen al capital social como en la Co-partnership 
o como en los sistemas de Bietry y de Gaya. 

La Cooperativa comprende obligatoriamente y en forma exclusiva a 
los asalariados (empleados y obreros), que tengan un año a lo menos de 
permanencia en la empresa y veintiun años de edad como mínimo. 

' < Antonelli llama a las acciones gratuitas", en lo que no están de  
acuerdo todos los tratadistas. Así  Mouret ( 1  ) y Thaller estiman que las ac- 
ciones de trabajo representan el aporte de los trabajqdores a la empresa, lo 
que es algo real y efectivo. 

En  concepto de los propiciadores y defensores de la ley el carácter 
u colectivo de las acciones es esencial, porquy el problema que se quiere resol- 

ver es social Y. lógicamente, el remedio debe ser colectivo y, además, porque 

(1) RIouret, OP. cit. pág. 34. 



siendo liberables con trabajo, si fueran individuales, bien podría darse el caso 
que un obrero se retirara o falleciera sin alcanzar q liberarla, ya que su apor- 
te-trabajo es sucesivo. Esto se evita estableciendo el carácter colectivo en que 
la masa obrera sigue liberando la acción. Esta última razón se invoca tam- 
bién como fundamento de la inalienabilidad e incesibilidad de los títulos. 

Finalmente, en lo que se refiere al dominio y aplicación de 1$ ley, 
sólo comprende a las sociedades anónimas y no otras. 

31 .-Crífica a la ley.-Desde luego, tiene la ley todos los defectos 
que atribuimos al sistema de atribución gratuito de acciones. Nunca llegará 
el trabajo a tener la influencia que le corresponde dentro de la economía, la 
que, como dijimos, debe ser superior al capital, por no estar limitado el tra- 
bajo a cantidades determinadas. A lo más, en la ley francesa, el trabajo ten- 
drá iguales derechos que el capital, y aun esto parece difícil. Si el sistema se 
hubiera establecido en forma obligatoria posiblemente hubiera constituido un 
gran paso, un medio de llegar a la abolición asalariado, que habría facilitado 
la creación del ambiente y condiciones necesarias para el establecimiento, en 
el futuro, del sistema de Pottier. 

Constituye, en efecto, uno de los cargos mayores hechos a la ley fran- 
cesa, su carácter facultativo. Dentro del mecanismo de la ley, su aplicación 
queda entregada a la voluntad de los patrones, de tal manera que su éxito 
dependerá de su generosidad. Cuando llegue a aplicarse aparecerá como un 
acto de liberalidad del patrón, o sea, con un fuerte carácter paternalista, que 
lo hace repulsivo a los ojos de los obreros. Si el legislador tenía la seguridad 
de que su nueva organización era justa, de que ella satisfacía mejor las aspi- 
raciones de la sociedad, debió establecerla como una obligación que precisa 
ser respetada por las empresas, tanto públicas'como privadas. T a l  cual ha 
sido establecido, resulta un accionariado ilusorio, pues el "egoísmo del dinero 
v la poca fe en la eficacia del sacrificio" retrae a los empresarios. 

Su aplicación puede depender también de los obreros mismos, que 
tienen en sus manos los medios coercitivos necesarios para lograrlo, como la 
huelga, por ejemplo. Y no cabe duda de que en este caso las situaciones a 
producirse pueden resultar del todo contraproducentes, al revés de lo que se 
esperaba. E n  lugar de tranquilidad social, una lucha fuerte y continuada.* 

Dice al respecto Henry Mouret: "El accionariado obrero tal como 
ha sido organizado por la ley de 191 7, no puede tener más que dos oríge- 
nes: o un acto de generosa voluntad del patrón, o un acto de violencia y de 
presión moral de los asalariados: la unión del capital y del 'trabajo será cimen- 
tada en la caridad o la violencia a elección. ( E s  esto lo que ha querido el 
legislador?  puede creerse que ha hecho obra fecunda? No, la acción de 
trabajo con los derechos y prerrogativas que la ley de 191 7 le reconoce debe 
entrar en nuestros códigos como un derecho para los trabajadores industria- 
les, lato sensu, y no como un favor que se les acuerda, ni como una amenaza 
que ellos blanden sobre la cabeza de los capitalistas". ( 1  ). 

El carácter facultativo es todavía un escollo para el mantenimiento. 
del sistema. Gide ha comparado el accionariado obrero con un matrimonio 

(1) Henry Mouret: op. cit. página 133. 



bajo el régimen de comunidad de bienes, matrimonio que en este caso se cele- 
bra entre el capital y el trabajo y que no debe cesar por el divorcio. L i s  
industrias tienen períodos, de prosperidad y crisis, produciéndose, a consecuen- 
cia, de  estas últimas, malestar entre los obreros y temor en los empresarios. 
Unos y otros pueden aprovechar la primera oportunidad para divorciarse, y 
esto, efectuado en forma repetida, servirá de desprestigio a la institución. E n  ' 

cambio si ambos factores saben que su unión es indisoluble buscarán el medio 
más conveniente para salir de las dificultades dentro de un ambiente de paz . I 
y cooperacion. 

L a  ley francesa ha sido criticada también, con razón, por haber esta- 
blecido las acciones colectivas que, según veremos en el capítulo subsiguiente, 
presenta inconvenientes. 

Por último, y para terminar esta crítica, diremos que al no comprefi- 
der en su campo de aplicación a las sociedades en comanditas, el legislador 
francés, excluyó de las ventajas del accionariado obrero a gran número de 
individuos y empresas. 



SISTEMA DE MONSENOK POTTIER 

,32.-Exposición y fundamenios del sistema.-El que fuera 
de Soc.iología en el Seminario Leonino de Roma: Mgr. Pottier, ha idpado 
iin sistema de accionariado obrero cuyos fundamentos y 'exposición ha vul- 
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garizado en su nbra L a  moral catholique ef, les questions sociales d'ad- 
iourd'hui", página 72 y siguientes. l 

Se funda, como sabemos, en la participación en los beneficios, a la 
cual tiene derecho el obrero, porque por su labor personal él da al producto 
una parte de su valor, parte que se debe a su trabajo. Si  el hecho económico 
y contractual, dice Pottier, se detuviera aquí, la justicia reclamaría para el 
obrero el equivalente dei valor que ha puesto en el producto. Y poniendo un 
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ejemplo, agrega: Supongamos que el producto se Gende a 20 la unidad; 
que los factores de la producción, fuera del trabajo, valgan 10 y que e.l valor 
dado por el trabajo vale 10; es en 10 la cantidad en que es preciso ava1ua.r 
la justa remuneración del trabajo. La remuneración del trabajo, continúa, 

, debiera variar con el precio de venta del producto. Si el precio de venta 
baja de 20 a 10, el salario del trabajo descendería,de 10 a 5. Si  el precio 
de venta sube de 20 a 40, el salario subiría de 10 a 20. E n  otros término;, 
el obrero participaría en los beneficios y sufriría las pérdidas, cuando las 
hubiera. 

Pero gasa que el obrero na es capaz de sufrir las pérdidas porque no 
tiene reservas con que subvenir a su salario insuficiente. Tampoco puede es- 
tar esperando que los productos sean vendidos y pagados por el comprador, 
para recibir su salario. 

Entonces el obrero, al celebrar su contrato se asegura contra este 
doble riesgo, de pérdida y de retardo, renunciando a su parte en el gaoductc;. 
Hay,  pues, un cqntrato de seguro en que la cantidad asegurada es el salario; 
la prima es la parte del obrero en el producto, y el riesgo es la probabilidad 
de vender tarde .o con pérdida. Ahora bien, en este contrato '' debe existir 
equivalencia entre el riesgo y la prima, es decir,' entre el valor del riesgo de 
vender tarde o con pérdida y la parte de valor del producto a que el obre- 
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ro renuncia para pagarlo. N o  puede ceder lo mismo cuanao el riesgo sl:a 
grande, es decir cuando el producto se venda mal o tarde, que cuando el 
riesgo sea pequeño o nulo, es decir, cuando el producto se venda bien y pron- 
to. Y el nivel para medir con exactitud si el riesgo y, por lo tanto, la prima 
ei  grande o peq¿eña, es la prosperidad o depresión de la empresa, es decir, 
los beneficios. ( H a y  pérdidas o, al menos, no hay beneficios? El riesgo es 
máximo y máxima debe ser, por tanto, la prima: el obrero debe ceder toda 
su párte en el valor del producto.  hay pocos beneficios? El riesgo no es 
máximo y, por lo tanto, no es justo que ceda toda su parte; algo hay en él , 
que continúa 'correspondiénd~le. ( H a y  muchos beneficios? El riesgo es nu- 
lo, o casi nulo y, por tanto, es justo que reserve una parte considerable en el 



valor del producto. Siempre la parte en el valor del producto que se reserva 
a los beneficios de la empresaw (1). E n  principio, para Pot- 

tier, el obrero tiene derecho a ra mitad de  los beneficios, de manera que 
cuando no existen riesgos y no hay prima que pagar es esa la cantidad que 
debe percibir en las utilidades. Esta cantidad se encuentra en razón inversa 
dei monto de  la prima. Cuando mayor es ésta tanto menor es aquélla y, por el 
contrario, cuando menor es la prima tanto mayor es la cantidad de utilidades. 

Se  basa, pues, el sistema en un principio de estricta justicia; el' obrero 
tiene derecho a los beneficios porque contribuye efectivamente a producirlos 
J crearlos. El que ellos aumenten o disminuyan depende del contrato de 
seguro ya analizado. 

L a  parte que al obrero corresponde en los beneficios es salario no 
pagado, de tal modo que cuando ella se le entrega no se ejecuta un acto de 
liberalidad, sino que se da  cumplimiento a un principio de justicia. Hasta 
dquí los fundamentos de la participación. 

, H a y  algún medio en qUe e1 trabajador sin dejar de percibir jamás 
i ~ h  salario suficiente para satisfacer sus necesidades y las de su familia, reciba 
exactamente lo que le corresponde en los beneficios de la industria, sin lesio- 
nar los derechos del empleador? A esta pregunta que se formula responda 
21 sociólogo afirmativamente, pensando en la cooperativa de producción que 
habría de reemplazar ,un día a la producción capitalista. Pero está lejano 
rodavía el día en que la cooperativa opere esta substitución y, por otra parte, 
la participación en los beneficios, tal cual existe, no ,es más que una grati-. 
ficación dada a título de  liberalidad, además del salario, o bien una prima 
atribuida a una producción más perfecta o más abundante o máS económica., 
Así se explica que ella esté en decadencia. Viendo entonces la necesidad 
de encontrar un régimen más perfecto qúe la participación y que facilite 
el advenimiento de la cooperativa, elabora su sistema de  ccionariado obrero. 

Principios de evidente utilidad social vienen a agregarse a los de 
justicia, exigiendo que los' beneficios sean convertidos obligatoriamente en 
ncciones de trabajo. Queda, pues, en claro que no son las razones de justicia 
estricta la que mueven a facilitar la implantación del accionariado, puesto 
yue ellas igualmente pueden cumplirse en el rGgimen del salariado. L o  que 
hay es que .el accionariado, de suyo, satisface mejor que el salariado a la 
justicia, sin que esta afirmación quiera decir ,también, que el régimen exis- 
tente no pueda amoldarse a ella, sino que es mucho más difícil que suceda. 

' Las acciones de  trabajo creadas por Pottier son individuales, porque 
en concepto suyo-y ello es evidente-representan beneficios, o sea, salario 
transformado y el entregarlas a todos los obreros, como sucedería si fueran 
colectivas, equivaldría a que la empresa dispusiera de dinero que no es suyo 
y matara, además, el estímulo que el interés individual puede crear en su 
propia utilidad. Los obreros no obtendrían ventajas sensibles e inmediatas. 

Consecuente con el carácter individual de las acciones, el obrero pue- 
de  enajenarlas y transmitirlas a sus obreros. Existirán, naturalmente, limita- 
ciones impuestas en salvaguardia del interés comáin de la clase trabajadora. 

(1) Aznar: op. cit. página 57. 



Siendo las acciones de trabajo adquiridas oherosamente por 16s 
obreros, tienen éstos derechos iguales a lo? de cualquier accionista, que se 
traducen, en la  práctica, en una participación en la gestión de la empresa, 
ya sea por interniedio del Consejo de .Administración, o la Asamblea Ge- 
neral, o de ambos a la vez. . 

La creación de> una acción de  trabajo produce un desplazamiento 
simultáneo de una acción de capital, la que es amortizada )por el valor 
de  cotización el día que se sortea. Se puede obtener así el desplazamiento 
de 1a.totalidad de  las acciones de capital y, por ese mismo camino, ir a la 
cooperativa de producción, en la que quedaría el capital subordinado 
a lo superior. 

H a y  como se ve, una expropiación del capital que se efectúa auw- 
máticamente y por idénticas razones a la expropiación de una finca o pro- 
piedad cualquiera en conformidad a .  nuestra Constitución Política, vale 
decir, por razones de utilidad pública. 

Refiriéndose a si debe haber algún límite al desplazamiento del capi- 
tal por parte del trabajo, expresa Pottier que considera de excepcional im- 

6' 

portancia el que no lo tenga. 6Hay un principio cualquiera de justicia que 
se lesione, sí, en compensación de los riesgos que corre, después de haber 
percibido cada año su salario mínimo en forma de un interés del 6% y la 
mitad de los beneficios neto que resten, el capital-dinero que se llama capital 
muerto, es reembolsado íntegramente y reemplazado por el capital productor, 
que es el capital vivo?" "En cuanlo a nosotros, no vemos ninguno; al con- 
trario, profesores de Universidades Católicas, sociedades de economía de  
alto valor científico, revistas muy ortodoxas, versados estadistas, han expuesto 
con variantés, pero siempre favorablemente, el accionariado del trabajo, y 
xeemos que el más escrupuloso de los católicos no podría menos que rego- 
cijarse si constatara que un día, por la concentración en las mismas manos 
del capital vivo y del capital muerto, la subordinación del segundo al  rimero 
constituyera, en la evolución de nuestra siempre 'vivaz y latente civilización 
cristiana, el término de una evolución de la economía contemporánea. (1 3. 

Como apéndice, su obra contiene un "Proyecto de Estatutos del Ac- 
cionariado del Trabajo", en'el  cual se contienen las ideas expuestas C6n el 
fin de facilitar su aplicación práctica. Hélo aquí: 

C L  Artículo 1 .o-Del beneficio neto, y después de retener obligatoria- 
mente la reserva legal, se destinará, desde luego, a las acciones de capital un 
dividendo de 6% d e  su importe liberado. D e  lo que quedai el 5070' será 
destinado al trabajo, lo mismo al ejecutivo que al directivo. 

, Artículo 2.0-Las sumas así destinadas al trabajo serán repartidas 
a prorrata de la suma anual d e  los salarios u honorarios, entre.10~ obreros o 
empleados, directores o administradores, que lleven: por lo menos, dos años 
en la fábrica y que suscriban un contrato de trabajo de un año, como mínimo. 

"Artículo 3.0-Dichas sumas serán ingresadas en la Caja de la So- 
_ciedqd, la cual entregará recibo de dlas y recibirán'un interés del 4%, hasta' 
que la suma repartida a cada uno de ellos, y aumentada. con ,dichos intereses 
alcance el importe liberado de una o de varias acciones de capital. 

/ 

(1) Pottier: "La morale catholique et les questions sociales d'aujourd'hui", pág. 165. 



Artículo 4.9-Tan pronto como esas sumas, con sus respectivos' inte- 
reses, ascienda al importe liberado de una acción de capital, se entregará al 
titular una acción de trabajo. 

~ r t í c u l o  5.0-A medida que se creen y se entreguen acciones de 
trabajo, la sociedad amortizará un número igual de acciones de capital, reem- 
b8lsándolas con arreglo a la 'amortización que tengan en eI día y mediante 
corteo. 

Artículo 6.0-Las acciones de trabajo darán a sus titulares los mis- 
mos derechos que las acciones de capital a los suyos, ora en las Asambleas 
Generales, ora en el Consejo de Administración, ora en el Colegio de Comi- 
sarios, disponiendo cada titular de tantos votos como acciones de trabajo 
tenga. . . 

6 '  Artículo 7.;-Los accionistas de tsabajd elegirán directamente, en 
votación secretq y por mayoría absoluta de votos, sus delegados en las Asam- 
bleas Generales, para el Consejo de Administración y para el Colegio de 
Comisarios. 

"Artículo 8.0-Es libre la cesión de las acciones de trabajo entre 
10s acdionistas de trabajo; pero no se ~ u e d e n  ceder a otros sino con la auto- 
rización del Consejo de Administración. 

"Artículo 9.0-En caso de muerte o despido del establecimiento d e  
cin accionista de traliajo, el establecimiento se reserva el derecho de rescatar 
su acción o acciones por el valor qiie' se coticen en la Bolsa entonces, y si 
no se c'otizan en la Bolsa, por el valor que se les haya dado en el último' 
balance. 

6 '  

Artículo 10.0-En caso de disolución, el activo social neto, después 
del pago y liquidación de cargas, se destinará, en ~ r i m e r  lugar, a reembolsar 
las acciones de capitai todavía' no substituídas por las acciones de trabajo; 
en el caso que todas las.accioAes de capital hayan sido reembolsadas, el activo 
neto, después del pago y liquidacián antes dicha, será repartido entre las accio- 
nes de 'trabajo. 

6 6 

Artículo I l .o-Cuando las acciones de capital sean íntegramente 
réembolsadás por otras tantas acciones de trabajo, el beneficio neto será repar- 
tido asi:' 

Primero: La  suma exigida para la reserva legal, si es que no se ha 
cubierto todavía. 

Segundo: La  suma necesaria para dar a las acciones de trabajo un 
interés máximo del 6%. , 

Tercero: El resto será repartido entre los accionistas de trabajo en' 
, propbrción ,a las sumds respectivas de los salarios u honorarios que cada uno 

haya percibido durante el ejercicio social a que se refiera el balance". 
, 

- 33.-II.--Caracteristicas y análisis.-De la exposición hecha se des- 
prende que los siguientes son los principales caracteres del sistema: 

Primero.- Se basa en la participación en los beneficios, la mitad 
d: la cual. corresponde, en estricta justicia, a los obreros. 

Segundo.-+ Las acciones de trabljo que se creen no deben servir para 
aumentar los fondos de la &sociedad, sino que ellas deben desplazar a las 
acciones. d e  capital, que son amortizadasi 



Tercero. - E n  caso de liquidación de la sociedad, las acciones de 
capital prefieren para ser reembolsadas, a las acciones de trabajo. 

Cuarto. - E s  libre para el patrono. 
Analicemos cada uno de  los anteriores caracteres: 

34. - Primero.-El reconocer al obrsro derecho en estricta justicia 
a los beneficios, equivale a reconocer al trabajo el activo rol que desempeña 
en el proceso productivo y su condición de asociado. Si es socio debe parti- 
cipar en los beneficios. N o  son, por consiguiente, razones de mera conve- 
niencia las que sirven de fundamento a ese derecho, sino razones que, por 
ser de justicia, no ~ u e d e n  ser burladas sin cometer una grave falta. Es  de 
justicia conmutativa porque ésta exige que se pague al obrero un salario que 
corresponda al servicio prestado, y los beneficios no son otra cosa que salarlo 
no pagado; de justicia social. porque el bien común de la sociedad exige que 
se le entregue al obrero todo aquello a que tiene derecho. 

Sin embargo, la distribución de los beneficios propuesta por Pottier 
es arbitraria. l P o r  qué el trabajo o el capital tienen derechos a la mitad de 
los beneficios y no a una porción mayor o menor? El monto que a cada uno 
corresponda variará según la influencia que tengan en la industria. De otra , 

manera resultan incongruencias y absurdos chocantes. U n  .ejemplo bastará 
para darse cuenta. Supongamos una industria que anualmente percibe utili- 
dades ascendentes a 1000 y que tiene diez trabajadores Ccomprendiendo a 
los de  dirección). A éstos corresponderán 500, que se prorratearán entre ellos 
de acuerdo con la cláusula 2.a del proyecto de Estatutos. Ahora bien, si en 
lugar de 10 trabajadores hay 20, éstos percibirán igual cantidad, lo que es 
absurdo, ya qub en este újtimo caso la influeniia del trabajo es mayor, y 
mayor debe ser también su parte en las utilidades. 

Si en la rhisma industria y unidos a los 20 trabajadores hay 2 capita- 
listas, (por qué en lugar de dividir las utilidades en 2 mitades, una para aqué- 
llos y otra para éstos, no se dividen en 22 partes diferentes según la influencia 
de cada una de las 22 personas en la obra productiva? Como se ve, no se 
puede fijar la parte que a cada unb corresponde en forma abstracta. E s  pre- 
ciso examinar el caso particular. Lo único que se puede decir con seguridad es 
que el obrero tiene derecho a beneficios, pero a cuánto no, sin conocer la 
industria determinada de que se trata. 

35.-Interés del capital.-Hemos podido observar que en los dife- 
ientes sistemas de  accionariado se cuida siempre de pagar al capital un interés 
a título de remuneración, de  lo cual podría deducirse que es éste un derecho 
del capital. L a  circunstancia de  ser católicos casi todos los creadores de estos 
sistemas nos mueve a exponer, siquiera en forma suscinta, lo que podriamos 
llamar una doctrina católica d e  los intereses. Sólo nos limitaremos a consignar 
escuetamente los fundamentos de los dos criterios seguidos por la Iglesia en 
esta materia. 

Más o menos hasta el siglo XVI la Iglesia Católica fué adversa a la 
' Jsura o cobro de  intereses. Razones de esta actitud: en primer lugar se sos- 
tiene que el dinero sólo tiene un valor de  cambio,y su esencia consiste en 
consumirse con ser utilizado; en segundo lugar, en el contrato de mutuo el 



queda dueño absoluto de  la cantidad prestada y obligado a resti- 
tuir otra equivalente. Exigir una ganancia es ilícito, porque los atributos de 
la-propiedad no deben sobrevivir a la enajenación prestataria. L a  cosa fruc- 
tifica para quien es señor de  ella y no para 'otros. 

Testimonios bíblicos y evangélicos, de los Padres de  la Iglesia y de 
tos Santos Padres, corroboran nuestra afirmación de  que en un principio se 
rechazaba, lisa y llanamente, el cobro de intereses. ( 1  ) San Basilio, San 
Cregorio Niceno, San Juan Crisóstomo, San Agustín y San León Magno, 
se pronunciaron en su contra. El último de los nombrados decía, por ejemplo, 
,,ue "ha de huirse absolutamente de la iniquidad del préstamo a interés; ha 
de cortarse el lucro que carece de  toda humanidad" (2) : Los Papas Ale- 
jandro 11; Urbano 111, Inocencio XII y otros, condenaron o calificaron de 
funestas muchas proposiciones .cn que se pietendía legitimar la usura. Así, 
Alejandro VI1 condena la siguiente proposición: "Es lícito al mutuante exi- 
gir algo además' de la cantidad prestada, si se obliga a no reclamarla hasta 
dentro de un tiempo determinado" (3). 

Sin embargo, con posterioridad al siglo X V I I ,  presionada por un 
.-imbiente materialista y obstinado, la Iglesia ha tolerado la practica de  la 
iisura. No  significa esto que modificara su doctrina, sino que la sociedad 
tomó niievos rumbos. econórhicos, a los cuales debió acomodarse, como se 
había conformado con el régimen de la esclavitud (4). E s  debido a ello 
que ve la luz la bula VIX P R E V E N I T ,  en 1745, en la cual, después de 
afirmarse que "por razón del mismo préstamo, nad i  puede percibirse, y si 
alguien hace así algún lucro, viene obligado a la restitución", se agrega: 
6 ' 

No se pretende con todo negar que cilgunas veces puedan concurrir en el 
contrato de préstamo otros títulos, no intrínsecos a la naturaleza del mismo, 
jr que confieran al prestador un derecho justo y legítimo de exigir alguna co- 
sa a más del capital". (5).  Se  confirmó en las líneas anteriores la doctrina 
tradicional de .la' Iglesia, pero al mismo tiempo se reconoció que hay ciertos 
fítulos extrínsecos que justifican el cobro de interés. Son ellos los siguientes; 

1 .-  año emergente. o sea, el dettimento que él! mutuante padece 
con ocasión del préstamo hecho a otro. 

.2.-Lucro cesante, es decir, lo que habría ganado el mutuante con- 
eervando 'su dinero y empleándolo en otro contrato. 

3.-Peligro de l  c'apital, o sea, el temor prudente de no poder recu- 
perarlo. 

4.-Pena convencional, es decir, la cantidad que cornb multa se 
carga al prestatario'si nd devuelve el dinero en el tiempo convenido. 

' I 

(1) Véase: Antiguo Testamento, Exodo, cap. 22, vers. 25.-Levítivo, cap. 25. Ver- 
~jculos 35 a 37. Evangelio San Lucas, Cap. VI, versículo 35. , ! a  

(2) y (3) Quien desee conocer más a fohdo esta materia, consulte "El Colectivismo 
Y la Ortodoxia Cristiana,", de Angel Carbonell, páginas, 220 y siguientes, de donde he- 
inos tomadb todas las citas. 

(4) El Evangelio de San Marcos, en el capítulo 10, versíqulos 1 y siguientes, nos 
dice que Moisés permitió el repudio de la mujer por el marido, lo que no significó, 
según explica N. S. J,, que se cambiara lo que Dios había hecho en un comienzo, 
sin0 que permitió el adulterio en vista de la corrupción existente y para evitar mayo- 
?es males. 

(5) Copiada por Casbonell, op. cit., página 246. 



5.-Título legal, el cual permite que se pueda exigir un lucro anual 
por el préstamo de  dinero. 

Dice Carbonell, comentando y estudiando los títulos antes enumera- 
dos: "No ponemos en duda la justicia de los títulos extrínsecos del préstamo 
a interés, sino que consideramos imperfecta la constitución social que univer- 
saliza la existencia y necesidad de su aplicación". (2) 

Terminamos así nuestra síntesis, y afirmamos que si bien se puede 
cobrar intereses, éstos deben ser, siempre, moderados. , 

El Estado deberá combatir la veraz usura y poner los límites que 
las circunstancias requieran, al cobro de intereses. E n  el orden industrial, el 
pago de un interés excesivo al capital puede significar para el trabajo la 
privación de utilidades o parte de ellas con los perjuicios consiguientes. 

36.- Segundo.- Una segunda característica del sistema Pottier es, 
según manifestamos, el que las acciones de irabajo no deben sertlir para .au- 
mentar los fondos sociales, sino para desplazar acciones de capital, previa 
amortización de  éstas. , 

E s  esta una de  las ideas más interesantes que contiene el sistema. E s  . 
aquí donde se efectúa una especie de expropiación del capital, que termina 
por quedar en manos de' los trabajadores y subordinado al trabajo. Ningiín 
principio de justicia se opone a esta expropiación que se verifica por iguales 
razones que la de un bien raíz cualquiera, de acuerdo con la Constitución 

6 ' 
Política del Estado. El bien común, y un verdadero y genuino orden 
social requiere que los diversos miembros de  la sociedad se junten en uno, 
con algún vínculo firme", expresa S. S. Pío  XI en su Encíclica Quadra- 
gésimo Anno, y esta unión es perfecta en la cooperativa de producción a la 
cual tiende el sistema Pottier. 

Esta unión ya había sido recomendada por León XIII, pues no 
otra cosa ha querido manifestar cuando escribía: "No puede existir capital 
sin trabajo, ni trabajo sin capital9', según lo ha entendido Pío  X I ,  quieu 

6 < agregó: D e  ahí resulta que, fuera de los casos en que el proletario trabaja 
en sus propios objetos, el trabajo y el capital deberán unirse en una empresa 
común, pues el uno sin'el otro son completamente ineficaces". 

D e  modo, pues, que no podría decirse que esta .expropiación es ilegí- 
tima o ineficaz, porque la autoridad, apoyada en razones de bien común, 
puede ordenarla, y, realizada, hace posible una efectiva colaboracih _entre 
los factores de  la producción. El propietario de  capitales expropiados'es 
indemnizado justamente, con lo cual se respetan sus derechos. E s  claro que ' 

a este dueño de  capital, excluido, no le quedarán sino dos caminos: o per- 
manecer ocioso y perecer, o entrar a las industrias como empresario, gerente, 
director u obrero intelectual. E s  decir, que será realidad otra de las aspira- 

r < ciones de los partidarios del accionariado: Que el capital trabaje, que el 
trabajo posea". 

(2) Carbonell, op. cit., página 248. 



37.- Tercero.-Una nueva caracteristica del sistema en estudio es 
clue en ese caso de liquidación de la sociedad, las acciones d e  capital prefie- 
ren .a las acciones d e  trabajo para ser reernbolsidas. E n  verdad, esta diferen- 
cia no tiene fundamento plausible. L a  razón de esta prioridad, expresa Pot- 
tier en su obra, es que, aun en caso de liquidación, los colabo-(adores produc- 
tivos conservan su capital, cual es su fuerza de trabajo, mientras que el 
accionario =apitalista, si no es reembolsado, pierde todo lo que ha invertido 
en la empresa. 

No  se puede aceptar el criterio del autor, menos cuando el obrero 
ha adquirido sus acciones con sus entradas, lo mismo que el capitalista con 
su dinero. Además, parece más posible que el obrero sea el que sufra M- 
yores perjuicios, porque sólo quedará con su capacidad de trabajo y sin reser- 
vas de dinero, a diferencia del dueño del capital, que conservará también 
,-sa fuerza de trabajo y, además, dinero, ya que es de presumir que no lo 
haya invertido todo en la empresa. \ 

4.-Cuarta y última característica del sistema Pottier es 'su libertad 
de  adopción de parte del patrón. Por  el momento diremos que ello nos pare- 
ce un defecto más. En  el próximo capítulo estudiaremos este punto. 

Hasta aquí las cu<alidades y defectos del sistema Pottier. Estos últi- 
mos serían los siguientes : repartición de beneficios arbitraria ; preferencia de 
las acciones de capital para ser reembolsadas en caso de liquidación de la 
sociedad, y libertad. Además de señalar estos defectos, hemos hecho tam- 
bién una aclaración respecto de los intereses que se reservan al capital. 

38.- Inizo~aciones propuestas por Severino Amar.- -  Aznar ha 
propuesto un Proyecto de Estatutos de Accionariado, en que completa y co- 
rrige el articulado de Pottier. Las disposiciones que lo integran son del tenor 
siguiente : 

' 6  1 .o L a  empresa dará al trabajo de dirección y de ejecución el sala- 
rio o sueldo corriente en la respectiva profesión, y al capital el 
salario o, sueldo o interés corriente en el mercado. 

< ' 2.0 Dará el salario o sueldo al trabajo .anticipadamente; el salario o 
sueldo al capital, después de hacer el balance, y si después de 
hecha la reserva legal, hay beneficios. Si no los-hay en un año, 

se le deben, y hay que pagárselos cuando los haya, pues es sala- 
rio o interés debido, y no pagado, al capital9'. 

Los dos artículos anteriores no se encontraban en Pottier. Ellos 
contemplan las remuneraciones del capital y del trabajo. Para  esto último 
reserva el salario o sueldo corriente en la respectiva profesión. A ello agre- 

' 6  garíamos nosotros: Siempre que se conforme a las reglas de justicia", por- 
que puede suceder que el salario o sueldo corriente sea bajo. 

Por  lo que respecta al interés del capital, nos remitimos a lo dicho 
sobre el particular, en párrafo especial. 

6 < 3.0 D e  los beneficios no se extraerán cantidades para fondos de re- 
serva que no sea legal, necesaria o conveniente a todos los fac- 
tores de la producción, 



4 6  4.0 El beneficio neto será repartido entre el capital y el trabajd pro- 
porcionalmente al valor que cada uno haya puesto en el produc- 

(,to. Si esa proporcionalidad no puede ser determinada, o ambas 
partes renuncian a determinarla, los beneficios netos serán repar- 

. tidos por partes iguales". 

Recordaremos aquí que en los Estatutos de Pottier se establecía una 
repartición por mitades. Aznar hace una distribución más justa, puesto que 
toma en consideración la influencia que en el valor del producto ha corres- 
pondido a cada uno. 

"5.0 E l  505.: que al trabajo se adjudica será repartido entre los tra- 
bajadores de dirección o de ejecución que lleven. . años en la 
empresa, proporcionalmente a su sueldo o salario, a la importan- 

cia de la función que desempeña en la empresa y a su antigüe- 
dad en la misma". 

Lo que corresponda al trabajo se reparte entre los trabajadores, di- 
rectivos o ejecutivos, proporcionalmente a su antigüedad, la importancia de 
su función y el sueldo o salario. L a  consideración de estas circunstancias 
viene a velar por el respeto de los derechos de los'trabajadores, ya que sus 
méritos personales son tenidos en cuenta. Es  una ventaja del accionariado in- 
dividual que no tiene lugar en el colectivo. 

' 6  6.0 L a  parte alícuota que a cada uno llaya correspondido será depo- 
sitada en la Caja de la Empresa, la cual le pagará el interés que 
pague a las obligaciones, si las tiene, o, en su defecto, el interés 

. corriente del dinero. 
\ 

' < 7.0 Cuando los beneficios así acumulados y acrecidoc por un asala- 
riado de la empresa lleguen al valor de la acción de capital, 
será ésta arnortizada y sustituída por una acción de trabajo que 
le será entregada". 

Estas dos disposiciones son sensiblemente iguales a las correspon- 
dientes de Pottier. 

I L  8.0 Las acciones de trabajo tienen los mismos derechos que las accicri- 
nes de capital, y, por tanto, al dividendo que les corresponde, 
derecho a representación en la Asamblea de Accionistas, en el 
Consejo de Administración, etc. 

' 6 9.0 Desde el primer momento se reconoce al trabajo participación en 
a 

la gestión de la empresa, y, por tanto, intervención en la direc- 
ción técnica y en la administración comercial de 'la misma. 

6 ' 10.0 Las acciones de trabajo son individuales, y, por tanto, enajena- 
bles y transmisibles por herencia; pero sólo podrán ser enajena- 
das a otros accionistas de trabajo de  la empresa, a la empresa 
misma o a personas o entidades por ella autorizadas. 



' '1 1 .o E n  caso de disolución, el activo social neto, después del pago y 
liquidación de  cargas, será distribuído entre los accionistas de 
capital y de trabajo, proporcionalmente al valor de  las acciones". 

LOS números 8, 9 y 1 1 teconocen a las acciones de trabajo iguales 
derechos que a las acciones de capital, aún en el caso de disolución de la 
empresa, en cuyo evento el activo social se divide proporcionalmente entre 
unas y otras. La  preferencia que, injustificadamente, se daba a las acciones 
de capital en el sistema Pottier, queda abolida. 

Las ventajas del accionariado individual se dejarán sentir mediante 
la aplicación de la cláusula 10. El obrero no tendrá otras limitaciones a sus 
derechos de propietario que las que su propio interés, el de la empresa y el 
de  la sociedad, exigen. 

"13.0 Este régimen Será obligatorio para todas la's empresas por ac- 
ciones, pasados. . . años a contar de la promulgación de estas ba- 
ses; para las empresas concesionarias del Estado, de la Manco- 
munidad, de la Provincia o del Municipio, desde el momento de 
su promulgación." ( 1 ) . 

Consagra esta disposición el carácter obligatorio del accionariado, 
pero a fin de prevenir las posibles ~erturbaciones que su inmediata aplicación 
puede traer consigo, concede un número de años que será fijado por el le- 
gislador. Sin embargo, respecto de las empresas concesionarias del Estado o 
Municipalidad, la obligatoriedad es simultánea a la aplicación de  la ley. 
D e  esta manera el Estado demostrará a los la confianza que 
tiene en el nuevo orden y los resultados de estas primeras experiencias se- 
rán un poderoso aliciente para que las empresas privadas se sometan gusto- 
samente a la legislación. .( 

Este criterio conciliador adoptado por Aznar se asemeja al sistema 
mixto, preconizado por Gide y Deloncle, que después estudiaremos. Estos 
autores son partidarios de  la obligatoriedad sólo para las empresas conce- 
sionarias del Estado o Municipio. Eso sí que Gide y Deloncle no aceptan 
la imposición a las empresas privadas en ningún caso a diferencia de Aznar 
que la propicia después de un plazo determinado. 

6 '  

Renunciar para siempre, dice Aznar, a imponer obligatoriamente 
el accionariado por ley, es resignarse a la desesperanza y a la impotencia, 

9 ,  pero imponerlo inmediatamente y con carácter de generalidad sería temerario. 
Damos por terminada la exposición del sistema Pottier. Antes de 

continuar con el estudio de la libertad u obligatoriedad del sistema y de  si 
debe aceptarse el accionariado individual o colectivo, haremos un ligero es- 
tudio de  la naturaleza jurídica de la acción de trabajo. 

39.-Naturaleza de las acciones de trabajo.- N o  es materia prck 
pia de nuestro trabajo. Sin embargo, diremos dos palabras sobre ella. 

. S <  

Acción es cada una de las partes o porciones que componen el 
capital o fondo de cualquiera empresa, socicdad o compañia". L a  natura 

(1) Aznar, op. cit., página 84 y siguientes. 



ieza jurídica, según la opinión de Lyon Caen y Renault, ( 1  ) es distinta 
según se considere durante el funcionamiento de la empresa o despu,:s de sir 
existencia. En el primer caso es un verdadero crédito en contra de la so- 
ciedad que se convierte, - al hacerse efectivo en el segundo caso - en 
tina parte de la propiedad de  la sociedad disuelta, vale decir, en una cuota 
de la comunidad naciente. 

Los derechos. de  una acción son los siguientes: 

I .-Derecho a participar en los dividendos. 

2.-Derecho de representación en las asambleas de accionistas. 

3.-Derecho de enajenación. 

4.-Derecho a concurrir en el reparto del capital en caso de liqui- 

dación de  ,la sociedad . 
D e  estos derechos son esenciales el primero y tercero. Sin embargo, 

se dice que la característica esencial de la acción es la negociabilidad de los 
derechos que confiere. 

Cabe preguntarse si todos estos derechos y características concurren 
en la acción de trabajo, ya que de la respuesta deduciremos la naturaleza 
de ella. Si esta es afirmativa, concluiremos que es una verdadera acción. 
Si por el contrario, es negativa, tendremos que decir que es de naturaIc~a 
especial, ,, 

Pues bien, la acción de trabajo goza de todos los derechos que 
hemos enumerado anteriormente y, por consiguiente, es una verdadera ac- 
ción. Tiene derecho a dividendos, de  gestión, de participación en el activo 
social en caso de liquidación y, finalmente, de enajenacióh. Sólo que éste 
íiltimo sufre pequeñas limitaciones impuestas por razones que ya hemos 
dado, pero él existe. 

Distinto es el caso de las acciones de trabajo cieadas en el sistema 
de atribución gratuita, como el de la ley francesa. Frente a ella subkiste, 
como sabemos, la acción de capital. Como aquí .la acciÓn.de trabajo re- 
presenta el aporte trabajo y pertenece a la colectividad, para evitar que 
salgan de manos de ésta, se las priva de la libre responsabilidad. 

Concluyamo~, por tanto, con la opinión de la mayoría de los au- 
tores que la acción de trabajo es una verdadera acción, que posee todos los 
derechos de una de capital, porque es adquirida por el trabajador con el 

de su trabajo, cual es su parte en los beneficios. 

(1) Lyon Caen y Renault: "Précis de droit comercial". 



CAPITULO IV 

ACCIONARIADO COLECTIVO O INDIVIDUAL 

FACULTATIVO -U O B L I G A T O R I O  

40.-Generalidades. - Generalmente se da  poca importancia por 
10s autores al carácter colectivo o individual que revista un sistema de accio- 
nariado, y se le da mayor a la clasificación que de él-se hace, atendiendo al . . ., 
modo de adquisicion de las acciones por los interesados. Aunque tio des- 
conocemos la razón que existe para atribuir tal preponderancia a aquella 
clasificación, estimamos que es igualmente fundamental poner en la balan- 
za las ventajas y desventajas que un sistema colectivo o individual puede 
presentar. 

41 .-Accionariado colectivo. - Ventajas e inconvenientes. -"En 
el accionariado colectivo se reconocen al trabajo, por medio de la creación 
de !a acción colectiva, derechos iguales al capital, sin que desaparezcan las 
acciones de capital a diferencia de lo que ocurre en aquellos sistemas en 
que hay un desplazamiento progresivo, de las acciones de capital y en que 
se llega paulatinamente a la cooperativa de producción". ( 1  ) .  

Las acciones de trabajo se crean en el momento mismo en que nace 
la empresa o sociedad. Representan el "aporte trabajo". que es real y tan- 
gible, de manera que no es necesario que los obreros liagan otro desembolso 
que, su propio esfuerzo puesto al servicio de la empresa, para adquirirlas. 

Numerosos son los partidarios de esta forma de accionariado. Entre 
110s se cuentan Antonelli, Briand, Viviani, Ministro del Gobierno de Fran- 
cia, quien así se manifestaba en un Congreso Minero en 1909, y Jaurés, 
para nc citar otros. 

Las relaciones que se tratan de mejorar, dicen sus partidarios, son 
fa.; existentes entre el capital y el trabajo, entre los numerosos poseedores 
de éste y los escasos de aquél. El problema, por lo tanto, es de carácter 
social, ya que patrones y obreros forman una parte importante de la socie- 
dad ;  es un problema colectivo, que afecta a la colectividad de obreros y 
patrones, y no individual. Luego la solución a este problema debe ser de 
naturaleza análoga, es decir, colectiva. Es  este el primer argumrnto en favor 
de l a  acción colectiva. -- 

(1) Granier: Les actions de travail", página 95. 



Existe otra razón de peso, dicen, y es que para que los obreros de  
una empresa sean siempre propietarios de las acciones es necesario que aque- 
llos que se retiren dejen de ser titulares de ellas. Este no podría realizarse 'en 
el accionariado individual, salvo que se estableciera la propiedad temporal 
de las acciones de trabajo, derogación al derecho común que puede ocasio- 
nar serias dificultades. E n  cambio, en el accionariado colectivo, de una 
manera muy sencilla se mantendrá la propiedad de las acciones en manos 
de los obreros, y gracias a él los títuloAqserán de  propiedad, no de tal o cual 
asalariado que*puede retirarse en cualquier momento, sino del conjunto del 
personal de la empresa en cada momento de su existencia. 

, L a  repartición de los títulos entre los obreros se podrii efectuar er, 
una forma más equitativa que en el accionariado individual. L a  colectividad 
de trabajadores recibirá todas las acciones de trabajo y repartirá a su agrado 
los dividendos entre sus, miembros, de suerte que las desconfianzas indivi- 
duales no tendrán razón de  ser. Por el contrario, en el sistema de las accic- 
nes individuales los trabajadores no pueden pretende; iguales por- 
que cada uno representa un aporte trabajo de valor diferente. 

Si alguna objeción jurídica se puede dirigir al accionariado en ge- 
~ e r a l ,  no cabe en el régimen de las acciones colectivas. Principalmente aque- 
lla que se refiere al aporte del obrero que, efectuándose en forma sucesiva, 
no puede ser representado por una acción de trabajo antes de hacerse efec- 
tivo. No  se podría reprochar a la acción colectiva que no está representada 
por ningún aporte, porque responde a, un aporte re'al y permanente, que es el 
trabajo de todos los que en un momento cualquiera están al servicio de la 
empr;isa. Cambiarán los individuos, pero la colectividad subsistirá. 

Las anteriores son las razones en que se apoyan los partidarios del 
accionariado colectivo. 

Frente a él se levanta el accionariado individual, cuyos principales 
sostenedores son Cidé, Duplessix, Martin, Granier, Pottier y Aznar. 

El accionariado colectivo representa una ventaja : reconocimiento al 
trabajo de su carácter de asociado y colaborador en la obra productiva. 
Pero no conduce a la abolicióndel salariado si no se da participación pro- 
gresiva al trabajo con desplazamiento simultáneo del capitalista o inver- 
sionista. Es el caso de la ley francesa en que la influencia ilimitada del tra- 
bajo en la prosperidad de las industrias no fúé reconocida. U n i c a m e n ~  se 
coloca al obrero mejor armado, más poderoso, frente al patrón, acentuán- 
dose la lucha entre ambos: Estamos convencidos que para solucionar la lu- 
cha de clases entablada entre poseedores y trabajadores, es necesario que 
éstos se conviertan en propietarios, es decir, que desaparezcan, porque, co- 

6 '  

mo dice Aznar, un eficaz sistema de accionariado debe aspirar no sólo a 
que viva mejor el asalar'iado, sino ,a que deje ,de  serlo". ES- claro que esto 
también puede obtenerse en el accionariado colectivo, si se da, como decimos, 
progresividad a la partidipación del trabajador. Pero aquí vamos a conver- 
tir en propietaria a la clase trabajadora en general y no al obrero en parti- 
cular, de modo que éste no va a palpar la posesión de determinadas accio- 
nes. A nuestro modo de ver, es necesario comenzar por un sistema de accio- 
nariado individual para interesar al obrero en la reforma, en la prosperidad 
de  la industria y en los negocios propios de ésta. 



El accionariado individual no adolece, en realidad, de los defectos 
que se le atribuyen, Y es más oportuna y más útil en la actualidad su im- 
plantación.'Antes de estudiarlo,. veamos una forma de accionariado colec- 
tivo, cual es, el accionariado sindical. 

42.-Acc:.onariado Sindical.-(1 ) Nace esta forma de a.l,cionaria- 
do a iniciativa de la Federación Cristiana de Sindicatos Obreros de la Pro- 
vincia de  Lieja, en Bélgica. Esta institución constató, en u; momento deter- 
minado, un fenómeno social de gran trascendencia, a saber que el capital 
y el trabajo se encontraban profundamente disociados y que era preciso 
unirlos. Se pensó que el medio más apropiado para conseguir la unión era 

6 6 

lograr que el trabajo conquistara carta de ciudadanía" y llegara a las 
.4simbleas Generales. Para  ello, decidieron los obreros agruparse bajo la 
forma cooperativa, aportar cada uno un mínimo de 25 francos por año y 
adquirir, con la ayuda de este depósito, acciones de las empresas de la 
región. 

Así se hizo y, una vez en posesión de los títulos, quedó la coope- 
rativa habilitada para intervenir en las Asambleas Generales, donde envió. 
sus representantes, elegidos con muy buen criterio de entre las personas aptas 
para desarrollar una labor inteligente y eficaz. . . ., 

Simultáneamente, se inicio un movimiento en toda la región para 
hacer la propaganda del caso. En  el artículo de Max Turmann, que sirve de 
base a. eitas nociones hay copiada una proclama reparticla en los medios 

por el Sindicato Nacional. Dice así: 
6 '  El Accionariado Sindical, creado a iniciativa de los sindicatos cris- 

tianos de Lieja, se ha organizado y ganado terreno, a juzgar por el entusias- 
mo con que ha sido acogido en tódos Ics círculos. 

< ' 
(Su fin? Introducir la participación social, restaurar nuestra patria 

sobre bases nuevas, mejoraddo, mora! y materialmente, la condición de los 
trabajadores. 

'6 Queremos llevar al conocimiento de los accionistas y de los admi- 
nistradores las aspiraciones d~ los obreros y empleados. Pero, para alcanzar 
este fin es preciso penetra'r en las Asambleas Generales y discutir en un pie 
de igualdad, en una palabra, es preciso llegar a 'ser accionista". 

En  otra parte se declaraba enfáticamente que el "obrero no es un 
servidor de la industria, sino un colaborador". 

Estos son los altos fines que se propusieron los empleados y obreros 
de l ie ja ,  en vista de su situación, fuero9 a buscar la comprensión 
de sus patrones y a mostrarles sus problemas. 

Las dificultades que se hicieron sentir en un comienzo fueron poco 
á POCO desapareciendo. L a  resistencia de los patrones y de los accionistas 
que, atemorizados, esperaban oír en las AsambIeas Generales peticiones ab- 
surdas o ver quebrantada la disciplina, fué pronto vencida, gracias a la habi- 
lidad de los sindicalistas, que supieron elegir como repre~entantes a hombres 
competentes. El   rimero de los elegidos fué Paul Dessart, quien supo hacer 
admitir el accionariado "en medios generalmente mal preparados para ello". 

(1) Max Türinann: "El accionaiiado sindical en Bélgica, Francia, Alemania y Espa- 
ña". Revista Internacional del Trabajo, 1925. 



No es sólo en Lieja donde se desarrolla el accionariado sindical. L a  
idea se extiende a Bruselas y Charleroy, siempre dentro de Bélgica. Son estas 
iniciativas dignas de los mayores aplausos, .pues para realizarlas no ha sido 
preciso ir a las reformas legales, sino que los obreros se han enmarcado dentro 
de la legislación vigeqte. 

No ha sucedido lo mismo en Francia, donde se dictó la ley de 12 de 
Marzo de 1920, que autorizó a los sindicatos para "adquirir sin autoriza- 
ción, a título gratuito o a título oneroso, bienes muebles e inmuebles", y en 
cuya virt,ud se ha podido llevar a cabo el accionariado sindical. ( 1 ) 

,Los medios en que se ha desarrollado el accionariado sindical en 
Francia, han sido dos principalmente: entre los empleados de la Banca, que 
han formado la "Fourmie Bancaire", y entre los miembros de los sindicatos 
cristianos de empleados y obreros de ferrocarriles. Los precursores del movi- 
miento han sido Slafer, Dauchet y otros. 

,< 

Las dificultades han sido mayores que en Bélgica. La  primera Asarn- 
blea General a que asisten delegados sindicalistas les niega la palabra. Sin 
embargo, al año siguiente, son escuchados y aplaudidos. 

El primer sindicato que logra introducirse en la dirección de las em- 
l~resas es e; París-Orleans, al que siguen los sindicatos cristianos de la Red 
Norte y de la del Este. < ~ 

H e  aquí como expuso Ebbé los principios en que se inspiran el accio- 
nariado francés y el belga. Dijo en las Jornadas de Arras de Octubre de 
4 924 : 

"El accionariado sindical tiende a procurar a los obre- 
ros el medio de defender sus condiciones de trabajo. Pero, para mejor alcan- 
zar este fin, el sindicato puede.desear convertirse en gran accionista, a fin de 
que su voz sea más potente. Al mismo tiempo puede, aumentando el número 
de sus acciones, aumentar la parte del trabajo en la propiedad de la empresa 
y transformar la condición social del trabajador". 

' "Estos dos pensamientos marcan una bifurcación del accionariado 
sindical: después de haber sentado como carácter esencial y universal que 
él es un medio de discutir las condiciones de trabajo, aparece que al llegar 
a ser más rico, puede constituir además un medio de modificar el régimen de 
propiedad industrial". 

Si se adopta el primer criterio se tratará de obtener acciones en el 
mayor número de empresas en cantidad suficiente para tener acceso a las 
asambleas de accionistas. Pero si se persigue el segundo objetivo, esto es au- 
mentar la parte del trabajo en la propiedad de la empresa, se concentrará la 
adquisición de acciones en una empresa determinada, a fin de hacer efectiva 
la participación en los beneficios y en la gestión. 

E n  Bélgica el accionariado sindical ha adoptado el primer carácter 
y la,cooperativa adquiere acciones del mayor número de empresas, para llevar 
a ellas las voces de los obreros que piden mejoramiento de las condiciones 
de trabajo. E n  Francia, en cambio, se ha adoptado el segundo criterio y se . . ., 
ha concentrado la adquisicion en una empresa o empresas determinadas, a las 
cuales el sindicato respectivo aplica sus fondos en forma permanente. 

(1) Paul Pic. Tratado de Legislación Industrial. 



Todas  estas son las nociones que sobre accionariado sindical podemos 
dar. La escasa bibliografía existente no nos permite conocer los resultados y 
extensión que puede haber tenido el movimiento. 

Es interesante hacer notar que en esta modalidad de accionariado las 
iniciativas parten siempre de 10s obreros, 10s cuales llegan a invertir parte de 
sus salarios en comprar derechos que les pertenecen, como son el participar 
en los beneficios y en la gestión de las empresas. 

43.-Legislación chilena.-Nuestro Código del Trabajo,,  en su ar- 
ticulo 402, establece lo siguiente: 

''Las empresas comprendidas en este Tí tu lo  que percibieren utilidades 
en las condicion'es previstas en el artículo 403, dedicarán una cantidad no 
inferior al 10 por ciento de la utilidad líquida de cada año a participar a 
sus obreros. 

" La participación no  será superior en ningún caso, al 6 por ciento de 
10s salarios de los obreros pzrtenecientes al sindicato que se les hubieren pa- 
gado durante el año. . 

"La participación anterior no  tendrá efecto en las empresas organiza- 
das como sociedades anónimas que destinen el equivalente a un 6 por ciento 
del capital pagado, a acciones de trabajo que sean propiedad del sindicato de 
la empresa respecti~va": 

En  el inciso tercero se establece el accionariado sindical, aunque no en 
la forma que hemos conocido en el párrafo anterior. D'zspués de establecerse 
la obligación de las industrias de hacer participar a sus obreros en las utili- 
dades, se dispone que esqtarán exentas de -zsa obligación aquéllas que destinen 
una cantidad equivalente al 6 por ciento de su capital pagado, a acciones de 
trabajo para el sindicato de la cmpresa. Es lógica la exrnción, porque esa 
participación se va a verificar en adelante, automáticamente, por ser el sin- 
dicato accionista de la industria. 

Las características de este accionariado establecido en el Código del T ra -  
bajo, son: 

1.-Es un accionariado sindical. Distinto del estudiado, porque aqui 
el sindicato no desembolsa dinero propio para adquirir las acciones, las cua- 

-Ls le son entregadas por la empresa. Es nna ventaja sobrz el Accionariado 
Sindical francés y belga. 

2.-Sólo se aplica a las sociedades anónimas que dlzstinen .zl equioalente 
a un 6 por ciento del capital pagado a acciones de trabajo. 

Esta limitación a las sociedades anónimas, puede considerarse u n  defec- 
to. En  realidad debió también contemplarse la posibilidad de aplicar el as- 
cionariado sindical a las sociedades en comanditas. 

3.-Se establece facultativamente, es decir, la empresa no  está obligada 
- ' a  xezlizar la disposición. Es este otro inconvenien~tc. Es dificil pretender qne 

la iniciativa privada de los dueños de la empresa vaya a desprenderse de iliia 

parte de sus capitales en beneficio de los obreros. Cuando 21 Estado tiene 
el conlvencimiento de que una reforma es buena, debe imponerla obligatoria- 
mente y no  limitarse a recomendarla. 



Estos caracteres serían. otros tantos inconvenientes teóricos del sistema 
adoptado por el legislador chileno. Hagamos ahora una aplicación práctica 
del miirno, para observar .mayores inconvenimzntes que los mencionados. 

E N  L A  INDUSTRIA X. 

Capital $ 26.000.000 
Acciones 260.000 
Valor de cada acción 1 O0 
Salarios pagados en 194 0 3.700.000 
Número de obreros 400 
Utilidades del ejercicio 3.120.000 

Apliquemos el inciso tercero del articulo 402  del C. del T . :  "La par- 
ticipación anterior no tendrá efecto en l a ~  empresas organizadas como sacie- 
dades anónimas que destinen el equivalente a un 6 por ciento del capital pa- 
gado, a acciones de trabajo ". 

La frase subrayada puede interpretarse de dos maneras: A) Además del 
capital pagado d2 la empresa va a haber una cantidad equivab~nte al 6 por 
cienlto suyo, que estará en manos del sindicato en forma de acciones de tra- 
bajo; es decir, la empresa verá av.mentar su capital en un 6 por ciento. B) 
Dentro del capital pagado de la empiesa, va a haber un 6 por ciento en ma- 
nos del sindicato en forma de zcciofies de trabajo; es decir, los inversionis:~: 
se desprenderán de un 6 por ciento del capital en favor de los obreros. Pbr  
coilsiguiente, el monto del capital primitivo no variará por este capírulo. 

Apliquemos a los datos anteriores las dos interpr8taciones: 

Tendriamos: El 6 por .ciento del capital les de $ 1.560.000, con los 
cuales se pueden comprar 15.600 acciones de $ 100 cada una. 

El capital de la empresa formado de la siguiente manera: 

En  manos de los inversionistas. . . $ 26,000.000 
En  manos de los ioib~ros . . 1'.560.000 

Tota l  . , . $ 27.560.000 
-- -- 

Acciones $S manos de los inversionista~ 260.000 
Acciones en manos de los obreros . . 15.600 

Tota l  de acciones 275.600 
-- -- 

Las utilidades de $ 3.120.000 debemos distribuirlas entre los accionis- 
tas, tanto trabajadores como no trabajadores. Las 15.600 acciones de !os 
obreros representan el 5 ,65 por cien t ~ ,  aproximadamente, del total de 275.600 
acciones. O sea, les corrssponde el 5,65 por ciento dmz las utilidades. Vea- 
mos : 



El  5 ,65% de 3.120.000, son .  . .  $ 176.280.00 

De estos $ 176.280.00, corresponde el 50  por ciento para el sindicato 
y el otro 5 0  por ciento para los obreros, según el artículo 405 del C. del T. 
En números son $ 88.140 para cada .uno. La suma corrcspondientc a l a  
obreros se distribuye entre ellos de la manera señalada en e1 mismo -artícullo. 
A fin de facilitar los cálculos, nosotros supondremos que todos tienen de- 
recho a una parte igual. E n  ía empresa de que tratamos hay 400  obreros, 
todos antiguos, debido a que en ella x pagan muy buenos salarios. Distri- 
buyamos la cantidad en referencia:' 

88.140 : 400 = $ 220.35 para cada obrero, en' un año. 

El  6 por ciento del capital en manos de los obreros. Es decir, que la 
cohstituciÓn del capital social sería la siguiente: 

E n  manos de los inlversionistas . . . . $ 24.440.000 
E n  manos di los obreros. . . . . . . 1.560.000 

1 

Tota l  . . . . . . . . . . . $ 26.000.000 

Acciones en manos d'2 los inversionistac 244.400 
Acciones en manos de los obreros 15.600 

Tota l  260.000 -- 
El número de acciones de trabajo representa el 6 por c ien ;~  del capital 

social, es decir, tienen d'zrccho a un 6 par ciento de las .utilidades. 

El  6 %  de $ 3.120.000 es 'de $ 187.200.00 

Estos $ 187.200.00 se dividen por mitades entre el sindicato y los obre- 
ros. Tenemos $ 93.600 para cada uno. 

La suma atribuída a los obreros se reparte eqtre ellos, por partes igua- 
l&, como lo hicimos anteriormente: 

93.600 : 400 = $ 234.00 para cada obrero, al año. 
La participación es un poco mayor que la obtenida aplicando la pri- 

mera interpretación. 
De las dos interpretaciones que hemos expuesto, parece ser la mGs exac- 

t-a la primera de ellas. El articulo habla de equitial;nte. Si hubiera querido 
aeguir ia segunda interprt!tación, simplemente habría dicho "que desrinen el 
6 por diento del capital pagado a kciones de trabajo". 

e Resulta así que beneficio para el obrero no  se produce ninguno al apli- 
car el sistema de accionariado establecido en el Cádigo. La cantidad a perci- 



birse es muy pequeña en cualquiera de las dos interpretaciones. La beneficia- 
da, aplicando la interpretación que consideramos correcta, es la empresa, que 
puede aumentar sus capitales. E n  el caso propuesto de $ 26.000.000 au- 
menta el capital a $ 27.560.000. 

Sólo así se explica que el artículo 402 en su  inciso pzrcero no haya re- 
cibido jamás aplicación, según se nos ha aseverado en la Dirección Genero1 
del Trabajo. ,Más explicable aun resulta este desuso, si sz considera que apli- 
cando la norma gensal  de los incisos primero y segundo, la cantidad prrci- 
bida por cada obrero es supxior a las que hemos visto. E n  efecto: 

Según el inciso primero de1 art. 402, las empresas d,edicarán un 10 co r  
ciento de la utilidad líquida de cada año a participar a sus obreros, siemprc 
que este 10 por ciento, agrega .e1 inciso segundo, no sea supr ior  en ningún 
caso al 6 por ciento de los salarios de los obreros pzrteniecientes al sindicato 
que se les hubiere pagado durante el año. Los salarios pagados durante el año 
en la empresa que hemos tomado como ejemplo, alcanzaron a la suma dc 
$ 3.700.000, y lag utilidades a $ 3.120.000. El  10 por ciento de las uti- 
lidades es de $ 312.000, suma quz es superior a $ 222.000 iqu3z correspon- 
den al 6 por ciento dv los sal-arios pagados durante el año. Por consiguien:e, 
son $ 222.000 los que se van a repartir en'tre el sindic9to y los obreros por 
,partes iguales. Los $ 1 1  1.000 correspondizntes a los obreros 103 dividimos 
en cuatrocientas partes iguales: 

1 1  1.000 : 400 = $ 277.50. La suma obtenida 'es mayor que la qu6e 
reciben aplicando el accionariado sindical del Código. 

La Compañía Electro Metalúrgica, sociedad anónima con sede en San- 
tiago, es una de las empresas que han aplicado el inciso tercero del art. 402: 
,dzl C. del T.: tal vez la única. 

Esta industria tiene un capital de $ 3.000.000 dividido ,en 300.000 
acciones de $ 10 cada una. El  sindicato de obreros tiene en su poder 18.000 
acciones, o sea, $ 180.000 que lzquivalen exactamente al 6 por ciento del ca- 
pital pagado. 

Hay  200 obreros en la compañía y los jornales pagados durante el año 
alcanzaron un monto de $ 1.923.719.32, suma que tendremos que consi- 
derar después. 

En  uno  d'e los últimos ejercicios se repartieron entre los accionistas di- 
videndos por la cantidad de $ 839.992.78, es -decir, de $ 2.80 por acción. 
Las 18.000 acciones de los obreros percibieron, .en consecuencia, $ 50.400.000. 

Si los $ 839.992.78 de utilidad se hubieran repartido de acuerdo con 
el art. 402, incisos primero y segundo, los ,obreros habrían recibido el 10 
por ciento, o lo que es lo mismo, $ 83.999.28, en lugar de $ 50.400;000. 

En  este caso el diez por ciento de las utilidades es inferior al 6 por cien- 
to de los salarios pagados durante el año, por lo que no hay nada quz re- 
bajar. Efectivamente: 

\ 
10 por ciento de $ 839.992.78 = $ 83.999.28 (utilidacíesj 

G por ciento de 1.923.719.32 = 115.423.16 (jornales) 



Pod'emos ver, entonces, como no conviene a los obreros el que ¡as so- 
ciedades anónimas entreguen el 6 por ciento de su capital pagado "¿n ac- 
ciones. . 

44.-Defectos.-En resumen, los defectos de la disposición que estudia- 
mos, serían los siguientes: 

1 .-Su carácter facul~tativo, 
2.-Su no aplicación a las industrias que se constituyen como socieda- 

des en comanditas por acciones. 

3 . 4 1 1  no aplicación a los empleados. 

4 . L o s  escasos beneficios pecuniarios qaz se obtienen por los traba- 
jadores. 

5 . L a  ninguna posibilidad de acceso a las Asambleas de Accionistas. 

6.-E1 n o  dar participación progresiva, cada año, ,en la propiedad & 
la empresa; de modo que los obrzros llegaran a ser dueños de ella. 

45.-Reformas.-Para que se obtuvieran positivos beneficios, la dis- 
pusición tendría que ser objeto de las siguientes reformas: 

l.-Imponerse obligatoriamente después de un  cotcienzudo estudio. 
2.-Extender su dplicación a los empleados, quienes formarían, junto 

con los obreros, una coopzrativa que percibiría las utilidades. 
3.-Que la participación en las utilidades fuera proporcional a la in- 

fluencia que los obreros y empleados tengan en la empresa, y si esto 
no fuera posible de determinar, sz les entregara el 50 por ciento de 
las mismas. 

4.-Que cada año las sumas atribuídas al trabajo s.2 invirtieran total o 
parcialmente en acciones de la empresa, de manera que la coopera- 
tiva de obreros y empleados llegara a ser única .propietaria. 

5.-Que d.esde el primer momento se reconociera . i l  trabajo el derecho 
de intervenir en.  las Asambleas Cienerales. 

E n  buenas cuentas, se establecería Un accionariado colectivo que facili- 
taría el advenimiento de la coopera~iva de producción. A pesar que en !os 
actuales momentos prtferimos el accionariado individual, antes de tener la 
disposición inútil del inciso tercero del art. 402, propiciamos un  accionariado 
colectivo, con las bases qaz ligeramente hemos expuesto. 

46.-Proyec~o de 192 1.  - Mayores ventajas pressntaba el a'ccionaria- 
do obrero del Proyecto de Código del Trabajo y de la Previsión So,cial, ela- 
borado por el entonces Przsidente de la Rtzpública, señor Arturo Alessandri 
Palma, y que lleva además la firma del señor Pedro Aguirre Cerda. E n  e1 
párrafo 2.9 del T í tu lo  V, artículo 114  y 'siguientes, se contizne el siguiente 
sistema : 

Las sociedades industrialzs anónimas deben crear acciones de trabajo 
en un número (que no bajz del diez por ciento del total de acciones con que 
contare la sociedad. El  número contemplado era superior al establecido ac- 
tualmente y el accionariado que se establecía era obligatorio. Es claro que 
tampoco existía la participación progresiva anual. 



Las ac~iones entregadas a los obreros (empleados excluídos), tendriail 
igual valor que las acciones de capital y serían repartidas entre la masa de 
obreros que trabajaran en la industria por mis  de un ' año  y por .orden de 
antigüedad. No se tomaba en cuenta la importancia de la función desempr- 
fiada o el monto dci salario, por lo que la distribución establecida no era 
del todo justa. Las acciones serían indivisibles, intransferibles e inembarga- 
bles. 

A s'emejanza ds la ley fr~ncesa, el conjunto d.2 los obreros formaría, 
una Cooperativa de Mano de Obra, pero a diferencia de aquélla, no  se com- 
prend,?rían en ella empleados, piiesto que sólo los obreros tendrían derecho 
a ser accionistas, deficiencia que no  se explica. 

La Coop2rativa de Mano de Obra elegiría anualmente un directorio. 
U n  miembro de ésta representaría a la entidad en ,ia Asamblea General de 
Accionistas. Ventaja enorme sobre la disposición actual. que no da acceso a 
los obreros a la Asamblea. El  directorio tendría los mismos derechos que los 
accionistas de capistal y en especial de imponerse de la marcha d~e la sociedad. 

Si por cualquier motivo e! obrero poseedor de la acción deja d'e porte- 
nectzr a la industria en que trabaja, o fallece, el valor d.2 la acción deberá ser 
adjudicado a otro obrero quz cumpliere con los requisitos establecidos. Na- 
da dice si ,al obrero que se retira o a sus herederos, en caso de fallecimiento, 
se les pagará el valor de la acción. ~ d r e c e  que no, de donde se deduciría que 
los trabajadores no  serían propietarios de las acciones sino meros usufruc- 
tuarios que percibirían los dividendos. 

Finalmente, terminaba el Proyecfto estableciendo en el art. 119, qiie 
un reglamento dictado por el Presidente de la República dterminaría la for. 
ma de organización de la Cooperativa de Mano de Obra. 

Además de una redacción obscura, podemos anotar que el Proyecto de 
Código del Trabajo y de la Previsión Social de 1921, no fué el fruto de 
una investigación seria, sino una mala copia de la Ley francesa de 1917,  cu- 
yos defectos puede añadir a los suyos. 

Podemos afirmar también, que en Chile no S? han hecho tentativas se- 
rias para crear u organizar un buen sistema de accionariado obrero. Ni  la 
iniciativa privada ni la pública se han sentido inclinadas a ello. 

47.-Aqcionariado indiuiduil1.-La acción individual es la que produ- 
ciría por el momento los mejorzs resultados, siempre que al establecerla se 
reconociera a todos los obreros el derecho de llegar a ser accionistas. E n  el pá- , 
rrafo, anterior manifestamos que un accionariado colectivo bien estudiado. 
en que hubiera participación progresiva del obrero, uería también beneficioso 
y por eso fué que al estudiar nuestro Código del Trabajo sugerimbs refor- 
mas que tendieran a ello. Sin entbargo, hay algunas razones que expondre- 
mos, que nos inclinan en la actualidad en favor del accionariado índividual. 
1 Desde luego hay que estimular el interés del obrero y empleado; para 
conseguirlo es preciso que goce d? la propi,zdad de sus acciones y, por ende. 
de su participación ed la industria. Que pueda enajenar lo que es suyo, ya 
Sta cuando se vaya de la empresa, o cuando fe muera, transmitiéndolo a sus 
sucesores. 



En el accionariado colectivo, que hemos estudiado, las acciones serán 
adainistradas por una Cooperativa de. Mano de Obra o sindicato, y bien sa- 
hemos que, por lo menos este último organismo, no es un celbso guardador 
de los intereses obreros, los cuales pueden prligrar. En  nuestro país el sindi- 
cato es un organismo con mucho carácter político y no, como debiera ser, 
un organismo que luche por mejorar las condiciones de vida moral y ma- 
terial (de sus asociados. Por  tal motivo, creemos que es mejor entregar a cada 
obrero en particdar la guarda de su propiedad que le irá proporcionando ver- 
sación en nsgocios que no  conocía y le irá creando un intxés por las cues- 
tiones que dicen relación con la marcha de la empresa en que trabaja. Des- 
pués de esta primera etapa pued? irse al acci'onariado colectivo, pero por ahora 
aconsejamos el individual. 

Además. el accionariado individual permite mejor el premio de los mé- 
ritos personales que son distintos ?n cada trabajador y que en el accionariado 
colectivo pueden no  tomarse en cuenta. 

Una  crítica muy poderosa se hace al accionariado individual, que feliz- 
mente no  tiene aplicación para el sistema qa2 elegimos. Se basa ella en la fal- 
ta de seguridad de los aho~ros  obreros que se invler~iriail en acciones. Es una 
objeción poderosa y suficiente para abandonar el  accionariado. Pzro nosotrgs 
somos partidarios de la adquisición por medio de los beneficios, es decir, por 
un medio en que elcsalario y el ahorro obrero, no  sufren disminución al- 
guna. 

La objeción parece ser enteramente aplicable al régimen de accionariado 
que se aplica en Estados Unidos; en ese país el accionariado se consigue a 
costa del ahorro obrero y, grneralment?, lo que se persigue 2s obtener u n  
aumento de capital de la empresa, más que el bienstar de los obreros. Just  
Haristoy, *?n su obra "L'épargne des travailleurs", hace una critica enconada 
a las modalidades norteamericanas. 

48.-Accionariado facu1tat;oo.--Las opiniones se han dividido frente 
a 1a"determinación del carister facul~ativo u obligatorio con que debe legis- 
larse sobre esta materia. El  criterio impzrante es el de la facultajtividad, de 
acuerdo con la cual se han verificado las aplicaciones existentes. 

' Los partidarios del accionariado facultativo niegan al Estado calidad 
pira intervenir en los acnerdos entre los individuos y, aun más, capacidad iii- 
dustrial qule le habilite para distinguir los casos en que el accionariado obrero 
p!esentaría ventajas de aquéllos en que su aplicación sería funesta. Agrfgue- 
se que la imposición del accionariado traería consecuencias funestas y una 
huída del capital hacia el extranjero, lo que se traduciría en un perjuicio para 
la sociedad entera. 

49.-Accionariad~ obligaltorio.-Frente a la opinión anterior, se l z -  
vlnta la de los partidarios de la obligatoriedad. 

N o  se puede negar al Estado calidad para intervenir en los asuntos en- 
tre individuos, cuando esos asuntos dicen relación principal con la propia 
dignidad de los interesados y con el bien común de la sociedad. Como legis- 
lor'el Estado esui obligado a inttervenir en las relaciones entre el capital y el 



ltrabajo cuando el carácter mo;al, de acto humano que éste pose?, o su caric- 
'ter social, están en peligro. Igualmenta? deb. intervenir el Estado para que sc 
distribuyan conforme a la justicia los bmeficios que resultan de la unión del 
capital y del trabajo. Heinos visto a tralvés de nuestro estudio que el acciona- 
riado obrero tiende precisamente a salvaguardar el carácter moral y social del 
trabajo y a asegurarle una justa porcióa en los bzneficios de las ihdustrins. 

Siendo así, no es posible negar al Estado la facultad de intervenir; tan- 
to  más necesaria es su intervención, cuanto que la iniciativa privada no Ja 
los pasos encaminados a terminar con los males actuales. Es cierto que, sc- 
gún -hemos visto, se realizará una expropiación de las industrias, pero, ello 
no es óbice para que pueda intervenir. Tratándose de bienes raíces, el Estado 
puede intervenir determinando que sean expropiados cuando el bizn común 
lo .exige y fijando, por supuesto, la justa indemnización que debe darse a 
sus propietarios. Igual cosa puede hacer respecto de las industrias por razones 
de importancia similar. 

En  cuanto a la incapacidad industrial para determinar la oportunidad 
de la medida, puede fácilir~ente subsanarse. Se suyone, desde luego, ique zi 
adoptar e1 accionariado el Estado lo hará dyspués, de detenidos estudios y de 
escuchar a los industriales y trabajadores sobw la conveniencia inconvenien- 
cia de su implantación. Aun más, podría prescindir en parte de estos trámi- 
tes, pues las numerosas aplicaciones hechas en otros países podrían señalarle 
elementos de juicio. 

Las mayores críticas que se hicieron a la ley francesa se basaron ril que 
ella no imponía el accionariado. Henry Mouret, Gaffiot, Aznar, etc., están 
de acuerdo vn estimar que el Estado francés lia dado el ejemplo de In inde- 
cisión y de falta de confianza en el accionariado. 

Por  otra parte, es evidente que de hacerse así, el sistema quedará entre- 
gado en su aplicación a los capitalistas, que son exactamente quienes deben 
despojarse de parte de su influencia, ya sea en la ~ropiedad  o dirección de 
las industrias, en forma paulatina. Poco o nada de interés ~ u e d e n  tener ellos 
en la adopción del sistema. 

Es necesario inclinarse, por tanto, en favor de la obligatori*?dad. 
Hay autores que propician un sistema intermedio, llamado mixto, de 

la obligación limitada. Gide y Deloncle estintan que el accionariado debz 
imponerse a las empresas concesionarias del Estado o Municipalidades y sim- 
plemente recomendarse a las empresas ~rivadas.  Este criterio, según sus auto- 
)res, tendría la ventaja de que ant.2 los buenos resultados del sistema, las e q -  
presas privadas no tardarían en adoptarlo voluntariament?. Además, el Es- 
tado no podría ser objeto de reproches, puesto que impondría la reforma a 
empresas a las cuales él suministró el elemento esencial dmz sus beneficios. 

La adopción <e este criterio, podría crear el inconveniente de que los 
obreros de las empresas no concesionarias del Estado exigieran por medios 
violentos la extensión a ellos de la práctica del accionariado. 



CAPITULO V 

APLICACION PRACTICA DEL ARTICULADO DE AZNAR 

SUMARIO.-I. Aplicación a dos industrias nacionales. - 11. Dificultades 
prácticas.-III. Suger2ncias.-IV, Conclusiones. 

1 

50.- I. Aplicación a dos induqtrias nacionales.-Después M de analizar 
10s distintos sistemas de Accionariado Obrero, hemos llegado a la conclusión 
de-que el mejor de ellas ss el iáeado p o l  Monseñor Pattier, completado por 
Severino Aznar en sus trece puntos. 

No  quedaría terminado este1 trabajo sin intentar realizar prácticamente ; 
en 'Chile. el sistema antes estudiado. Toda  memoria ,ha de tener como fin S;- 
lucionar 'los problemas y e3pecialmente los chilenos'. N o  basta la elaboración 
de sistemas o teorías, es necesario demostrar, adamás, que pueden realizarse 
práctitamente o bien que ello no es posible. Basándonos en estos principies, 
entraremos en materia. 

Para estos 'efectos tomaremQs distintas industrias de diversos tipos, cu- 
yos nombres nos reservamos, dado que nos han entregado sus datos confi- 
denciales, Hacemos presente también que algunos datos han sido cambiados, . 
a fin de evitar que sean conocidas las empresas a qule nos referimos. 

INDUSTRIA A. 

Del balance efectuado 'en 1941, extractamos los sigui.entes datos: 

Capital pagado $ 
Tgta l  de acciones 
Valor nominal dz cada una 
Tota l  de empleados ocupados 
Tota l  de obreros ocupados 
Salario medio 
Sueldo medio 
Sueldos pagados en el año 
Salarios' pagados en el año . 

Rebajados los castigos y hechas las. dedi~ccioncs correspoiidientes : fcin- 
dos de r2serva, de explotación, de renovación, de fluctuación de valores, e:i ,  
.quedó una utilidad dq $ 3.400.000. 



Con estos antecedentes, apliqiiemos el proyecto de Estatutos de Severi- 
no Aznar. Dice el articulo primero: "La clnrlpresa dará al trabajo de dircc- 
ción, el salario o sueldo corriente en la respqcti~va profesión, y al capital ei 
salario interés corriente en el mercado". 

De los $ 3.400.000 ide utilidad de la Iqdystria A, falta todavía dedu- 
cir el interés corriente del capital, ya que sólo se ha dedvcido la remuneración 

- del trabajo, es decir, los sueldos y salarios. El  ipte'rés corriente ha sido fijado 
por el Banco Central d eChile en 8,33 por ?ciento para el segundo semestre 
de 1941, y en el caso  rese ente, alcanza a un monto de $ 2.165.800, que de- 
brmos restar de las utilidades. - 

$ 3.400.000 
2.165.800 

Beneficio ríeto . $ 1.234.200 

E l  saldo resultando es el beneficio neto de que habla en artículo cuarto, 
que dick así: "El beneficio neto será repartido entre el capital y el trabajo 
proporcionalmente al valor que cada uno haya puesto en-el producto. Si esa 
proporcionalidad no puede ser determinada, o ambas partes renuncian a de- 
terminarla, los beneficios netos serán repartidos por partes iguales". Nosotros 
dividiremos por partes iguales porque es sumamente difícil llegar a determi- 
nar exactamente la proporción que correspunde al capital y al trabajo. Tene- 
mos entonces : 

$ 1.234.200 : 2 = $ 617.100. 

La cantidad subrayada 2s la que corresponde a los obreros y empleados 
de la industria, de acuerdo con el artículo 5.9: " .  . entre los trabajadores de 
dirección, o de ejecución que lleven añus en la emprssa, proporciodal- 
mente a su  sueldo'o salario, a la importancia de la función que dtsempeñan 
en la empresa y a su antigiiedad en la misma". 

Con el objeto de facilitar los cálculos, imáginaremos que el tiempo de 
pt,rmanencia requerido es dl? jl año, y que a cada empleado u obrero le co- 
rresponde una parte igual. Observaremos, sí, que mientras la distribución a 
prorrata de los sueldos o salarios y años de servicios está bien, la que se hace 
tomando en cuenta "la importancia de la función", es improcedente, ya que 
es de siiponer que ella esta en relación con el sueldo o salario. Este será Re- 
porcional a esa importancia. Más que improcedente, la expresión es redun- 
dante. 

E n  la industria que hemos tomado conio ejemplo, el personal 2s anti- 
guo en s u  gran mayoría y en rasgos generales su distribución en cuanto a, 

tiempo se refiere, guedaria como sigue: 

315s de un aíí? i\Icilos de 1111 aiío 

Empleados . . . . . . 104 2 6 
obreros . . . . .  3 20 8 0  



Procedamos ahora a hacer la reparticiin. Los empleados representan el 
. ~ 4 ~ 5 2  por ciento idel total de obreros y empleados con derecho a participa- 
ción en los kieneficios, tanto por ciento que debemos deducir cle $ 617.100. 
E l  24,52. por ciento de $ 617.100 alcanza a $ 151.312.92. Por lo tanto: 

Saldo. , . . $ 465.787.08 para los obreros. 

Para 104  empleados, $ 15 1.3 12.92. Para cada empleado, $ 1.454.93. 

Para los 320' obreros, $ 465.787.08. Para cada bbrero, $ 1.455.60. 

Con los $ 617.10.0 correspondientes al trabajo, éste puede adquirir 
6.171 ackiones de capital, puesto que el valor de éstas es de $ 100,  o sea, la 
industria quedaría con 6.17 1 acciones de trabajo que desplazarían otras tan- 
tas acciones de capital. 

L,as 6.171 acciones de trabajo estarían ripa;tidas así: 

E n  manos de los obreros . 4 6 5 7  
E n  manos de los empleados . . . . . . 1 . 5 1 4  

Total  acc. del trabajo. . . . 6 171 

Quedarían 'en manos ,de los inversionistas 25 3.8 24 acciones. 
Adquiriendo 6.17 1 acciones al año el trabajo llegaría a ser dueño de !a 

empresa e n ' u n  plazo de 42  años. Suponemos, naturalmente, que todos los 
aííos'w obtienen iguales rzsultados. El transciirso de los 42 años sería nece- 
sario en el caso que los beneficios corrcspondient,~~ a esas acciones se enitre- 
garan a sus propietarios, pero si en lugar dr ello, se,van acumulando anual- 
mente, el plazo sería mucho más breve. Prácticamente esto último se reali- 
zará así: 

Para el  segundo año de aplicación, el trabajo se pressntaría a participar 
-en-los- beneficios con 6.17 1 acciones, de modo que prcibiría, suponizndo que 

las utilidades alcanzaran igual monto, lo siguiente: ' 

Mitad en el beneficio neto $ 617.100.00 
Interés corriente de las acciones . . 5 1.404.43 
Parte que cabe a las acciones en la otra 

I ,  
mitad de beneficios a repartirse 
entre las 260.000 acciones de 
las cuales 6.171 son del trabajo 14.625.27 

Tota l  percibido por el trabajo $ 683.129.70 
.- - - 



El capital recibiría: 

Interés corriente de $ 25.382.900: $ 2.114.395 57  
(26.000.000-617.100). 

Parte ex los beneficios de 253.829 
acciones . . . . . . . . . . . . 602.474 73 

Total  sumas perclbid~s por capital. . $ 2.71 6.870, 3 0  
--_= 

Con  los $ 683.129.70, P1 trabajo podría adquirir 6.831 acciones, que 
sumadas a las 6.17 1 que ya tenía en su poder, dan un total de 13.002 ac- 
ciones de trabajo, de manera que cl capital social queda constituído la si- 
guiente forma: 

Acciones en manos de inversionistas 246 .998  
Acciones en manos del trabajo. . 13 002 

Para el tercer año el trabajo se presentaría a parricipar en los beneficios 
con 13.002 acciones y el capital con 246.998. Va así aumentando paulati- 
hamente la participación del trabajo y disminuyendo la del capital. Siguien- 
do  este método de la acumulación de los beneficios, e1 trabajo llegaría a ser 
propietario de la industria en 16 o 17 años. U n  plazo prudencial en com- 
paración con los 42. 

Las sumas percibidas por el capital antes del 'régimen de accionariado 
equivalían a un interés d.21 12  por ciento. En efecto, según los datos que po- 
seemos dg los $ 3.400.000 de utilidades que arrojó 121 balance de 1941, se 
destinaron $ 280,000 para incrementar fondos de futuros diuidepdos. El  
saldo de $ 3.120.000 r,?pr?senta exactamente el 12  por ciento dc interés de 
$ 26.000.000. 

Durante el primer a50 de aplicación del accionariado, el capital de 
$ 26.000.000 percibe: 

,Interés corrienk de 8.33 % . . . $ 2.165.800 
Mitad en el beneficio neto 617.100 

Total  percibido $ 2.782.900 

El total percibido representa un interés de 10.7 por ciento. 
En el segundo año de aplicación del sistema, los $ 25.382.900 de ca- 

piral, perciben : 

Interés corriente de 8.33 $% . . $ 2.1 14.395 57  
Parte en los beneficios . .  . 602.474 73 

Tota l  percibido . . . . . . ,$ 2.71 6 .670 .30  

El  total percibido representa un 10,7 por ciento. 



INDUSTRIA B. 

Capital pagado. . . . . . . . $ 100.500.000 
Total  de acciones. . . . . . . . 5.025.000 
Valor nominal de cada una . . . . . 20 
Tota l  de "obreros ocupados 2.909 
Tota l  de empleados ocupados . 1 300 
Antigüedad: Todos más, de un año. 

~t ' i l iclad anual, $ 23.433.587.87. De esta cantidad se destinaron: 

Para fondo de rexr~va legal . $ 2.500.000 O0 
Para fondo de  futuros dividendos . a 164.212 87  

, . 

$ 2.664.212.87 
- 

Restada esta suma de las u:ilidades, quedó un  saldo de $ 20.769.375.00 
que representa un interés d'2 más O menos 20,6 por ciento. 

~ApliquemosAznar. De los $ 23.433.5 87.87 d& utilidades pagamos al 
capital un  interés de 8,33 por ciento, interés corrimte. Es decir, $ 8.371.651) 
que deducidos de la utilidad, dejan un saldo dc $ 15.061.937.87, que cons- 
tituyen el beneficio neto. 

Dc esta suma e1 50  por ciento es para el trabajo y el 50 g o r  ciento pala 
el capital. l 

Son $ 7.530.968.93 para cada uno. 
El  capital percibe en total $ 15.902.618.93, suma que equivale a u n  

15,8 por ciento, más o menos 
La suma atribuída al trabajo debe repartirse entre los empleados y .obre- 

ros del est~blacimiento. Los empleedos representan 21 13  $% del total dc obre- 
ros y empl-fados con derecho a articipación. En  esta industria el personai i es antiguo, por ser los salarios qtie se pagan los mejores entre las industrias 

. nacionales. 

El 13 0/o para los empleados. . . . . . $ 979.025 96  

-- - 
El 8 7 %  para los obnzros . . . . 6.55 1.942 97 

$ 7.530.968 93 
-- 

I .  

Cada sbrero percibe . .  . .  $ 3.275 97  

. 
Cada empleado percibe . 

-L.L 

3.263 42  

i 
, Con los $ 7.530.968.93, el trabajo ~ u e d e  adquirir $ 76.548 accionzs 

de trabajo que desplazan otras tantas de capital. El capital social queda así 
compuesto : 



Capital en manos de inversionist.as . $ 92.969.03 1 07 
Capital )en nianos de los ,trabajadores 7.530.968 93 

Acciones en manos de inversionistas 4.648.452 
,Acciones en manos de los obrero; . 376 548 

Para el segundo año se presentan, pues, capital y trabajo con las sumas 
anteriores. Suponiendo que las utilidades fueran las mismas, el resultado se- 
ría el siguiente: 

61 rrabaj~.~ercib;z'ría: el 8,330/u . $ 627.329 72  
el 5 0  por ciento de los beneficios 7,530.968 93 
parte en los beneficios por sus acciones 572.352 96  

Tota l  a percibir . . . .  . $ 8.730.691 61 -- 

El capital, a su vez, percibiría: el 8 ,33  
por ciento . . , . .  $ 7.744.320 28 

parte en los benleficios, menos lo en- 
tregado a las acciones de~  trabajo 6.958.615 97 

Tota l  a percibir . . .  . . . $ 14.702,936.25 

Con los $ 8.730.691.61, el trabajo puede adquirir un total $ 2  436.534 
acciones que, sumadas a las ya obtenidas, dan la cantidad de 813.082 accio- 
nes, restando en manos del capital 4.211.918 accioncs y $ 84.238.36 de ca- 
piíal. 

Resumiendo, al final de1 segundo año la situación sería ésta: 

Capital en manos de inversionistas $ 84.238.360 00  
1 

Capital en manos de los trabajadores 16.26 1.640.00 

' $ 100.500.000.00 
--- - 

, 
Acciones en manos de inversionistas 4.21 1.918 

> 

Acciones en manos de trabajadores 813.082 

5.025.000 



En'pn plazo de más o mepos ,10 años la empresa queda ~JI manos cie 
los obreros y empleAd6s. El  capital sigue percibiendo un interés dc 15,8 por 
ciento. 

La aplicación que hemos hecho -1 sistema a ias dos industrias ante- 
riores, nos pone de daliifiesto que no  es probable la huída de capitales, por- 
que siempre éste obtiene una remuneración razonable. Así, en el caso de la 
Industria A, antes de 1; aplicación del sistcma, el capital un 12 por 
cienco de interés, y dehdués. un 10,7 por ciento, es dzcir, hay una pequeña 
diferencia de 1,3 por ciehto. E n  el caso de la Industria B, antes de la apii- 
cación del sistema, se fisgaba uninterés dc 20,6 por ciento, y después, un  
15,8 por ciento, canltidid que es bastante respetable. 

5 1. - Dificultades prácticas. - La primera que se prcsenta es la si - 
griiente : 

¿Cómo se amortizarían las acciones de capital para ser reemplazadas 
por las acciones de trabajo, bi esQán en poder de los inv.ersionistas y someti- 
das a la ley de la oferta y la demanda? ¿Qué sucedería si con ld retiro de las 
acciones de ;capital del mercado de valores, éstas sufrierari un alza conside- 
rable! . 

En  los ejemplos que hemoh propuesto 'anteriormente, hemos amortizado 
las acciones por su valor nominal y no hemos tomado en cuenta su valor 
real, el cual tmtá sometido a fluctuaciones. Nuestro "propósito al obrar así, ha 
sido el mostrar el funcionamiento del sistema, para lo 'quli! hemos simplifi- 
cado el mismo, péro en ningún caso hemos pzetendido dejar de tratar las cuts- 
tiones que anunciamos en este párrafo. 

Hemos dicho en capítulo anterior, al comentar el sistema de Monseñor 
eotcier, que? hay aquí una verdadera expropiación de las acciones de capital. 
7'ambién hemos dicho que los propietarios de las acciones deben ser indem- 
nizados en su justo valor, Por  consiguiente, habrá que pagarles su valor real, 
efectivo, aquel valor que ellas tengan en el momento de realizarse la expra- 
piación. Que las acciones de la Industria A cuestan $ 150, pues esa será 1.1 
cantidad que se pagará a su tenedor. Que cuestan $ 50,  pues se le -entregarán 
$ 50. Y esto es muy natural. Sabemos que cuando se expropia un bien raíz 
cualquiera, en conformidad a la Constitución Política, se paga a su propie- 
tario el vaior actual de la propiedad, para fijar ,el cual se procede a una serie 
de peritajes y tasaciones. Si un predio costó a su propietario $ 100,000 y 
después de algunos años sube su valor a $ 200,000, habrá que -pagarle &;a 
cantidad, si so? le expropia. Igual cosa debe suceder con las acciones. Debe 
pagarse, por ellas el valor real al momento de ser reembolsadas. 

Sin embargo, generalmente el valor real de las acciones se fija en la 
Bolsa de Comercio, donde ellas están som2tidas a la especulacióiz bursátil que 
esdi muy lejos de las normas de moral y justicia. Ese valor real que allí zd- 
(quieren las acciones, no es, entonces, el que debe pagar por ellas el obrero', 
y el empleado de las industrias. Es necesario proceder, como en el caso de 10s 
bienes raíces, a fijar ese valor real, lo que debe ser hecho oor personas que 



procedan tomando en consideración los capitales invertidos, los intereses que 
estos perciben, la polística nacional e internacional, y, con mucha cautela, 1 ~ s  
fluctuaciones de valores 'en la Bolsa. Además, estas personas tienen que ser 
organismos acreedores de ia mayor confianza, tanto por su versacióii ticnica 
como por su moralidad. Por- ejemplo, podría encargarse de ello, 3 la Supcr- 
intendencia 'de Sociedades Anónimas y Bolsas d'e Comercio. Una VEZ fijado: 
el justo oalor real de las acciones, semestral o anualmente, se procedería 3 

reembolsar las que en cada período fueran desplazadas. 
Es evidente que el sistema resulta un golpe fortísinio para la especula- 

ción y que en él no se podrá vivir lucrando por mzdio de juegos en las Bol- 
sas. A la larga, cuando se dezplace totalmente al inversionista, sólo habrá un 
 medio^ principal de panarse la vida: el trabajo.. Mientras se 1lzga 2 ello, rl 
inversionista ganará un interés corriente, también fijado por organismcs es- 
tatales como en la actualidad, y que ~z pagará sobre el valor nominal de las 
acciones. Estas.ideas, llevadas a la práctica, no pueden brjudicar a nadie., 

E n  cuanto a la situación del individuo retirado de !a emprzsa, sepía 
considerado como un  inversionista cualquicra para los efectos del rescate de 
las ac'ciones por 1: industria. 

, Creemos que la dificultad práctica enunciada, puede solucionarse per- 
fectamente de! modo que hemos propuesto. 

52.--Suqet-encias.-E1 estudio de la aplicación práctica del sistema de 
accionariado de Pottier-Aznar, nos sugiere los siguientes aspectos que podrian 
rer matery de un esludio especial, cuya extensión iio nos p~rmi te  tratarlos 
aquí. Ellos son: 

1.-¿Cómo podría determinarse la parte proporcional que corresponde 
en los beneficios al capital y al trabajo? 

2.-¿,Podría hacerse considerando .el salario o sueldo del individuo como 
si fuera un interés producido por  el "capital humano"? 

3.-Si al capital sz le atribuye un interés un tanto por ciento dado: 
;Qué interés se le atribuiría al capital humano? 

Dejamos formuladas las anteriores interrogantes, que por si1 importan- 
cia e interés merecen la atención y dedicación de los estudiosos. 

, 53.-~onclusi~nes.  - Es indispensable concretar en algunas conclusio- 
nes las materias tratadas aquí. 

Habría sido de d'esear el haber terminado este trabajo con un .proyecto 
de ley. Sin embargo, las complejidadzri del orden económico impiden hacerlo. 
Como se vió, la adquisición de las acciones en manos de los actuales inversio- 
nistas, por parte de los trabajadores de las empresas, es problema arduo de 
resolver. Su monto está .determinado por el valor de las acciones en relación 
con las capitales invertidos, -con los intereses que éstos producen, coi1 la 'po-  
lítica nacional .z internacional y, muy principalmente, con las fluctuaciones 
de los valor?s de Bolsa (bastante dudosos en algunos casos, -desde el punto de 
vista moral) . 

De aquí la necesidad de sentar alguno? principios teóricos y prGcticos 
que permitan facilitar la solución del ~ rob l ema  del accionariado obrero: . 
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1.Neces idad de que el capital y el trabajo se unan en unas mismas 
manos. . 

2.-Esta evolución no debe significar la desaparición de un salario f i ~ o  
para el trabajador. 

l 

3.-Es necesario tener tino al hacer la reforma, para evitar la huída 
del capital fuera del pais. 1 .  

4.-La determhación 'dé1 valor de adquisición de las acciones debe ha- 
cerse romindo en  cuenta la justicia. a fin de no herir los legítimos interzses 
de los poseedores actuales, ni tampoco impedir la legítima aspiración de los 
-que poco o nada tienen, para,llegar a poseer algo. 

5.-Debe considerarse el problema en toda su amplitud y en relación 
con los demás factores 'de la producción. Que el trabajo, de esta suerte, no 
hiera á1 capital,, ni este al trabajo. 

' a) No hay qui olvidar, por consiguilnte, las fluctuñcionrs de valores 
debidas a la íey de la oferta y la dLmanda, ni aquéllas que se deben 
a la mala fe de algunos comerciantes. 

,b)  De lo anterior se desprende la necesidad 'de hacer intervenir al Esta- 
do  como regulador de estas relaciones, con el objeto de evitar la e*- 
poliación de las partes interesadas. 

6.-Es imprescindible tener presente *que se trata de algo nuevo, que an- 
tes de ser aplicado, debe ssr sometido a la' consideración de industriales y tira-. 
bajadores, para estudiar a.fondo cada 'modalidád de los estatutos a aplicarse; 

7.-Si se tienen en cusnta las anotaciones anteriores, es perfectamente 
posible la aplicación práctica del sistema. Se requiere para ello análisis desapa- 
sionado por los que conoccn las ,realidades teóricas, en relación con aquéllos 
que aplicarían el sistema. 

Todo  lo anterior, basado en un deseo de buena voluntad h'acia un or- 
den nuevo de justicia )r paz sociales. 



-.Aznaf, Severino.-"La Abolición del Saloriado". ~Madrid, 1924., 

,Briey, Comte R. de,.-"Accionariado Obrero". París, 1909. 

Carbonell, Angz1.-"El Cole~tivismo . y la Ortodoxia Católica"., Barcelona, 
1927. 

'kiaffiot, ~autice.-"~'~ccionariat  OuoriGre". París, 1924. ' 

Granier, Jean.-"Les actions de traodil". París, 19 10. 

Leon XII1.-"Rerum Novarurn". 

Llovera, J. M.-"Sociología Cristia'na". Barcelona, 1 9 3 4. 

Mouret, Hbznry. - "Societés Anonymes ti Participation Ouvri&-e et Attions 
de Travail". París, 19 19. 

Pic, Pau1.-"Traité de Legisiation Indur,trielleJ'. París, 1925. ' 

Pío 1X.-"Quadrag~sirno Anno". 

Pottier, Mgr.-"La Miorale Cath~lique et les, Questions Socidfes dbaujourd'- 
hui". Secrétariat des e n u r e s  Sociales de I'Arrondissement de Charle- 
roy. Charleroy, 1920. 

' ~ u r m a n n ,  Max.-"Le Bmloppernent du Catholicism ~och l" .  París, 1909. 

Proyecto de C6digo del Trabajo y de la Previsión Social de 1921 
Decreto con fuerza de ley N.P 178, de 13 de Mayo d e  1931. 
Código Social de Malinas. Edición Liga Social de Chile. 

Revue International du Travail. 
-Rcvue d'Economie Politique. 
:Mudios. Santiago de Chile. 
!Memorias de Industrias Nacionales. 
Cuadros de Transacciones, Precios y Rentas de Acciones y Bonos. 1940.- 

(Publicado por la Bolsa 'de Comercio de Santiago). 



I N D I C E  

Págs. 

Informes . . . . 3 
Intro&cción ..... \ .  7 

O 

CAPITULO 1 

ACCIONARIADO OBRERO 
- ,  \ ! 

1 :-Concepto de i~cei,oi~qriaclo 'Obrero.. . . . . . . . . .  : .;. . . . . . . . . .  ....................... 9,  
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  E a c c i o i a r a d  y la s t i c i a  3 0 .  

.... . . . . . . . .  . . . . . . . . . . . . . . . . . .  .. .......... : 3 .-Crítica del Accionai.iac10 Ol~rero .: :. .:,. .: 11 
I '  .... ......... ... ................ 4.--Objeciones de los incliistriales y ~a~~i ta1is ta . s  ..:., ; 12 

..... ',5 ..-Primera : e l  trab'ajaclor ,no c ~ e a .  beiieficjos, . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  !: 12 . 
6 .-Segunda :,.la cogestión es 13erjndicial a la empresa.. ........................... 15 
7. --Objeciones de los. obreros y socialistas. ,.: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  16 

. 8 .-Primei'a : el accionariado, deStzye,  la lucha, !e .clases . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  :.. 16- 
.......... ,9.-Segiinda : el accionariado crea divisiones eilfre obreros ,:,. ..... :.,. 18 

. . . . .  10 ,-Tercera : iiifliqe perniciosamente sobre la tasa da. los. salarios .... , .:.. 1.8 
.... . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  31..-Clasificación de los sistemas. de accionasiado ..:: -19 

12.-Según ,el procedimieiito iitilizaclo para conyerfir al obrero 'en propietario ' '19 
13.-Segiin qiie las'acciones se atribuyan a ,cada ii?o en particiilar o a l  ,con- 

. . . . . .  . . , - .  - . . ........ . . , - . " l?  .. junto . . . . . . . . .  .,,. .... : . . . . . . . . . . . . .  .:;.. .................................... .;.. 
14:-~tendieiidh a si sil irnplaiitacióii e&-iniljlibsta por el'Estado o,qtiecla en- ' - 

, . , 1  ......... ..... 'tregada a la voliiiitid de los particulares .... ;... .... .::. ..,,'..., . -  19 

CAPITULO TI 

SISTEMAS DE ACCIONARIADO SEGUN EL PROCEDIMIENTO EMPLEADO 
a 

PARA CONVERTIR AL 'OBRERO EN PROPIET~RIO 

Párrafo 1.~-Compra, de las acciones por medio del ahorro, descuentos, hora$-extra- 
ordinarias 

15.  -Generalidades ,:.. . . . . . . . . . . . . .  .:.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  26 
. . . . . .  16,-&Iodalidafles teóricas. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  .:. ..: . . . . . . . . . . . . .  20 

. 1 

- S i s t e m a  B e  o p r o p i e t i s o . .  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  20 
. , . .  I S . '  ............. 18. -Sistema Gaya. ..... ..., ................................ :.. .!. . . . . .  ..,:. ........ 21 

19.-31odalida'des i~rácticas.::. ...: .:.. ..... ..;. ............. .:.. ......................... ,za 
.. 20. -Crítica general 'a l  sistema.. ........... .:.. .': ....................................... 

, .  ~ 

28: 
, . .  

Párraifo B.+Adquisición de las acciones'por medio de la participación, prevja. en 10s- 
beneficios 

21 .-Generalidades.. ...... .: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . , .  ............. : . . . .  : . . . . . .  25 
. . 

22. -Modalidades teóricas.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ., ,;,: .;. . .  .-._ :. .............. .:.. 25 
. . . . . . . . . . . . .  1 3 .  -La copartiierslii~. . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ::. .......................... 25 

. . . . . .  . . . . . . . . " .  , 24. -Sistema Perisgé.. i.. . . .  .: . . . . .  :.. . . . . .  ..: -. ............ :... '26  
25. -Sistema Goaart.. .. .:. . . .  .: .:. . . . . . . .  .: .... ....... , ....,,--.*................. ..... '27,. 



Págs. 

2G .- Sisteiiia Mildé . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  27 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  m.-Crítica a los ciiatro sistemas anteriores 28 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . 28 -Aiodalidades prácticas 29 

Párrafo 3.n-Adquisición de las acciones por medio de la valorización del aporte 
trabajo 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  29 -Geiieraliclades 30 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . 30 .- Xodalidad del sisteiiia Ley francesa de 1917 31 

31 .-Crítica de ley francesa . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  32 

' CAPITULO 111 

SISTEMA DE MONSENOR POTTIER 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  32.-Exposicióii g £iiiidaiiieiitos del sisteiiia 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  . 33 .-Características jr aiiálisis 

. . . . . . . . . . . . . . .  34.-Primera.: Dereclio del obrero a participar eii los beneficios.' 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  35.-111tei.é~ del Capital 

36.-Seguiicla.: Las accioiies de trabajo no del~eii servir para aumeiitar los 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  foiidos sociales 

37.-Tercera: L a s  acciones de capital prefieren a las de trabajo para ser reem- 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  l~olsadas, en el caso de liquidacióii de l a  socieclacl 

38 .- liiiiovacioiies introducidas por Aziiar . Estatutos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  39.-xatiiraleza de las accioiies de trabajo 

CAPITULO I V  

ACCIONARIADO COLECTIVO O INDIVIDUAL. FACULTATIVO U OBLIGA- 
TORIO 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  40 . -Geiieralidaclcs 45 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  41.-Accioiiariaclo colectivo . Ventajas e iqcoiiveiiieiites 45 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  42 . -Accioiiariaclo siiidical .i . . . . . . . . . . . '  47 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  43 .- Legislacióii cliileiia 49 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  44.-Defectos de que adolece . . . . . . . . . . . .  5 3  
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  45 .-Reformas. 53 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  46 .-Proyecto cle 1921 5 3  
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  47 .- Accioiiariaclo individual , ... 54 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  48 . -Accioiiariado facultativo 55 

49 .- Accioiiariado obl igato~io . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  55  

CAPITULO V 

APLICACION PRACTICA DEL ARTICULADO DE AZNAR 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  5d . - ~ ~ ~ l i c a c i ó n  a clos iiidustrias iiacioiialea 5'7 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  51  .- Dificiiltades pr8cticas 63 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  52 .- Siigereiicias 04 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  53 .- Conclusioiies 6-4 

Bibliografía . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  67 




