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Los
sindicatos

norteam
ericanos

están
estudiando

desde
hace

unos
años

la
cuestión

del
«dinero

de
los

trabajadores»
y

sus
utilizaciones.

Este
capital

acum
ulado

en
los

fondos
de

pensiones
(FP)

de
em

pleados
con

vistas
a

la
jubilació

n
de

los
asalariados,

y
situado

en
los

m
ercados

financieros,
se

considera
com

o
un

salario
diferido:

en
este

sentido,
reclam

an
su

control,
si

no
exclusivo,

al
m

enos
com

partido
con

los
em

pleadores,
de

m
odo

que
las

inversiones
derivadas

de
este

ahorro
financiero

no
perjudiquen

duram
ente

los
intereses

de
los

trabajadores
a

los
que

representan
(reestructuraciones,

destrucción
de

em
pleos,

privatizaciones
de

los
servicios

públicos,
etc.).

En
Estados

U
nidos,

elA
F

L-C
IO

ha
convertido

esta
cuestión

en
un

im
portante

eje
de

su
estrategia

desde
m

ediados
de

los
años

90
(apR

oberts,
1999;

S
auviatetPernot,2000).

E
n

C
anadá,

elC
ongreso

delTrabajo
de

C
anadá

(C
TC

)
planteó

la
cuestión

en
1986

y
reafirm

ó
en

los
años

90
su

voluntad
de

controlar
las

inversiones
de

los
FP

a
fin

de
lograr

que
avanzasen

las
prioridades

delm
ovim

iento
sindicalcanadiense,

y
en

especial
la

creación
de

em
pleo

(B
aldw

in,
1998).

Estas
iniciativas

norteam
ericanas

no
fueron

aisladas.
En

E
uropa,

el
T

rade
U

nion
C

ongress
británico

(T
U

C
)

es
pionero

en
esta

aspecto
y

la
C

onfederación
Internacional

de
S

indicatos
Libres

(C
IS

L)
se

apropió
recientem

ente
este

tem
a,

tratando
de

am
pliar

al
plano

internacional
el

cam
po

de
acción

sindical
al

respecto
(S

auviat,
2001).

A
sim

ism
o,

la
Internacional

de
S

ervicios
P

úblicos
(ISP)

m
ovilizó

en
enero

de
este

año
a

unos
treinta

m
iem

bros
para

reflexionar
sobre

los
m

odos
de

cooperación
sindical

de
envergadura

internacional
m

ediante
el

control
de

la
gestión

de
los

FP
del

sector
p
úb

lico
(C

oncialdi,
2001).

P
or

su
parte,

la
C

onfederación
E

uropea
de

S
indicatos

(C
E

S
)

ha
perm

anecido
relativam

ente
discreta

en
relación

con
este

tem
a.

Estas
iniciativas

han
surgido

principalm
ente

durante
los

años
80-90,

y
en

la
m

ayoría
de

los
países

han
estado

m
arcadas

por
un

declive
relativo

de
las

capacidades
de

intervención
del

sindicalism
o

en
general(declive

de
la

sindicalización
y

de
las

huelgas,
de

la
negociación

colectiva,
etc.).

H
an

arraigado
allí

donde
se

han
desarrollado

regím
enes

profesionales
de

jubilació
n

capitalizados,
que

a
m

enudo
constituyen

un
«pilar»

im
portante

de
las

jubilaciones
de

los
asalariados,

aunque
en

la
m

ayoría
de

los
casos

sólo
les

convienen
a

los
asalariados

de
las

grandes
em

presas,
y

que,
a

fin
de

cuentas,
se

encuentran
en

declive.
C

ontribuyen
tam

bién
a

nutrir
fuertem

ente
la

liquidez
de

los
m

ercados
financieros,

ya
que

quienes
los

gestionan
com

pran
y

venden
regularm

ente
valores.

E
l

hecho
de

que
esta

iniciativa
de

m
ovilización

se
haya

producido
en

los
sindicatos

am
ericanos

no
es

casual:por
una

parte,
los

activos
de

los
FP

am
ericanos

constituyen
el71%

de
los

activos
financieros

de
FP

en
todo

elm
undo

(O
C

D
E

,
2000),

lo
cual

viene
a

alim
entar

una
capitalización

bursátil
que

representa
por

sí
sola

la
m

itad
de

la
capitalización

bursátilm
undial.

P
or

otra
parte,

en
Estados

U
nidos

es
donde

m
enos

han
logrado

los
sindicatos

im
poner

una
relación

de
fuerza

duradera
en

su
favor

tanto
ante

los
em

pleadores
en

la
negociación

de
em

presa
com

o
ante

el
Estado

a
escala

política.

4



S
indicatos

y
m

ercados
financieros

Por
lo

tanto,
la

incapacidad
delsindicalism

o
am

ericano
para

ejercer
una

relación
de

fuerza
eficaz

en
su

terreno
tradicional

de
la

organización
y

la
negociación

colectiva,
así

com
o

su
im

potencia
para

m
odificar

el
m

arco
legislativo

antisindical
o

para
lograr

que
se

voten
las

grandes
reform

as
sociales

en
el

C
ongreso

son
las

que
han

llevado
a

plantear
nuevos

m
odos

de
acción.

N
o

obstante,
esta

cuestión
em

pieza
a

plantearse
en

Europa
en

países
en

los
que

la
relación

de
fuerza

desde
este

punto
de

vista
es

bastante
distinto,

pero
donde

elahorro
capitalizado

en
la

em
presa

va
ganando

terreno.
P

or
ejem

plo,IG
M

etaily
la

federación
patronalG

esam
tm

etallhan
anunciado

que
preveían

la
creación

de
FP

sectoriales
gestionados

de
m

anera
paritaria,

en
el

m
arco

de
la

reform
a

de
las

jubilaciones
que

fue
votada

en
A

lem
ania

en
m

ayo
2001

y
que

introduce
una

dosis
de

capitalización’.
E

l
sindicato

de
la

m
etalurgia

supeditaría
su

participación
en

elacuerdo
a

la
exigencia

de
una

gestión
no

sólo
paritaria

sino
tam

bién
«ética»

de
las

inversiones
del

futuro
FP.

Y
,

en
Francia,

plantearon
esta

cuestión
algunos

agentes
sindicales,

concretam
ente

la
C

FD
T,

con
m

otivo
de

la
reform

a
delahorro

salarialy
su

desarrollo2.
A

continuación
analizarem

os
sucesivam

ente
las

experiencias,
algunas

antiguas
pero

lim
itadas,

del
m

ovim
iento

sindical
norteam

ericano:
al

en
la

creación
y

elaboración
de

los
instrum

entos
financieros

en
función

de
las

necesidades
propias

de
los

trabajadores
(los

fondos
de

inversiones
sindicales);

b/
en

el
interés

m
ás

reciente
de

los
sindicatos

por
las

inversiones
«éticas»

o
«socialm

ente
responsables»

de
los

cuales
han

desconfiado
durante

m
ucho

tiem
po

(y
todavía

siguen
desconfiando);

cf
en

su
com

prom
iso

tam
bién

reciente
en

m
ateria

de
activism

o
accionarial

que,
para

los
sindicatos,

consiste
en

intervenir
directam

ente
en

la
gestión

de
los

FP
reivindicando

su
derecho

de
«propietario».

La
idea

subyacente
de

tales
iniciativas

es
que

«el
dinero

de
los

trabajadores»3
debe

utilizarse
con

fines
sociales,

útile
s

para
la

com
unidad

de
trabajadores.

¿Podría
servir

esta
estrategia

de
tram

polín
para

la
reconquista

sindicaly
la

afirm
ación

de
un

poderm
ayor?

Tratarem
os

de
poner

de
m

anifiesto
el

alcance,
los

lím
ites

e
incluso

las
contradicciones

derivadas
de

dicho
com

prom
iso.

T
am

bién
plantearem

os
la

cuestión
de

las
vías

que
abre

esta
nueva

form
a

de
cooperación

sindical
internacional

utilizando
los

m
ercados

financieros
m

ás
que

la
acción

colectiva
o

la
negociación

colectiva.
Esta

form
a

de
intervención

se
desarrolla

com
o

soporte
privilegiado

de
las

nuevas
prácticas

internacionalistas
en

el
plano

sindical.
Parece

incluso
suplantar,

e
incluso

sustituir,
a

intentos
m

ás
antiguos

«de
internacionalism

o
sindical»

elaborados
entorno

a
la

experiencia
lim

itada
de

los
consejos

de
grupos

m
undiales

en
los

años
60-70

e
incluso

a
los

m
ás

recientes,relacionados
con

la
construcción

europea
entorno

a
la

constitución
de

los
com

ités
de

grupo
europeos

y
los

derechos
de

inform
ación

y
de

consulta
de

los
trabajadores

(R
ehfeldt,

1993
y

2001).
¿

Puede
elsindicalism

o
regenerar

y
perm

itir
que

se
reequilibren

‘C
f

Le
M

onde
de

11
de

m
ayo

de
2001.

2
C

f
C

oloquio
organizado

por
la

C
FD

T,
cf«N

ouveau
capitalism

e
etaction

syndicale»,la
R

evue
de

la
C

FD
T,

n°
especial,

diciem
bre

de
1999.

>
Traducción

de
w

orking
capital,

que
es

eltérm
ino

consagrado
por

las
organizaciones

sindicales
am

ericanas,

térm
ino

que
puede

sonar
raro

para
algunos.

En
el

siglo
X

IX
,

este
térm

ino,
antiguo

de
hecho,

designaba
la

operación
por

la
que

los
com

erciantes
itinerantes

am
ericanos

tom
aban

dinero
prestado

para
financiar

sus
com

pras
y

reservas
de

m
ercancías

(quincalla
y

utensilios
de

m
enaje)

y
para

rem
bolsar

este
préstam

o
a

la
vuelta

de
su

viaje
(a

lom
os

de
un

caballo).
D

e
hecho,

m
uchos

de
estos

com
erciantes

se
transform

aron
en

pequeños
banqueros,

al
darse

cuenta
de

que
ellos

gastaban
m

ás
energías

vendiendo
sus

artilugios
por

los
cam

inos
que

aquellos
que

les
concedían

elpréstam
o

(G
eisst,

1999).
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las
relaciones

de
fuerza

a
favor

deltrabajo,
en

especial,
increm

entar
su

poder
de

decisión
y

sus
m

árgenes
de

m
aniobra

frente
a

un
capitalcada

vez
m

ás
m

undializado
y

con
una

libertad
de

m
ovim

iento
cada

vez
m

ayor?

1.
LO

S
S

IN
D

IC
A

T
O

S
N

O
R

T
E

A
M

E
R

IC
A

N
O

S
Y

L
A

G
E

S
T

IÓ
N

D
E

LO
S

FO
N

D
O

S
D

E
P

E
N

S
IO

N
E

S

E
l

ahorro
procedente

de
los

activos
acum

ulados
en

elm
arco

de
los

FP
con

vistas
a

la
financiación

de
la

jubilació
n

de
los

asalariados
ha

escapado
durante

m
úcho

tiem
po,

y
todavía

sigue
escapando,

al
control

de
sus

beneficiarios.
Este

ahorro
institucional,

que
aum

entó
considerablem

ente
durante

los
años

80-90,
se

ha
concentrado

en
m

anos
de

algunos
gerentes

m
uy

poderosos
del

ahorro
colectivo

(gerentes
independientes,

gerentes
de

fondos
m

utuos,
filiales

de
bancos

o
de

com
pañías

de
seguros,

etc.),
profesionales

de
la

gestión
de

activos
seleccionados

en
la

m
ayoría

de
los

casos
por

el
em

pleador
(em

presa
o

adm
inistración).

N
o

obstante,
los

sindicatos
tan

sólo
desem

peñan
casi

siem
pre

un
papel

m
uy

m
arginal

en
la

gestión
de

estos
fondos,

a
pesar

de
que

los
regím

enes
profesionales

de
jubilació

n
constituyen

un
elem

ento
central

de
la

negociación
colectiva.

D
esde

este
punto

de
vista,

la
situación

de
C

anadá
evoluciona

de
un

m
odo

distinto
de

la
situación

am
ericana,

concediendo
una

im
portancia

y
una

influencia
m

ayor
a

los
sindicatos.

Esto
refleja

una
relación

de
fuerza

sindicatos/em
pleadores

y
una

capacidad
de

intervención
m

ás
favorable,

que
dem

uestra
las

trayectorias
distintas

de
am

bos
sindicalism

os
a

pesar
de

las
tradiciones

com
unes,

y
una

fuerte
influencia

delsistem
a

am
ericano

de
relaciones

profesionales
en

elde
C

anadá
(da

C
osta,

1999).

1.1.La
exclusión

de
los

sindicatos
de

la
gestión

de
los

F
P

en
E

stados
U

nidos

Los
FP,

constituidos
generalm

ente
com

o
trust

independientes
de

la
em

presa
o

la
adm

inistración
de

la
que

dependen,gestionan
las

cotizaciones
a

los
regím

enes
de

jubilació
n

pagadas
por

los
em

pleadores
y/o

los
asalariados,

que
son

introducidos
en

los
m

ercados
financieros.

Pero
la

influencia
sindical

está
estrecham

ente
ligada

al
estatus

de
los

IP
.

E
n

este
sentido,

en
Estados

U
nidos

se
distinguen

tradicionalm
ente

tres
tipos

de
FP:

los
FP

del
sector

p
úb

lico
(Estados

y
colectivos

locales),
que

son
de

los
prim

eros
regím

enes
de

em
pleadores

que
se

im
plantaron,

los
FP

de
em

pleadordelsectorprivado,
cuya

expansión
se

rem
onta

sobre
todo

a
los

años
50

y
60,

y
los

FP
m

ultiem
pleadores,

tam
bién

denom
inados

FP
Tafl-H

artley
e

incluso,desde
1947,FP

sindicales.
H

oy
en

día,concentran
juntos

m
ás

de
7.700

m
illardos

desus
de

activos
y

tienen
el23%

de
la

capitalización
bursátilam

ericana.
Los

FP
del

sector
p
úb

lico
son

generalm
ente

de
los

m
ás

poderosos
por

lo
que

respecta
a

su
poder

financiero,
aunque

globalm
ente

tan
sólo

representan
el40%

deltotalde
los

activos
de

los
FP

(frente
a

un
60%

de
FP

del
sectorprivado).

Están
regulados

por
los

Estados,
y

en
general

los
adm

inistra
un

consejo
de

adm
inistración

al
que

asisten
representantes

nom
brados

por
los

estados
de

los
representantes

elegidos
porlos

asalariados.
Estos

últim
os

suelen
pertenecer

a
los

sindicatos,
pero

no
representan

a
los

sindicatos
com

o
tales;

adem
ás,

cuando
participan

directam
ente

en
el

consejo
de

adm
inistración

de
los

fondos,
son

casisiem
pre

una
m

inoría.
E

n
los

IP
de

em
pleador

delsectorprivado
regulados

por
una

ley
federaldesde

1974
(E

R
IS

A
),

los
sindicatos

ya
no

tienen
el

poder
de

control
sobre

los
fondos

que
tenían

los

6



S
indicatos

y
m

ercados
financieros

em
pleadores

(apR
oberts,

1999)~.
Esta

situación
no

venía
dada

de
antem

ano.
A

l
final

de
la

segunda
guerra

m
undial,

los
grandes

sindicatos
de

la
industria,

cuyo
auge

no
ha

dejado
de

crecer,
negocian

el
establecim

iento
de

sus
regím

enes
profesionales

de
jubilació

n
con

los
em

pleadores,tratando
de

controlar
la

gestión
de

algunos.
D

e
hecho,

fue
uno

de
los

grandes
retos

de
la

huelga
de

m
ineros

de
1946,

liderada
por

John
Lew

is.
La

reacción
a

esta
ofensiva

sindical
y

al
N

ew
D

eal
en

general,
que

dio
un

reconocim
iento

jurídico
al

sindicalism
o

y
perm

itió
su

desarrollo5,hizo
que

los
m

edios
im

plicados
hicieran

votar
en

el
C

ongreso
la

ley
Tafl-H

artley
en

1947.
Esta

ley,
designada

por
los

sindicalistas
com

o
la

Siave
Labour

A
ct,

prohíbe
en

adelante
elcontrol

sindical
exclusivo

de
los

~P,
que

se
tenía

en
aproxim

adam
ente

un
tercio

(R
oe,

1994).
E

xige
en

adelante
una

gestión
paritaria

con
objeto

de
poner

fin
alpoder

adquirido
por

los
sindicatos

en
la

gestión
de

sus
regím

enes
de

jubilación,
y

en
líneas

m
ás

generales,
al

riesgo
de

la
creciente

influencia
sobre

las
em

presas
y

toda
la

econom
ía,

form
ulada

explícitam
ente

por
la

derecha
senatorial

del
m

om
ento.

Los
FP

«sindicales»
estarán

controlados,
de

hecho,
por

los
sindicatos,

frente
a

los
pequeños

em
pleadores

dispersos.
Estos

regím
enes

se
concentran

norm
alm

ente
en

sectores
donde

las
pequeñas

o
m

edianas
em

presas
ofrecen

salarios
m

enos
altos

que
las

grandes
em

presas
(construcción,

servicios
y

transporte),
totalizando,

por
lo

tanto,
m

uchos
m

enos
activos

que
los

regím
enes

de
em

presa.
E

n
este

contexto,
los

sindicatos
tan

sólo
controlan

directam
ente

una
baja

proporción
de

activos
totales

de
los

FP
(alrededordel6%

),a
pesarde

que
ejercen

una
influencia

m
ayor,

gracias
a

su
presencia

en
los

consejos
de

adm
inistración

de
los

FP
públicos,

donde
pueden

ejercer
presión

y
hacer

oír
su

voz
(G

hilarducci,
1999;

C
alabrese,

1999).
Este

peso
relativo,

ya
d
éb

il,
corre

elriesgo
de

dism
inuir

por
la

tendencia
aldeclive

de
los

regím
enes

de
jubilació

n
con

prestaciones
definidas,

aquellos
para

los
que

el
em

pleador
se

com
prom

ete
a

pagar
un

nivel
de

pensión
determ

inada
a

sus
asalariados

y
que

caracterizan
en

generala
los

FP
sindicales.

Su
declive

se
produce

en
beneficio

de
los

planes
de

cotizaciones
definidas

cuando
son,

alcontrario,
los

asalariados
quienes

soportan,
no

sólo
la

financiación
de

su
propia

jubilación6,
sino

tam
bién

elriesgo
financiero

asociado
a

las
incertidum

bres
de

los
m

ercados
(apR

oberts,
2000).

Este
m

ovim
iento,

practicado
principalm

ente
en

los
FP

de
em

presa,
está

ganando
terreno

en
los

FP
sindicales,

así
com

o
a

los
FP

delsectorpúblico.
E

n
resum

en,
si

la
cobertura

de
los

FP
de

los
asalariados

del
sector

privado
se

increm
entó

hasta
alcanzar

su
apogeo

en
los

años
setenta7,

no
vino

acom
pañada

de
un

‘~Cabe
destacar,

sin
em

bargo,un
precedente

reciente
alrespecto,

que
no

deja
de

ser
una

excepción
a

la
regla:

la
federación

sindical
del

autom
óvil

(U
A

W
)

logró,
con

ocasión
de

la
negociación

colectiva
de

1979
en

C
hrysler,

obtener
un

derecho
de

controlde
la

gestión
de

los
FP

de
la

em
presa,m

uy
lim

itado
por

lo
dem

ás:
el

sindicato
obtuvo

el
derecho

a
presentar

cada
dos

afios
una

lista
de

las,cinco
sociedades

a
elim

inar
de

las
inversiones

del
FP

de
C

hrysler
siapoyaban

elrégim
en

delapartheid
en

A
frica

delSur;
por

otra
parte,

obtuvo
elpoderde

dedicar
un

10%
de

sus
activos

nuevos
delfondo

a
la

financiación
de

viviendas
para

los
asalariados

de
la

em
presa,c

f
A

pR
oberts

(1987).
~Elíndice

de
sindicalización

alcanza
su

apogeo
en

1945,con
un

35,5%
de

trabajadores
sindicados.

6
D

e
1977

a
1997,

la
parte

de
la

cotización
asalariada

de
los

participantes
en

los
regím

enes
profesionales

de

jubilació
n

del
sector

privado
pasó

globalm
ente

del
12%

al
46%

,
ya

que
los

propios
asalariados

cada
vez

se
hacían

m
ás

cargo
de

la
financiación

de
las

jubilaciones,
cf

«Fn
vate

P
ension

P
lan

B
ulletin

—
1997

A
nnual

R
eport»,D

epartm
ento

fLabor,W
inter2001.

~En
1975,

casila
m

itad
de

los
asalariados

am
ericanos

estaban
cubiertos

por
este

tipo
de

regím
enes,m

ientras

que
hoy

sólo
son

el38%
.
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refuerzo
delpoder

de
control

de
los

sindicatos
en

m
ateria

de
gestión

de
fondos.

A
parte

de
la

negociación
colectiva

de
las

prestaciones
de

jubilació
n

allí
donde

existe
presencia

sindical,
este

«control»
sigue

siendo,
en

conjunto
o

por
una

cadena
de

delegación
de

responsabilidades,
com

petencia
de

los
em

pleados
con

excepción
del

sector,
de

una
im

portancia
m

enor
en

cuanto
de

los
activos

gestionados,
de

los
FP

denom
inados

«sindicales».
Y

a
que

los
fiduciarios

o
trustees,que

form
an

elconsejo
de

adm
inistración

de
los

FP,
delegan

en
la

m
ayoría

de
los

casos
los

FP
a

gerentes
especializados

y
se

rodean
de

consultores
para

determ
inar

la
política

de
concesión

de
fondos

(cf.
Esquem

a
pág.

69).
H

oy
en

día,
se

externaliza
m

ás
del

80%
de

los
activos

de
los

FP.
Es

elcaso
de

la
gran

m
ayoría

de
los

FP
del

sector
privado

(em
pleadores

y
m

ultiem
pleadores);

sólo
son

excepción
a

esta
regla

algunos
FP

delsectorp
úb

lico
que

gestionan
sus

fondos
de

m
anera

interna.

1.2.Los
sindicatos

m
ejor

im
plantados

en
los

F
P

en
C

anadá,sobre
todo

en
Q

uébec

Los
regím

enes
profesionales

de
jubilació

n
cubren

hoy
aproxim

adam
ente

al40%
de

los
asalariados

de
C

anadá,
y

elíndice
m

áxim
o

de
cobertura

se
alcanzó

alfinal
de

los
años

70
sin

superarnunca
el

50%
.

Están
regulados

desde
1919

por
elgobierno

federal,y
son

las
provincias

las
que

van
a

tom
ar

la
iniciativa

alrespecto
a

partir
de

los
años

60:
en

1965-66
O

ntario
y

Q
uébec

aprueban
leyes

para
ello.

A
m

ediados
de

los
ochenta,

surgen
nuevas

reform
as

para
proteger

a
los

participantes
en

estos
regím

enes:
O

ntario
vota

una
nueva

ley
en

1987,
Q

uébec
lo

hace
en

1990
(Ley

sobre
los

regím
enes

com
plem

entarios
de

jubilació
n).

Esta
últim

a
se

aplica
a

los
regím

enes
de

jubilació
n

de
los

asalariados
del

sector
privado

y
m

unicipal,
así

com
o

a
determ

inados
trabajadores

del
sector

parapúblico,
con

excepción
de

aquellos
que

pertenecen
a

un
sector

de
com

petencia
federal,

que
se

rige
por

leyes
específicas

(función
pública

federal,
sociedades

de
Estado

federales,
defensa

nacional,
banco,

com
unicación

y
transporte

tanto
interprovincial

com
o

internacional)
así

com
o

determ
inadas

em
presas

de
sectores

considerados
estratégicos

(p.e.m
inas)8.

C
on

esta
ley,

Q
uébec

se
diferencia

de
O

ntario
y

de
las

dem
ás

provincias:
en

adelante,
la

adm
inistración

de
los

regím
enes

com
plem

entarios
ya

no
es

com
petencia

exclusiva
de

los
em

pleadores,
sino

que
debe

repartirse
con

los
asalariados.

Esta
ley

exige
que

se
establezca

un
com

ité
de

jubilació
n

distinto
del

em
pleador

com
o

adm
inistrador

del
régim

en,
así

com
o

la
presencia

m
ínim

a
de

dos
representantes

de
los

asalariados
en

dicho
com

ité
(con

excepción
de

los
regím

enes
m

uy
pequeños

de
cinco

participantes
o

m
enos),

uno
de

los
cuales

representaría
a

los
participantes

activos
y

el
otro,

a
los

participantes
jubilados9.

E
n

la
práctica,

el
em

pleador
se

arroga
en

general
la

m
ayoría

de
los

puesstos,
sobre

todo
en

el
sector

privado.
E

n
las

provincias
anglófonas,

no
se

exige
la

im
plantación

de
estos

com
ités,

salvo
en

determ
inadas

jurisdicciones
para

los
regím

enes
interem

presas
(o

m
ultiem

pleadores).

8
P

or
lo

tanto,
en

el
plano

del
encuadram

iento
de

los
regím

enes
com

plem
entarios

de
jubilació

n
en

Q
uébec,

existe
una

dualidad
legislativa

y
de

gestión
(Ley

de
1985

sobre
las

prestaciones
de

pensión
en

lo
federaly

Ley
de

1990
sobre

los
regím

enes
com

plem
entarios

en
Q

uébec)
c
f

L
izée

(2001).
~

Estos
representantes

suelen
ser

elegidos
fuera

de
la

estructura
sindical.

Frente
a

esta
situación,

la
FTQ

reivindica
puestos

de
representación

específicam
ente

sindical,
y

se
pronunció

a
favor

de
la

integración
de

los
jubilados

en
las

estructuras
sindicales.

En
1995,el77%

de
los

regím
enes

de
Q

uébec
se

habían
dotado

de
un

com
itéde

jubilació
n.

C
f

R
egie

des
rentes

du
Q

uébec:
«les

régim
es

com
plém

entaires
de

retraite
au

Q
uébec».

S
tatistiques

de
1995,p.48.
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

Estos
regím

enes
profesionales

están
lejos

de
alcanzar

el
peso

financiero
de

sus
hom

ólogos
am

ericanos,
tanto

en
térm

inos
absolutos

com
o

relativos:
a

finales
de

1999,
los

FP
canadienses

representaban
665

m
illardos

de
$

C
A

D
de

activos10,
es

decir,
apenas

un
13%

de
la

capitalización
bursátilcanadiense.

S
in

em
bargo,

pueden
variar

com
o

en
Estados

U
nidos,

según
cubran

a
los

asalariados
del

sector
p
úb

lico
(adm

inistración
federal,

provincial
y

local),
a

los
de

las
em

presas
del

sector
privado,

e
incluso

a
aquellos

de
un

sector
com

puesto
de

pequeñas
y

m
edianas

em
presas,

com
o

la
construcción

o
eltransporte

(interem
presas).

E
n

cam
bio,son

los
FP

delsectorp
úb

lico
los

que
representan

en
C

anadá
la

m
ayorparte

de
los

activos
que

poseen
elconjunto

de
los

FP
(60%

)
y

figuran
en

prim
era

fila
de

los
FP

canadienses
en

cuanto
a

la
clasificación.

A
sim

ism
o,

la
proporción

de
activos

gestionados
de

m
anera

interna
por

los
fondos

es
ahí

m
ás

im
portante

que
en

Estados
U

nidos
(un

tercio
de

los
activos)”.

E
l

im
porte

de
los

activos
acum

ulados
en

las
cajas

de
jubilació

n
sindicales

o
en

el
que

los
sindicatos

ejercen
una

m
ayorinfluencia

no
se

conoce
con

precisión.
E

n
C

anadá,los
sindicatos

controlan
directam

ente
los

FP
interem

presas
del

m
ism

o
m

odo
que

sus
hom

ólogos
am

ericanos,
salvo

los
FP

pequeños
(activos

inferiores
a

25
m

illones
de

$
C

A
D

)
invertidos

en
una

caja
en

gestión
com

ún
y

no
adm

inistrada
por

los
sindicatos

en
este

caso.
Pero

finalm
ente

son
pocos

los
que

desem
peñan

un
papel

activo
en

la
gestión

de
sus

FP
(Q

uarter
&

al.,
2001).

Los
sindicatos

tienen
tam

bién
representación

en
algunos

FP
del

sector
privado

y,
desde

los
años

ochenta,
en

un
núm

ero
creciente

de
FP

del
sector

p
úb

lico
(foint

trusteed
funds)

donde
pueden

ejercer
un

control,
cuando

no
exclusivo,

al
m

enos
com

partido
asistiendo

a
los

com
ités

consultivos
(aligualque

los
FP

ligados
alsindicato

del
sector

público
en

la
provincia

de
O

ntario,
O

P
S

E
U

).
D

e
los

100
prim

eros
FP

que
concentran

el
84%

de
los

activos
de

los
FP

en
C

anadá,
sólo

cuatro
estarían

totalm
ente

controlados
por

los
sindicatos.

P
or

lo
que

respecta
a

la
influencia

sindical
«am

pliada»,
se

extendería
a

un
tercio

de
los

activos
de

los
regím

enes
profesionales

de
jubilación,

es
decir,

alrededor
de

200
m

illardos
de

$
C

A
D

hoy
en

día
(Falconer,

1999).
Esta

situación
dem

uestra
tam

bién
una

situación
claram

ente
m

ás
ventajosa

del
sindicalism

o
en

el
sector

público
en

C
anadá:

elíndice
de

sindicalización
es

aproxim
adam

ente
del70%

frente
al38%

de
Estados

U
nidos’2.

D
em

uestra
asim

ism
o

una
cultura

política
de

com
prom

iso
e

innovación
social,

desplegada
en

elm
arco

de
un

federalism
o

descentralizado
en

beneficio
de

las
provincias

de
C

anadá,
que

se
opone

en
este

sentido
a

la
experiencia

am
ericana

(T
héret,

1997).

1.3.
U

na
gestión

delegada,prudente
y

rutinaria
de

los
F

P
sindicales

norteam
ericanos

Los
FP

sindicales
son

generalm
ente

regím
enes

con
prestaciones

definidas,
es

decir,
que

ofrecem
pensiones

que
dependen

del
salario

y
de

la
antigüedad

en
el

sector
o

en
el

oficio’3.
La

m
ayoría

de
los

responsables
sindicales

que
adm

inistran
estos

fondos
están

escasam
ente

form
ados

en
m

ateria
financiera

y
poco

disponibles
para

im
plicarse

en
la

gestión
de

los
fondos.

A
dem

ás
les

preocupan
excesivam

ente
los

riesgos
que

supone
una

‘°
C

f
B

enefits
canada,A

pril2000.
~

Idem
.

12
C

f
da

C
osta

(1999),p.
54.

13
A

unque
los

FP
sindicales

introdujeron
en

los
años

60
planes

de
cotización

definida
para

com
plem

entar
los

regím
enes

con
prestaciones

definidas,cf
P

ension
&

Investm
ents,June

26,2000,p.
38.

9



legislación
lim

itadora
que

les
hace

responsables
en

elcaso
de

una
inversión

incorrecta.
En

este
sentido,

no
pueden

com
portarse

com
o

representantes
de

los
asalariados;

deben
com

portarse
prim

ero
com

o
representantes

de
los

beneficiarios
de

los
fondos.

En
este

caso,
elm

arco
jurídico

no
difiere

en
absoluto

en
su

filosofia,
ya

se
trate

de
Estados

U
nidos

o
de

C
anadá:

la
ley

E
R

IS
A

,
al

igual
que

la
C

om
m

on
Law

canadiense,
inspirada

en
el

corpus
jurídico

británico,
obligan

a
m

axim
izar

el
rendim

iento
de

la
inversión

para
un

nivel
de

riesgo
determ

inado,
por

el
interés

exclusivo
de

los
participantes

y
beneficiarios

de
los

regím
enes.

Y
la

jurisprudencia
desarrollada

en
estos

dos
países

no
deja

ver
grandes

divergencias
en

este
aspecto

concreto.
E

n
C

anadá,
fue

una
resolución

ji~dicial
de

1984
tom

ada
en

elR
eino

U
nido

la
que

constituye
una

referencia
alrespecto:

incita
a

los
trustees

a
darpreferencia

alrendim
iento

financiero
sobre

cualquierotra
preocupación’4.

A
l

estar
lim

itados
por

una
legislación

que
les

em
puja

a
obtener

los
m

ejores
rendim

ientos
del

m
ercado

para
los

beneficiarios
de

los
regím

enes
de

jubilació
n

y
las

presiones
de

los
gerentes

para
decir

y
desarrollar

«la
política

de
inversiones

adecuada»,
los

trustees
sindicales

tienden
a

gestionar
de

una
m

anera
bastante

conservadora
y

a
m

enudo
con

gestión
indexada.

D
e

todos
m

odos,
se

incita
a

estos
fiduciarios

a
rodearse

de
expertos

y
consultores

de
todo

tipo
para

responder
a

sus
obligaciones

fiduciarias
(consultores

para
determ

inar
las

necesidades
de

financiación
de

los
FP

o
decidir

la
estrategia

de
concesión

de
activos

de
fondos,

para
elegir

a
los

profesionales
que

deberán
gestionar

dichos
fondos,

auditores
encargados

de
certificarlas

cuentas,etc.).

Los
agentes

de
la

pension
industry

C
onsultores

A
ctuarios

Asesoran
en

la
elección

de
los

gerentes,elcontrolde
su

D
eterm

inan
la

estrategia
de

concesión
de

activo
rendim

iento,sus
políticas

de
voto

en
las

A
G

Fondo
de

pensiones
sindical

Trustees
(50%

em
pleadores

y
50%

sindicatos)
certifican

las
cuentas

eligen

P
roponen

productos
de

inversión

j
E

m
pleadores

y
sindicatos

de
un

sector
Y

,
,
.
‘

(P
atrocinadores

delrégim
en

interem
0re5as~

M
oney

m
anagerS

(filiales
de

bancos,gerentes
independientes,de

m
utualfunds

o
com

pañías
de

seguros

Los
profesionales

de
la

pension
industry

hacen
todo

cuanto
está

en
su

m
ano

para
cuidar

las
relaciones

que
m

antienen
con

los
trustees

sindicales
y

para
m

antener
a

estos
últim

o
s

en
un

estado
de

«dependencia
perm

anente».
Estos

profesionales
ejercen,

de
hecho,

14
En

1984,
elsindicato

de
los

m
ineros

se
opuso

alplan
de

inversiones
presentado

porelgerente
delconsejo

de
adm

inistración
del

fondo
so

pretexto
de

que
preveía

inversiones
en

el
extranjero

y
en

otros
sectores

energéticos
distintos

del
carbón.

La
jurisprudencia,

que
recibió

elnom
bre

del
asunto

C
oxan

y
S

cargill,dio
razón

entonces
a

los
em

pleadores
contra

elsindicato
de

m
ineros

(Q
uarter,2001).

A
uditores
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

en
la

m
ayoría

de
los

casos,
los

derechos
de

voto
de

sus
clientes

en
las

asam
bleas

generales
de

accionistas,según
sus

propias
orientaciones.

N
o

obstante,
la

euforia
bursátil

de
los

años
90

llevó
a

los
trustees

sindicales
a

m
odificar

la
com

posición
de

las
carteras

de
sus

FP
a

favor
de

activos
m

ás
arriesgados,

com
o

las
acciones,

condición
sine

qua
non

deldesarrollo
del

activism
o

m
ilitante.

D
e

este
m

odo,
hasta

1985,
la

W
estern

C
onference

o
f

Team
sters

P
ension

T
rust,

que
es

el
FP

m
ás

im
portante

de
los

Team
sters

y
de

los
FP

m
ultiem

pleadores
en

Estados
U

nidos
no

tenía
ninguna

acción
en

cartera.
H

oy,
dos

tercios
de

su
cartera

(23
m

illardos
de

$
U

S
de

activos
en

gestión)
se

invierten
en

acciones15.

2.
L

A
IM

P
L

IC
A

C
IÓ

N
S

IN
D

IC
A

L
N

O
R

T
E

A
M

E
R

IC
A

N
A

E
N

LA
S

«IN
V

E
R

S
IO

N
E

S
E

C
O

N
Ó

M
IC

A
M

E
N

T
E

D
IR

IG
ID

A
S

»

E
lm

ovim
iento

sindical
norteam

ericano
no

perm
aneció

indiferente
a

la
cuestión

del
control

de
los

fondos
procedentes

del
ahorro

de
jubilación.

Sus
iniciativas,

para
algunos

relativam
ente

antiguas
pero

lim
itadas

en
este

caso,
tuvieron

tres
salidas:

la
creación

de
instrum

entos
financieros

propios
delm

ovim
iento

sindicalorientados,
ante

todo,
a

favorecer
a

sus
m

iem
bros

y
a

responder
de

m
anera

prioritaria
a

sus
necesidades;

la
orientación

de
las

inversiones
de

los
FP

con
vistas

a
«m

itigar»
determ

inados
efectos

de
los

m
ercados

financieros
considerados

com
o

dem
asiado

«inm
orales»

o
contrarios

a
los

intereses
de

los
trabajadores;

el
ejercicio

de
los

derechos
inherentes

a
los

portadores
de

estos
títulos

(percepción
de

dividendos
y

votación
en

las
asam

bleas
generales)

poniendo
de

relieve
preocupaciones

distintas
de

las
financieras.

E
n

Estados
U

nidos,
los

intentos
sindicales

de
im

plicación
en

la
gestión

de
instrum

entos
financieros

específicos
son

m
ás

antiguos
que

en
C

anadá.
S

in
em

bargo,
llegaron

m
enos

lejos
en

este
caso,

tam
bién

por
una

relación
de

fuerza
ante

los
em

pleados
y

elEstado
m

enos
favorable.

E
n

C
anadá,

la
provincia

de
Q

uébec
m

uestra
la

experiencia
m

ás
lograda,

con
la

creación
delF

onds
de

so
lid

a
rité

des
travailleurs

et
travailleuses

du
Q

uébec
en

1983.
Está

ligada
a

un
contexto

económ
ico

y
político

m
uy

específico
(forjam

iento
de

la
idea

soberanista
y

del
nacionalism

o
quebequense)

así
com

o
a

una
relación

de
fuerza

m
ás

favorable
a

los
sindicatos

que
en

el
resto

de
C

anadá.
E

l
índice

de
sindicalización

es,
de

hecho,
elm

ás
elevado

de
toda

A
m

érica
delN

orte
con

un
40%

de
trabajadores

sindicados.

2.1.E
n

E
stados

U
nidos:

un
balance

lim
itado

para
una

legislación
restrictiva

a.U
na

tradició
n

antigua

E
n

Estados
U

nidos,
las

iniciativas
sindicales

en
m

ateria
de

creación
de

instrum
entos

financieros
orientados

a
favorecer

a
sus

m
iem

bros
y

a
responder

de
m

anera
prioritaria

a
sus

necesidades
son

antiguas:
proceden

del
m

ovim
iento

cooperativo
de

finales
del

siglo
X

IX
.

E
n

los
años

20,
la

federación
del

sector
textil

(A
C

TW
IJ)

crea
un

banco,
elA

m
algam

ated
B

ank
o

fN
ew

Y
ork,

que
entonces

distribuye
chequeras

gratuitas
para

los
trabajadores,

así
com

o
un

consorcio
de

sindicatos
apoyado

por
la

A
F

L
crea,

por
su

parte,
una

com
pañía

de

15
C

f
Intervención

de
M

arc
Endresen,

copresidente
del

C
om

ité
de

Inversión
de

la
W

estern
C

onference

Team
sters

P
ension

P
lan,

encuentro
A

FP
E

N
de

24
de

m
ayo

de
2000

en
París.

11



seguros
The

U
nion

Labor
L~fe

Insurance
C

om
pany

(U
LLIC

O
).

C
on

el
desarrollo

del
ferrocarril

y
la

gran
industria,

pocas
com

pañías
aceptan

asegurar
a

los
trabajadores

contra
los

riesgos
de

accidentes,
frecuentes

en
esa

época.
U

LLIC
O

proporcionará
a

las
fam

ilias
de

los
trabajadores

su
prim

er
seguro

de
vida.

Estos
dos

establecim
ientos

financieros
existen

todavía
hoy

y
m

ultiplican
las

iniciativas
para

crear
fondos

destinados
a

responder
a

las
necesidades

de
los

trabajadores.
D

e
este

m
odo,

elA
m

algam
ated

B
ank

o
fN

ew
Y

ork
lanzó

en
1992

un
fondo

de
inversiones

indexado
con

el
índice

S&P
500,

el
Long

view
collective

IF
;

éste
no

selecciona
sus

inversiones
sino

que
la

particularidad
reside

en
el

com
prom

iso
de

votar
er~

las
asam

bleas
generales

de
accionistas

en
función

de
las

consignas
de

voto
delA

F
L-C

IO
.

E
l

im
porte

de
sus

activos
gestionados

alcanza
actualm

ente
los

5
m

illardos
de

$
U

S.
A

sim
ism

o,
U

LLIC
O

se
ha

organizado
com

o
holding

y
se

ha
convertido

en
una

firm
a

de
servicios

financieros
diversificada

que
gestiona

hoy
en

día
7

m
illardos

de
$

U
S

de
activos

porcuenta
de

terceros.
Y

a
había

desarrollado
en

los
años

sesenta
un

fondo
especializado

en
créditos

inm
obiliarios

hipotecarios,
J

fo
r

jobs,
dotado

de
m

ás
de

1
m

illardo
de

$
U

S
de

activos
gestionados.

T
am

bién
im

plantó
en

1995
un

fondo
de

capital
riesgo

dedicado
a

la
financiación

de
las

PYM
ES,Separate

accountP,para
creary

m
antenerlos

em
pleos

sindicados.
P

or
su

parte,
el

A
F

L-C
IO

tom
ó

varias
iniciativas

en
el

m
ism

o
sentido.

E
n

1965,
crea

un
fondo

com
ún

de
inversiones

especializado
en

la
construcción

de
viviendas

y
destinado

a
apoyar

el
em

pleo
sindicado

en
el

sector,
The

H
ousing

Investm
ent

Trust(H
IT).

H
oy

en
día,

este
fondo

en
elque

invierten
400

FP
está

dotado
de

m
ás

de
2

m
illardos

de
$

US,
que

sirven
para

financiar
operaciones

de
construcción

de
viviendas

baratas
m

ovilizando
únicam

ente
la

m
ano

de
obra

sindicada
(cuyos

sindicatos
son

m
iem

bros
de

la
central).

H
acia

finales
de

los
años

setenta,
el

A
F

L-C
IO

trata
de

dar
un

nuevo
im

pulso
a

estas
acciones,

considerando
que

los
activos

de
FP

constituyen
un

poder
potencial

y
una

nueva
arm

a
para

el
sindicalism

o.
D

urante
su

convención
nacional,

en
1977,

la
central

aprueba
una

resolución
que

reconoce
la

repercusión
económ

ica
de

los
FP

sindicales.
Incita

a
estos

últim
o
s

a
invertir

m
ás

en
función

de
los

beneficios
socioeconóm

icos
de

sus
participantes

y
a

confiar
la

gestión
de

sus
fondos

a
instituciones

financieras
que

encam
an

una
política

de
inversión

no
hostil

al
m

undo
del

trabajo.
E

n
el

m
ism

o
m

om
ento,

la
aparición

de
una

obra
de

Jerem
y

R
ifkin

y
de

R
andy

B
arber

(1978)
abre

un
intenso

debate
sobre

la
utilización

del
«dinero

de
los

trabajadores»,
que

contribuye
am

pliam
ente

a
legitim

ar
esta

cuestión
y

a
tom

arconciencia
delsindicalism

o.

b.La
renovación

de
las

iniciativas
a

p
a
rtir

de
los

años
ochenta

Este
nuevo

im
pulso

se
m

aterializa
en

una
sucesión

de
iniciativas,

m
ás

num
erosas

que
durante

elperiodo
anterior.

V
arios

sindicatos
se

proponen
financiarviviendas

para
sus

m
iem

bros.
Los

sindicatos
de

la
construcción

(International
B

rotherhood
o

f
E

lectrical
W

orkers
y

U
nited

B
rotherhood

o
f

C
arpenters

and
Joiners)

se
m

uestran
especialm

ente
activos

en
este

sentido.
E

l
M

E
P

T,
creado

en
1982,

es
uno

de
los

fondos
m

ás
im

portantes
en

acciones
especializado

en
el

sector
inm

obiliario,
que

invierte
en

proyectos
de

construcción
realizados

exclusivam
ente

por
la

m
ano

de
obra

sindicada:
totaliza

cerca
de

2
m

illiardos
de

$
US

de
activos

gestionados.
A

sim
ism

o,
el

sindicato
del

prét-á-porter
fem

enino
International

Ladies’
G

arnm
ent

W
orkers

U
nion

se
com

prom
ete

a
financiar

la
construcción

de
viviendas

a
bajo

precio.
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

E
n

1988,
elA

F
L-C

IO
sigue

dando
ejem

plo
con

la
creación

delB
uilding

Investm
ent

Trust
(B

IT
),

siguiendo
su

prim
era

iniciativa
en

la
m

ateria
(H

IT).
Este

fondo
de

inversión,
destinado

a
la

financiación
de

proyectos
de

construcción
com

ercial
realizados

únicam
ente

por
trabajadores

sindicados,
fue

creado
com

o
vehículo

de
inversión

destinado
a

los
FP

Tafi
H

artley
y

los
FP

públicos.
H

oy
en

día,
am

bos
fondos

de
inversión

creados
por

la
central

(H
IT

y
B

IT
)

tienen
un

volum
en

de
activos

gestionados
de

cerca
de

4
m

illardos
de

$
U

S,
procedentes

sobre
todo

de
las

inversiones
realizadas

por
los

FP
sindicales

(H
IT

:
2,4

m
illardos

de
$

U
S

y
B

IT
:

1,2
m

illardos
de

$
U

S
).

E
n

los
años

noventa
se

sucederán
varias

iniciativas
sindicales.

En
1~94,

una
de

las
sociedades

de
inversión

m
ás

antiguas
e

im
portantes

de
Estados

U
nidos

(M
assachussets

F
inancial

Services)
crea,

a
petición

de
un

trustee
sindical,

un
fondo

indexado
de

500
em

presas
con

las
m

ejores
prácticas

sociales
(M

FS
U

nion
S

tandard
E

quity
Fund).

La
particularidad

de
este

fondo
reside

en
la

com
posición

de
su

cartera:
debe

estar
perm

anentem
ente

com
puesta,alm

enos
en

un
65%

de
su

valor,
de

valores
de

em
presas

cuya
política

social
es

aprobada
explícitam

ente
por

un
C

onsejo
delTrabajo

que
incluya

a
veinte

fiduciarios
de

FP
sindicales

y
universitarios

cercanos
alm

undo
sindical.

Este
fondo,

creado
en

su
origen

para
inversores

institucionales,
se

abrió
en

1997
a

los
particulares.

P
or

su
parte,

elsindicato
de

los
electricistas

(IB
E

W
)

funda
en

1997
un

vehículo
de

inversión
para

los
FP

sindicales
del

sector
eléctrico;

este
fondo

indexado
delega

sus
responsabilidades

fiduciarias
en

un
gabinete

de
consultores

especializado
en

la
clientela

de
FP

sindicales
(M

arco
C

onsulting
G

roup)
que

sigue
las

instrucciones
de

votación
del

A
F

L-C
IO

en
las

asam
bleas

generales
de

accionistas
(véase

m
ás

adelante).
A

finales
de

1995,
la

federación
de

trabajadores
del

acero
(U

nited
S

teelw
orkers

o
f

A
m

erica)
llevó

a
cabo

una
iniciativa

de
gran

envergadura
tras

la
creación

en
1988

de
la

Steel
V

alley
A

uthority.
E

l
objetivo

de
esta

institución
era

m
antener

y
contribuir

al
desarrollo

de
em

pleos
en

P
ensilvania

m
ediante

la
creación

de
un

fondo
regionalde

capital
riesgo,

región
duram

ente
sacudida

desde
hace

varios
años

por
la

crisis
de

la
siderurgia.

E
n

1996
y

1999
se

organizaron
dos

conferencias
(H

eartland
F

orum
)

que
tienen

com
o

resultado
la

creación
del

prim
er

fondo
de

capital-riesgo
sindical,

el
H

eartland
Labor

Investm
ent

Fund.
Este

fondo
está

destinado
a

financiarla
m

odernización
y

eldesarrollo
de

las
P

Y
M

E
S

que
no

cotizan
con

el
fin

de
m

antener
los

em
pleos

(de
preferencia

sindicados)
sobre

el
m

odelo
de

su
hom

ólogo
quebequense

(véase
m

ás
adelante).

Tres
FP

Taft-H
artley

(U
n

ion
o

f
N

eedietrades,
Industrial

and
Textile

E
m

ployees,
International

U
nion

o
f

E
lectrical

W
orkers

y
U

nited
S

teelw
orkers

o
fA

m
erica)

decidieron
invertir

en
él

50
m

illones
de

$
U

S
el

año
pasado.

Esta
iniciativa

constituye
una

«prim
icia»

para
los

FP
sindicales,

ya
que

la
inversión

en
un

fondo
de

capital-riesgo
es

una
inversión

que
inm

oviliza
los

capitales
varios

años.
Podría

abrir
elcam

ino
a

otras
experiencias

delm
ism

o
tipo.

Así,varios
FP

sindicales
se

distinguieron
recientem

ente
con

form
as

de
inversiones

dirigidas
a

las
que

no
estaban

acostum
brados

hasta
entonces:

siete
FP

Taft-H
artley

y
un

fondo
de

capital-riesgo
vienen

a
invertirjuntas

en
un

fondo
dedicado

al
sector

inm
obiliario,

M
ulti-E

m
ployers

D
evelopm

ent
P

arners
LP

(M
E

D
P

),
que

financia
exclusivam

ente
proyectos

utilizando
m

ano
de

obra
sindicada’6
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c.
U

na
relació

n
de

fuerza
desfavorable

durante
m

ucho
tiem

po
a

las
«inversiones

económ
icam

ente
dirigidas»

Los
sindicatos

am
ericanos

se
m

antuvieron
durante

m
ucho

tiem
po

alm
argen

de
las

iniciativas
de

inversiones
<céticas»

o
«económ

icam
ente

dirigidas»
(E

conom
ically

Targeted
Investm

ents
o

E
TI),

aparte
de

algunas
experiencias

aisladas,
com

o
hem

os
visto.

Las
iniciativas

entorno
a

las
«inversiones

éticas»
se

rem
ontan

a
los

años
20

y
están

im
pulsadas

esencialm
ente

por
las

iglesias,
dotadas

de
sus

propios
fondos.

R
elevados

por
los

m
ovim

ientos
para

la
defensa

de
los

derechos
del

ciudadano
en

los
años

70~
los

sindicatos
sólo

tom
an

parte
excepcionalm

ente.
Este

tipo
de

inversiones
selectivas,

concebido
com

o
vehículo

de
ahorro

individual,
ha

funcionado
durante

m
ucho

tiem
po

sobre
la

base
de

la
exclusión

de
determ

inados
sectores

o
países,

exclusión
basada

sobre
todo

en
criterios

m
orales

(arm
am

ento,tabaco,juegos,
apartheid

en
S

udáfrica,
etc.).

D
esde

hace
varios

años,
la

selección
tiende

a
operarse

de
m

anera
creciente

favoreciendo
a

las
em

presas
que

m
uestran

las
m

ejores
prácticas

en
m

ateria
social

o
m

edioam
biental.

A
pesar

de
ello,

los
trustees

sindicales
siguen

desconfiando
de

este
tipo

de
acciones

(desconfianza
alim

entada
en

gran
m

edida
por

los
gerentes

de
fondos),

ya
que,

com
o

hem
os

visto,
les

preocupan
sus

responsabilidades
fiduciarias

en
virtud

de
la

ley
E

R
IS

A
de

1974,
y

están
poco

inform
ados

en
cuestión

de
inversiones

financieras
<céticas»

y
tem

en
que

la
exclusión

de
determ

inados
sectores

suponga
una

am
enaza

para
el

em
pleo

en
estos

sectores.
Las

E
T

I
tienen,

por
otra

parte,
unos

costes
de

gestión
superiores

a
los

dem
ás

fondos
y

suponen
a

veces
una

inm
ovilización

duradera
de

los
capitales

invertidos
(es

elcaso
delcapital-riesgo),otra

razón
que

disuade
de

aventurarse
en

este
terreno.

H
ay

dos
acontecim

ientos
que

han
alim

entado,
e

incluso
reforzado

su
aversión

al
riesgo

y
su

resistencia
a

im
plicarse

m
ás

en
la

gestión
de

los
fondos:

la
corrupción

probada
de

uno
de

los
FP

de
los

Team
sters

(C
entralStates

P
ension

Fund)
a

partir
de

los
años

50
y

la
tentativa

de
los

m
ineros

(U
nited

M
ine

W
orkers

o
fÁ

m
erica),

hacia
finales

de
los

sesenta,
de

utilizar
su

FP
para

convencer
a

las
em

presas
de

producción
y

distribución
de

energía
para

que
com

prasen
carbón

a
las

em
presas

m
ineras

sindicadas.
Esta

política
de

inversión
fue

puesta
en

cuestión
por

los
tribunales

de
justicia

locales,
a

falta
de

una
respuesta

según
su

interpretación
de

las
exigencias

de
«gestión

com
o

buen
padre

de
fam

ilia»
definidas

en
la

com
m

on
law

(G
hilarducci,

1992).
La

ley
E

R
IS

A
,

votada
en

1974,no
hace

sino
reafirm

ar
esta

desconfianza,
a

pesarde
su

objetivo
principal,

que
consistía

en
reforzar

la
protección

de
los

regím
enes

profesionales
de

jubilació
n

y
sus

beneficiarios’7.
Pone

de
relieve

una
regla

prudencial
que

se
interpretó

com
o

la
im

posición
a

los
fiduciarios

de
un

objetivo
exclusivo

de
rendim

iento
de

la
inversión

que
les

lleva
a

confiar
la

gestión
de

los
activos

de
los

FP
a

profesionales
de

la
gestión

de
activos.

E
n

1994,veinte
años

después
de

la
votación

de
esta

ley,
elm

inisterio
de

Trabajo
am

ericano
de

la
adm

inistración
dem

ócrata,
aclara

por
fin

su
postura

respecto
de

las
E

TI:
precisa

en
un

«boletín
interpretativo»

que
este

tipo
de

inversión
no

es
com

patible
con

las
responsabilidades

fiduciarias
que

dim
anan

de
la

ley
de

1974
y

autoriza,
dentro

de
unos

17
La

adm
inistración

Reagan
de

los
años

80
contribuyó

plenam
ente

a
m

antener
una

interpretación
m

uy

restrictiva
de

la
ley,prohibiendo

que
se

sacrificasen
los

rendim
ientos

de
la

inversión
en

beneficio
de

objetivos
alternativos

o
adicionales.

Esta
m

ism
a

adm
inistración

acusa,
por

lo
tanto,

a
los

Team
sters

durante
este

periodo
de

haberrealizado
inversiones

im
prudentes

para
E

R
IS

A
.
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

lím
ites,

las
inversiones

que
puedan

crear
beneficios

colaterales.
Éstos

deben
producir

concretam
ente

rendim
ientos

que
no

se
alejen

de
la

m
edia

del
m

ercado
con

el
fin

de
no

penalizar
a

los
beneficiarios

de
los

regím
enes

de
jubilació

n
cuyos

FP
invierten

en
este

tipo
de

productos’8.
H

oy
en

día,
se

calcula
que

el
m

ercado
de

las
«inversiones

éticas»
o

«socialm
ente

responsables»
en

Estados
U

nidos
es

de
entre

1200
y

2000
m

illardos
de

$
U

S,
según

las
fuentes

y
elnúm

ero
de

fondos
~ue

se
reclam

an
en

esta
dependencia

habría
pasado

de
55

en
1995

a
m

ás
de

160
hoy

en
día’

.
Se

trata
de

un
m

ercado
en

innegable
crecim

iento
aunque

estos
datos

deben
interpretarse

con
reservas

(~hasta
q
u
é

punto
soh

éticos?),
los

rendim
ientos

financieros
de

los
fondos

éticos
pueden

considerarse
satisfactorios

en
el

sentido
en

que
no

han
producido

efectos
negativos

sistem
áticos.

Sin
em

bargo,
a

falta
de

un
historialde

los
rendim

ientos
de

estos
fondos

en
un

ciclo
bursátilcom

pleto,resulta,
sin

lugar
a

dudas,
prem

aturo
sacar

conclusiones
m

ás
definitivas

(B
erthon,

2000),
tal

com
o

suelen
hacer

a
veces

los
prom

otores.
P

or
otra

parte,
el

m
ercado

de
los

fondos
éticos

es
cuantitativam

ente
lim

itado
respecto

del
conjunto

de
la

industria
de

las
inversiones

financieras,
así

com
o

su
capacidad

para
m

odificar
las

reglas
del

juego
financiero.

En
cualquier

caso,
los

sindicatos
am

ericanos
y

canadienses
no

han
hecho

de
ello

un
eje

principal
de

su
estrategia

y,
en

térm
inos

generales,prefieren
estrategias

m
ás

activas,
ya

sea
prom

oviendo
ellos

m
ism

os
sus

propios
fondos

de
inversión

y
de

capital-riesgo
o

desarrollo,
ya

sea
llevando

a
cabo

directam
ente

batallas
de

accionistas.
E

n
resum

en,
el

escaso
peso

de
los

FP
sindicales

y
su

reserva
ante

la
inversión

«social»,
alim

entada
por

una
interpretación

restrictiva
de

la
legislación,

han
lim

itado
por

lo
tanto

seriam
ente

las
estrategias

de
control

y
orientación

de
las

inversiones
y

las
form

as
de

activism
o

relacionadas
con

ella.
Estas

iniciativas
están

lim
itadas

desde
dos

puntos
de

vista:
en

prim
er

lugar,
son

a
m

enudo
propias

de
los

sectores
de

la
construcción

inm
obiliaria;

por
otra

parte,
aunque

las
inversiones

económ
icam

ente
dirigidas

por
los

FP
sindicales

se
han

triplicado
desde

1994,
hoy

en
día

su
im

porte
no

alcanza
m

ás
de

18
m

illardos
de

$
U

S
(C

alabrese,
1999),es

decir,
apenas

un
4%

de
sus

activos
bajo

elcontrolexclusivo
de

los
FP

sindicales.
Y

hoy
tam

bién,
a

pesar
de

estas
iniciativas,

la
m

ayoría
de

los
sindicatos

siguen
evitando

las
E

T
I

(Zanglein,
1999).

2.2.
E

xperiencias
m

ás
desarrolladas

en
C

anadá
en

general
y

en
Q

uébec
en

particular.

E
n

C
anadá,

los
sindicatos

están
en

una
relación

de
fuerza

m
ucho

m
ás

favorable
que

en
Estados

U
nidos,

lo
cual

explica
que

los
fondos

sindicales
hayan

conocido
un

desarrollo
relativam

ente
m

ás
im

portante
y

que
esta

experiencia
haya

llegado
m

ás
lejos

con
la

ayuda
de

los
gobiernos

federal
y

regional.
C

abe
destacar

dos
experiencias

singulares:
la

prim
era

y
m

ás
antigua

es
la

del
Fonds

de
S

olidarité
des

Travailleurs
et

Travailleuses
du

Q
uébec,

creado
en

1983
por

elgobierno
de

Q
uébec

a
iniciativa

de
la

F
éd

éra
tio

n
des

travailleurs
et

travailleuses
du

Q
uébec

(FTQ
),

una
de

las
centrales

sindicales
m

ás
im

portantes
de

la
provincia

con
la

C
onfédération

des
Syndicats

N
ationaux

(C
S

N
);

él
solo

gestiona

18
C

f
«Interpretive

B
ulletin

relating
to

the
E

R
IS

A
o
f

1974»,
94-1,

Federal
R

egister
vol.

59,
N

°
120,

D
epartm

ento
fLabor,

June
23,

1994.
19

C
f

un
estudio

delS
ocialInvestm

entForum
citado

porP
ension

&
Investm

ents,N
ovem

ber
15,

1999,p.
8.
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actualm
ente

cerca
de

4
m

illardos
de

$
C

A
D

de
activos

y
es

el
prim

er
fondo

de
capital

desarrollo
en

Q
uébec

y
C

anadá.
La

segunda
es

la
delFonds

d
‘Investissem

ents
S

yndicaux
(FIS),

inspirado
directam

ente
en

el
ejem

plo
quebequense

y
creado

a
iniciativa

de
los

gobiernos
de

varias
provincias

anglófonas
(principalm

ente
O

ntario,pero
tam

bién
C

olom
bia

B
ritánica,

N
uevo

B
runsw

ick
y

M
anibota)

en
los

noventa
en

su
m

ayoría.
H

ay
m

ás
de

una
veintena

que
gestionan

en
totalcerca

de
5

m
illardos

de
$

C
A

D
de

activos
y

representan
m

ás
de

la
m

itad
del

m
ercado

del
capital-riesgo

en
C

anadá.
S

in
em

bargo,
las

iniciativas
de

inversiones
económ

icam
ente

dirigidas
son

escasas
y

m
ucho

m
ás

recientes
que

en
Estados

U
nidos20.a.

La
experiencia

ún
ica

del
Fonds

de
S

o
lid

a
rité

des
T

ravailleurs
et

Travailleuses
du

Q
uébec

E
l

Fondo
de

solidaridad
F

T
Q

es
una

experiencia
singular

en
Q

uébec,
y

de
m

anera
m

ás
general

en
C

anadá
y

A
m

érica
delNorte21.

Es
elfondo

sindicalm
ás

im
portante

desde
el

punto
de

vista
del

valor
de

los
activos

gestionados
(4

m
illardos

de
$

C
A

D
).

D
ebe

su
creación

a
la

voluntad
de

la
F

T
Q

de
prom

over
un

fondo
de

desarrollo
a

favor
de

las
P

M
E

quebequenses,
el

m
antenim

iento
y

la
creación

de
em

pleos,
y

del
desarrollo

regional.
Por

otro
lado,

el
gobierno

de
la

provincia
ha

accedido
a

conceder
ventajas

fiscales
a

m
edida

a
los

participantes
del

fondo
(crédito

de
im

puesto
del

15%
sobre

la
cantidad

invertida
lim

itada
a

5000
$

anuales
por

individuo).
E

l
contexto

económ
ico

y
político

es,
entonces,

propicio:
Q

uébec
conoce

desde
1960

una
tasa

de
paro

elevada
y

persistente;
m

uy
a

principios
de

los
ochenta,

recibió
la

dura
sacudida

de
una

recesión
y

elgobierno
Levesque,

recién
reelegido

gracias
al

apoyo
de

la
F

T
Q

en
un

contexto
de

fuerte
em

puje
nacionalista,

es
sensible

alproyecto
(Jardín,

2001).
E

lgobierno
federalacepta

por
su

parte
participar

en
este

regalo
fiscal,

concediendo
a

su
vez

la
m

ism
a

reducción
delim

puesto
(un

1
5

%
)2

2

Este
fondo

tiene
una

doble
función:

en
prim

er
lugar

está
destinado

a
apoyar

y
fom

entar
los

em
pleos

localm
ente,

ya
sea

realizando
una

inversión
duradera

en
las

em
presas

de
Q

uébec
que

no
cotizan

(m
enos

de
500

asalariados
y

m
enos

de
50

m
illones

de
$

C
A

D
de

activos),ya
sea

invirtiendo
en

firm
as

extranjeras
cuya

actividad
recaiga

en
la

provincia.
La

ley
obliga

a
invertir

en
estas

em
presas

al
m

enos
un

60%
de

los
activos

netos
del

año
anterior

(a
partir

de
los

cinco
años

de
existencia),

y
el

resto
puede

invertirse
en

valores
m

enos
arriesgados

(grandes
em

presas
de

la
cotización,

bonos
del

Tesoro,
valores

del
m

ercado
m

onetario,
etc.).

Para
ello,

ha
desarrollado

una
red

de
17

fondos
regionales

y
86

fondos
locales,

así
com

o
19

fondos
sectoriales

(biotecnología,
genética,

etc.).
Sus

criterios

20
H

asta
los

años
80

no
apareció

el
prim

er
vehículo

de
inversión

colectiva
destinado

a
prom

over
la

construcción
inm

obiliaria
barata.

Se
trata

de
C

oncertP
roperties,

desarrollado
en

C
olom

bia
británica

por
los

sindicatos
de

la
construcción

y
destinado

a
la

financiación
de

las
obras

de
construcción

sindicadas.
21

D
e

hecho,
su

caso
es

enviado
y

a
m

enudo
citado

com
o

ejem
plo

por
J.

Sw
eeney

y
los

dirigentes
delA

F
L

do.
22

C
uando

estas
acciones

son
transferidas

a
un

plan
de

ahorro
individual

del
tipo

R
R

SP
(R

egistered

R
etirem

entSavings
P

lans),
se

concede
una

reducción
fiscalsuplem

entaria,proporcionalaltipo
im

positivo
del

ahorrador,
distinto

en
cada

provincia.
Para

los
individuos

con
ingresos

elevados,esto
puede

traducirse
en

una
subvención

adicional
del

50%
.

P
or

últim
o
,

existe
una

tercera
form

a
de

subvención:
la

m
ayoría

de
los

canadienses
no

pueden
invertir

m
ás

del
20%

de
sus

activos
en

cuentas
de

ahorro
individuales

(R
R

S
P

);
pero

aquellos
que

invierten
en

las
P

Y
M

E
S

(es
el

caso
de

las
inversiones

en
los

FIS
)

pueden
pasar

por
alto

este
um

braly
recibir

una
subvención

para
la

cuasitotalidad
de

sus
inversiones

(S
tanford,

1999).
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

de
inversión

no
son

únicam
ente

financieros,
sino

tam
bién

sociales:
las

inversiones
de

fondos
deben

garantizar
un

rendim
iento

equitativo
a

los
participantes

seleccionando
em

presas
cuya

gestión
de

recursos
hum

anos
(en

lo
relativo

a
relaciones

profesionales,
condiciones

laborales
y

de
seguridad,

etc.)
y

las
relaciones

con
el

m
edio

am
biente

y
las

com
unidades

circundantes
se

consideren
satisfactorias.

Sin
em

bargo,
este

filtro
no

es
exclusivo

y
no

se
exige,

por
ejem

plo,
que

la
em

presa
esté

sindicada.
C

onviene
subrayar

que
eldesarrollo

delfondo
desde

su
creación

se
basa

en
una

red
de

voluntarios
encargados

de
dar

a
conocer

y
difundir

el
producto

de
ahorro

(2.200
trabajadores

sindicados
en

el
FTQ

),
y

que
son

form
ados

por
el

fondo.
Se

trata
de

una
función

que
coftiplem

enta
a

la
prim

era:
tiene

tam
bién

una
m

isión
de

educación
económ

ica
para

los
trabajadores

de
las

em
presas

cuyas
acciones

controla.
C

om
o

producto
de

ahorro-jubilación
individual,

elfondo
de

solidaridad
FTQ

resulta
especialm

ente
atractivo

para
los

trabajadores,
así

com
o

para
el

p
úb

lico
en

general,
dados

los
incentivos

fiscales
existentes.

Los
trabajadores

sindicados
no

constituyen,
de

hecho,
m

ás
que

el
59%

de
los

accionistas
del

fondo,
y

el
resto

de
los

inversores
(el

41%
)

representan
a

individuos
acom

odados
con

poca
o

ninguna
relación

con
elm

undo
sindical.

E
l

ahorro
invertido

en
este

fondo
queda

bloqueado
teóricam

ente
hasta

la
jubilació

n,
salvo

en
circunstancias

especiales
(pérdida

de
em

pleo,tiem
po

de
form

ación,
etc.).

b.Los
dem

ás
fondos

prosindicales
y

las
inversiones

«éticas»

Los
Fondos

de
inversión

sindicales
(FIS

)
están

directam
ente

inspirados
en

el
ejem

plo
de

Q
uébec.

Su
creación,

legitim
ada

por
el

personal
político

canadiense
tradicionalm

ente
partidario

de
la

financiación
de

las
P

Y
M

E
S

,
debe

recibir
el

apoyo
de

un
sindicato.

E
n

determ
inados

casos,este
apoyo

no
es

m
ás

que
una

fachada,com
o

en
O

ntario,
donde

a
veces

se
les

califica
de

re
n
t

a
u
n
io

n
fu

n
d

(S
tanford,

1999).
A

llí,
el

ahorro
individual

está
m

utualizado
a

través
de

planes
de

ahorro-pensiones
gestionados

colectivam
ente

(R
egistered

R
etirem

ent
Savings

P
lans),

y
disfruta

de
exenciones

fiscales
im

portantes.
Está

bloqueado
ocho

años.
E

n
su

origen,elcrédito
de

im
puesto

que
em

ana
de

los
gobiernos

federaly
provinciales

ascendía
al40%

de
la

inversión
con

un
lím

ite
de

5000
$

C
A

D
porpersona.

En
1996,se

redujo
al30%

y
ellím

ite
anuala

3.500
$

C
A

D
debido

a
la

tom
a

de
conciencia

delcarácterpoco
sindicalde

la
m

ayoría
de

estos
fondos23.

R
epresentan

al
sector

m
ás

dinám
ico

de
los

FIS
en

el
C

anadá
anglófono.

Los
fondos

«auténticam
ente

sindicales»
han

tratado
de

desm
arcarse,

de
hecho,

de
los

dem
ás

FIS
agrupándose

entorno
a

un
código

ético
(77~e

C
anadian

LS
IF

A
lliance)24.

E
ntre

sus
principios

está
elhecho

de
que

el
sindicato

participe
en

la
gestión

del
Fondo

com
o

algo
fundam

ental,
así

com
o

la
persecución

de
los

objetivos
de

apoyo
o

creación
de

em
pleo

y
de

desarrollo
regional.

23
A

m
enudo

son
apoyados

por
asociaciones

profesionales
poco

claras
o

pequefios
sindicatos

y
gestionados

por
firm

as
privadas,

de
donde

los
sindicatos

están
totalm

ente
ausentes.

Los
gerentes

se
em

bolsan
así

honorarios
de

gestión
elevados,m

uchas
veces

sin
preocuparse

especialm
ente

por
adelantar

objetivos
sociales

o
m

edioam
bientales

en
las

P
Y

M
E

S
en

las
que

invierten.
24

Se
trata

delFonds
de

S
olidaritédu

Q
uébec,

creado
en

1983,elC
rocus

Investm
entF

und
(M

anibola),creado

en
1992,

delF
irsiO

ntario
Fund

(1994),
el

W
orkers

Investm
entFund

creado
en

1996
(C

olom
bia

B
ritánica)

y
el

B
C

W
orking

O
pportunily

Fund
creado

en
1991

(N
uevo

B
runsw

ick).
Sum

an
5

m
illardos

de
$

C
A

D
actualm

ente
y

suponen
el50%

de
la

industria
delcapital-riesgo

en
C

anadá.
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E
l

desarrollo
del

FIS
se

debe
a

las
exenciones

fiscales,
m

uy
atractivas

para
los

ahorradores
que

invierten
en

este
tipo

de
fondos.

La
m

ayoría
de

ellos
son

individuos
con

elevados
ingresos,

que
tienen

poco
que

ver
con

elm
undo

sindicaly
su

cultura.
H

e
aquí

una
diferencia

con
el

fondo
de

solidaridad
FTQ

,
donde

los
participantes

son
en

su
m

ayoría
trabajadores

sindicados.
Su

perfil
es

parecido
al

del
ahorrador

clásico
que

invierte
en

una
cuenta

de
ahorro

individual25.
Esto

no
es

de
extrañar,

ya
que

la
propensión

a
ahorrares

aún
m

ás
fuerte

cuando
los

ingresos
son

elevados.
Por

lo
que

respecta
al

ahorrador,
estos

dispositivos
favorecen

de
m

anera
prioritaria,

no
a

los
trabajadores

que
serían

quienes
m

ás
los

necesitarían
para

su
jubilació

n,
sino

a
individuos

bien
provistos

ya.
Los

FIS
habrán

contribuido
así

a
difundir

elm
ito

de
un

capitalism
o

popular
en

m
archa

en
C

anadá
m

ientras
que,

paradójicam
ente,

la
riqueza

financiera
está

concentrada
ahí,

com
o

en
Estados

U
nidos

(S
tanford,

1999).
P

or
lo

que
respecta

al
fondo,

elahorro
acum

ulado
sólo

está
orientado

en
parte

a
las

P
Y

M
E

S
y

la
econom

ía
real

(el
60%

si
el

fondo
tiene

m
ás

de
cinco

años
de

existencia);
algunos,

directam
ente,

infringen
la

ley
en

este
sentido,

m
ientras

que
otros,

de
reciente

creación,
están

lejos
de

alcanzar
este

um
bral

dentro
de

la
legalidad.

Las
subvenciones

gubernam
entales

sirven
de

este
m

odo,
en

parte,
para

com
prar

bonos
del

Tesoro.
Por

otra
parte,

los
gastos

anuales
de

gestión
de

los
FIS

son
m

ás
elevados

que
los

de
los

m
utualfunds

clásicos
(alrededor

del
5%

de
los

activos
gestionados),

lo
cualreduce

su
rendim

iento.
Por

últim
o

,
por

lo
que

respecta
a

las
em

presas
a

las
que

se
dirigen,

el
núm

ero
de

em
pleos

creados
o

m
antenidos

debe
relativizarse.

E
fectivam

ente,
a

m
enudo

se
sobreestim

a
cuantitativam

ente.
A

l
igualque

elp
úb

lico
previsto,

las
P

Y
M

E
S

son
generalm

ente
bastante

hostiles
alm

edio
sindicaly

no
siem

pre
m

erecen
la

etiqueta
de

«éticas».
Junto

a
estos

fondos
prosindicales

existe
en

C
anadá

un
sector

de
m

utualfunds
éticos,

es
decir,

fondos
cuya

cartera
se

filtra
según

criterios
distintos

de
los

financieros
(m

edioam
bientales,

sociales,
etc.).

Este
sector

se
centra

m
ás

en
elahorro

individualque
en

el
ahorro

institucional
y,

hasta
la

fecha,
los

trustees
sindicales

utilizaban
pocos

filtros
de

inversión
para

seleccionar
las

inversiones
de

sus
cajas

de
pensiones.

Los
pocos

FP
im

plicados
en

la
inversión

ética
o

una
form

a
de

inversión
«socialm

ente
responsable»

se
encuentran

en
su

m
ayoría

en
Q

uébec
(Q

uarter,
2001).

E
l

sector
de

los
m

utualfunds
éticos

fue
iniciado

por
los

bancos
cooperativos

en
los

ochenta,
com

o
respuesta

a
la

subida
de

los
tipos

de
interés

y
en

com
petencia

con
unas

instituciones
financieras

no
bancarias

que
drenan,

entonces,
una

parte
creciente

del
ahorro

de
los

m
atrim

onios
y

los
asalariados

(en
especial,

los
m

utualfunds).
E

l
prom

otor
m

ás
im

portante
de

m
utualfunds

éticos
es

elgrupo
E

thicalFund,
iniciado

por
una

caja
de

crédito
cooperativo

de
V

ancouver(V
anC

ity
S

avings
and

C
redito

U
nion).

C
uenta

en
totalcon

doce
m

utualfunds
éticos

que
sum

an
m

ás
de

2
m

illardos
de

$
C

A
D

de
activos

gestionados.
Su

estandarte
es

elE
thical

G
row

th
Fund,

creado
en

1986,
que

form
a

parte
hoy

en
día

de
los

diez
prim

eros
m

utualfunds
canadienses,

y
gestiona

por
sí

solo
m

ás
de

740
m

illones
de

$
C

A
D

.
O

tros
grupos

de
m

utualfunds
han

tratado
de

invertir
este

segm
ento

de
la

ética,
com

o
Investor‘s

G
roup,

uno
de

los
m

utualfunds
m

ás
im

portantes
de

C
anadá,

que
gestiona

20
m

illardos
de

$
C

A
D

de
form

a
no

ética
y

que
ha

creado,
por

oportunidad
com

ercial,
su

propio
m

utualfund
ético,

Sum
m

a
F

und
(600

m
illones

de
$

C
A

D
).

P
orúltim

o
,

elD
esjardin

25
A

lfinalde
los

años
noventa,375.000

canadienses
habían

invertido
en

un
FIS,lo

cualsuponía
solam

ente
un

1,8%
de

los
canadienses

im
ponibles.
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Sindicatos
y

m
ercados

financieros

T
rust

G
roup

asociado
al

m
ovim

iento
cooperativo

quebequense
ha

creado
su

propio
fondo

m
edioam

biental,
dotado

de
125

m
illones

de
$

C
A

D
de

activos
gestionados.

3.
«E

L
D

IN
E

R
O

D
E

LO
S

T
R

A
B

A
JA

D
O

R
E

S
»

C
O

M
O

T
R

A
M

P
O

LÍ
N

D
E

U
N

A
N

U
E

V
A

M
IL

IT
A

N
C

IA
D

E
A

C
C

IO
N

IS
T

A
S

IN
D

IC
A

L

A
partir

de
la

segunda
m

itad
de

los
años

80,
pero

sobre
todo

durante
la

década
de

los
noventa,

los
sindicatos

y
el

A
F

L-C
IO

desarrollaron
una

nueva
estrategia

y
trataron

de
prom

over
un

activism
o

de
accionistas

basado
en

el
pleno

ejercicio
de

su~
«derechos

de
propiedad».

C
ontaban

con
m

edios
de

dos
tipos:

la
com

pra
o

la
venta

de
valores

según
quisieran

destacar
su

acuerdo
o

desacuerdo
con

la
política

de
una

em
presa;

las
batallas

de
resolución

y
la

votación
en

las
asam

bleas
generales

para
que

avanzasen
los

objetivos
propiam

ente
sindicales,

dando
im

portancia
a

la
corporate

governance.
Esta

nueva
orientación

se
resuelve

m
ediante

la
utilización

m
uy

lim
itada

que
se

había
hecho

hasta
la

fecha:
en

los
años

setenta
sólo

había
dos

sindicatos,
el

de
los

m
ineros

(U
M

W
)

y
el

del
sectortextil

(A
C

T
W

U
),

que
utilizasen

elarm
a

de
sus

FP
para

llevar
a

cabo
reivindicaciones

sindicales
o

favorecer
las

em
presas

sindicadas
(apR

oberts,
1987).

Esta
estrategia,

em
pleada

sobre
todo

en
las

dos
últim

as
décadas,

se
convierte

en
un

incentivo
privilegiado

de
la

acción
sindical

en
el

ám
bito

nacional,
al

igual
que

el
A

F
L-C

IO
trata

de
im

ponerlo
a

escala
internacional

com
o

la
form

a
de

respuesta
sindical

por
excelencia

a
la

m
undialización

del
capital.

E
videntem

ente,
supone

que
los

FP
sindicales

invierten
cada

vez
m

ás
acciones,

algo
que

ha
ocurrido

estos
últim

os
años

en
los

que
los

fondos
han

reforzado
su

cartera
de

acciones,reafirm
ados

por
elalza

de
los

m
ercados

bursátiles
de

los
años

noventa.

3.1.
Los

sindicatos,
agentes

nuevos
y
lo

s
m

ás
activos

de
la

corporate
governance

Esta
estrategia

fue
iniciada

y
reivindicada

sobre
todo

por
elA

F
L-C

IO
y

algunas
de

sus
federaciones

en
Estados

U
nidos,

en
especiallos

sindicatos
de

la
construcción.

Se
basa,

habida
cuenta

de
la

debilidad
de

su
peso

financiero,
en

alianzas
con

los
FP

del
sector

público,
especialm

ente
activistas,

al
contrario

que
sus

hom
ólogos

del
sector

privado
y

quienes
gestionan

sus
fondos

(m
utualm

anagers
independientes,

gerentes
de

m
u
tu

a
lfu

n
d
s,

etc.).
Las

iniciativas
sindicales

que
van

a
ir

desarrollándose
consisten

en
utilizar,

por
lo

tanto,
de

la
m

ejor
m

anera
posible

un
m

arco
jurídico

altam
ente

codificado
y

lim
itador

que
fija

las
reglas

delcom
portam

iento
entre

los
accionistas

y
los

dirigentes
de

em
presa,las

de
la

corporate
governance.

A
partir

de
este

m
om

ento,
algunos

sindicatos
tratan

de
utilizar

su
poder

de
accionistas

som
etiendo

las
propuestas

a
su

votación
en

asam
blea

general,
figurando

ante
los

FP
públicos

desde
el

punto
de

vista
del

núm
ero

de
propuestas

presentadas
(B

rancato,
1997).

Los
sindicatos

m
ás

activos
en

este
sentido

son
algunas

de
las

federaciones
m

ás
im

portantes
del

A
F

L-C
IO

:
se

trata
de

los
sindicatos

de
cam

ioneros
(Team

sters),
del

sector
textil

y
de

la
confección

(U
N

IT
E

),
del

com
ercio

(U
FC

W
),

de
los

servicios
(SEJU

)
y

de
los

grem
ios

de
la

construcción
(C

arpenters,
E

le
ctrica

l
w

orkers).
S

egún
Schw

ab
&

Thom
as

(1998),
estas

iniciativas
adoptan

sobre
todo

cuatro
form

as
y

son
objeto

de
intensas

batallas
jurídicas

con
los

em
pleadores

y
la

autoridad
bursátil

am
ericana

(S
ecurities

E
xchange

C
om

isió
n).

Las
dos

prim
eras

form
as

tienen
una

acción
m

ás
sim

bólica
que

la
búsqueda

de
resultados

inm
ediatos.
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La
prim

era
form

a
de

iniciativa
es

la
utilización

de
una

regla
denom

inada
regla

14-a8
de

acuerdo
con

la
sección

correspondiente
a

la
S

ecurities
A

ct.
Esta

regla
delim

ita
con

gran
precisión

elcontexto
y

la
naturaleza

de
las

propuestas
de

accionistas
que

pueden
som

eterse
a

votación.
H

a
dificultado

durante
m

ucho
tiem

po
las

condiciones
delejercicio

delderecho
de

voto,
sobre

todo
a

los
FP

sindicales:
todo

cuanto
dim

anaba
de

la
gestión

ordinaria
o

rutinaria
de

los
asuntos

(ordinaiy
business),

com
o

las
prácticas

de
gestión

del
em

pleo
asalariado

o
los

salarios
de

los
dirigentes,

no
podía

som
eterse

alvoto
de

los
accionistas

sino
que

eran
com

petencia
exclusiva

de
la

dirección.
La

presión
de

los
inversores

institucionales
obliga

a
la

SEC
a

am
pliar

las
posibilidades

de
utilización

de
dicha

regla
en

1992
(O

’S
ullivan,

2000)
y

a
facilitar

la
com

unicación
y

las
coaliciones

entre
accionistas

(G
illan

&
Starks,

2000).
Los

sindicatos
la

utilizan
m

ucho26
proponiendo

dos
tipos

de
resoluciones

para
su

votación:
la

abrogación
de

los
dispositivos

anti-O
P

A
(poison

pilis)
establecidos

por
los

dirigentes
en

los
años

ochenta
para

protegerse
de

las
O

P
A

hostiles;
la

abrogación
de

los
consejos

de
adm

inistración
clasificados

(class~fied
boards)

que
im

piden
la

renovación
com

pleta
de

los
consejos

de
adm

inistración27.
Esta

actitud
es

nueva
para

ellos:
durante

los
años

ochenta,
votaron

constantem
ente

con
los

dirigentes
de

las
em

presas
contra

los
dem

ás
inversores

institucionales,creyendo
defenderasí

sus
em

pleos
y

salarios.
La

segunda
form

a
de

iniciativa
consiste

en
proponer

m
odificaciones

a
los

estatutos
de

las
em

presas;
sobre

todo
cuando

estos
estatutos

perm
iten

a
los

dirigentes
de

em
presa

introducir
dispositivos

anti-O
P

A
sin

necesidad
de

recurrir
a

los
accionistas

para
obtener

su
opinión.

Estas
batallas

jurídicas
se

libran
en

generalen
los

Estados
que

rigen
la

fijació
n

del
derecho

societario.
A

unque
este

derecho
reconoce,

en
general,

a
los

accionistas
elpoder

de
m

odificar
los

estatutos
de

una
sociedad,

son
los

consejos
de

adm
inistración

quienes
se

arrogan
este

derecho
y

niegan
explícitam

ente,
de

hecho,
a

los
accionistas

su
ejercicio.

Los
Team

sters
se

distinguieron
con

éxito
en

este
tipo

de
iniciativas.

U
na

de
las

distinciones
m

ás
recientes

alrespecto
es

elintento
de

oposición
de

tres
FP

sindicales
a

una
propuesta

de
cam

bio
de

la
carta

constitutiva
de

A
T

&
T

orientada
a

facilitar
la

escisión
de

la
em

presa.
Si

estos
últim

os
lograron

im
poner

un
diálogo

con
la

dirección
de

la
em

presa
sobre

elcam
bio

en
cuestión,

tuvieron
que

acceder
a

abandonar
su

queja
contra

A
T

&
T

bajo
la

presión
de

la
dirección28.

Los
dos

últim
o
s

tipos
de

iniciativas
son

m
ás

m
ediáticos.

Se
trata

de
hacerpúblicas

resoluciones
en

el
m

om
ento

de
la

celebración
de

asam
bleas

generales
de

accionistas,
no

para
darles

continuidad
sino

para
darlas

a
conocer

a
los

dem
ás

accionistas.
E

incluso
desarrollar

cam
pañas

públicas
(conocidas

con
elnom

bre
de

Just
vote

no)
al

igual
que

las
desarrolladas

por
los

grandes
FP

del
sector

público,
com

o
C

alPER
S,

para
«señalar

con
el

dedo»
a

la
em

presas
que

no
funcionan

bien.
S

E
IU

,
el

sindicato
de

los
trabajadores

de
servicios,ha

experim
entado

este
tipo

de
acciones.

26
A

partir
de

1993,
el

núm
ero

de
propuestas

som
etidas

a
votación

en
asam

blea
general

por
los

sindicatos

aum
enta

considerablem
ente,cf.

G
illan

&
Starks

(2000).
27

A
unque

estas
propuestas

obtienen
la

m
ayoría

absoluta
de

los
votos,

no
im

ponen
en

m
odo

alguno
a

los

dirigentes
su

ejecución.
28

C
f

Pension
&

Investm
ents,A

pril
16,2000,p.l2.

2
0



S
indicatos

y
m

ercados
financieros

3.2.E
lactivism

o
accionarial,

elnuevo
caballo

de
batalla

delA
F

L-C
IO

La
llegada

de
John

Sw
eeney

a
la

cabeza
delA

F
L-C

IO
y

la
renovación

delequipo
de

dirección
en

1995
presentan

una
ocasión

para
reafirm

ar
con

fuerza
la

idea
de

utilizar
los

FP
com

o
incentivo

de
la

acción
sindical.

E
l

nuevo
grupo

dirigente
decide

reforzar
los

m
edios

de
acción

de
la

centralde
dos

m
aneras:

por
una

parte,
m

ediante
un

esfuerzo
de

form
ación

e
inform

ación
de

los
trustees

sindicales
para

que
se

puedan
exim

ir
de

la
tutela

de
los

consultores
y

gerentes
financieros:

por
otra

parte,
m

ediante
un

intento
de

coordinación
centralizada

de
las

políticas
de

los
distintos

sindicatos
y

de
las

federacione~
en

m
ateria

de
votación.C

on
este

fin,
la

centralm
odifica

su
organización

interna
y

crea
un

«departam
ento

de
relaciones

con
las

sociedades»
(D

epartm
ent

o
f

C
orporate

A
fJ’airs),

dividido
en

cuatro
centros,

entre
ellos,

una
oficina

para
la

inversión.
Esta

oficina,
com

puesta
de

unas
treinta

personas,
se

encarga
de

coordinar
la

gestión
de

los
fondos

de
ahorro

de
jubilació

n
y

de
ahorro

salarial
de

los
trabajadores.

Su
responsable,

W
.

Patterson,
crea

en
1998

el
C

enter
fo

r
W

orking
C

apital,
con

objeto
de

prom
over

elejercicio
de

los
derechos

de
voto

de
los

FP
sindicales

y
la

form
ación

de
sus

adm
inistradores.

E
lA

F
L-C

IO
decide

desarrollar
tres

ejes
estratégicos,

dos
de

los
cuales

experim
entó

ya
la

antigua
dirección

a
finales

de
los

setenta,ya
se

tratase
de

reafirm
aro

de
profundizar,y

un
tercero,

relativam
ente

nuevo.
La

constitución
de

una
base

de
datos

sobre
las

participaciones
financieras

de
los

FP
m

ultiem
pleadores

y
de

los
FP

delsectorpúblico
fue

la
prim

era
etapa

de
esta

nueva
estrategia.

A
partir

de
ahí,

se
trata

de
incitar

a
los

FP
para

que
inviertan

en
em

presas
sindicadas

y
no

abiertam
ente

hostiles
a

los
sindicatos.

E
l

segundo
eje

estratégico
consiste

en
elaborar

una
base

de
datos

sobre
las

votaciones
de

los
m

oney
m

anagers
encargados

de
gestionar

las
inversiones

de
los

FP
sindicales.

D
esde

1997,
estas

votaciones
son

exam
inadas

sistem
áticam

ente
para

com
probar

si
son

conform
es

o
no

a
las

nuevas
consignas

y
orientaciones

generales
hechas

públicas
por

la
central

sindical29.
La

filosofia
general

del
proyecto

consiste
en

desarrollar
los

vínculos
y

favorecer
el

diálogo
entre

la
com

unidad
financiera

y
los

sindicatos.
Los

resultados
son

lim
itados

de
m

om
ento,y

sólo
una

m
inoría

de
m

oney
m

anagers
vota

de
total

conform
idad

con
las

recom
endaciones

de
la

central(O
’C

onnor,
1999).

E
l

tercer
eje

está
orientado

a
prom

over
los

sindicatos
com

o
agentes

de
pleno

derecho
de

la
corporate

governance.
Estos

últim
os

son
invitados

a
hacer

prevalecer
sus

«derechos
de

propiedad»
para

exigir
a

los
dirigentes

que
actúen

respetando
los

derechos
de

los
accionistas.

Esta
estrategia

se
basa

en
la

constitución
de

un
bloque

de
votos

de
los

FP
sindicales

y
alianzas

necesarias
con

otros
accionistas

com
o

los
FP

del
sector

público.
D

e
hecho,

estos
FP

se
encuentran

en
el

C
ouncil

o
f

In
stitu

tio
n
a
l

Investors,
un

órgano
m

uy
influyente

desde
elpunto

de
vista

político,
donde

los
líderes

sindicales
están

presentes
en

29
E

l
antiguo

equipo
del

A
F

L-C
IO

,
con

la
presencia

de
Lane

K
irkland,

había
em

pezado
a

publicar
los

principios
de

la
votación

destinados
a

los
trustees

de
los

FP
sindicales

a
principios

de
los

años
ochenta

(Investing
in

ourfuture:
an

A
F

L-C
IO

guide
to

pension
investm

entandproxy
voting).

E
lnuevo

equipo
renovó

esta
publicación

enriqueciéndola.
Las

consignas
elegidas

insisten
especialm

ente
en

elvínculo
necesario

entre
los

salarios
de

los
dirigentes

y
el

rendim
iento

de
las

em
presas,

así
com

o
en

la
independencia

de
los

adm
inistradores

(Investing
in

ourfuture:
A

F
L-C

IO
proxy

voting
guidelines).
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los
órganos

dirigentes30.
N

o
obstante,

está
lim

itado
por

la
capacidad

del
A

F
L-C

IO
para

afirm
arse

com
o

agente
central

del
sindicalism

o
am

ericano
frente

a
unas

poderosas
federaciones

sectoriales
o

de
oficios

que
encuentran

sus
fuerzas

y
su

legitim
idad

en
la

negociación
colectiva

y
en

la
firm

a
de

convenios
colectivos.

C
hoca

asim
ism

o
con

la
gran

autonom
ía

de
los

sindicatos
locales,

celosos
de

sus
prerrogativas,

y
m

uy
desconfiados

de
las

iniciativas
procedentes

de
«W

ashington
D

.C
.».

3.3.
D

e
los

com
ités

de
grupo

m
undiales...

a
una

coordinación
internacionalde

la
m

ilitancia
de

accionista
sindicalbajo

la
égida

deIA
F

L-C
IO

La
m

undialización
del

capital
siem

pre
ha

planteado
nuevos

desafios
a

los
sindicalism

os.
A

l
constituirse

en
el

m
arco

de
los

Estados-N
aciones,

los
tienen

en
cierto

m
odo

«adheridos»
en

virtud
de

un
m

arco
jurídico,

reglam
entario

y
contractual,

que
es

esencialm
ente

nacional
(derecho

laboral,
etc.).

En
los

años
sesenta,

la
fase

de
internacionalización

delcapitalllevó
a

determ
inados

secretariados
profesionales

a
tom

ar
la

iniciativa
de

crearconsejos
de

grupo
m

undiales
para

desarrollaruna
negociación

colectiva
a

escala
internacional

y
replicar

de
este

m
odo

alpoder
de

las
firm

as
m

ultinacionales,
que

se
encontraban

en
plena

expansión.
E

n
ese

caso,
la

iniciativa
correspondía

ya
a

los
sindicatos

am
ericanos

de
los

sectores
punteros

en
m

ateria
de

internacionalización
(autom

óvil,
m

etalurgia
y

quím
ica).

E
l

fracaso
de

estas
tentativas

se
debió

en
parte

a
los

conflictos
ideológicos

que
tenían

lugar
en

elsindicalism
o

internacional
de

la
época,

pero
tam

bién
a

la
crisis

económ
ica

que
favoreció

los
reflejos

de
«repliegue

nacional»
(R

ehfeldt,
1993).

Estas
experiencias

se
toparon

con
la

hostilidad,
a

veces
considerable,

de
los

em
pleadores.

E
n

el
contexto

de
la

construcción
europea,

se
organizó

un
intento

de
relanzam

iento
de

este
tipo,

de
la

m
ano

tanto
de

la
C

om
isión,

con
sus

distintos
proyectos

de
directivas,

com
o

del
m

ovim
iento

sindical
europeo.

Estas
iniciativas

m
uestran

hoy
un

balance
lim

itado:
si

la
directiva

de
1994

tuvo
com

o
resultado

la
form

ación
de

unos
seiscientos

com
ités

de
grupo

europeos,
a

estos
últim

os
les

cuesta
desem

peñar
un

papelcontra
elpoder

en
las

operaciones
de

restructuración
de

grupos
(deslocalizaciones,

cierres
de

plantas,
etc.).

A
pesar

de
la

diversidad
de

estas
experiencias,su

balance
resulta

lim
itado

hasta
la

fecha
(R

ehfeldt,2001).
H

oy
en

día,en
la

nueva
fase

de
m

undialización
delcapitalcaracterizada

por
elpapel

central
de

las
finanzas

de
m

ercado,
elA

F
L-C

IO
trata

de
retom

ar
la

iniciativa
en

elám
bito

de
la

m
ilitancia

de
accionista.

La
centraltrata

de
hacer

del«dinero
de

los
trabajadores»

un
incentivo

de
acción

a
escala

internacional
im

plicando
a

las
organizaciones

sindicales
de

otros
países,

sobre
todo

europeos.
H

a
tom

ado
iniciativas

recientes
con

objeto
de

coordinar
las

políticas
de

los
FP,

ya
sea

en
el

m
arco

de
encuentros

bilaterales
con

la
central

canadiense
C

TC
,

por
ejem

plo,
o

a
partir

de
organizaciones

sindicales
internacionales

com
o

la
C

IS
L,

que
ha

celebrado
varias

reuniones
sobre

la
necesidad

de
una

cooperación
internacional

sobre
las

inversiones
de

los
FP

(sobre
todo

de
los

FP
sindicales),

de
sus

políticas
de

votación,de
la

elección
de

los
m

oney
m

anagers,etc.
Todas

estas
iniciativas

sindicales,
de

origen
norteam

ericano,
se

enm
arcan

en
una

tendencia
m

ás
general,

que
expresa

la
voluntad

com
partida

por
diversos

sindicatos
europeos

de
ejercer

una
acción

de
envergadura

internacional
a

partir
del

poder
potencial

30
A

ctualm
ente,

uno
de

los
copresidentes

delC
ouncilo

fInstitutionalInvestors
es

un
trustee

delFP
delsector

textilU
N

IT
E

y
su

secretario,un
representante

delsindicato
de

la
hostelería

y
restauración.
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

que
confiere

el
arm

a
del

“dinero
de

los
trabajadores»

acum
ulado

en
los

fondos
de

pensiones.
D

esde
este

punto
de

vista,
la

centralam
ericana

A
F

L-C
IO

ha
desem

peñado
una

función
de

liderazgo
junto

alTU
C

británico3’
y

elLO
de

Suecia
para

constituir,
en

elC
IS

L,
un

com
ité

encargado
de

exam
inar

la
cuestión

de
la

inversión
internacional

de
las

cajas
de

jubilació
n.

E
n

1999
se

celebró
en

E
stocolm

o
una

conferencia
bajo

la
égida

de
las

principales
federaciones

nacionales
afiliadas

e
interesadas32,

los
principales

secretarios
internacionales

de
sectores

y
la

com
isión

sindicalconsultiva
ante

la
O

C
D

E
,

la
Trade

U
n

ion
A

dviso~y
C

om
m

ittee
(T

U
A

C
).

P
artiendo

de
la

base
de

la
necesidad

de
cooperación

sindical
internacional

sobre
el

ahorro
de

jubilació
n

de
los

trabajadores
com

o
m

odo
de

afrontar
la

m
undialización

financiera,
los

responsables
presentes

se
pusieron

de
acuerdo

sobre
un

objetivo
de

puesta
en

com
ún

e
intercam

bio
de

sus
conocim

ientos
sobre

estas
cuestiones.

E
n

este
sentido

se
propusieron

diversas
acciones:

la
elaboración

de
una

base
de

datos
e

inform
ación

sobre
los

agentes
de

la
pension

industry
(los

FP,
sus

políticas
de

inversión
y

las
de

los
gerentes

de
fondos,

las
políticas

de
votación

de
estos

últim
os);

el
desarrollo

de
recom

endaciones
de

voto
basadas

en
el

respeto
m

ínim
o

de
las

norm
as

del
B

IT
en

m
ateria

de
las

norm
as

laborales
y

los
principios

de
corporate

governance
establecidos

por
la

O
C

D
E

;
elexam

en
de

los
«inversores

económ
icam

ente
dirigidos»;

la
form

ación
de

los
adm

inistradores
sindicales

de
las

cajas
de

jubilació
n

y
la

creación
de

una
red

de
expertos

sindicales
sobre

esta
cuestión.

Si
bien

las
centrales

norteam
ericanas

se
m

uestran
m

uy
activas

en
este

contexto
(A

F
L-C

IO
,

C
TC

y
FTQ

)
junto

al
TU

C
británico,

algunos
sindicatos

europeos
em

piezan
a

reflexionar
sobre

elpapelque
podrían

desem
peñaren

este
sentido.

P
or

últim
o

,
la

Internacional
de

S
ervicios

P
úblicos

(IP
S

)
ha

sido
el

origen
de

un
encuentro

que
reunía

en
enero

de
2001

a
sindicatos

de
los

sectores
públicos

presentes
en

los
FP

de
sus

respectivos
países,que

participaban
en

su
gestión.

Tras
las

centrales
am

ericana
y

canadiense,
y

la
C

IS
L,

a
su

vez,
esta

federación
internacional

trataba
de

m
ovilizar

a
sus

m
iem

bros,
m

uy
poderosos

desde
el

punto
de

vista
financiero,

y
com

prom
eterles

en
una

form
a

de
cooperación

internacional
sobre

la
cuestión

de
la

im
plicación

sindical
en

la
gestión

de
los

FP,
de

sus
form

as
y

su
contenido

(intercam
bios

de
inform

ación,
debates,

experiencias,
desarrollo

de
instrum

entos
financieros

alternativos
para

financiar
infraestructuras,

etc.)
(C

oncialdi,2001).
E

n
este

contexto
nuevo,

una
de

las
prim

eras
acciones

concretas
de

envergadura
internacionalfue

la
cam

paña
llevada

a
cabo

a
partir

de
1997

por
una

coalición
que

im
plica

a
las

organizaciones
sindicales

am
ericanas,

británicas
y

australianas
junto

a
la

federación
internacional

de
Q

uím
ica,

Energía
y

M
inas

(IC
E

M
)

contra
R

io
Tinto,

una
de

las
m

ayores
m

untinacionales
m

undiales
del

sector
m

inero.
Estos

sindicatos
(A

F
L-C

IO
e

IFC
E

M
G

W
LJ

para
Estados

U
nidos,

TU
C

para
el

R
eino

U
nido,

A
ustralian

council
o
f

T
rade

U
nions

y
C

onstruction
F

orestry,
M

in
in

g
&

E
nergy

U
nion

para
A

ustralia),
a

través
de

sus
FP,

han
em

prendido
una

batalla
de

resoluciones
com

o
accionistas

de
esta

sociedad
(de

hecho,
en

las
filiales

británica
y

australiana)
sobre

dos
aspectos:

el
nom

bram
iento

de
un

adm
inistrador

independiente
y

la
puesta

en
m

archa
de

un
código

de
buena

conducta
en

m
ateria

de
gestión

31
En

el
R

eino
U

nido,
el

TU
C

aprobó
tam

bién
en

1996
el

TU
C

M
odelShareholder

Voting
G

uidelines
para

asesorara
los

trustees
sindicales

en
elejercicio

de
sus

derechos
de

accionista
(Falconer,

1999).
32

E
l

C
TC

en
C

anadá,
el

LO
en

Suecia,
LO

y
FTF

en
D

inam
arca,

U
IL

y
C

G
IL

en
Italia,

F
N

V
en

los
Países

B
ajos,

el
TU

C
británico

y
elD

G
B

alem
án,por

no
citar

m
ás

que
las

principales
organizaciones

presentes
en

esta
reunión.
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social
en

los
lugares

de
trabajo

(reconocim
iento

de
la

representación
sindical

y
de

la
negociación

colectiva,
respeto

de
las

norm
as

dictadas
por

elBIT)33.
R

ecogieron
el

17
y

el
20%

de
los

sufragios
en

la
votación

de
la

asam
blea

general,
lo

cual,
aunque

está
lejos

de
la

m
ayoría,

constituye
una

oposición
a

la
dirección

del
grupo,

que
ha

tenido
que

revisar
(en

parte)
su

política
antisindical

E
l

otro
ejem

plo,
m

ás
reciente,

es
elde

la
propuesta

de
ayuda

form
ulada

por
elA

F
L

CIO
a

IG
M

e
ta

l!
durante

la
O

P
I

hostil
desencadenada

por
el

grupo
británico

V
odaphone

sobre
el

grupo
alem

án
M

annessm
an

durante
el

año
2000.

La
central

sindical
am

ericana
había

pedido
a

los
gerentes

de
los

FP
am

ericanos
accionistas

(sindicales
p’ero

sobre
todo

públicos)
de

la
em

presa
alem

ana
que

rechazasen
la

oferta
de

V
odaphone

y,por
lo

tanto,
que

guardasen
sus

valores
privándose

de
em

bolsarse
la

plusvalía
financiera

resultante
de

la
diferencia

entre
el

precio
propuesto

para
la

O
PE

y
el

valor
de

m
ercado

de
la

acción
M

annesm
ann.

E
l

desenlace
financiero

«am
istoso»

de
la

operación
im

pidió
probar

la
capacidad

real
de

influencia
de

A
F

L-C
IO

.
E

l
gerente

de
hedge

fu
n
d
,

G
uy

W
iser-P

ratte,
participante

y
agente

clave
de

este
intento

de
control

no
am

istoso,
ya

se
había

dirigido
al

m
inisterio

de
trabajo

am
ericano

y
se

había
decidido

totalm
ente

a
atacar

a
los

gerentes
de

fondos
que

hubieran
seguido

elllam
am

iento
lanzado

porJohn
Sw

eeney
para

la
violación

de
sus

deberes
fiduciaros.

3.4.La
am

bivalencia
de

esta
nueva

estrategia

Los
resultados

de
este

nuevo
«activism

o»
sindical

son
cuando

m
enos

am
bivalentes.

Situándose
en

elterreno
de

la
em

presa
y

de
la

corporate
governance,

los
sindicatos

logran
haceroír

su
voz

en
elestrecho

círculo
de

los
inversores

institucionales,
y

ganar
legitim

idad
com

o
tales.

Esta
estrategia

tiene
un

coste:
la

alineación
de

sus
com

portam
ientos

y
de

sus
votos

con
los

de
los

otros
accionistas,

en
especial,

la
reivindicación

de
la

m
axim

ización
de

su
valor

accionarial.
Los

FP
sindicales

necesitan
alianzas

para
que

sus
resoluciones

den
resultado,

habida
cuenta

de
su

peso
m

arginal
en

el
capital

de
las

em
presas:

esta
postura

subordinada
les

obliga
a

seguir
las

reivindicaciones
de

otros
accionistas

activistas,
com

o
los

FP
del

sector
p
úb

lico
o

algunos
m

inoritarios.
Esto

explica
que

las
resoluciones

de
FP

sindicales
som

etidas
a

votación
coincidan

prácticam
ente

en
todo

con
las

de
otros

activistas.
La

elim
inación

de
los

dispositivos
anti-O

P
A

,
la

independencia
de

los
consejos

de
adm

inistración
y

la
lim

itació
n

de
las

rem
uneraciones

de
los

dirigentes
son

sus
principales

objetivos.
Las

reivindicaciones
m

ás
específicam

ente
salariales

no
son

legítim
as,

en
el

m
arco

jurídico
estrecho

definido
por

la
«corporate

governance»
o

las
corporate

law
s,

tan
restrictivas

en
Estados

U
nidos

com
o

en
C

anadá.
Esta

form
a

de
activism

o
sindical

conduce
de

este
m

odo
a

los
representantes

de
los

trabajadores
a

alinearse
con

los
intereses

de
los

accionistas
y

no
al

contrario,
a

saber,
la

consideración
por

parte
de

los
accionistas

de
los

intereses
de

otros
participantes

en
la

em
presa,

el
de

los
asalariados

en
particular34.

Esta
últim

a
problem

ática
se

rem
ite

a
un

~
C

fPension
&

Investm
ents,A

pril3,2000.
~

N
o

obstante,
pueden

observarse
determ

inados
indicios,

aunque
tím

idos
y

aislados,en
este

sentido.
C

al
PERS

anunció
porejem

plo
en

1994
que

iba
a

escrutarla
calidad

de
las

prácticas
sociales

de
las

em
presas

para
realizar

la
selección

de
las

inversiones.
E

lFP
trabajó

tam
bién

con
los

sindicatos
para

lim
itar

sus
inversiones

en
los

proyectos
de

construcción
que

no
respetasen

determ
inadas

norm
as

laborales:
en

1997,
un

responsable
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

concepto
de

la
em

presa
com

o
constelación

de
intereses.

U
na

econom
ista

de
la

B
rookings

Institution,
M

argaret
B

lair,
trató

recientem
ente

de
volver

a
lanzar

eldebate
sobre

la
noción

de
stakeholder.

Este
debate,

entablado
en

los
años

ochenta
en

Estados
U

nidos35,
está

totalm
ente

dom
inado

hoy
en

día
porla

idea
de

que
elobjetivo

exclusivo
de

la
em

presa
es

la
m

axim
ización

delvalor
accionarial.

Esta
creencia

actualse
basa

en
tres

argum
entos:

allos
accionistas

—
los

«principales»
-

deben
tener

el
control

de
la

em
presa

porque
son

sus
propietarios;

b/
los

dirigentes
—

sus
«agentes»

-
deben

sus
acciones

a
los

accionistas
y

no
a

los
dem

ás
agentes,

lo
cual

resultaría
en

la
disolución

de
sus

responsabilidades;
c/

los
accionistas

son
los

beneficiarios
últim

os
de

la
em

presa
que

soportan
sus

riesgos
residuales.

C
ontestando

la
pertinencia

de
esta

argum
entación,M

argaret
B

lair
(1995)

desarrolla,
al

contrario,
la

idea
de

que
los

riesgos
residuales

son
soportados

o
com

partidos
por

otros
agentes

de
la

em
presa,

sobre
todo

los
asalariados

cuyas
com

petencias
y

conocim
ientos

acum
ulados

se
integran

en
la

organización
de

la
em

presa
y

se
ponen

al
servicio

de
su

clientela.
Estos

stakeholders,
com

o
partes

que
contribuyen

a
inputs

m
uy

especializados
de

la
em

presa,
asum

en,
en

este
sentido,un

riesgo
de

inversión.
P

orconsiguiente,
sus

derechos
y

obligaciones
com

o
«propietarios»

deberían
estar

tan
reconocidos

com
o

los
de

los
accionistas;

podrían
form

alizarse
así

a
través

del
desarrollo

de
form

as
específicas

de
rem

uneración
que

les
den

derecho
a

com
partir

los
beneficios

(accionariado
salarial

o
participación

en
los

beneficios).
En

elcontexto
am

ericano
contem

poráneo,elargum
ento

puede
considerarse

sin
duda

«progresista»:
perm

ite
legitim

ar
la

consideración
de

intereses
distintos

de
los

intereses
exclusivos

de
los

accionistas.
Pero

alplantear
solam

ente
com

o
m

edios
de

reconocim
iento

de
los

intereses
de

los
stakeholders

unas
form

as
de

rem
uneración

propias
de

los
accionistas,

lim
ita

a
los

stakeholders
a

tener
únicam

ente
reivindicaciones

de
stakeholder.

D
e

este
m

odo,
M

argaret
B

lair
reafirm

a
la

idea
de

que
elpoder,

y
por

lo
tanto

la
rem

uneración,
son

legítim
os.

Y
desde

este
punto

de
vista,

su
crítica

es
d

éb
il

y
se

aleja
de

lo
que

decía
A

d
o

lf
B

erle
alrespecto;

es
cierto

en
una

época
en

la
que

las
finanzas

no
habían

conquistado
esta

influencia
en

la
esfera

económ
ica

com
o

en
la

de
las

ideas36.

«
[...]

E
ladquiriente

de
acciones

no
contribuye

a
aum

entar
elvolum

en
de

ahorro
de

la
em

presa
y,p

o
r

lo
tanto,

a
la

financiació
n

de
nuevas

inversiones.
N

o
asum

e
elriesgo

de
una

nueva
inversión.

Lo
ún

ico
que

hace
es

calcular
las

oportunidades
de

observar
el

aum
ento

delvalor
de

la
acción

de
dicha

em
presa.

D
e

este
m

odo,
contribuye

a
m

antener
la

liquidez
del

m
ercado

perm
itiendo

a
otros

accionistas
convertir

sus
acciones

en
líquido.

Evidentem
ente,

no
puede

niquiere
contribuira

la
actividad

de
la

em
presa

[...]»
.

E
l

argum
ento

de
M

argaret
B

lair
viene

a
reafirm

ar
y

legitim
ar

elcom
portam

iento
de

los
FP

sindicales
y

la
estrategia

com
prom

etida
por

elA
F

L-C
IO

:
utilizar

alm
áxim

o
la

lógica
de

los
m

ercados
financieros

y
la

delvalor
accionarial

con
el

fin
de

obtener
elrendim

iento
m

ás
elevado

posible
de

las
inversiones;

utilizarlas
com

o
incentivo

para
obtener

la
neutralidad

patronalen
m

ateria
de

reconocim
iento

sindicalen
la

em
presa.

A
lgunos

pueden

delfondo
publicaba

una
editorialen

la
que

se
criticaban

las
firm

as
que

despedían
a

sus
trabajadores

para
que

subiese
su

cotización
bursátil(O

’C
onnor,

1999).
~

Cf.Freem
an

&
R

eed
(1983).

36
Esta

cita
está

extraída
y

traducida
delprefacio

a
la

edición
revisada

de
1968:

«The
m

odern
corporation

and

p
rivate

properry»,
obra

de
referencia

publicada
en

1932
con

G
.M

eans,citada
por

M
.

O
’S

ullivan
(1999).
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considerar
que

tiene
elm

érito
de

haceroír,
sino

valer,
la

voz
de

los
asalariados

e
infundir

la
idea

de
que

sus
intereses

se
adm

itirán
y

defenderán
m

ás
y

m
ejor

a
un

plazo
m

ayor.
E

n
todo

caso,
abre

el
debate

dentro
del

m
ovim

iento
sindical

am
ericano

y
canadiense,

y
no

se
ignoran

totalm
ente

los
riesgos

inherentes
a

este
tipo

de
estrategia,

com
o

el
refuerzo

del
poderde

los
accionistas

en
detrim

ento
de

los
trabajadores.

E
n

Estados
U

nidos,
esta

estrategia
em

pieza
a

ser
criticada

desde
las

propias
filas

sindicales
que

la
han

experim
entado:

se
le

tacha
de

tener
poca

visión.
Los

sindicatos
de

la
construcción

insisten
sobre

todo
en

la
idea

de
que

estas
nuevas

form
as

de
activism

o
~es

han
llevado

a
hacer

que
las

em
presas

tengan
com

portam
ientos

a
corto

plazo.
A

lgunos
responsables

sindicales
alertan

de
las

falsas
esperanzas

que
entraña

una
fuerte

im
plicación

en
las

alianzas
de

stakeholders.
E

l
com

prom
iso

del
A

F
L-C

IO
en

redes
nacionales

o
internacionales

com
o

el
C

ouncilo
fIn

stitu
tio

n
a
lInvestors

en
Estados

U
nidos,

y
m

ás
aún

la
In

te
rn

a
tio

n
a
l

C
orporate

G
overnance

N
etw

ork,
a

m
enudo

se
interpreta,

desde
este

punto
de

vista,com
o

una
concesión

excesiva
a

la
prim

acía
de

la
lógica

financiera
y

de
los

principales
agentes

de
los

m
ercados

financieros,
al

derecho
exclusivo

de
los

accionistas
para

determ
inar

las
finalidades

de
la

em
presa.

En
C

anadá,
la

oposición
a

la
im

plicación
en

la
gestión

de
la

inversión
de

las
cajas

de
jubilació

n
viene

siendo
tradicionalm

ente
fuerte

y
vigorosa

en
elsindicato

delautom
óvil(C

anadian
A

uto
W

orkers).
La

otra
am

bigüedad
reside

en
el

conflicto
de

intereses
que

puede
resultar

de
esta

postura.
E

fectivam
ente,

el
antagonism

o
consustancial

de
la

relación
capital/trabajo

en
las

econom
ías

capitalistas
basadas

en
la

propiedad
privada

de
los

m
edios

de
producción

se
expresa

en
elreparto

forzosam
ente

conflictivo
delvalorañadido:

la
subida

de
los

salarios
se

traduce
autom

áticam
ente

en
una

bajada
de

los
beneficios

y
viceversa.

Esta
ley

se
ilustra

perfectam
ente

con
el

conflicto
que

enfrentó
hace

unos
años

a
los

accionistas
delprim

er
FP

público
canadiense,

el
del

personal
docente

de
O

ntario
(O

ntario
T

eachers’pension
p
la

n
)

con
su

propio
sindicato.

Este
fondo

era
un

im
portante

accionista
delgrupo

agroalim
entario

M
aple

Leafe
Foods.

E
n

1995,
solicitó,

con
otros

accionistas,
la

recom
pra

de
este

últim
o

por
otro

grupo
(M

cC
ain)

con
vistas

a
rectificar

los
costes

y
la

rentabilidad.
Este

objetivo
llevó

a
la

nueva
dirección

del
grupo

a
poner

en
m

archa
una

feroz
política

antisindical
en

1998,
que

exigía
concesiones

salariales
drásticas

en
el

m
om

ento
de

la
renovación

del
convenio

colectivo
tras

un
lock

out
que

respondía
a

una
huelga

de
trabajadores.

Así,
esta

lógica
de

accionista
golpeó

duram
ente

los
intereses

de
los

asalariados
del

grupo
industrial

en
cuestión

y
del

sindicato
que

los
representa

(U
FC

W
)

a
pesar

de
las

vehem
entes

protestas
y

la
m

ovilización
delsindicato

de
los

profesores
de

O
ntario,que

no
pudo

im
pedirnada.

La
estrategia

de
desarrollo

de
la

m
ilitancia

de
accionista

sindical,
así

com
o

la
subyacente

a
las

inversiones
ética

o
socialm

ente
responsables,

preconizada
por

las
centrales

norteam
ericanas

o
europeas,

se
basa,

adem
ás,

en
un

argum
ento

im
plícito

que
es

en
parte

erróneo:
el

que
consiste

en
pretender

que
los

m
ercados

bursátiles
contribuyen

a
financiar

las
em

presas
y

la
inversión.

E
n

térm
inos

generales,
las

em
isiones

netas
de

acciones
nunca

han
constituido

una
fuente

im
portante

de
financiación

de
las

em
presas

(no
financieras

concretam
ente),

que
financian

sus
inversiones

con
la

parte
no

repartida
de

los
beneficios

o
m

ediante
un

endeudam
iento

bancario
u

obligatorio.
Este

com
entario

es
especialm

ente
válido

para
la

situación
am

ericana.
En

Estados
U

nidos,
los

m
ercados

financieros
han

desem
peñado

un
papel

precoz,
pero

la
deuda

pública
sirve

m
ás

de
incentivo

para
su

desarrollo
que

la
financiación

de
las

em
presas.

Y
a

pesar
de

la
fuerte

m
ediatización

de
los
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

m
ercados

bursátiles,
la

em
isión

de
acciones

es
hoy

una
parte

~oco
im

portante
de

la
financiación

de
las

em
presas,m

enos
que

la
em

isión
de

obligaciones3
A

sim
ism

o,
la

vulgata
según

la
cual

los
principales

países
habrían

pasado
de

una
«econom

ía
de

endeudam
iento»

a
una

«econom
ía

de
fondos

propios»
m

erece
una

reflexión:
significa,

sin
duda,

que
los

m
ercados

financieros
han

adquirido
un

peso
im

portante
en

la
econom

ía
(lo

cualrefleja
un

aum
ento

delíndice
capitalización

bursátil/P
IB

).
Pero

este
peso

está
m

ás
vinculado

con
la

m
ultim

plicació
n

de
las

transacciones
por

valores
(m

ercado
secundario)

que
con

la
em

isión
de

nuevos
valores

(m
ercado

prim
ario),

ya
que

la
finalidad

de
estos

operadores
delm

ercado
secundario

es
la

búsqueda
de

plusvalías
financieras

y
no

la
financiación

de
nuevas

inversiones.
D

esde
este

punto
de

vista,
el

cam
bio

sem
ántico

que
consiste

en
llam

ar
a

los
accionistas

(m
inoritarios)

inversores
(aunque

fueran
institucionales)

es
equívoco

y
lleva

a
esta

m
ism

a
confusión:hace

verque
estos

agentes
invierten

asum
iendo

un
riesgo

de
em

prendedor,
cuando,

en
realidad,

no
es

así.
Lo

ún
ico

que
hacen

es
com

prar
valores

que
representan

una
parte

del
capital

social
de

las
em

presas,
contribuyendo

a
m

antener
la

liquidez
delm

ercado38.
D

esde
este

punto
de

vista,
es

obvio
que

los
inversores

institucionales,
aunque

se
interesan

de
cerca

por
la

actividad
de

las
em

presas,
sólo

lo
hacen

con
el

ún
ico

objeto
de

evaluar
las

posibilidades
de

sus
plusvalías

financieras
y

no
por

un
interés

específico
por

elproyecto
em

presarialy
la

gestión
com

o
tales

(M
ontagne

y
Sauviat,

2001).

4.C
O

N
C

LU
S

IÓ
N

La
nueva

fase
de

la
m

undialización
del

capital
de

los
años

ochenta,
m

arcada
por

la
función

de
soporte

que
desem

peñan
desde

entonces
las

finanzas,
parece

abrir
nuevas

perspectivas
estratégicas

a
los

sindicatos,
tal

com
o

dem
uestran

las
iniciativas

norteam
ericanas

al
respecto.

Tras
el

A
F

L-C
IO

,
los

sindicatos
de

C
anadá

o
Europa

se
preguntan

a
su

vez
por

los
m

odos
de

«dom
esticar»

los
m

ercados
financieros

y
tratar

de
m

odificar
su

lógica
unívoca.

Para
ellos,

se
trata

de
establecer

un
control

sindical
tanto

sobre
los

activos
acum

ulados
en

las
cajas

de
jubilació

n
procedentes

de
los

regím
enes

profesionales
com

plem
entarios,

cuando
existen,

com
o

sobre
los

que
proceden

del
ahorro

salarialy
se

concentran
en

vehículos
gestionados

por
prestatarios

especializados,
com

o
los

fondos
com

unes
de

inversión.
E

l
objetivo

que
persiguen

es
lograr

que
este

ahorro
no

sea
utilizado

contra
los

trabajadores
y

sus
fam

ilias,
sino

que
se

oriente,
en

cam
bio,

en
función

de
unos

objetivos
que

traten
de

ponerde
m

anifiesto
y

defenderm
ejor

sus
intereses.

E
lanálisis

de
las

experiencias
norteam

ericanas
indica

en
prim

erlugarque
la

eficacia
de

estas
prácticas

y
sus

recaídas
corresponden

en
parte

a
la

relación
de

fuerza
sindical,tanto

sobre
el

terreno
de

la
em

presa,
en

su
cara

a
cara

diario
con

los
em

pleadores,
com

o
en

el
terreno

político,
en

su
cara

a
cara

con
elEstado.

En
Estados

U
nidos,

los
sindicatos

ganaron

~
A

partir
de

m
ediados

de
los

ochenta
hasta

1990,
las

em
isiones

de
acciones

se
volvieron

negativas,
ya

que

las
em

presas
que

cotizaban
recom

praban
sus

propias
acciones

o
hacían

que
las

recom
prasen

sus
ejecutivos.

Y
desde

1994,
esta

tendencia
vuelve

a
reafirm

arse,
ya

que
se

retiraban
m

ás
acciones

del
m

ercado
de

las
que

volvían
a

em
itirse,

cf
«Flow

s
o

fFunds
A

ccounts
o

fthe
U

nited
States».

B
oard

o
fgovernors

o
fthe

Federal
R

eserve
System

,
W

ashington
D

.C
.,Table

F-2
13,M

arch
9,2001.

38
La

sociedad
de

capitales
en

form
a

de
sociedad

anónim
a

es
la

que
perm

itió
desm

aterializar
el

capital
y

descom
ponerlo

en
valores

de
papel

negociables
en

elm
ercado,

independientem
ente

de
sus

form
as

fisicas
encam

adas
por

las
herram

ientas
de

producción.
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legitim
idad,

no
ante

los
em

pleadores
a

través
del

brazo
de

hierro
de

la
negociación

colectiva
ni

ante
elEstado

m
ediante

una
presión

a
favor

de
grandes

reform
as

sociales,
sino

ante
inversores

institucionales
sobre

la
base

de
alianzas

de
accionistas,

reivindicando
con

ellos
el

principio
de

m
axim

ización
del

valor
accionarial.

En
C

anadá,
pero

sobre
todo

en
Q

uébec,
un

contexto
político

específico
y

una
relación

de
fuerza

m
ás

favorable
con

los
sindicatos

les
han

perm
itido

hacer
oír

su
voz,

prom
over

el
m

antenim
iento,

la
creación

de
em

pleos
y

el
desarrollo

regional
a

través
de

la
creación

de
fondos

prosindicales.
La

experiencia
del

fondo
de

solidaridad
FTQ

,
por

ejem
plar

que
parezca,

está
lim

itada,
sin

em
bargo,

desde
elpunto

de
vista

delim
porte

de
los

capitales
invertidos.

A
aem

ás,
tiene

un
coste

fiscal
im

portante
para

la
provincia

y
para

elEstado
federal,

y
unos

costes
de

gestión
m

ás
elevados

que
los

dem
ás

fondos,
y

beneficia
sobre

todo
a

los
ahorradores

individuales
con

ingresos
elevados.

Está
esencialm

ente
destinada

a
las

P
Y

M
E

S
,

es
decir,

a
em

presas
que

no
se

distinguen
necesariam

ente
por

su
com

portam
iento

«ético»:
generalm

ente,
estas

últim
as

son
m

ás
bien

hostiles
al

desarrollo
de

la
im

plantación
y

del
diálogo

sindical.
A

dem
ás,

su
contribución

a
la

creación
de

em
pleo

a
m

enudo
se

sobrevalora
y,

en
gran

m
edida,

es
el

fruto
de

una
ilusión

óptica:
de

hecho,
está

m
ás

relacionada
con

las
dinám

icas
y

estrategias
de

las
grandes

em
presas

que
con

su
dinam

ism
o

intrínseco
(B

ocarra,
1998).

Las
prácticas

sindicales
que

tratan
de

apoyarse
hoy

en
el

poder
accionarial

y
«trabajar»

los
m

ercados
financieros

desde
dentro

nos
parecen

lim
itadas

en
su

fundam
ento,

peligrosas
en

su
desarrollo,

y
quizás

efim
eras

respecto
deltiem

po
de

los
ciclos

bursátiles.
P

or
otra

parte,
asocian

y
legitim

an
un

poco
m

ás
si

cabe
la

prim
acía

de
las

finanzas
de

m
ercado

y
su

pretensión
de

delim
itar

(y
restringir)

elespacio
de

la
dem

ocracia
económ

ica
y

los
retos

de
la

lucha
social

y
política.

La
transform

ación
en

fuerza
del

discurso
sobre

la
«ética»

de
m

anera
general

y
sobre

la
«inversión

ética»
en

concreto,
es

m
uy

revelador.
Se

basa
y

afirm
a

sobre
la

base
deldescrédito

de
la

política
y

de
la

pérdida
de

legitim
idad

de
la

intervención
delEstado

en
la

esfera
económ

ica
y

en
la

delm
ercado

(en
especial,

elm
ercado

financiero),
así

com
o

la
de

los
agentes

colectivos
a

sem
ejanza

de
los

sindicatos.
Este

ascenso
de

la
«ética»

traduce
sencillam

ente
el

repliegue
sobre

la
esfera

privada
que

caracteriza
a

la
ideología

individualista
y

la
lógica

de
acum

ulación
patrim

onial,
la

recusación
de

cualquier
visión

global
del

cam
bio

social,
de

cualquier
idea

de
acción

colectiva.
C

on
la

«inversión
ética»,

es
la

única
conciencia

m
oral

de
los

inversores
individuales,

e
incluso

colectivos,
de

que
las

norm
as

que
pueden

m
odificar

los
excesos

del
m

ercado
deben

encontrarsu
fuente

y
su

legitim
idad.

Estas
nuevas

prácticas
lim

itan
elsindicalism

o
a

la
defensa

de
intereses

particulares,
la

de
los

asalariados
de

las
grandes

em
presas,

y
no

lo
llevan

a
poner

de
m

anifiesto
la

defensa
de

un
concepto

socializado
del

asalariado
que

engloba
a

los
trabajadores

que
se

encuentran
en

la
periferia

de
las

grandes
em

presas
(asalariados

de
P

Y
M

E
S

,
trabajadores

interinos,
etc.)

y
aquellos,

en
situación

m
ucho

m
ás

precaria,
que

están
en

la
periferia

del
m

ercado
laboral

en
sí

(parados
de

larga
duración,

jóvenes
con

dificultades
de

inserción,
etc.).

D
e

este
m

odo,
confirm

an
las

desigualdades
salariales

que
durante

las
dos

últim
as

décadas
no

han
dejado

de
aum

entar,tanto
en

A
m

érica
delN

orte
com

o
en

diversos
países

de
Europa.

A
dem

ás,
en

cualquier
m

om
ento

pueden
hacer

estallar
el

conflicto
de

intereses
inherente

a
las

relaciones
capital/trabajo,

que
encam

an
las

posturas
antagónicas

del
accionista

y
el

asalariado
y

que
se

ilustra
con

el
conflicto

perm
anente

de
reparto

delvalor
añadido

(beneficios/salarios).
Todo

ello
sin

tener
en

cuenta
las

crecientes
contradicciones

que
pueden

ocultar
estas

relaciones
cuando

se
va

m
ás

allá
del

m
arco

de
Estados

U
nidos.
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S
indicatos

y
m

ercados
financieros

Los
sindicatos,

que
en

térm
inos

generales,
y

sobre
todo

los
sindicatos

norteam
ericanos,

siem
pre

han
m

ostrado
un

concepto
fuertem

ente
«nacionalizado»

(e
incluso

regionalista)
de

la
defensa

del
em

pleo
y

la
solidaridad

internacional
construidas

entorno
al

«dinero
de

los
trabajadores»,

corren
elriesgo

de
hacerse

pedazos
cuando

pongan
sobre

la
m

esa
intereses

nacionales
divergentes.

P
or

últim
o

,
la

m
ilitancia

de
accionista

sindical
se

apoya
en

los
dispositivos

de
ahorro

de
jubilació

n
específicos

(los
FP

con
prestaciones

definidas)
que

son
voluntarios

en
gran

m
edida,

y
que

los
trabajadores

ponen
en

cuestión
en

Estados
U

nidos
en

beneficio
de

dispositivos
de

ahorro
salarial

individual
o

de
dispositivos

híbridos
(apR

oberts
y

Sauviat,
1999).

A
hora

bien,
los

FP
con

cotizaciones
definidas

no
ofrecen

las
garantías

de
representación

colectiva
de

los
FP

con
prestaciones

definidas,
cuando

son
dirigidos

por
los

participantes
en

lugar
de

por
trustees.

En
este

caso,
lo

único
que

hacen
es

rem
itir

a
los

asalariados
individualm

ente,
no

a
sus

em
pleadores,

sino
a

los
gerentes

de
los

fondos
en

una
m

era
relación

de
prestatario

a
cliente,

m
uy

alejada
de

las
preocupaciones

de
la

jubilació
n.

¿
No

m
inará

las
bases

de
las

estrategias
sindicales

de
activism

o
accionarial

la
tendencia

al
declive

de
los

FP
con

prestaciones
definidas,

que
son

las
únicas

que
pueden

darun
poderde

representación
sindical?

Y
la

interrupción
brutal

que
se

produjo
durante

el
año

2000
del

ciclo
de

apreciación
continua

de
las

acciones
y

del
clim

a
de

euforia
bursátil

propia
de

los
años

noventa,
¿no

podría
debilitarconsiderablem

ente
esta

estrategia?
La

elección
de

la
cogestión

del
ahorro

de
jubilació

n
o

de
ahorro

salarial,
com

o
m

edio
preferido

para
reconstruir

un
com

prom
iso

capital/trabajo
m

ás
favorable

para
los

trabajadores,
para

reconquistar
un

poder
de

negociación
que

se
salde

con
un

reparto
m

ás
«equitativo»

o
m

ás
«equilibrado»

del
valor

añadido
y

para
adquirir

un
poder

de
decisión

m
ayor,

se
plantea

de
un

m
odo

distinto
en

función
de

los
acuerdos

institucionales
propios

de
cada

país
(sobre

todo,
los

sistem
as

de
protección

social)
y

las
relaciones

de
fuerza

entre
los

agentes.
La

respuesta
respecto

de
su

legitim
idad

y
su

eficacia
está

lejos
de

ser
universal.

La
invitació

n
a

los
sindicatos

a
reivindicar

com
o

accionistas
y

a
ratificar

de
este

m
odo

el
reconocim

iento
de

los
derechos

de
«propiedad»

entraña
el

riesgo
de

una
fragm

entación
creciente

de
la

representación
de

los
intereses

de
los

asalariados,en
elplano

nacional,y
con

m
ayor

m
otivo

internacional,
debido

al
gran

aum
ento

de
las

desigualdades
entre

países
por

la
m

undialización
financiera.

Adem
ás,

no
es

seguro
que

la
figura

del«accionista
sindical»,

aun
a

través
de

un
FP

o
de

un
Fondo

com
ún

de
inversión,

sea
la

m
ás

adecuada
para

conquistar
a

escala
em

presarialy,de
m

anera
m

ás
am

plia,
estatal,un

poder
de

negociación
y

de
decisión

que
el

agente
sindical

ha
perdido

o
nunca

ha
llegado

a
adquirir

com
o

agente
colectivo

a
escala

nacional,
e

incluso
supranacional.

E
l

resultado
de

las
estrategias

norteam
ericanas

no
resulta

en
absoluto

convincente
en

este
sentido.
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