El capital de los trabajadores
y la responsabilidad social de las empresas

Los ahorros en concepto de jubilacién son nada mas que uno de los
muchos tipos de bienes que poseen los trabajadores. Con la expresion
«capital de los trabajadores», en el presente articulo se alude a los bie-
nes acumulados en cajas de jubilacion financiadas de manera colectiva,
destinadas a suministrar a los trabajadores una seguridad monetaria
durante su jubilacion. Las opciones que se elijan al invertir en dichos bie-
nes y la forma de actuar como propietarios de acciones de empresas en
particular repercutiran en la responsabilidad social de las empresas.
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La mayor parte de las acciones de las em-
presas del mundo pertenecen a gran-
des inversores institucionales — empresas
de seguros, mutuales de inversion y cajas
de jubilaciéon -y no a particulares, por lo
menos, no de manera directa. Lamentable-
mente, esos inversores institucionales no
siempre estuvieron a favor de los sindica-
tos o de los sindicalistas en sus enfoques
de las inversiones a corto plazo y éstas a
menudo impulsan a las empresas a em-
prender actividades que perjudican los in-
tereses de los trabajadores. Los ejecutivos
de las empresas, cuya remuneracion a me-
nudo esta vinculada al valor a corto plazo
de las acciones, procuran que el precio de
las acciones de sus empresas se mantenga
lo més alto posible. Esas actitudes a corto
plazo de parte de inversores y ejecutivos
muchisimas veces han hecho que las em-
presas tomaran medidas como reduccion
de personal, subcontratacion, recortes en

* La agrupacion Global Unions es una alianza
sindical formada por la Confederacion Internacional
de Organizaciones Sindicales Libres (CIOSL), las fe-
deraciones sindicales internacionales (FSI, anterior-
mente conocidas como secretariados profesionales
internacionales) y la Comision Sindical Consultiva
(CSC) ante la Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos (OCDE).

investigacion, formacion y costos de segu-
ridad y también que llevaran a cabo fusio-
nesy adquisiciones cuestionables que per-
judican claramente los intereses de los tra-
bajadores y de los afiliados sindicales.

Ademas, quienes estan a cargo de las
inversiones de los fondos de jubilacion en
nombre de los trabajadores, a menudo,
buscan obtener ganancias rapidas para
garantizar la continuacion de sus manda-
tos en la gestion de dichos fondos, lo que
a su vez puede originar una presién mas
sobre las empresas para que procedan a re-
ducir personal, subcontratar tareas o efec-
tuar fusiones o adquisiciones. De hecho,
esas inversiones no solamente se hacen en
contra de los intereses de los trabajadores
del mundo sino que, a veces, incluso van
contra los intereses de los propios traba-
jadores para quienes se estan realizando
(véase recuadro sobre el caso de Morgan
Stanley).

Sin embargo, los grandes inversores
institucionales son uno de los pocos gru-
pos que puede positivamente promover la
responsabilidad social de las empresas e
indirectamente gran parte del capital que
invierten pertenece a los mismos trabaja-
dores por ser los propietarios beneficiarios
de dichas inversiones™.
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La dimension actual
del capital de los trabajadores

Se estima que en este momento el total
del capital de los trabajadores compren-
dido en los distintos fondos de jubilacion
del mundo es de alrededor de 11 billones
de délares de los EE.UU. (algo menos que
el pico de 13,5 billones de dodlares de los
EE.UU. alcanzado hace algunos afios) 2 En
el pasado, estos fondos de jubilacion fue-
ron invirtiendo sus bienes cada vez mas
en acciones de empresas, una tendencia
de largo plazo a pesar de cierta compren-
sible aversion actual a las acciones debida
a los recientes escandalos empresariales
y a la caida de las bolsas de valores. Por
supuesto, las tendencias en la colocacién
de los bienes varian de un pais a otro, te-
niendo cada uno de los fondos su propia
forma distintiva de invertir, pero, segun
investigaciones recientes, con el correr de
los afios sus inversiones han ido conver-
giendo y ahora tienen entre el 50 y el 60
por ciento de todos sus bienes colocados
en acciones®.

En paises como el Canad4, Paises Bajos,
Suizay Sudafrica, que ya disponen de fon-
dos colectivos de jubilacion, los legislado-
res estan levantando no solamente las res-
tricciones relativas a la manera en que di-
chos fondos de jubilacion pueden invertir
en acciones sino a la cantidad que pueden
invertir en acciones extranjeras. Como re-
sultado, esta creciendo la indole transna-
cional de las inversiones de los fondos de
jubilacion. En algunos casos, como en el de
los Paises Bajos, donde los fondos de jubi-
lacion son grandes y los mercados de ca-
pital relativamente pequefios, la cantidad
de los fondos de jubilacion invertidos en
acciones en el extranjero ya ha superado
las inversiones internas.

En consecuencia, con pocas excepcio-
nes, todos los mercados de valores perte-
necen en cierta medida a extranjeros. Por
ejemplo, en 1999, los inversores extranje-
ros poseian el 22 por ciento del mercado
de valores de los Estados Unidos, 24 por
ciento del Reino Unido, 22 por ciento de
Alemania y 42 por ciento de Francia“.
Muchos de esos propietarios extranjeros
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El caso
de Morgan Stanley

Uno de los casos mas extrafos sobre la ma-
nera en que las presiones a corto plazo que
se ejercen sobre los encargados de las in-
versiones pueden obrar en contra de los
intereses de los trabajadores es la negativa
actitud de algunos analistas con respecto a
los inconvenientes que atribuyen a las em-
presas sindicalizadas. En noviembre de 2002,
Morgan Stanley emitié un informe de ana-
listas altamente controvertido en el que se
aconsejaba a los inversores estadounidenses
evitar las industrias muy sindicalizadas por-
que sus acciones rendian menos que el nivel
global de la bolsa de valores de los Estados
Unidos'. Haciendo referencia a las obligacio-
nes en materia de jubilaciéon y a los benefi-
cios en materia de salud durante la misma
calificandolos de «plagas», el estratega de
acciones estadounidense de Morgan Stan-
ley sostenia que «los inversores no quieren
negocios con costos fijos altos, cuestiones de
financiacion de jubilacion, ni obligaciones
en materia de atencion médica posterior a
la jubilacion que asciendan en espiral [...] lo
que se encuentra sobre todo en industrias
con una representacion sindical demasiado
elevada». Morgan Stanley emitié mas tarde
una nota «aclaratoria» donde sostenia que
los comentarios del analista no eran una de-
claracion de la politica de su empresa con
respecto a los sindicatos ni a los trabajadores
sindicalizados.

* Look for the Union Label, edicién del 14 de no-
viembre, Morgan Stanley Equity Research North
America.

serian fondos de jubilacion. De hecho, se
ha estimado que los bienes de los fondos
de jubilaciéon ya representan de conjunto
alrededor de la tercera parte del total del
mercado de acciones del mundo, y una
parte ain mucho mas grande en algunos
paises como los Estados Unidosy el Reino
Unido. El abrumador tamario y la indole
internacional de esos fondos de jubilacién
hacen que actualmente el capital de los
trabajadores sea una de las fuerzas mas
importantes entre los «inversores mun-
diales». Colectivamente, esos fondos tie-
nen potencial suficiente para influir en las
empresas y en el comportamiento empre-
sarial a escala mundial.



Inversiones de los fondos de jubilacion

La indole transnacional de los mercados
de capital implica que los fideicomisarios
encargados de la responsabilidad general
de gestioén de los fondos no s6lo deben de-
cidir si incluir o no las inversiones inter-
nacionales en sus carteras de clientes, sino
también evaluar y controlar esas inversio-
nes en caso de hacerlas. Aun cuando los
fondos tengan pocas o ninguna inversién
internacional, actualmente los fideicomi-
sarios de los fondos de jubilacién igual-
mente toman en cuenta las cuestiones in-
ternacionales porque otras empresas de la
cartera del fondo pueden muy bien dispo-
ner de bienes considerables en el extran-
jero, contratar trabajadores extranjeros,
efectuar ventas en el extranjero o subcon-
tratar tareas a terceros con sede en otros
paises. En la practica, la mayoria de los
encargados de gestion de los fondos toma
ya en cuenta cuestiones sociales, medio-
ambientales y éticas al manejar su propio
fondo. Por ejemplo, basan sus decisiones
en las posibilidades de tener un valor agre-
gado, de posibles perjuicios para la repu-
tacion, de los potenciales riesgos de litigio,
del valor de una marcay de la repercusion
gue podria tener sobre sus inversiones el
comportamiento empresarial o distintos
factores sociales y medioambientales.
Esto deberia significar que las empresas,
donde quiera que tengan sus sedes, estén
bien manejadas, respeten las normas del
trabajo internacionalmente reconocidas y
suministren informacion adecuada a los
accionistas. En otras palabras, deberia
garantizar que las empresas lleven a cabo
una buena gestion y que apliquen poli-
ticas sociales positivas en todos sus ope-
rativos. De la misma manera que el mo-
vimiento sindical procura hacer frente al
poder vy lainfluencia de las empresas mul-
tinacionales como parte de su respuesta
a la mundializacion, uno de los desafios
del movimiento sindical internacional es
contribuir a promover una posicion «fa-
vorable a los trabajadores» con respecto
a la propiedad de capital y al valor de los
accionistas entre los fondos de jubilacion
y otros inversores.

Reconociendo tanto la necesidad como
la conveniencia de desarrollar tal inicia-
tiva, dirigentes sindicales de dicinueve
paises que disponen de sistemas de ju-
bilacion financiados de manera privada
se reunieron en noviembre de 1999 en
Estocolmo, bajo los auspicios de la Con-
federacion Internacional de Organizacio-
nes Sindicales Libres (CIOSL) y elabora-
ron un programa de accion transnacional
con respecto al capital de los trabajadores.
Dicho programa incluia:

O establecer una red sindical internacio-
nal sobre fondos de jubilacién y sus in-
versiones;

O elaborar principios, directrices o reco-
mendaciones para las inversiones de
capital de los trabajadores;

o entablar un dialogo con fondos de jubi-
lacién y encargados de inversiones con
respecto a cuestiones internacionales;

O buscar informacion y ejemplos de me-
jores practicas en materia de politicas
de inversion de fondos de jubilacion,
estructuras de gestién y formacion y
servicios para fideicomisarios; y

o facilitar lacooperacion sindical interna-
cional en todos esos &mbitos.

Este programa fue luego refrendado
por el Comité Ejecutivo de la CIOSL y ac-
tualmente el Comité para la Cooperacién
Internacional sobre el Capital de los Tra-
bajadores de la agrupacion Global Unions
esta trabajando para influir en el compor-
tamiento salarial y promover la utilizacién
de estrategias de capital favorables a los
trabajadores por parte de los fondos de
jubilacién y los encargados de inversio-
nes que aseguren y realcen la provision
de fondos para jubilacién al tiempo que
protegen los intereses mas amplios de los
trabajadores.

Existe toda una serie de estrategias le-
gitimas a través de las cuales el sindica-
lismo puede promover una agenda mas fa-
vorable a los trabajadores para el capital
de los mismos. En uno de los extremos de
esa gama esta la elaboracion de vias para
«inversiones con metas econémicas» (a las
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que a veces se hace referencia como «inver-
siones sociales»), que se establecen con la
intencion especifica de dirigir los bienes
de capital a inversiones indeseadas en los
mercados de capital 0 a proyectos sociales
especificos que creen «beneficios colatera-
les», ademas de ganancias financieras.

En el otro extremo de la gama esta la
desinversion (o la negativa a participar en
inversiones indeseadas) y entre ambos ex-
tremos hay distintas formas de actividad
de propiedad de acciones. Estas opciones
no solo incluyen control tradicional de las
inversiones (aplicando criterios sociales o
«monitoreos» paraseleccionar lacarterade
inversiones), sino que también abarcan las
votaciones en los fondos de jubilacion de
parte de los accionistas o patrocinar reso-
luciones de los accionistas en las reuniones
anuales de las empresas.

Como es evidente, los derechos de los
accionistas varian de un pais a otro, espe-
cialmente en lo que se refiere al proceso re-
solutivo de accionistas, lo que puede resul-
tar problematico inclusive paraaccionistas
militantes con experiencia y, por lo tanto,
puede ser abrumador para fideicomisarios
de fondos de jubilacion sin experiencia. No
obstante, se pueden superar ampliamente
esas dificultades con una adecuada comu-
nicacion y cooperacion entre sindicatos y
otros aliados, de ser necesarios.

Medidas de los accionistas
y cooperacion sindical

En el afio 2000 ya tuvo lugar un ejemplo
de cooperacion sindical en una medida de
accionistas tomada a escala internacional.
Fue lo que el Wall Street Journal denominé
«una de las mas ambiciosas contiendas
mundiales que se haya entablado en reu-
niones de accionistas». En las reuniones ge-
nerales anuales de Londres y Melbourne
de Rio Tinto se consiguié con una camparna
conjunta de sindicatos de los Estados Uni-
dos, Reino Unido y Australia considera-
ble respaldo para dos resoluciones. Las
mismas trataban respectivamente sobre
la independencia de ciertos directores y la
adopcion de las normas fundamentales del
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Resoluciones de los accionistas
con respecto a las normas
laborales globales

Desde mediados de los afios noventa toda una
serie de accionistas ha venido presentando re-
soluciones sobre el tema de las normas labo-
rales globales cuya cantidad paso6 a ser de mas
del doble, ascendiendo a 49 resoluciones en
2001 y 2002. Entre las resoluciones que llega-
ron a la votacion, el nivel promedio de res-
paldo a las propuestas sobre normas laborales
globales pasé de alrededor del 6 por ciento en
1996 a casi el 10 por ciento en 2002*.

Una propuesta reciente del LongView
Collective Investment Fund, respaldado por la
AFL-CIO y los miembros de la agrupacion Glo-
bal Unions, planteaba preocupacion por los
operativos de Unocal en Myanmary pedia que
esa empresa aplicara las normas fundamenta-
les del trabajo de la OIT. Obtuvo el 32,8 por
ciento de los votos, el resultado mas alto para
una resolucién sobre las normas del trabajo.
Posteriormente, este nivel de respaldo fue in-
cluso mejorado en el Canada, cuando el 36,8
por ciento respaldé en la empresa Hudson’s
Bay Co. una resolucion contra los talleres de
explotacion, y en una serie de resoluciones
hechas en los Estados Unidos con respecto
a discriminacion de género, que obtuvieron
un respaldo de incluso el 58 por ciento en un
caso reciente.

* Shareholder Initiatives Against Sweatshops, IRRC,
agosto de 2002.

trabajo de la OIT. Ambas resoluciones reci-
bieron el 20,3 por ciento y el 17,3 por ciento
de los votos de los accionistas. En diciem-
bre de 2001 ocurrié algo similar cuando
los participantes de la reunién del Comité
para la Cooperacion Internacional sobre
Capital de los Trabajadores consiguieron
que los votos a favor de una resolucién si-
milar con respecto a los derechos de los
trabajadores y los operativos de Unocal
en Myanmar pasaran del 23 por ciento en
2001 al 34 por ciento en la temporada de
reuniones de accionistas de 2002°,

En los Estados Unidos en particular,
los sindicatos han venido fomentando la
propiedad activa de acciones durante por
lo menos dos décadas y en ese pais los fi-
deicomisarios de los fondos de jubilacién
estan obligados por ley a tratar las vota-
ciones de las acciones de las empresas



como lo harian con cualquier otra accién
y tienen el deber fiduciario de utilizar los
votos para el mayor provecho de los bene-
ficiarios del sistema. En otras palabras, la
ley exige que los fideicomisarios utilicen
la propiedad de las acciones, incluyendo
el derecho de voto por poder en las reu-
niones de las empresas, como una ven-
taja importante del sistema de jubilacién
que se ha de aprovechar en favor de los
miembros de ese sistema. En realidad, du-
rante los ultimos afios, los sindicatos y los
fondos sindicales se han convertido en los
patrocinadores individuales méas grandes
de las propuestas de accionistas en Esta-
dos Unidos®. Es mas, las investigaciones
muestran que, globalmente, esas propues-
tas sindicales consiguen «tanto 0 mas res-
paldo que propuestas similares hechas por
otros grupos de accionistas»’. Ademas, en
los ultimos afos los accionistas han tenido
cada vez maés éxito al utilizar el proceso
de votaciones por poder para persuadir
a una creciente cantidad de empresas de
mejorar sus practicas laborales internacio-
nales o a comprometerse a que un tercero
las supervise®.

La préactica de «compromiso empresa-
rial» de los inversores es una alternativa
a las formas mas tradicionales de militan-
tismo de accionistas consistentes en moni-
toreo, votacion y patrocinio de laempresa,
que parece suscitar creciente entusiasmo
entre los inversores institucionales de dis-
tintos lugares de Europay del Reino Unido,
en particular®. Esta alternativaimplica que
los inversores — ya sea que actlien de ma-
nera individual o en conjunto — entablen
un dialogo con unaempresa o con su junta
de directores con miras a cambiar la estra-
tegia o la politica de la empresa. EI com-
promiso mismo de las empresas no es algo
nuevo, muchos inversores institucionales
del Reino Unido y de los Estados Unidos
tienen una larga historia de compromiso,
especialmente en lo que se refiere al tema-
rio tradicional de «gestion empresarial».
Lo nuevo es que este temario se ha am-
pliado pasando a abarcar cuestiones mas
generales de responsabilidad empresarial
y que una creciente cantidad de inversores
responsables incluye en el mismo el ren-

dimiento social, medioambiental y ético.
Como tal, laalternativa brinda un enfoque
complementario y diferente a otras formas
de compromiso de accionistas y evita por
lo menos algunas de las dificultades vin-
culadas a la votacion de apoderados y a
la presentacioén de resoluciones en las reu-
niones anuales de las empresas. Ademas,
el proceso de «compromiso» por parte de
los propietarios de acciones implica pocos
o ningun elemento de riesgo adicional para
los inversores (no hay venta de acciones a
precios desventajosos) y, por el contrario,
es probable que realce el rendimiento de
la empresa per se haciendo que la estrate-
gia de compromiso sea menos contenciosa
gue las basadas puramente en la seleccion
de las acciones.

El capital de los trabajadores y las
inversiones socialmente responsables

Por supuesto, tanto los «obstaculos» como
los «incentivos» desempefian un papel al
determinarse la influencia potencial del ca-
pital de los trabajadores en los mercados
financieros —y el comportamiento empre-
sarial — del futuro. Un gran obstaculo es la
empecinada percepcion o el error de con-
cepto acerca de la legitimidad de las in-
versiones socialmente responsables (ISR).
Hay quienes diran a los fideicomisarios y
a los encargados de la gestion de los fon-
dos que invertir con una finalidad que no
sea obtener el mayor rendimiento finan-
ciero posible, en el mejor de los casos no es
lo mas conveniente para los beneficiarios
del fondo pero podria ser inclusive un in-
cumplimiento de las tareas de los fideico-
misarios. Sin embargo, en esos argumentos
se hace caso omiso de las realidades de la
practica actual y de crecientes evidencias
que indican lo contrario.

En primer lugar, segun el Foro de In-
versiones Sociales de los Estados Unidos,
«una cantidad séliday creciente de eviden-
cia empirica ha destruido de manera con-
cluyente el mito del mal rendimiento [de
las ISR]». En realidad hay pocas evidencias
de que adoptando un enfoque socialmente
responsable de las inversiones se produzca
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un mal rendimiento sistematico y, por el
contrario, numerosos estudios sugieren
que existen vinculos entre un buen rendi-
miento social medioambiental o éticoy un
buen rendimiento financiero ™. Méas especi-
ficamente, hay evidencias de que, contra-
riamente a las percepciones anteriores, las
inversiones socialmente responsables pue-
den en realidad realzar el rendimiento de
la cartera de acciones™.

En segundo lugar, las estadisticas dis-
ponibles revelan un creciente interés por
parte de los inversores institucionales en
las ISR, rendicion de cuentas sociales y res-
ponsabilidad social de lasempresas masen
general, lo que acrecentard los niveles de
compromiso de los accionistas y las inver-
siones éticas en particular.

Por ejemplo, segun el Foro Social de In-
versiones de los Estados Unidos, los bienes
que estan en carteras de inversion a cargo
de profesionales y monitoreadas social-
mente aumentaron un 36 por ciento entre
1999 y 2001, es decir, una vez y media mas
que el aumento de todos los bienes de in-
versién a cargo de profesionales en dicho
pais®. Segun la misma fuente, el total de
todas las formas socialmente responsables
de inversion a cargo de profesionales en
los Estados Unidos aument6 a 2,34 billones
en 2001, representando casi uno de cada
ocho délares del total de bienes sujetos a
gestion profesional .

Este crecimiento de las ISR no es un fe-
némeno Unicamente estadounidense, aun-
que en otros paises las inversiones social-
mente responsables representan una pro-
porcién menor de todos los bienes que se
gestionan. Por ejemplo, en el Reino Unido,
el valor total de los bienes de las ISR pasé
de nada mas que 52.000 millones de libras
en 1999 a 224.000 millones (360.000 millo-
nes de dolares estadounidenses) en 2001 %,

No cabe duda de que el fenomenal cre-
cimiento de las ISR en el Reino Unido se
debe en gran medida a la legislacion pro-
mulgada en julio de 2000, legislacion que
exige que los fondos de jubilacion revelen
en sus declaraciones qué principios de in-
versién utilizan y en qué medida aplican
criterios sociales, éticos 0 medioambienta-
les al seleccionar sus inversiones®™. Un es-
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tudio, llevado a cabo poco tiempo después
de que entraraen vigor esa reglamentacion
sobre la revelacion de informacion, sefia-
laba que el 59 por ciento de los 500 fondos
britanicos mas grandes (que poseen las
tres cuartas partes de los bienes estudia-
dos) habia incorporado algunos principios
de ISR a sus procesos de inversion, mien-
tras que solamente el 14 por ciento no tomé
en cuenta ninguna cuestion social o ética™;
casi lo contrario de lo que se observé en un
estudio menor llevado a cabo antes de que
la legislacion entrara en vigor®.

En otros lugares de Europa se han pro-
mulgado o se estan estudiando disposi-
ciones similares que fomentaran tanto una
mayor difusion de informacion como una
consideracion mas detenida de las ISR;
entre esos paises estan Alemania, Fran-
cia, Bélgica y Paises Bajos. También se
estan estudiando disposiciones similares
en Australia, donde, desde marzo de 2003,
se exige que todos los proveedores de in-
versiones describan la medida en que se
toman en cuenta el medio ambiente y los
aspectos sociales o éticos en sus productos
de inversion.

Conclusiones

Muchos beneficiarios de fondos de jubi-
lacion desean que sus ahorros reflejen sus
valores éticos y sociales y muchos afilia-
dos sindicales desean ejercer mayor in-
fluencia sobre el comportamiento empre-
sarial a través de la propiedad de capital.
Recientes escandalos empresariales y el
creciente interés en las inversiones social-
mente responsables, en particular, sumi-
nistran tanto un estimulo como otro argu-
mento, de ser necesario, para que los sin-
dicatos promuevan un temario mas activo
de propiedad para los fondos de jubilacién
de sus miembros.

A veces se sostiene que al promover los
intereses del capital de los trabajadores y
defender distintas formas de medidas por
parte de los accionistas, los sindicatos pro-
curan poner los intereses de los accionis-
tas por encima de otros accionistas inclu-
yendo, por supuesto, a los mismos emplea-



dos. No obstante, los sindicatos mundiales
estan decididos a que toda politica sobre
capital de los trabajadores complemente
otras actividades laborales en lugar de
chocar con ellas, como ocurre con el desa-
rrollo de la negociacion colectiva y el re-
fuerzo y la aplicacion de iniciativas tales
como los coédigos empresariales bilaterales
de conducta. Tienen también conciencia de
que el compromiso de los accionistas no
puede reemplazar — ni se deberia esperar
que lo hiciera — la responsabilidad funda-
mental de los gobiernos de garantizar la
proteccién de los derechos de todos los
ciudadanos y la promocion de las normas
internacionalmente aceptadas sobre la res-
ponsabilidad social de las empresas, tales
como la Declaracion tripartita de princi-
pios de la OIT sobre empresas multinacio-
nalesy politicasocial, su Declaracion sobre
los principios y derechos fundamentales
en el trabajo y las directrices de la OCDE
para empresas multinacionales.

No obstante, actualmente el compro-
miso de los accionistas y la opinién de los
inversores constituyen un factor de peso
en los mercados mundiales de capital.
La cantidad de bienes acumulados den-
tro de los fondos mundiales de jubilacion
significa que los trabajadores que poseen
esos bienes son inversores de talla y tie-
nen un verdadero potencial para influir
en el comportamiento empresarial a es-
cala mundial. Sin embargo, alin no se ha
alcanzado el pleno potencial del capital
de los trabajadores. Con respecto a esto,
los gobiernos tienen un importante papel
que desempefiar como catalizadores de
un mayor compromiso de los accionistas,
como se lo ha hecho en el Reino Unido al
legitimar los aspectos sociales, ambienta-
lesy éticos de las inversiones através de la
obligacién de efectuar declaraciones sobre
los principios de las inversiones. Pero para
que este potencial se haga realidad sera
necesaria una considerable organizacion,
esfuerzo y asignacion de recursos sindica-
les a escala internacional, nacional y local
a fin de brindar mas y mejor informacion
profesional a los miembros de los fondos
y a sus fideicomisarios, mayor y més pro-
funda representacion de los trabajadores

en las juntas de direccion de los fondos; y
fomento de relaciones constructivas con
los profesionales de inversion que mane-
jan dichos fondos.

Inevitablemente, los adelantos seran
mayores cuando las disposiciones con
respecto a los fondos de jubilacién y los
derechos de los accionistas estén mas de-
sarrolladas y haya altos niveles de activi-
dad sindical. Es de esperar que el trabajo
del Comité de la CIOSL/FSI/CSC para la
Cooperacion Internacional sobre el Capital
de los Trabajadores contribuya a garanti-
zar que dicho capital en el futuro beneficie
en lugar de perjudicar los intereses de los
trabajadores, sus familias y sus comunida-
des. Con suficiente esfuerzo y competencia
y con las estrategias de capital adecuadas,
los propietarios del capital de los trabaja-
dores disponen del potencial para marcar
una diferencia en el mundo en el que vivi-
mos por el mero hecho de poseer una parte
tan grande del mismo.

Notas

! El propietario beneficiario es la persona que
tiene el derecho final al valor de la inversién, por
oposicion al propietario registrado que puede ser
una mera empresa «nominal»o un encargado de
inversiones.

* The Watson Wyatt Global Investment Review,
2002.

® Ibid.

* The Conference Board «Institutional Invest-
ment Report», 1999.

® Proxy season es la temporada durante la cual la
mayoria de las empresas llevan a cabo sus reuniones
de accionistas (generalmente en primavera en los
Estados Unidos).

¢ En los Estados Unidos es habitual que se pre-
senten entre 200 y 300 resoluciones sociales y medio-
ambientales durante la temporada de reuniones de
accionistas y, para 1999, el 47 por ciento de todas las
resoluciones sobre cuestiones relativas a la gestion
empresarial fueron promovidas por sindicatos o fon-
dos sindicales.

" Should labour be allowed to make shareholder Propo-
sals? Por Thomas y Martin. Publicado en Washington
Law Review, 1998.

® Shareholder Initiatives Against Sweatshops, IRRC,
agosto de 2002.

° Las discusiones entre los grandes accionistas
y empresas como Premier Oil sobre su continua
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implicacion en Myanmar serian un buen ejemplo de
«compromiso empresarial».

19 Véase, por ejemplo, «Social Funds in the US:
Their History, Financial Performance and Social Im-
pacts», in Working Capital — the Power of Labor’s Pen-
sions por Fung, Hebb y Rogers, Cornell University
Press, 2001.

" Véase, por ejemplo, Domini 400 Social Index
de 400 acciones comunes Vverificadas siguiendo cri-
terios sociales y medioambientales generales, que
ha superado al indice de acciones S&P 500 sobre
la base de rendimiento total desde que apareci6
por primera vez el 1 de mayo de 1990 en: http://
www.socialinvest.org/areas/news.

22001 Report on Socially Responsible Invest-
ing Trends in the United States from the Social In-
vestment Forum en: http:ZZ/www.socialinvest.org/
Areas/research/trends/2001-Trends.htm.

B Los 2,34 billones de dolares a cargo de las
grandes instituciones de inversién incluyen fondos
de jubilacion, mutuales, fundaciones, organizaciones
religiosas e instituciones financieras de desarrollo co-
munitario, como asi también casi el 12 por ciento del
total de 19,9 billones de doélares de bienes de inver-
sién a cargo de profesionales en los Estados Unidos.
Nelson’s 2001 Directory of Investment Managers.

 Socially responsible investments: A global revolu-
tion, Russell Sparkes, 2003 Wiley.

> The Pensions Act 1995 Occupational Pension Sche-
mes (Investment) Regulations, segin enmendado por
la SI 1999, niim. 1849.

1% Response of UK Pension Funds to the SRI Disclo-
sure Legislation, UKSIF, octubre de 2000.

¥ Estudio de la National Association of Pension
Funds, 1999.
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