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RESUMEN: La remuneracion vinculada a acciones se utiliza por las empresas con fina-
lidades de atraccion, retencion y motivacion de los trabajadores. El articulo analiza los
problemas juridicos laborales que suscitan diversas férmulas que vinculan compensacion
y precio de las acciones. De este modo, el trabajo analiza su naturaleza juridica, su impac-
to en la indemnizacidn por extincion de contrato, la dindmica del derecho y los aspectos
transnacionales derivados de que el plan se disefie y origine bajo una ley distinta a la apli-

cable a la relacion laboral.
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ABSTRACT: Stock based compensation isused by employers with a view to attracting, re-
taining and motivating employees. The article explores the employment law issues raised
by the variety of types of compensation based on the price of shares. Thus, the study analy-
ses their legal nature, their impact on severance compensation, the dynamics of theright
and the cross-border aspects caused by the plan being devised and formulated under a

law other than the law applicable to the employment relationship.

PALABRAS CLAVE: Retribucién laboral, opciones sobre acciones, planes de remunera-

cion basados en acciones, «tagalongy», trabajador, despido, ley aplicable.

KEYWORDS: Employee compensation, stock options, stock-based compensation plans,

tagalong, employee, dismissal, law applicable.

Revista Derecho Social y Empresa n° 5, julio 2016
ISSN: 2341-135X [2]



La remuneracién del trabajador en acciones o vinculada al precio de las acciones

1. INTRODUCCION

En Espaia, en las dos ultimas décadas, la remuneracion del trabajo por cuenta ajena
en forma de acciones y de opciones sobre acciones viene generando un apreciable
volumen de litigios en la jurisdiccidn social. El tema arranca a partir del momento en que,
como advirtid la doctrina mds atenta’, el «clasico instrumento» del «accionariado obrero,
salarial o popular» adquiere una «nueva dimensién»?, en forma de «opciones sobre accio-
nes», «obligaciones convertibles en acciones», o «acciones por rendimiento», en un proce-
so calificado como de «democratizacién»’ de una serie de instrumentos retributivos hasta
entonces muy limitados a consejeros, administradores o altos directivos. Esa «democrati-
zacion» o extension a capas laborales mas amplias provoca enseguida un incremento de la
litigiosidad y, probablemente, acaba causando la «salarizacién» de las ganancias derivadas
de las opciones. Todo ello tiene lugar en el entorno del cambio de siglo, momento a partir
del cual las aportaciones jurisprudenciales y doctrinales permiten ir asentando los crite-
rios de solucion de los distintos problemas que se suscitan.

Pese a la relativa popularidad del tema*, la remuneracién de los empleados mediante pla-
nes de adquisicion de acciones de la propia empresa (u otra del grupo) es una practica clara-
mente minoritaria. En el conjunto de la Unién Europea, tan solo el 5 por 100 de las empresas
encuestadas contestan «si» a la pregunta de si ofrecen remuneracion variable en forma de
planes de adquisicion de acciones. Es cierto que el porcentaje escala hasta el 14 por 100 cuan-
do se trata de empresas con mas de 250 empleados. Espafa parece ubicarse rigurosamente en
la media de la Unidn, ofreciendo exactamente los mismos porcentajes en ambos casos®.

Hablar de retribucion en forma de acciones y de opciones sobre acciones es tratar de

una serie de férmulas retributivas muy heterogéneas cuyo tinico elemento en comun es

1 El trabajo pionero que da cuenta de esta transformacion en la practica retributiva espafiola es MERCADER
UGUINA, J. R., Modernas Tendencias en la Ordenacion Salarial, Aranzadi, Pamplona, 1996, pp. 208-218.

2 MERCADER UGUINA, J. R, cit., p. 211.

3 PEREZ DE LOS COBOS ORIHUEL, E, «Implicaciones laborales de las stock options», Actualidad Laboral,
tomo I, 2001.

4 Popularidad, incluso, en su sentido mas estricto, llegandose a hablar de que, a partir de finales de 1999, se desata
en Espana «un importante debate social sobre los planes de «stock options» de Telefonica» (DESDENTADO BO-
NETE, A.; LIMON LUQUE, M.A., «Las stock options como retribucién laboral. A propésito de las sentencias del
Tribunal Supremo de 24 de octubre de 2001», Revista Doctrinal Aranzadi Social, nim. 5/2002).

5 Los datos son de 3rd EuropeanCompanySurvey (ECS), una encuesta que administra Eurofound y que puede
consultarse en su pagina web.
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su vinculacién a un objeto tan singular como es la accion, que en tltimo término remite
a la propiedad de la sociedad o empresa. Esta vinculacion ni siquiera tiene que ser directa
y real, al existir férmulas remuneratorias que se vinculan no tanto con la accién misma
cuanto con su precio o valor de mercado («phantom stock», etc.; «incentivos consisten-
tes en la liquidacion de diferencias»®). La doble naturaleza de la acciéon —-en cuanto valor
mobiliario y en cuanto titulo que confiere la condicién de socio- y su relativamente alta
liquidez, se pone de relieve, asi, en la medida en que determinadas férmulas remunera-
torias pueden aludir exclusivamente a una sola de esas facetas -la de valor mobiliario- o
tomar en consideracién tan solo el precio de cotizacidn de la accion. Las razones para pre-
ferir férmulas remuneratorias de este tltimo tipo, en las que la acciéon no opera més que
como un valor subyacente, son variadas. Como resumen perfectamente Garcia-Perrote y
Mercader, estas formulas alternativas «tienen la ventaja de que no hay dilucién del capital
social ni se da entrada en este a nuevos accionistas, lo que puede resultar relevante en em-
presas de pequefia dimension, cuyo capital social esta muy concentrado o, simplemente,
no cotizadas. Del mismo modo, la implantacién de un sistema de este tipo es mucho mas
sencilla, ya que no requiere ningun tipo de operacion societaria (ampliacion de capital,
compra para autocartera, etc.) ni esta sujeta a particulares requisitos regulatorios»’.

Como cabia esperar, las finalidades de estas heterogéneas férmulas remuneratorias son
igualmente variadas. En unos casos, puede tratarse de fomentar la participacion de los tra-
bajadores en el accionariado; en otros, la formula podra pretender encaminar el esfuerzo
laboral del trabajador a la elevacion del precio de cotizacidn, en plazos no necesariamente
largos. En los primeros casos, el correspondiente plan de remuneracién buscard que el
trabajador adquiera acciones y las mantenga, incorporando asi a la férmula la doble natu-
raleza, econdmica y politica, de la accidn. En los segundos, en cambio, lo importante no es
la condicion de socio, sino la creacién de valor en la sociedad, medida estrictamente por
el precio de cotizacién de la accion.

Cabria, de este modo, clasificar tan heterogénea materia atendiendo a si la accién es el
objeto directa y realmente entregado —-remuneracién en acciones propiamente dicha- o
si lo que pesa mads en la formula es la «evolucion» del precio de la accidn, con lo que se
trataria mas bien de una remuneracion vinculada a dicha evolucién. Resulta evidente, sin
embargo, que lo realmente distintivo es si, en el primer caso, la accién entregada debe

mantenerse un tiempo, vinculando al trabajador como socio —con todo lo que ello supon-

6 Este ultimo entrecomillado, MATORRAS DIAZ-CANEJA, A., «La integracién de las retribuciones variables
e irregulares en el salario regulador de las indemnizaciones legales por despido», Relaciones Laborales, nim. 11,
2005.

7 GARCIA-PERROTE ESCARTIN, I. y MERCADER UGUINA, J. R., «Formas virtuales de participacién en el ca-
pital de la empresa: implicaciones laborales de los sistemas alternativos a la entrega de acciones u opciones», Revista
de Informacion Laboral, num. 6, 2015.
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ga desde la perspectiva psicologica, desde la de la cultura corporativa, desde la de la im-
plicacion de los trabajadores, etc.—, o si, por el contrario, puede venderse inmediatamente.
Y es que, en esta ultima hipdtesis, la entrega de la accién no deja de traducirse en una
remuneracion ligada a la evolucion de su precio, y de ahi su calificacion jurisprudencial
reiterada como salario en metalico.

En coherencia con el objeto de este numero monografico sobre retribucion variable,
el contenido del presente trabajo se nutre mas de la vertiente remuneratoria que atiende
finalmente al precio de la accion, antes que del plano dominical o participativo que un
programa de entrega de acciones pueda tener. No se ocupa, por tanto, el presente trabajo
de la integracidn de los trabajadores en la estructura societaria, ni de los derechos de voto
y demas derechos politicos que confiere la condicidn de socio, ni légicamente tampoco de
las implicaciones que ello tiene en el gobierno de la sociedad®.

El hecho de que una empresa ofrezca a sus empleados —normalmente solo a una parte
de ellos- remuneracion vinculada a la evolucion del precio de la accidn suele responder
a objetivos empresariales de atraccién, motivacion y retencion del empleado. Se trata de
mecanismos de remuneraciéon que resultan espectaculares -y por tanto atrayentes— en
las «empresas con gran potencial de crecimiento» («growthcompanies»), empresas de las
que se espera un crecimiento en ventas y beneficios a tasas que se hallan muy por encima
de los ratios habituales del conjunto de la economia. También desde la perspectiva del
empleado, resulta especialmente interesante una remuneracion vinculada al incremento
de precio de la accién en las empresas que aparentemente se encuentran infravaloradas
por el mercado en un momento determinado, y que por ello mismo tienen un potencial
bursatil al alza («value stocks»). No hay que olvidar, ademas, que los planes de retribucién
basados en acciones a medio o largo plazo se cohonestan con estrategias empresariales en
idénticos plazos, de modo que para la empresa se produce un ahorro de costes laborales
en el corto plazo.

La remuneracion vinculada a la evolucion del precio de la accién pretende encaminar
el esfuerzo laboral del trabajador hacia la consecucion de objetivos que se hallan alineados
con los de los propietarios de la empresa, mediante la creacion de valor que tenga reflejo
en la apreciacion de la accion. Ademas, al tratarse normalmente de planes o programas de
remuneracion de medio plazo, promueven la permanencia de los trabajadores a los que
se ofrece, cumpliéndose asi el doble objetivo de incentivar la productividad y de retener
el talento.

Precisamente, una buena parte de los problemas juridicos que suscitan estos planes de

remuneracion guarda relacion con estos dos importantes factores: incentivo y retencion.

8 Puede verse NIETO ROJAS, P, La participacion financiera de los trabajadores en la empresa, Tirant lo Blanch,
Valencia, 2011.
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El primero de ellos ha servido, sobre todo, para sostener, con acierto, la naturaleza salarial
de las percepciones vinculadas a la evolucion del precio de la accién. El segundo factor ha
operado como fundamento de multiples decisiones en torno a la relacion entre la extin-

cién del contrato laboral y el derecho a este tipo de remuneracion.

2. LA NATURALEZA LABORAL Y SALARIAL DE LAS FORMULAS
QUE VINCULAN COMPENSACION Y PRECIO DE LAS ACCIONES

] problema de la naturaleza laboral, y luego salarial o extrasalarial, de las opciones sobre
Eacciones o de la entrega de acciones o de otros pactos, estipulaciones o ventajas vin-
culados a acciones o a la evolucion del precio de la accion, debe resolverse atendiendo a su
concreta finalidad. Para ello, a su vez, hay que estar no solo a las declaraciones de las partes,
sino sobre todo al contenido obligacional de lo pactado y a su desarrollo aplicativo real.

La primera cuestién que debe despejarse es la naturaleza laboral de estos pactos. Para
poder concluir que la naturaleza del pacto es laboral debe ser posible identificar una fi-
nalidad que lo vincule con la relacion laboral, sea con la prestacién de servicios, con la
permanencia del trabajador, con la suspension o extincion de la relacion laboral o con la
proteccion social complementaria del trabajador. Una vez afirmada la naturaleza laboral,
podra entrarse a discutir si la ventaja o beneficio patrimonial es salario o percepcion ex-
trasalarial (de naturaleza indemnizatoria, por ejemplo).

Con caracter general, hay aqui un principio que se proyecta con fuerza: la presuncion
de que lo que el empleador ofrece al trabajador esta ligado al contrato de trabajo y, por
tanto, salvo que otra cosa se pruebe, remunera el trabajo. Si lo ofrecido esta ligado a la
relacion laboral, quien afirme que no es salario debe probar a qué otra finalidad respon-
de el desplazamiento patrimonial: ;indemnizacion extintiva?, ;proteccion social comple-
mentaria de alguna contingencia?, etc. Dificilmente puede admitirse que en este contexto
estemos ante liberalidades, cuando la relacion laboral es de intercambio econdmico, las
prestaciones de cada parte son la causa de las de la otra, y rige el principio de no presumir
laliberalidad, por no ser ésta «conforme a la normalidad de las cosas»’. Como bien apunta
Lujan Alcaraz, la clave ultima del problema esta en que finalmente hay «que decidir qué
méritos o servicios diferentes de su trabajo se remuneran en estos casos» .

9 STS (Sala Civil) 21 junio 2007, num. 696/2007.
10 LUJAN ALCARAZ,]., «La participacién retributiva de los trabajadores en la empresa», en APARICIO TOVAR,
J. (Coord.), Estudios sobre el salario, Bomarzo, Albacete, 2004, p. 76.
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2.1. Pactos de «tagalong» y naturaleza laboral de los correspondientes derechos

Quiza el ejemplo mads ilustrativo del problema de «laboralidad» que suscitan ciertos pac-
tos sea el conocido como «tagalong». Se trata de pactos que hasta el momento han dado
lugar a dos litigios laborales resueltos por sendas sentencias de suplicacién, una del TS]J
Madrid (nim. 551/2011, de 12 de septiembre; caso Lanetro)'' y otra del TSJ Cataluia
(num. 8356/2012, de 12 diciembre; caso Sitecsa). En el caso Lanetro, el TS] Madrid declara
la incompetencia social y revoca la sentencia de instancia que habia estimado la deman-
da del trabajador. En el caso Sitecsa, en cambio, el TS] Catalufia estima parcialmente la
demanda del trabajador, tras revocar la sentencia de instancia en que el Juzgado se habia

declarado incompetente y habia remitido al demandante a la jurisdiccion civil.

1.1.1. El caso Lanetro

El caso Lanetro es realmente complejo. En sintesis, los hechos son:

—El actor fue contratado, en noviembre de 2004, como Director General por Wisdom
Espaiia. Esta tltima es una sociedad filial de WisdomEntertainmentSARL, cuyos ac-
cionistas mayoritarios, a su vez, son ApaxServices I, SARL (sociedad luxemburguesa
vinculada con ApaxPartners Espafia y ApaxPartnersWorldwide LLP), Inova Capital
SCR SA, y Grupo Pérez Dolset.

—Por otro lado, WisdomEntertainment es propietaria del 94,31% de LanetroZed SA.

-A instancia del Grupo Apax, y previa negociacion con LanetroZed, el actor y su
esposa constituyeron una sociedad (Palliser SL), con fecha 23/5/2005, de la que ellos
son los dos tnicos socios. Se trata de una sociedad sin actividad.

-El actor se comprometié con los socios de Wisdom a permanecer en el cargo de
Director General al menos hasta el 31 de octubre de 2007. A cambio de ese pacto de
permanencia, con fecha 23/9/2005 los socios mayoritarios de WisdomEntertainment
y el actor alcanzan unos acuerdos en virtud de los cuales le entregaban al actor (a tra-
vés de la sociedad Palliser) un paquete de acciones de capital social de Wisdom, por
un porcentaje del 0,7%, si la permanencia del actor se cumplia hasta la fecha pactada
31/10/2007. Esas acciones tenfan la particularidad de carecer de liquidez hasta que la
empresa no saliera a Bolsa. Como garantia se otorg6 un contrato de Préstamo y Op-

cion de Compra, con obligacion de devolucion antes del 31/10/20009.

11 La del TSJ Madrid fue confirmada por Auto del TS de 12 abril 2012, R° 3692/2011, que inadmite el recurso de
casacion unificadora por falta de contradiccion.
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-E10,7% de acciones entregadas al actor no podian ser ejecutadas por él mismo, por
lo que se les otorgo la naturaleza de lo que se denomina «TagAlong»: se trata del de-
recho que adquiere el actor a acompanar a cualquiera de los socios del Grupo cuando
este decida vender sus acciones, y en las mismas condiciones que ese socio vendedor;
es decir que el actor adquiere el derecho a vender su porcentaje de acciones en el mo-
mento y en las mismas condiciones que lo haga uno de los socios.

-Igualmente se pacté que si alguna de esas operaciones supusiera una carga fiscal
para el actor (a través de Palliser), de mas de un 15%, el Grupo de empresas compen-
saria el exceso de carga fiscal.

—El coste de adquisicion de las acciones de Wisdom, que representan el 0,7% del total
de su capital social, asciende a 360.000 euros.

-El pacto de TagAlong lo suscriben WisdomEntertainment, ApaxServices I, Grupo
Pérez Dolset e Inova Capital SCR.

-El citado pacto se complementa con un Anexo para el caso de la salida a bolsa de
LanetroZed SA. Para ello, las partes se comprometieron por unanimidad a llevar a
cabo una reorganizacion societaria, con el fin de que Apax, Innova y los minoritarios
de Wisdom se conviertan en accionistas directos de LanetroZed SA.

-En mayo de 2006, la empresa WisdomEntertainment, sus accionistas mayoritarios
(ApaxServices I, Inova Capital SCR, Grupo Pérez Dolset) y la sociedad Palliser alcan-
zan una serie de acuerdos, en los que, tras ponerse de manifiesto que Lanetro, con
el apoyo de los accionistas mayoritarios de Wisdom, ha iniciado las gestiones nece-
sarias para salir a bolsa, se decide que el 2 de noviembre de 2006, Wisdom adquirira
de Palliser las acciones que esta tiene en Wisdom para su posterior amortizacion via
reduccion del capital social, y que en contraprestacion por ello Wisdom entregara a
Palliser las acciones de Lanetro y otros activos que proporcionalmente le correspon-
dan. En estos acuerdos de mayo, se reconoce que Palliser seguird siendo accionista de
Wisdom hasta el 2 de noviembre 2006. Igualmente, se acuerda que Palliser cancelara
completamente la deuda que, desde septiembre de 2005, mantiene con Wisdom, por
importe de 360.600 euros. Se acuerda, también, que inmediatamente después de su
salida de capital social de Wisdom y una vez recibidos todos los activos, el actor y su
conyuge procederan a la disolucion y liquidacion de Palliser, con entrega a sus socios
de tales activos.

-Con fecha 1/6/2006, la empresa LanetroZed SA suscribié un contrato de trabajo
con el actor, como Director General de Recursos, sin soluciéon de continuidad con el
anterior contrato suscrito con Wisdom Espana.

-La salida a bolsa de LanetroZed finalmente no se produjo.

-A finales de diciembre de 2006, el actor y su esposa remiten a ApaxServices I un
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burofax, por el que se pone de manifiesto que han tenido conocimiento de la venta de
acciones por Apax de las que tenia en el Grupo LanetroZed, y ponen de manifiesto
que estan decididos a ejercitar su derecho de acceso proporcional sobre todas las ac-
ciones de LanetroZed, en las mismas condiciones que ha vendido Apax.
—ApaxServices I contesta al actor que dicha sociedad ha vendido sus acciones de La-
netroZed a WisdomSpain, y afiade que esa venta «(...) no puede calificarse de evento
de liquidez (...) no les otorga ninguno de los supuestos derechos que Udes., incorrec-
tamente alegan tener».

-En conversaciones del actor con el representante de Apax Espaiia, este reconoce que
no comunicaron al actor la intencién de vender las acciones, y le pide disculpas y le
ofrece comprarle las acciones, para venderlas a otros compradores, y textualmente le
dice que estan dispuestos (Apax) a solucionarle el problema y ademas pagar algunos
gastos de abogados «siempre que sean razonables.»

-En junio de 2007, ApaxServices I envia por correo certificado al actor y a la empresa
Palliser, asi como a LanetroZed SA, un comunicado en el que les ofrece la venta de
sus activos a Plan Corporacion SL. (Planeta), pues al parecer Planeta todavia esta
interesada en comprar sus activos restantes en las condiciones que manifiestan que
estan dispuestos a vender a Apax o a un tercero. El actor contesté que les indicarian la
fecha, hora y lugar donde se firmarian los contratos con Planeta para la transmision
de activos. Finalmente, el actor no fue convocado para la firma de transmision de

activos a Planeta.

En su demanda ante los Juzgados de lo Social de Madrid, el actor interesa una sentencia
en la que se declare (1) la validez y vigencia del acuerdo de TagAlong, como consecuencia
del pacto de permanencia en la empresa LanetroZed, y el acuerdo de indemnidad fiscal
del ejercicio de ese derecho; y (2) el incumplimiento del pacto de TagAlong por parte de
ApaxServices I, ApaxPartners Espafia, ApaxPartnersWorldwide; y que se condene solida-
riamente a esas empresas a comprar o a procurar buscar comprador de los activos del ac-
tor en el Grupo LanetroZed, por una suma de 1.426.701,61 euros o a pagar dicha cantidad
al actor por incumplimiento del acuerdo. A esto ultimo habria que sumar el importe de los
impuestos que el actor debe pagar a Hacienda, como consecuencia de la venta, en lo que
exceda del 15 por 100; asi como, finalmente, el 10 por 100 del interés por mora.

Lo verdaderamente interesante y fundamental del caso es determinar la naturaleza ju-
ridica del derecho que se otorga al actor. Esencialmente, al actor se le entregan unas ac-
ciones para compensar una obligacién de permanencia laboral. Como esas acciones no
son liquidables, se anade la garantia llamada de «tagalong», que esencialmente garantiza

al trabajador, y aqui, ademas, socio minoritario, el acceso a la misma liquidez a que pueda
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acceder un socio mayoritario con sus propias acciones. El pacto es complejo, pues existen
sujetos que asumen obligaciones en él pero no tienen relacion laboral con el actor. Para la
sentencia de instancia, la percepcidn a que tiene derecho el trabajador en este caso tiene
naturaleza salarial (se ofrece poca argumentacion al respecto) y la condena a una sociedad
que no es propiamente la empleadora se basa en la doctrina del grupo laboral de empre-
sas. En la sentencia de suplicacion, mas argumentada, el TS] Madrid rechaza, ya no solo
la naturaleza salarial del derecho econdémico en cuestidn, sino su propia laboralidad. Las
razones para ello son dos, una de indole subjetiva y otra objetiva.

La razén de indole subjetiva atafie a los sujetos que asumen derechos y obligaciones
en este pacto. Para el TS], el sujeto obligado —y demandado- es una sociedad que no es
la empleadora del trabajador; y en cuanto al sujeto que asume el derecho cuestionado, ni
siquiera es el trabajador, sino una sociedad constituida por ¢l y su mujer. Respecto de lo
primero, mi opinion es que el TSJ acierta al concluir que de los hechos del caso no se des-
prende la existencia de un grupo de empresas a efectos laborales. Respecto de lo segundo,
la argumentacidn del TS] resulta quiza algo escueta, al limitarse a decir que «como sujeto
activo del derecho litigioso no solamente aparece el demandante, sino su esposa y una so-
ciedad libremente creada por ellos mismos, aunque fuera a instancias de terceros». Nada
se comenta acerca del hecho de que esta sociedad carecia completamente de actividad, con
lo que la conclusion alternativa —la sociedad era una mera ficcién juridica- también era
posible sostenerla.

La razon de indole objetiva remite al &mbito competencial de la jurisdiccién social:
«Una vez establecido que los sujetos del derecho reclamado no son empresario y trabaja-
dor, se ha de tener presente que tampoco este posible derecho puede encuadrarse dentro
de la materia social». Para el TS]J, aunque el origen del derecho econémico reconocido se
vincula a una obligacidon de permanencia laboral, la sentencia entiende que tal obligacién
va desdibujandose con el tiempo, de manera que el asunto, cuando el litigio se plantea,
tiene mas el color mercantil de un pleito entre accionistas, que el social de un pleito entre
trabajador y empresa.

Recurrida en casacion para unificacion de doctrina, la sentencia comentada es confir-
mada, al no ser admitido el recurso por falta de contradiccion. El Auto del TS de 12 abril
2012 reitera, en esencia, la argumentacion del TS] Madrid: se trata de un «derecho que se
regula en una serie compleja de acuerdos societarios que implican no solamente al actor,
su esposa y la sociedad de éstos, sino a diversas sociedades, y en los que se abordan com-
plejas estipulaciones relativas a las sucesivas reestructuraciones sociales que se acuerdan.
De lo que resulta que no se trata de un derecho derivado del contrato de trabajo, pues las
partes no son el trabajador y el empleador, debiendo tenerse en cuenta que como sujeto

activo del derecho litigioso no solamente aparece el demandante, sino su esposa y una so-
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ciedad libremente creada por ellos, y respecto al sujeto pasivo, ni siquiera se ha solicitado
condena a los empleadores».

Mi opinioén particular en el asunto es distinta. Para empezar, habria que diferenciar entre,
por un lado, la entrega o la transmision de las acciones y, por otro, la garantia de liquidez
que se asocia a las mismas. Lo primero es el pacto sustantivo o principal; lo segundo es un
pacto accesorio. El pacto principal es la entrega o transmision de las acciones, que se hace
a cambio de que el trabajador asuma la obligacion de permanencia laboral. Esta es la causa
ultima de todo el negocio. Y si la laboralidad de la obligacién de permanencia esta fuera
de duda, la entrega de las acciones es compensacion econémica de naturaleza igualmente
laboral, aunque no necesariamente salarial —aspecto este ultimo que luego discutiré.

La razdén de incorporar un segundo pacto, de indole accesoria al principal, es que las
acciones que se entregan tienen escasa o nula liquidez. No se trata de acciones de una
compaiia cotizada, que el trabajador puede liquidar facilmente tras adquirirlas, con o sin
un plazo minimo de mantenimiento. Se trata de acciones de sociedades no cotizadas, con
las dificultades econémicas —aunque también puede haberlas juridicas'?>- que ello implica
a la hora de su transmision. En el caso, ademas, parece existir algun pacto limitativo de
la transmisibilidad. Con esta base, el pacto accesorio de «tagalong» es un mecanismo de
proteccion o garantia del titular de las acciones. Desligar completamente lo principal de
lo accesorio tiene escaso sentido, y por ello creo que puede afirmarse razonablemente la
naturaleza también laboral de la garantia o proteccién adicional: la naturaleza de ésta, en
definitiva, viene determinada por la del pacto principal sin el cual aquella carece de enti-
dad y de razo6n de ser.

En términos sustantivos u objetivos, por tanto, la materia es social. Tema distinto, y
es un problema adicional que se plantea en el caso, es que el trabajador asuma la obli-
gacion de permanencia a cambio de una entrega de acciones que se hace formalmente a
una sociedad constituida por él y su mujer. Pero la constitucion de esta sociedad es una
pura ficcion; se trata de una sociedad sin actividad alguna, constituida al solo objeto de
incorporar las acciones a su patrimonio, para disolverse inmediatamente al dejar de ser
titular de las mismas. Una sociedad con estas caracteristicas no deberia alterar, por tanto,
la conclusion de que es el trabajador el verdadero titular de las acciones, a quien corres-
ponden como compensacidn o retribucion por una prestacion tan personalisima como la
permanencia laboral durante un tiempo al servicio de una empresa. Si la tinica causa de la
transmision de las acciones fue la obligacion personalisima del trabajador, el velo de una

sociedad sin actividad debiera levantarse.

12 El art. 123.3 de la Ley de Sociedades de Capital (RD. Leg. 1/2010) establece que la transmisibilidad de las ac-
ciones puede «condicionarse a la previa autorizacién de la sociedad cuando los estatutos mencionen las causas que
permiten denegarla». Es cierto, en todo caso, que son nulas «las cldusulas estatutarias que hagan practicamente
intransmisible la accidn» (art. 123.2 Ley de Sociedades de Capital).
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La perspectiva subjetiva también plantea problemas del lado empresarial. Estos son
quiza mas agudos. La garantia que consiste un pacto de «tagalong» implica, por defini-
cién, un «acompanamiento»: de hecho, asi suele traducirse al espafol, como «derecho
de acompafiamiento». La finalidad del pacto de «tagalong» es alinear los intereses de los
diversos accionistas y, en concreto, proteger al minoritario frente a las decisiones disposi-
tivas del mayoritario. En el caso que nos ocupa, lo que sucede es que uno de los accionistas
mayoritarios decide disponer de sus acciones, sin dar opcién al trabajador a ejecutar su
garantia de «acompanamiento». Resulta evidente que con esta conducta, el trabajador ha
visto lesionado, en ultimo término, su derecho a la compensacion por la obligacién de
permanencia. Lo Gnico que ocurre es que la lesién no proviene directamente del emplea-
dor del trabajador, sino de un tercero —accionista, en todo caso, del empleador-, que viene
obligado por el pacto de «tagalong». Creo que el TS] Madrid acierta al razonar que la doc-
trina de los grupos laborales de empresas no resulta estrictamente aplicable aqui, pero ello
no implica que no haya otras féormulas técnicas para articular una demanda cuyo sentido
ultimo es la proteccion de un trabajador por una obligacion laboral personalisima cuya
compensacion econdmica se ha visto dafiada al cuestionarse la garantia que la sustentaba.
Demandar al empleador y, ademas, a terceros con obligaciones o responsabilidades cuya
raiz ultima es laboral es algo por lo demas tan habitual y notorio en la jurisdicciéon social

que no hace falta siquiera aportar ejemplos.

1.1.2. El caso Sitecsa

El caso Sitecsa, resuelto por la citada STS] Catalufia de 12 diciembre 2012, es menos com-
plejo. Se trata de un trabajador que inicia su prestacion de servicios para Sitecsa-2005 SA
a comienzos de septiembre de 2007. Un mes antes, a finales de julio, el trabajador y un
socio de la empresa, un tal Paulino, que actia en nombre propio y en representacion de la
empresa, elevan a escritura publica el contrato de compraventa de acciones por medio del
cual Paulino transmitia titulos de SITECSA-2005 SA al demandante por importe de 3.005
euros. La estipulacidn sexta del referido contrato tiene el siguiente tenor literal: «Se acuer-
da por los comparecientes, que en el momento en que se extinga la relacion laboral de D.
Inocencio con la sociedad «SITECSA-2005, SA» durante un plazo de quince afios desde el
dia de hoy, el sefior Paulino con caracter preferente, o, en su defecto, cualquiera de los de-
mads socios, comprara las acciones hoy vendidas al Sr. Inocencio por un precio que sera: a)
Si la extincidn de la relacion laboral se produce por causas independientes de la voluntad
del Sr. Inocencio, el precio sera de 150.000 euros. b) Si la extincion de la relacion laboral
se produce por causas dependientes de la voluntad del Sr. Inocencio, ya sea por dimisién

voluntaria, o causas analogas el precio sera el valor nominal que tuvieren las acciones.»
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En 2009, el despido objetivo del trabajador fue declarado improcedente, por lo que
reclama al citado Paulino el abono de los 150.000 euros convenidos como precio de las
acciones. La sentencia de instancia declara la incompetencia del orden social. En supli-
cacion, el TSJ Catalufia comienza afirmando una doble vinculacién: entre el contrato de
trabajo y la adquisicion de las acciones («el treballador compra les accionsprecisament en
ra6 de la sevacontractacid»), y entre la extincion del contrato de trabajo y la recompra de
las acciones. Esto conduciria resueltamente a sostener la competencia social, pero el TS]J
ha de desenredar, todavia, un importante obstaculo: quien vende las acciones y quien se
obliga a recomprarlas no es la sociedad empleadora, sino uno de sus socios. Es cierto que
el pacto dice literalmente que «cualquiera de los demas socios» recomprara las acciones,
pero el TS] razona que el hecho de que el pacto de recompra no hubiera sido suscrito por
estos otros socios supone que no es posible derivar de él obligaciones para estos. Siendo
Paulino el tnico obligado por el pacto de recompra, el argumento del TSJ es que Paulino
actda en interés del proyecto societario comun. Se salva, asi, el obstaculo subjetivo, po-
niendo el acento en el aspecto material u objetivo: lo importante, dice la sentencia, es que
«s'utilitzenobligacions de recompra d’accionscom a retribuci6 diferida a la finalitzacié del
contracte»; y mas adelante aflade que la ganancia obtenida por la venta de las acciones «és
una veritableprestacié derivada del contracte de treball». El objetivo, en suma, del pacto
de entrega y recompra de acciones es «vincular al treballador a lempresa de forma que
tingui un interes en no abandonar lempresavoluntariamentja que en aquest cas perdria el
valor establert de les accions».

Razonada la naturaleza laboral del pacto, el TS] aun debe resolver dos cuestiones mas,
ambas de gran interés. La primera es la naturaleza (salarial o indemnizatoria) de la presta-
cién a que tiene derecho el trabajador. Esta cuestion se plantea a la hora de determinar el
interés por mora: ;se aplica el previsto en el art. 29.3 ET? La respuesta es negativa, porque
esta prestacion no tiene naturaleza salarial, sino indemnizatoria, por lo que el TS]J aplica
el interés legal a que remite el art. 1108 CC.

La segunda cuestion es mas compleja: es evidente que la condena a la recompra de las
acciones y al abono de los 150.000 euros afectara a Paulino; ya hemos visto que no a los
otros socios, pues aunque mencionados en el acuerdo, no lo firmaron; falta por saber si
puede condenarse a la empresa, es decir a la sociedad de la que Paulino es socio y que es
la empleadora del trabajador. El trabajador pide la condena solidaria, y la fundamenta
en la conducta ambigua y fraudulenta de Paulino, que no es solo socio, sino ademas ad-
ministrador de la sociedad. El TS] accede a esta condena solidaria, y su razonamiento es
que en el contrato de compraventa de acciones, Paulino actia en una doble condicidn,
de titular de las acciones y de administrador, y establece obligaciones no solamente para

él, sino también para los otros socios no presentes en el negocio juridico, de forma que
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crea una apariencia de seguridad en la recompra que en ningtn caso debe favorecer a la
sociedad que representa. Se trata, sigue diciendo la sentencia, de un caso de oscuridad o
ambigiiedad que debe resolverse aplicando el art. 1288 CC, en el sentido de que cuando
se dice que el propio Paulino asume la responsabilidad de la recompra «o, en su defecto,
cualquiera de los demads socios», se ha de entender que actua como administrador de la
sociedad, dado que no puede actuar en representacion de los demas socios: «per tant la
societat queda vinculada per aquestadeclaracié del seu administrador i ha de respondre
en els termes pactats».

La funcidén que el pacto en cuestién cumple en el caso resuelto por esta STSJ Cataluna
no puede estar mas nitidamente vinculada con la relacion laboral: se trata de un claro
pacto de blindaje, una garantia indemnizatoria para el caso de extincién de la relacién
laboral por, dice el pacto, «causas independientes de la voluntad» del trabajador; pero al
mismo tiempo, se trata de un claro pacto disuasorio de la dimision del trabajador: si di-
mite, pierde una cuantiosa indemnizaciéon. Como en tantos otros supuestos, la entrega de
las acciones cumple funciones diversas: retencion o permanencia, por un lado, blindaje o
indemnizacién extintiva adicional, por otro. Por tanto, es clara la laboralidad y es clara,
también, la naturaleza no salarial de la compensacidn pactada: de ninguna forma se remu-

nera el trabajo, ni se incentiva un mayor esfuerzo o unos mejores resultados.

2.2. Opciones sobre acciones, acciones restringidas y unidades de acciones restringidas

En uno de los primeros analisis del tema de la salariedad de las opciones sobre acciones,
Garcia-Perrote y Martin Florez'? comentan la que «es, muy probablemente, la primera
sentencia que analiza de forma central y detenida la naturaleza salarial o no de las op-
ciones sobre acciones», la sentencia del Juzgado de lo Social nim. 30 de Madrid nam.
321/2000, de 5 de junio, que se inclina por la naturaleza no salarial. Asi es brevemente
hasta la muy importante STS] Madrid 22 febrero 2001, que sostiene, por el contrario, la
naturaleza salarial de la ganancia directamente derivada de las opciones'. El viejo debate
forma ya parte de la historia: las dos conocidisimas sentencias del TS de 24 octubre 2001"
pueden seguir considerdndose los pilares del régimen juridico laboral de las opciones

sobre acciones y, por extensidn, de formulas cercanas, como las opciones sobre «phan-

13 GARCIA-PERROTE, I, y MARTIN FLOREZ, L., «La naturaleza no salarial de las opciones sobre acciones
(stock options) (Nota a la SJS nim. 30 de Madrid de 5 de junio de 2000», Relaciones Laborales, nim. 15/16, 2000.
14 Véase DEL REY GUANTER, S., y BONILLA BLASCO, J., «La naturaleza juridica de las stock options: a pro-
posito de la Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid de 22 de febrero de 2001», Actualidad Laboral,
tomo 3, 2001; y el comentario critico de ZARZA, R., «Stock Options (Comentarios a la STS] Madrid 22 de febrero
de 2001: una sentencia para la polémica)», Relaciones Laborales, N° 7, 2001, tomo 1.

15 R°3295/2000 y R° 4851/2000.
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tom shares», los planes de acciones restringidas («Restricted Stock») o de unidades de
acciones restringidas («Restricted Stock Units», RSU), o los planes retributivos basados
en la revalorizacidn de las acciones propias o de otra empresa del grupo («employee stock
appreciationrights»). En estas dos sentencias, el TS resolvié la controversia fundamental
en torno a la naturaleza salarial de estos derechos'®. La mayoria de la Sala entendid, creo
que correctamente, que «la vinculacion entre la actividad laboral del empleado, su esfuer-
zo y dedicacion y la obtencion de un beneficio econémico valorable derivado del ejercicio
de la opciodn, se muestra asi evidente y configura el concepto legal de salario al ser una
percepcion econémica que se recibe precisamente a causa o como consecuencia de la ac-
tividad laboral desarrollada».

Ahora bien, como matizé un afo mas tarde la propia Sala, en STS de 1 octubre 2002,
no todo beneficio o ventaja patrimonial derivado de la opcién es salario: «De la opcidon
pueden derivar dos ventajas o utilidades patrimoniales distintas y que se manifiestan de
forma sucesiva en el tiempo». En primer lugar, se encuentra la «utilidad patrimonial que
obtiene el beneficiario de la opcidn», que resulta de «la diferencia entre el precio de la
accion en el mercado en el momento de adquisicidn y el precio de ejercicio pactado»;
esto es lo que propiamente puede considerarse salario. En segundo lugar, se encuentra, en
cambio, el posible beneficio obtenido por el trabajador «como consecuencia de la venta
de las acciones que adquirio al ejercitar la opcidén». Sobre este beneficio, el TS dice que
no hay «relacién entre empresario y trabajador, pues éste ultimo obtiene el precio de las
acciones, que ya eran suyas, de un tercero mediante un negocio juridico mercantil en el
que ya no tiene intervencion alguna el empresario en cuanto tal; no hay conexidén directa
entre el beneficio patrimonial obtenido por el trabajador y el trabajo, pues ese beneficio se
obtiene no por sus servicios, sino por la enajenacién de un bien que ya es propiedad del
trabajador».

En una sentencia ya bastante posterior, de 26 enero 2006'® (caso Microsoft), el TS tuvo
la oportunidad de sostener que la naturaleza salarial de la opcion —es decir, de la diferen-
cia entre el precio de opcién y el precio de compra de la acciéon- no cambia por el hecho

de que las acciones a que se refiera la opcion sean, no propiamente de la sociedad o empre-

16 La controversia doctrinal y judicial era muy viva antes de estas sentencias del TS. Una revision de los argu-
mentos a favor y en contra, anterior a las sentencias del TS, puede verse, por ejemplo, en PEREZ DE LOS COBOS
ORIHUEL, E, y THIBAULT ARANDA, J., «Sobre la naturaleza de las opciones sobre compra de acciones», Aran-
zadi Social, num. 4, 2001; con posterioridad a las sentencias del TS, una recapitulacion de los argumentos de uno y
otro lado la ofrecen CAVAS MARTINEZ, E, «Aspectos juridico-laborales de las «stock options»», Aranzadi Social,
nim. 2, 2002; DESDENTADO BONETE, A., y LIMON LUQUE, M. A., «Las stock options como retribucion labo-
ral. A propdsito de las sentencias del Tribunal Supremo de 24 de octubre de 2001», Aranzadi Social, nim. 5 2002;
e ALZAGA RUIZ, I, Las stock options. Un estudio desde el punto de vista del Derecho del Trabajo y de la Seguridad
Social, Civitas, Madrid, 2003, pp. 89-131.

17 Re°1309/2001.

18 R 3813/2004.
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sa empleadora, sino de otra sociedad del grupo, tipicamente la sociedad matriz, incluso
aunque se trate de una sociedad no espanola. Lo relevante es que exista un nexo -siquiera
tenue- entre el esfuerzo, desempeno o rendimiento del trabajador y los resultados empre-
sariales, medidos en este caso por la cotizacidn de sus acciones. Logicamente, si las accio-
nes que se entregan o prometen o sobre las que se confieren derechos no son del propio
grupo, la naturaleza salarial debe fundarse en razones adicionales que permitan discernir

un vinculo entre la actividad laboral y las ganancias obtenidas por estas operaciones.

2.3. Cuestionamiento de la naturaleza salarial de las opciones sobre acciones

La naturaleza salarial de las opciones sobre acciones puede cuestionarse cuando la ganan-
cia obtenida por el trabajador no se produce tras completar el correspondiente periodo
de maduracion, sino que resulta de un ejercicio anticipado, motivado éste a su vez por
hechos ajenos a la relacidn laboral, como pueden ser cambios accionariales o de control
o modificaciones societarias. El caso ilustrativo al respecto es el resuelto por la STS] Ma-
drid 28 octubre 2011 (Unién Fenosa)', donde se razona que un ejercicio anticipado de
las opciones, antes de terminar su periodo de maduracion, por causas ajenas a la relacién
laboral como son, en el caso, la OPA de Gas Natural sobre Union Fenosa, determina que la
ganancia obtenida no pueda calificarse de salarial, y ello porque, dice la sentencia, «resulta
obvio que el ejercicio anticipado de la opcidn antes del primer afio de concesion del Plan
no esta vinculado a los servicios del trabajador (caracteristica del salario) sino al cambio
de accionariado de Unidn Fenosa, siendo buena prueba de ello que en el propio Plan se
establece un periodo de maduracion o de carencia de dos aflos y un periodo de vigencia
de cinco».

También se ha cuestionado la naturaleza salarial y laboral de la ganancia derivada de
opciones sobre acciones en algun otro supuesto aislado, como el caso Infobolsa. La STS]
Madrid de 1 febrero 2005%°, que resolvid este caso, declaré la incompetencia del orden
social para conocer de las reclamaciones de trabajadores relativas al incumplimiento por
su empresa de determinadas obligaciones asumidas por ésta en un plan de incentivos que,
como argumentd Alzaga Ruiz?, solo puede calificarse de plan de opciones sobre accio-
nes. El plan en cuestion conferia a los trabajadores de Infobolsa opciones para adquirir
acciones de la misma. El plan, emanado de su matriz, la Sociedad Rectora de la Bolsa de

Madrid, subrayaba expresamente que «las facultades en que se concretan los derechos de

19 Num. 915/2011.

20 Nam. 69/2005.

21 ALZAGA RUIZ, L, «Orden jurisdiccional competente para conocer de los litigios surgidos en aplicacion de un
plan de stock options «sui generis»», Revista Doctrinal Aranzadi Social, 2005.
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adquisicion quedan supeditadas al mantenimiento de la relacion laboral en la fecha en que
se decida ejercitar cualquiera de ellas». Ademas de esta peculiar configuracion subjetiva
(el plan no lo emite la sociedad empleadora, sino su matriz), lo inico realmente especial
del caso es que el plan se disefiaba en un escenario previo a la venta total o parcial de Info-
bolsa por parte de su matriz, y por ello otorgaba a los trabajadores diferentes alternativas
de ejercicio de los derechos en funcién de si habia una oferta publica de venta (OPV) de
acciones de Infobolsa o de si las acciones de esta se transmitian a terceros. Légicamente, a
la matriz le interesaba que el valor de la filial se incrementase al maximo en ese periodo de
tiempo, por lo que el plan de incentivos basado en opciones sobre acciones de la propia In-
fobolsa alineaba perfectamente los intereses de la sociedad matriz y los de los trabajadores
de la filial: ambos salian ganando cuanto mayor fuese el precio de la acciéon en el momento
dela OPV o de la venta a terceros, aparte de que con el plan la matriz conseguia «fidelizar a
los trabajadores durante el proceso negociador de venta de la entidad»*. Resulta, por ello,
sorprendente la afirmacion de la sentencia en el sentido de que «no existe vinculacién en-
tre la actividad laboral del empleado y la obtencion de los beneficios aleatorios derivados
de las operaciones bursdtiles»: la no laboralidad del pacto podria haberse fundado en que
el concedente de las opciones no es la sociedad empleadora de los trabajadores, pero no en
el evidente caracter objetivamente incentivador del plan de opciones. Este dato subjetivo,
sin embargo, tampoco nos parece razoén suficiente para la deslaboralizacion del pacto y
su sujecion a la legislacion civil o mercantil: la sociedad empleadora de los trabajadores
estaba, al momento de la concesién de las opciones sobre acciones, dominada al 100 por
100 por la sociedad que disefia el plan y otorga los derechos. No hay nada especialmente
extraio en que una sociedad que domina otra al 100 por 100 interfiera o se inmiscuya en
cualesquiera aspectos de las relaciones laborales de la segunda.

También puede cuestionarse que exista salario antes de la maduracién de las opciones.
Recientemente, Todoli Signes ha planteado abiertamente, en un muy interesante y docu-
mentado articulo, el debate acerca de la salariedad de las opciones en el periodo anterior a
la maduracion®. La jurisprudencia actual es clara en el sentido de que la ganancia salarial
se produce en el momento en que, tras su maduracidn, el trabajador ejercita la opcion; en
ese momento, se pone de manifiesto la diferencia entre el precio de la accién y el precio
de ejercicio. Es cierto que, como argumenta Todoli, «el empresario entrega la opcion al
trabajador a cambio del trabajo prestado»**. También es cierto que, como el propio autor

razona, la opcidn tiene un «valor econémico». Desde luego lo tiene si la opcion es trans-

22 ALZAGA RUIZ, L., «Orden jurisdiccional...», cit.

23 TODOLI SIGNES, A., « La naturaleza salarial de las «stock option» en el momento de su concesion y no solo
en su ejecucion: la valoracion progresiva de la opcién», Trabajo y Derecho, num. 14, 2016.

24 TODOLI SIGNES, A., « La naturaleza salarial...», cit.
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misible antes de su ejecucion: si el plan permitiera la transmision de la opcién antes de la
maduracion, habria sélidas razones para concluir que la ganancia obtenida con la venta
de las opciones es salario.

Ocurre, sin embargo, que en la inmensa mayoria de los planes las opciones no son
transmisibles antes de su maduracidn. El hecho de que estas opciones, que el trabajador
no puede transmitir conforme al plan y que todavia no han madurado, tengan un tedrico
valor econémico no significa que puedan calificarse de salario. Es cierto que, siguiendo el
hilo de la argumentacién de Todoli, los mercados financieros ofrecen todo tipo de produc-
tos que permiten sortear la prohibicion de la venta o transmisidn de las opciones, y «por
muchas prohibiciones que se establezcan, siempre existen formulas para transformar en
dinero algo que intrinsecamente tiene valor»*. Pero en estos casos, la liquidez que el tra-
bajador obtiene de una operacion financiera con terceros estd completamente desconec-
tada de la relacion laboral: es mas, en realidad resulta una operacion que altera el sentido
y finalidad del propio plan, y hasta podria cuestionarse si no estamos ante un incumpli-
miento contractual por parte del trabajador. Una empresa puede entregar a un trabajador
multiples activos con valor econdmico: puede hacerle entrega de un coche y permitirle el
uso personal en fines de semana, vacaciones, etc., pero ;podriamos calificar como salario
el dinero que el trabajador puede obtener por alquilarle ese coche a un tercero?; puede
hacerle entrega de un piso o apartamento, pero ;podriamos calificar como salario el dine-
ro que el trabajador puede obtener por alquilarle una habitacién a un tercero? El negocio
que el trabajador realiza con terceros sobre los «activos» entregados por la empresa al
trabajador —con independencia de su licitud conforme a los términos del contrato entre la
empresa y el trabajador- no puede considerarse generador de rentas salariales. La conclu-
sion es que, tratandose de opciones no transmisibles, no puede hablarse de salario antes
de su ejercicio conforme a los términos del plan —dejando al margen, aqui, el supuesto de
ejercicio frustrado por despido improcedente, al que luego me referiré—. O dicho de otro
modo: sin ejercicio (conforme al plan) no hay salario. Ello es asi hasta el punto de que si
el trabajador voluntariamente no ejercita las opciones, no hay ningun valor tedrico que

pueda imputarse al salario regulador?.

25 TODOLI SIGNES, A., « La naturaleza salarial...», cit., nota 46.

26 STSJ Cataluiia nim. 7685/2014 de 20 noviembre: «Pues bien, pese a lo dispuesto en el contrato de trabajo de
alta direcciodn [...], es lo cierto que [el trabajador...] en ningiin momento [...] ejercid los derechos de opcién sobre
acciones [...], a pesar de que pudo haberlo efectuado durante todo el periodo de su relacién laboral [...]. Derivado
de la situacion descrita y sin necesidad de entrar a analizar las razones que motivaron que el recurrente no efectuara
nunca reclamaciéon de dicho abono (posibilidad de que el precio de las acciones en la fecha del ejercicio hubiese
disminuido con referencia al valor que pudieran tener en la fecha del contrato), es lo cierto que no ostenta derecho
alguno a que le sea computado en el calculo de la indemnizacion el importe correspondiente al valor de las acciones
que sefala [...], pues no consta en las actuaciones que la empresa obligada a la entrega impidiera el ejercicio del de-
recho, ni consta que efectuado el mismo se le hubiera negado, por lo que si el derecho a la retribucion por acciones
existia, su falta de materializacion, se debe tnica y exclusivamente a la propia voluntad del recurrente».
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2.4 Contratos de aseguramiento frente al riesgo de cotizacion a la baja

La ganancia esperada por el trabajador de planes de opciones sobre acciones o de otras
formulas retributivas ligadas a la evolucion del precio de la opcién es no solo variable,
sino incluso hipotética, hasta el punto de que en el momento del ejercicio o liquidacién
de los derechos la ganancia puede ser cero. En los casos en que un altisimo porcentaje de
la remuneracién del trabajador -normalmente directivo- depende a medio plazo de la
evolucion del precio de la accidn, esta extremada incertidumbre retributiva puede intentar
paliarse a través de mecanismos de proteccion que se ofrecen en el mercado financiero. A
través de estos mecanismos, la expectativa de ganancia se protege, garantizando el cobro
de determinadas cantidades, que pierden, de este modo, gran parte de su variabilidad e
inseguridad.

El mercado ofrece, en efecto, productos financieros como las permutas o «swaps»
(«equity swaps», en este caso) o los contratos por diferencias (CFDs), que permiten al di-
rectivo obtener proteccion financiera frente al riesgo de depreciacion de las acciones a las
que se referencia su retribucion de medio plazo.

Los problemas juridico-laborales que plantean estas operaciones son, al menos, dos.
Por un lado, la contratacion de estas proteccidn financiera reduce, en buena medida, el
propdsito y sentido del incentivo salarial en qué consiste la formula retributiva ligada a la
evolucion del precio de la accion: sila accion sube, el directivo obtiene la ganancia salarial
correspondiente; si la accion baja, el directivo obtiene la cantidad de dinero a que tuviera
derecho al amparo del swap o CFD. Dificilmente puede restringirse esta libertad del tra-
bajador de contratar en el mercado financiero los productos que tenga por conveniente y
muy dificilmente puede llegar a configurarse, por tanto, un supuesto de transgresion de la
buena fe contractual. Cualquier trabajador de cualquier empresa es libre de operar en el
mercado bursatil o financiero y cualquiera es libre de hacerlo apostando por una bajada
del precio de la accién de la sociedad para la que trabaja, existiendo multiples férmulas
para esta operacion «en corto» o «bajistar.

El segundo asunto es la calificacidon de la ganancia obtenida mediante el contrato finan-
ciero (swap o CFD). No puede haber muchas dudas acerca de que esta ganancia no puede
ser calificada como salarial; ni siquiera, como laboral. Se trata de una percepcién que
surge de un contrato privado entre el trabajador y un tercero y que, por ello, resulta com-
pletamente ajena a la relacidn laboral. Cualquier cuestion juridica que pueda suscitarse en
el marco de este contrato se situa extramuros de la relaciéon laboral, y no es ni sustantiva

ni procesalmente materia laboral.
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3. ELDERECHO A LA REMUNERACION VINCULADA AL PRECIO
DE LA ACCION Y LA EXTINCION DEL CONTRATO DE TRABAJO

1 derecho a la remuneracién pactada en forma de opciones sobre acciones o de otras

formulas que vinculan el salario al precio de cotizacién de las acciones se confiere
por el empleador en los términos establecidos en planes o programas elaborados por la
propia empresa, normalmente de modo unilateral. Ese derecho estd sujeto, por tanto, en
primer lugar, a las condiciones o clausulas establecidas en el plan. La conocida dindmica
de los derechos de opciones sobre acciones —concesidn, maduracion y ejercicio- encuen-
tra su punto quiza mas critico en el momento en que la extincién de la relacion laboral se
entrecruza con ella después de la concesion: tanto si la extincidn se produce antes de la
maduracion, como si tiene lugar tras esta pero antes del ejercicio, el problema fundamen-
tal que surge es la pervivencia misma del derecho salarial. A este respecto, la solucién al
problema pasa por atender al acuerdo de saldo y finiquito, en su caso, y al clausulado del
plan de opciones.

El finiquito tiene siempre un valor muy relativo, estrictamente ligado a la literalidad
de sus términos. De este modo, la eficacia liberatoria de un finiquito respecto de hipoté-
ticas obligaciones pendientes relacionadas con las opciones o con la entrega de acciones
o con remuneraciones vinculadas al precio de las acciones, depende esencialmente de si
estan, o bien expresamente mencionadas en el texto del acuerdo, o bien implicitamente
incluidas en aquello sobre lo que el trabajador declara no tener nada mas que reclamar.
Si la enumeracién de los conceptos sobre los que el trabajador declara que no tiene nada
mas que pedir ni reclamar incluye expresamente las opciones sobre acciones o las RSUs,
dificilmente podra luego el empleado reclamar cantidad alguna por estas, pues no cabe
presumir que el trabajador no conozca lo que firma”. En cambio, la falta de mencién
expresa y singular de los conceptos controvertidos, atn tratandose de un finiquito con
tenor omnicomprensivo («declara que con el percibo de dicha cantidad ha sido liquidado
de todos sus devengos de conformidad a Derecho, y sin la facultad de formular ninguna
reclamacion futura contra la misma, respecto a reclamaciones de cantidad por conceptos
Salariales, Extrasalariales o de cualquier naturaleza») y donde el trabajador salva de su
puno y letra determinados conceptos («el Bonus/Incentivos del ejercicio 2009 (a liquidar
en el ler trimestre de 2010) y los 12 dias de vacaciones pendientes de 2009 (a liquidar en
Noviembre 2009)») puede dar lugar a la interpretacidn segun la cual el trabajador no ha

podido renunciar a conceptos futuros, todavia no devengados: este es el caso resuelto por

27 STSJ Madrid 11 marzo 2013, ndm. 215/2013.
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la STS] Madrid 18 mayo 2012%, la cual razona que «el que en este extremo no incluyera las
unidades de acciones restringidas (RSU) cuyo valor econémico pide en sede judicial no es
motivo suficiente para concluir que el mismo renunciase tacitamente a su percibo, ya que
se trata de complemento de naturaleza netamente salarial ligado a un programa de incen-
tivos a largo plazo que, sin embargo, atin no se habia consolidado, ni, por ende, causado
estado, por cuanto que su materializacion dependia del cumplimiento de un presupuesto
futuro que entonces no habia llegado a concurrir».

Es habitual que el plan de retribucion basado en acciones diga algo de la extincion del
contrato de trabajo. Inicialmente, los primeros planes solian contemplar expresamente
tres especies de cese involuntario (jubilacion, incapacidad, muerte), a fin de permitir en
tales casos el mantenimiento de los derechos retributivos y su ejercicio postcontractual,
inclusive por parte de los derechohabientes del causante. La primera jurisprudencia hubo
de pronunciarse, precisamente, sobre el alcance de este tipo de cldusulas en relacién con
despidos improcedentes, y su conclusion fue que habia de «equipararse esa situacién a
aquellas otras previstas en las estipulaciones pactadas en las que por causas ajenas a la
voluntad del trabajador, como el fallecimiento, la incapacidad y, en menor medida, la
jubilacion, se permite al titular o sus herederos ejercitar el derecho»®. La conclusion era,
desde luego, discutible, como ahora mismo se argumentara, maxime si la base juridica
para alcanzarla es el art. 1256 CC.

La siguiente generacion de planes retributivos basados en acciones pasé a incorporar el
«cese involuntario» como causa de la imposibilidad de ejercitar las opciones: de esta ma-
nera, si antes de la fecha de posible ejercicio del derecho de opcion se causaba baja en la
empresa de manera voluntaria o involuntaria, el ejercicio ya no era posible y el trabajador
perdia el derecho, salvo los tres supuestos antes citados de incapacidad, jubilacion o muer-
te. En otros planes, también, se fue mas alla al regular expresamente distintas situaciones
extintivas y su relacidn con la pérdida de la facultad de ejercicio de las opciones. Todo ello
permitia replantearse, de un modo mas radical, la validez de la jurisprudencia que avalaba
el ejercicio de las opciones tras un despido improcedente.

En realidad, el nucleo del debate estaba perfectamente perfilado ya en el Voto particular
encabezado por el Excmo. Sr. Martin Valverde a la STS de 24 octubre 2001. Si lo traemos
ahora a colacion es porque el hilo de este Voto iba a tener continuidad en la evoluciéon
jurisprudencial ulterior. En su Fundamento 3°, se cuestiona que el art. 1256 CC permita
fundar la conclusion de la sentencia: «el método escogido en la sentencia para hacer efec-
tivo el principio del art. 1256 del Cédigo Civil -la equiparacién del supuesto de despido
improcedente a los supuestos de «fallecimiento», «incapacidad» y «jubilacién»— no parece

28 Num. 441/2012.
29 STS 4 febrero 2002, R° 642/2001.
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el adecuado en el caso, en cuanto que contradice la voluntad expresa del pacto o contrato
de participacién en el plan de stock options, donde se especifica que los supuestos enu-
merados de extincion del contrato de trabajo son los unicos que permiten la adquisicién
plena del derecho de opcidn de compra de acciones».

Este hilo encuentra recepcién doctrinal, por ejemplo, en un estudio de Salvador Del
Rey y Bonilla Blasco publicado en 2005*. Uno de los acertados razonamientos que ambos
autores proponen es que «el recurso al art. 1256 CC sdlo resulta valido, desde un punto de
vista técnico-juridico, para integrar un plan de opciones que de por si resulta incompleto
al no regular todos los supuestos posibles de extincion de la relacion laboral». A esta via
del 1256 no debe acudirse, contintian los autores, «cuando el plan es completo y regula to-
das las posibles formas de extincidn, regulacidon aceptada y asumida por ambas partes en
los instrumentos de concesion». De este modo, se sigue diciendo, «el control de legalidad
de la primacia de la voluntad de las partes [...] no debe referirse al art. 1256 CC, sino a
la institucion del fraude de ley o del abuso de derecho, tinicos supuestos en los que la vo-
luntad de las partes manifestada en los documentos constitutivos del Plan podria quedar
modulada». Las razones y conclusiones de este trabajo acabaron teniendo impacto, tras
una discutible STS de 15 julio 2009, en la importante STS 3 mayo 2012 (caso Alstom)*.
Precisamente esta ultima resolucion descarta la infraccion del art. 1256 CC, al reconocer
que «la propia norma por la que se regia la existencia del derecho, el pacto de opcién de
suscripcion de acciones, contenia los elementos que habian de configurar la realizacion
del derecho, tal y como el propio reclamante admitié con su firma». Esto es ciertamente
importante, porque si los efectos de la extincidn del contrato en los derechos de opciones
estan regulados en el plan, el art. 1256 CC carece de la relevancia que parecian querer dar-
le sentencias anteriores, quedando el tema practicamente limitado a la interpretacion de
los textos, y todo ello con los limites del fraude de ley y abuso del derecho.

La STS 3 mayo 2012 (Alstom) ha tenido un impacto notable en las resoluciones de los
tribunales laborales*, aunque no en todos los casos*. La conclusién mas plausible es que a
la hora de determinar si cabe un ejercicio de las opciones con posterioridad a la extincién
del contrato de trabajo, hay que estar a los términos del plan o del pacto entre las partes. El
primer objetivo del juzgador deberia ser la interpretacidn del contrato, estando a la litera-

lidad de sus clausulas si es que los términos son claros y no dejan duda sobre la intencion

30 DELREY GUANTER, S.,y BONILLA BLASCO, J., «Nuevas cuestiones en materia de stock options: el ejercicio
de las stock options en los supuestos de despido improcedente y los efectos del componente internacional en la
concesion de stock options», Actualidad Laboral, num. 3, 2005, Tomo I.

31 R°3623/2008.

32 R°2204/201.

33 Véase el analisis que del tema realiza BUJAN BRUNET, M. A., «Aspectos laborales de las stock options: puntos
criticos», Revista de Informacién Laboral, 8, 2015.

34 La STS] Madrid 24 septiembre 2012, num. 826/2012, vuelve a apoyarse en el art. 1256 CC.
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de los contratantes (art. 1281 CC). Si los efectos de la extincidn del contrato sobre las op-
ciones estan regulados en el plan o pacto, la inica norma imperativa relevante deberia ser
la prohibicién del fraude de ley, a fin de evitar que una actuacién unilateral e injustificada
del empleador aborte devengos proximos, tras un relativamente largo periodo de espera
o maduracién. En este sentido, no existe una regla temporal numérica fija, sino que habra
de estarse a las circunstancias de cada caso, valorando en particular: 1°) el tiempo de ma-
duracidn o carencia soportado por el trabajador, durante el cual ha prestado sus servicios;
2°) el tiempo que falta para la efectiva maduracion de los correspondientes derechos; y
3°) la justificacion de la medida extintiva, no tanto en términos de la causalidad especifica
disciplinaria u objetiva exigida por los art. 51-52 y 54 ET, sino en términos mas amplios.
Todo ello teniendo en cuenta que el fraude no se presume, como dice jurisprudencia tan

reiterada que excusa la cita.

4. REMUNERACION VINCULADA AL PRECIO DE LA ACCION Y
SALARIO REGULADOR DE LAS INDEMNIZACIONES EXTINTIVAS

n la medida en que se califique de salario, cualquiera de las férmulas retributivas

de que tratamos puede pasar a integrar el salario regulador de las indemnizaciones
extintivas, en particular la del despido. La condicion fundamental para que una partida
salarial integre el salario regulador es su proximidad temporal a la extincion del contrato.
La regla de partida es que el salario regulador es el percibido en el ultimo mes, pero esta
regla solo es estrictamente aplicable en los supuestos en que no existe variabilidad salarial.
Cuando constan en el caso percepciones variables, el periodo que debe contemplarse ya
no es el del ultimo mes, sino el de los tltimos doce meses. Esta ampliacion tiene lugar, por
tanto, cuando figuran retribuciones variables de cualquier tipo, sean comisiones, bonus
ligados a ventas, objetivos, evaluaciones, o cualquier otro indicador, sean retribuciones
ligadas a algo per se tan variable como es el precio de las acciones®.

La complejidad de las opciones sobre acciones plantea varios problemas a la hora de
subsumir los distintos casos en la regla del computo de los tltimos doce meses. Recuérde-
se que la estructura cronoldgica de las opciones viene integrada por una serie de hechos
claves: (1) concesion-adquisicion de las opciones, (2) maduraciéon de las opciones, (3)

ejercicio de las opciones—compra de las acciones y, eventualmente, (4) liquidaciéon-venta

35 Ampliamente, MATORRAS DIAZ-CANE]JA, A., «La integracion de las retribuciones variables...», cit.
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de las acciones. La cuestion primera es, por tanto, cudl o cudles de estos hechos deben
constar en los ultimos doce meses anteriores a la extincion del contrato para que la remu-
neracion pase a formar parte del salario regulador de la indemnizacioén.

Sobre esta primera cuestidon no existe especificamente doctrina unificada, pero sila hay
respecto del elemento basico sobre el que debe sostenerse la solucion. Tal elemento es que
la ganancia propiamente salarial del trabajador titular de opciones sobre acciones es la
diferencia «entre el precio de la accién en el mercado en el momento de adquisicion y el
precio de ejercicio del derecho pactado»®. Silo que es propiamente salario es la diferencia
entre el precio de compra de la accidn y el precio garantizado en el derecho de opcion,
resulta 16gico deducir que desde el punto de vista cronoldgico, que es el que nos intere-
sa ahora, el momento clave es el de ejercicio de las opciones (compra de las acciones)”.
Partiendo de esta premisa, es quiza el TS] Madrid el que ha producido una doctrina mas
elaborada y reiterada. Segun esta doctrina, «para considerar el beneficio asociado al ejer-
cicio de opciones sobre acciones en el computo de la base salarial han de cumplirse dos
condiciones: 1. que el tramo de las stock options haya madurado en el afilo inmediatamen-
te anterior al despido; 2.que el trabajador haya ejercitado el derecho a la opcidén en el afio
inmediatamente anterior al despido»*.

Conforme a esta doctrina, por tanto, dos son los requisitos necesarios para que pueda
producirse imputacion de la ganancia derivada de las «stock options» en el salario regula-
dor: maduracion de las opciones en el aflo inmediatamente anterior al despido y ejercicio de
las opciones en ese mismo periodo. En consecuencia, «si ninguna opciéon madurd en el afio
anterior al despido, ningun beneficio, real o hipotético, puede computarse en el calculo de la
indemnizacion por despido»®. No es suficiente con ejercitar las opciones en el afio anterior
al despido, sino que su maduracion también ha debido producirse en ese tltimo afio*.

Cuestion importante es también el régimen de imputacion de la ganancia al salario
regulador. Por la naturaleza misma de las opciones, derivada de la existencia de un perio-
do de maduracion que suele ser superior al afio, es licito cuestionarse si toda la ganancia
obtenida por las opciones puede llevarse al salario regulador o si, por el contrario, es con-
veniente aplicar alguna regla de prorrateo o imputacién proporcional. La doctrina para
resolver esta segunda cuestion debe partir de lo establecido por el TS en su importante

sentencia de 3 junio 2008*' (caso St. Jude Medical): «si consideramos que las opciones de

36 STS 26 enero 2006, R° 3813/2004.

37 En el mismo sentido, MATORRAS DIAZ-CANEJA, A., cit.: «es la fecha de ejercicio de la stock option la que
resulta determinante para cuantificar la ganancia».

38 STSJ Madrid 13 junio 2014, R° 289/2014.

39 STSJ Madrid 16 enero 2012, num. 13/2012 (McAfee).

40 En el mismo sentido, STS] Castilla y Leén / Burgos 22 abril 2010, num. 283/2010; STS] Madrid 27 noviembre
2009, num. 861/2009.

41 R°2532/2006.
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compra de acciones tienen caracter salarial en cuanto a la diferencia entre el precio de la
accion en el mercado en el momento de su adquisicion, y el precio de ejercicio del dere-
cho pactado, retribuyendo el trabajo desempefiado por el trabajador, debe determinarse
qué periodo desde su concesion a su realizacion por el trabajador se estda remunerando, y
por consiguiente debe distribuirse proporcionalmente a dicho periodo si es superior a un
afio, pues es el periodo de tiempo que se remunera». O en los términos expresados por la
STSJ Catalufa 14 mayo 2009*, «las rentas derivadas se prorratean por el numero de afios
o meses de maduracion de las acciones desde su concesion»*.

La regla del prorrateo de la ganancia en relacion con el periodo de maduracion se aplica
no solo en planes de opciones sobre acciones, sino también en otros planes de remunera-
cién vinculados al precio de las acciones. En el caso resuelto por la STSJ Catalufia 9 febrero
2012* (caso SecuritasDirect), la formula remuneratoria consiste en la entrega de acciones
al trabajador para que este las mantenga durante la relacién laboral, asumiendo la entidad
emisora de los titulos la obligacion de recomprarlas «<necesariamente, entre otros supuestos,
cuando el empleo de un Participante con el grupo haya concluido tras el despido del parti-
cipante por alguna otra razén que no sea mala conducta deliberada de dicho participante
o negligencia». El trabajador en cuestion adquirié acciones en diciembre de 2008, que, tras
su despido, fueron vendidas en marzo de 2011. Cifrada la ganancia en 19.400 euros, el TS]
impone la division de la ganancia por el nimero de meses entre la adquisicion y la venta,
para obtener el importe mensual que puede imputarse al salario regulador.

En otros casos, cuando se trata de acciones restringidas, el esquema cronolégico no es
exactamente el mismo de las opciones. Basicamente, las acciones se entregan en una fecha
que da inicio a un periodo de restricciones (variables, segun cada plan) hasta que se alcan-
za la fecha de consolidaciéon, momento en que las acciones se incorporan plenamente al
patrimonio del trabajador, o bien su equivalente monetario. A efectos de imputacion en el
salario regulador, el valor de las acciones en la fecha de consolidacién debe dividirse por
el nimero de aflos o meses desde su concesion.

Una vez calculado el valor anual o mensual de las acciones en el periodo que retribu-
yen, la imputacidn al salario regulador solo debe hacerse en la parte en que el periodo de
maduracion se superpone o solapa con el periodo de los tltimos doce meses anteriores al
despido. Se trata de una consecuencia ldgica de las dos reglas de aplicacion en este tema:
por un lado, la regla de cémputo del salario percibido en los tltimos doce meses, y por
otro lado, la regla de determinacion del salario mensual o anual como resultado de dividir

el valor de las acciones por el periodo (meses o afios) de generacion de dicho valor.

42 Num. 3943/2009.
43 En el mismo sentido, STSJ Navarra 20 marzo 2009, nim. 59/2009.
44 Num. 1044/2012.
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Finalmente, una particularidad importante es la exigencia de efectiva realizacion de los
derechos asignados. La falta de ejercicio de las opciones supone que no pasen a integrar
el salario regulador. Como razona la STS] Catalufia 20 noviembre 2014*, el trabajador
no ostenta derecho alguno a que le sea computado en el calculo de la indemnizacién el
importe correspondiente al valor de las opciones que no ejercito, pudiendo haberlo hecho
durante todo el periodo de su relacion laboral, cuando no consta «que la empresa obliga-
da a la entrega impidiera el ejercicio del derecho, ni consta que efectuado el mismo se le
hubiera negado, por lo que si el derecho a la retribucidn por acciones existia, su falta de
materializacidn, se debe tnica y exclusivamente a la propia voluntad del recurrente». Esta
regla, sin embargo, es valida cuando la adquisicion de las acciones depende de una deci-
sion voluntaria del trabajador —ejercitar o no las opciones—, maxime cuando puede que
el precio de las acciones se haya situado por debajo del precio de ejercicio, por lo que no
debe aplicarse en supuestos distintos a los de opciones, como pueden ser los de acciones
restringidas, que se consolidan automaticamente y se incorporan al patrimonio del traba-
jador, al ser su valor siempre positivo.

En conclusién, y a modo de ejemplo, si un trabajador es despedido el 1 de febrero de
2016 y figuran 1000 opciones maduradas y ejercidas el 31 de agosto de 2015, siendo el
diferencial entre precio de ejercicio y precio de la cotizacidon de 12 euros, la ganancia total
obtenida (12.000€) debe dividirse por el periodo de generacion (24 meses), para obtener
la ganancia salarial mensual del periodo (500€). Como en los ultimos 12 meses anteriores
al despido, esa ganancia figura en los meses de febrero 2015 a agosto 2015 (7 meses), la
cantidad que hay que sumar al salario anual del trabajador es 3.500 euros (7 x 500); no
6.000 euros (12 x 500), pues la ganancia mensual no se produce en los meses de septiem-
bre 2015 a enero 2016.

5. LOS ASPECTOS TRANSNACIONALES DE LA REMUNERACION
VINCULADA AL PRECIO DE LA ACCION

l E s frecuente que los planes de opciones sobre acciones o de otras formulas de remu-
neracion ligada al precio de la accién emanen unilateralmente de la empresa, y que
ello ocurra, ademas, tratindose de grupos de empresas, de manera centralizada. Esto tie-

ne como resultado que en los grupos multinacionales, el plan sea promovido y aprobado

45 Num. 7685/2014.
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desde la sociedad matriz. No es razonable intentar sujetar la interpretacion y aplicacion
del plan a un criterio uniforme, que suele ser coherente con la propia concepcion del plan
retributivo como unitario y global para los empleados del grupo a que afecte. Si el grupo es
extranjero y la sociedad matriz cotiza en bolsas extranjeras, ello conducira probablemente
a que la entidad emisora pretenda la aplicacion de la ley de su domicilio, e incluso que los
pleitos que se susciten en torno al plan queden remitidos a tribunales de ese pais. Las dos
cuestiones pueden tener soluciones distintas, ya que distintas son también las normas que
las regulan. Repasemos, primero, los principales pronunciamientos de nuestros tribunales
en pleitos sobre opciones sobre acciones con elemento transnacional.

Uno de los primeros casos importantes fue el planteado por un directivo de Microsoft
Ibérica en Espana respecto de las opciones sobre acciones de Microsoft Corporation, en
el marco de un plan norteamericano que sometia el ejercicio de los derechos a la ley del
Estado de Washington, en que tiene su sede la citada empresa. Al resolver este asunto, la
STSJ Madrid 23 diciembre 2003 hace tres pronunciamientos resefiables. En primer lugar,
entiende que la calificacién de las ganancias derivadas del ejercicio de opciones sobre ac-
ciones por parte de un trabajador con relacidn laboral sujeta a Derecho espafol es materia
no disponible, por lo que debe realizarse con los criterios legales aplicables a la relacién
laboral, que en este caso son los espafoles. En segundo lugar, afirma que las normas que
rigen el contrato de trabajo «han de ser unicas», «<no pudiéndose entender aplicable a una
misma relacion laboral la legislacion de dos o mas Estados». Ambos pronunciamientos
llevan a desechar la validez del pacto de aplicacion de la ley de Washington. Ahora bien, y
en tercer lugar, el TSJ afirma, en lo que parece un obiterdictum, que la sujecion pactada a
la ley del Estado de Washington «podria tener efectos, de manera que pudiera haber sido
aplicable tal legislacion a cualquier controversia que se hubiera producido en la interpre-
tacion o cumplimiento de los planes a los que los documentos se refieren». Ciertamente
este ultimo pronunciamiento es algo oscuro y no tiene mayor relevancia en el desarrollo
argumental de la sentencia, pero parece apuntar a una escisiéon de la ley aplicable segun
se trate de interpretar los términos literales del pacto —lo que deberia hacerse conforme a
aquella ley extranjera— o de valorar los efectos del plan y de la remuneracién de él derivada
en la relacion laboral -lo que solo podra hacerse conforme a la ley «tinica» reguladora de
la relacion laboral-.

La doctrina de la unicidad de la ley aplicable a la relacion laboral se reitera por el propio
TSJ Madrid en un caso posterior («Packard Company») resuelto por la sentencia de 20
diciembre 2005*. Se establece en el plan que todas las decisiones y actuaciones adoptadas

a tenor del mismo, estarian reguladas por la legislacion del Estado de California. Sin em-

46 Confirmada en este punto, por falta de contradiccion, por la STS de 26 enero 2006.
47 Num. 1089/2005.
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bargo, el TS] vuelve a trazar la distincion, ciertamente discutible, entre controversias sobre
«la interpretaciéon o cumplimiento de los planes a los que los documentos se refieren», y
controversias sobre «la consideracion legal que hayan de merecer los beneficios derivados
de las acciones que ha obtenido el actor, que tienen una naturaleza salarial y que, por con-
siguiente son inherentes al contrato de trabajo y, como incluidos en el mismo, les son apli-
cables las normas por las que éste se rige, que desde luego han de ser tinicas no pudiéndose
entender aplicable a una misma relacién laboral la legislacién de dos o mas estados».

En vivo contraste con las lineas doctrinales trazadas por el TS] Madrid en estas dos
sentencias, la STS] Catalufia 19 septiembre 2008 (Bouygues)*® es «el supuesto mads para-
digmatico de aplicacion de normativa extranjera en materia de stock options»*. En este
caso, el trabajador mantiene una relacidn laboral con una empresa espanola, Acieroid SA,
filial del grupo francés Bouygues. A consecuencia de este contrato de trabajo, el Grupo
Bouygues ofrece al trabajador un plan de acciones. En este caso, el sometimiento del plan
a ley francesa no se deriva de una cldusula escrita en el mismo, sino de una serie de he-
chos relevantes para el TSJ (comunicacidn al trabajador remitida desde Francia; escrita en
francés; y en ella se hace referencia a normas internas francesas, concretamente de indole
tributaria y laboral: Code des Impots y Code du Travail): la conclusion para el TS] es que
«es evidente a la vista de lo expuesto que la voluntad de quien realiza unilateralmente la
oferta de las stock options es la de que sea aplicada la legislacion francesa, y resulta obvio
que quien acepta dicha oferta sin salvedad alguna esta también aceptando la aplicacién de
la normativa del pais de domiciliacion del grupo empresarial». Sentado que hay un pacto,
siquiera tdcito, de sometimiento a la ley francesa, el caso es ya similar a los resueltos por
el TS] Madrid. Pero la soluciéon que da la Sala catalana es distinta: sobre todo porque en
ningun lado asoma en su argumentacion el principio madrilefio de la «unicidad» de la ley
aplicable. Al contrario, razonando a partir del art. 4 del Convenio de Roma y su criterio
de los «vinculos mas estrechos», la sentencia dice que «en el presente caso, es palmario
que los vinculos mas estrechos por lo que se refiere a lo relativo a las stock options son
con la Republica francesa, lugar de donde parte la propuesta, también donde reside quien
debe cumplir con la obligacidén que se establece y, por fin, donde en caso de prosperar la
demanda deberia materializarse la ejecucidon de los derechos de opcion.» Reparese en lo
importante: los vinculos mas estrechos son los especificos de las opciones sobre acciones,
no los de la relacién laboral. El hecho de que la relacion laboral estuviera pacificamente
sometida a ley espafiola no impide la aplicacion de la francesa al asunto especifico de las

opciones sobre acciones.

48 Num. 6877/2008.
49 BUJAN BRUNET, M. A., «Aspectos laborales de las stock options: puntos criticos», Revista de Informacién
Laboral, 8, 2015.
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En realidad, lo que el TS] Catalufia esta implicitamente reconociendo es la admisi-
bilidad de la técnica conocida como «depecage», algo también aceptado por algin otro
tribunal laboral (vgr., STS] Pais Vasco 10 septiembre 2002*°) y por la doctrina especializa-
da®'. El depegage o «fraccionamiento legislativo del contrato»®* permite que una parte del
mismo pueda quedar sujeta a una ley distinta del resto del contrato. En el ambito laboral,
esta técnica encuentra el mismo limite que cualquier eleccién auténoma de la ley aplica-
ble: «dicha eleccién no podra tener por resultado el privar al trabajador de la proteccién
que le aseguren las disposiciones que no pueden excluirse mediante acuerdo en virtud de
la ley que, a falta de eleccion, habrian sido aplicables» (art. 8.1 Reglamento UE 593/2008,
«Roma I»). La eleccidn voluntaria de una ley extranjera para regir en materia de opciones
sobre acciones es valida siempre que, por tanto, no prive al trabajador de la protecciéon
de las disposiciones que no pueden excluirse mediante acuerdo en virtud de la ley apli-
cable a falta de acuerdo, que en términos generales sera la del lugar habitual de trabajo.
Por tomar el ejemplo del caso Microsoft, la ley de Washington sera aplicable a las «stock
options», pero con el limite de no privar al trabajador de la protecciéon que confieren las
disposiciones imperativas de la ley espafola. Es evidente que el establecimiento de un plan
de opciones sobre acciones o la entrega al trabajador de opciones o de acciones no suele
resultar de ninguna disposiciéon imperativa. Ahora bien, también es evidente que una vez
que el derecho se ha concedido y pasa a formar parte del contenido del contrato de traba-
jo, algunos de sus efectos legales son imperativos: por citar algunos de los aspectos mas
sefialados, la ganancia derivada del ejercicio de acciones sobre acciones debe ser calificada
de salario —esto es derecho imperativo-, por lo que tiene impacto en el salario regulador
—esto es igualmente imperativo—, y el derecho al ejercicio de las opciones concedidas no
puede abortarse fraudulentamente mediante un despido improcedente poco antes de la
maduracion -la proteccidon conferida por instituciones como el fraude de ley o el abuso de
derecho debe ser considerada imperativa, pues no cabe excluirla mediante acuerdo-.

La tedrica admisibilidad del «depecage» resulta al final, por lo visto, de escasa tras-
cendencia practica, al menos en relacion con los aspectos litigiosos tipicos de la practica
laboral. No parece que desde la perspectiva laboral queden muchos asuntos de interpreta-
cién del plan que no toquen, de algun modo, las cuestiones clave de la naturaleza salarial
de la ganancia, las condiciones de ejercicio en relacién con la extincion del contrato o el

impacto indemnizatorio por la via del salario regulador. De este modo, si la ley aplicable a

50 Num. 1485/2002: «<hay dos cuerpos normativos el espafiol y el portugués— llamados a coexistir en la regulacién
de la relacion laboral entre las partes, para diversas materias, por asi haberlo querido éstas».

51 Véase CARRASCOSA GONZALEZ, J., «Elecciéon multiple y eleccion parcial de la ley aplicable al contrato in-
ternacional», Anales de Derecho. Universidad de Murcia, nam. 18, 2000, p. 35.

52 CARRASCOSA GONZALEZ, J., «Eleccién multiple y eleccién parcial de la ley aplicable al contrato interna-
cional, cit., p. 13.
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la relacién laboral es la espafola, la atraccidon hacia este ordenamiento de los litigios claves
en materia de opciones sobre acciones parece inevitable.

Por lo que respecta a la jurisdicciéon competente, tratdndose de un trabajador que presta
servicios en Espafia de manera habitual, los tribunales laborales espafoles siempre seran
competentes para conocer del pleito: si se trata de un empresario domiciliado en cualquier
Estado de la UE, en virtud del art. 21.1 b) i) del Reglamento UE 1215/2012; y si se trata
de un empresario no domiciliado en un Estado miembro de la UE, en virtud del art. 21.2
del propio Reglamento. Cualquier clausula del plan de opciones que establezca el some-
timiento exclusivo a una jurisdiccion distinta sera ineficaz, por contravenir el art. 23 del
Reglamento. Cosa distinta es que el trabajador, ademads de en los tribunales de su lugar
habitual de trabajo, también pueda demandar en otros Estados, pero lo importante es que
esa posibilidad o potestad del trabajador no le impide demandar en Espaia, si es que este
es, insistimos, su lugar habitual de trabajo. Para poder alcanzar una conclusién distinta,
habria que desligar completamente el plan de opciones del contrato de trabajo o relacién
laboral: es decir, habria que sostener que el plan de opciones esta desconectado de la re-

lacion laboral®3.
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53 Un esfuerzo argumentativo en este sentido puede encontrarse en DEL REY GUANTER, S., y BONILLA BLAS-
CO, J., «La naturaleza juridica de las stock options...», cit.: «por existir vinculaciéon, pero no verdadera conexién
del contrato de opcién con el contrato de trabajo, entendemos que la jurisdiccién espafiola no debe ser competente
para entender de los conflictos generados por la interpretacion de los términos del Plan de opciones sobre accio-
nes».
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