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El objetivo de este trabajo es 
estudiar el papel que representa 
la participación financiera de 
los trabajadores en la empresa, 
dentro de una propuesta de un 
modelo empresarial inclusivo-
participativo. La participación 
financiera juega un papel funda-
mental en este modelo, siendo 
uno de los cuatro ejes que lo 
conforman. En este trabajo, se 
realiza un estudio de ocho em-
presas en las que ya se oferta 
en diferentes niveles esta par-
ticipación financiera entre los 
trabajadores. Se analizan, por 
un lado, las ventajas que ofrece 
la participación financiera de 
los trabajadores en la empresa, 
como, por ejemplo, el contri-
buir al compromiso mutuo entre 
trabajadores y empresarios, una 
mayor flexibilidad en las rela-
ciones laborales, una mayor su-
pervivencia de las empresas en 
manos de los trabajadores, y por 
otro, los obstáculos que habría 
que saltar para alcanzar esos 
objetivos, para facilitar la conti-
nuidad de las empresas en base 
a una mayor integración de los 
trabajadores.

Para abordar el objetivo plan-
teado, este estudio se ha estruc-
turado de la siguiente forma. En 
primer lugar, se hace referencia 
al debate de los diferentes agen-
tes económicos y sociales sobre 
participación financiera de los 
trabajadores y el estado de la 
cuestión en la actualidad; pos-
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I.  INTRODUCCIÓN

L A participación de los tra-
bajadores en las empresas 
se ha constituido como un 

objetivo preferente en la Unión 
Europea (UE). Tal es así que la 
Comisión Europea (2002) con-
sidera que la participación fi-
nanciera de los trabajadores en 
las empresas constituye una de 
las bases fundamentales para la 
realización del modelo social eu-
ropeo cuyo objetivo es superar la 
dicotomía existente entre el capi-
tal y el trabajo, y así lo ponen de 
manifiesto los distintos informes, 
recomendaciones y resoluciones 
al respecto.

El creciente interés por parte 
de la UE por fomentar el ac-
ceso de los trabajadores a la 
propiedad junto con la abun-
dante evidencia empírica sobre 
los potenciales beneficios para 
trabajadores y empresa de esta 
participación (Comisión Europea, 
2002) ha hecho que este tema 
esté en el centro de debate para 
muchos agentes económicos y 
sociales. Además, la inexistencia, 
por el momento, de una fórmula 
jurídica de ámbito europeo que 
regule un modelo de sociedad de 
capital participado mayoritaria-
mente por sus trabajadores hace 
que surjan diferentes propuestas 
de los Estados miembros para re-
gularizar e impulsar este sistema 
a nivel estatal y europeo.
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misos explícitos entre la dirección 
y los trabajadores, así como por 
mejorar la transparencia de los 
procesos de toma de decisiones 
y mejorar las relaciones entre la 
dirección y los trabajadores en 
busca de resultados de beneficio 
mutuo. 

Algunos colectivos, como los 
sindicatos, son más reticentes 
a la implantación de estos sis-
temas, pues consideran que su 
utilización podía provocar más 
inequidad o desigualdad en las 
retribuciones de los empleados, 
apelando al doble riesgo que 
conlleva asociar el empleo y la 
propiedad en caso de cierres 
empresariales. Sin embargo, 
estas percepciones negativas 
están cambiando poco a poco, 
dando paso a una visión de las 
relaciones entre capital y trabajo 
más amplia, donde se reconoce 
la existencia de intereses par-
cialmente convergentes (Uvalic, 
2008). Entre el colectivo de em-
presarios, las posiciones tienden 
a ser más favorables a la pues-
ta en marcha de programas de 
participación financiera, pues 
consideran que puede serles 
de gran ayuda para lograr una 
mayor motivación y un mayor 
compromiso de los trabajadores. 
Estos nuevos esquemas, además 
de abrir la posibilidad de que 
los trabajadores participen en 
la empresa, podrían contribuir a 
reducir los conflictos de los ac-
tores que configuran el entorno 
de la empresa, logrando así un 
espíritu de mayor cooperación 
y confianza y dando más esta-
bilidad al proyecto empresarial 
(Mizrahi, 2002). 

Gill y Krieger (2000, p. 112) 
identifican tres objetivos que se 
pretenden alcanzar con el de-
sarrollo de la participación: i) el 
incremento del rendimiento a 
todos los niveles como un todo, 

teriormente, se realiza un aná-
lisis del nuevo modelo inclusivo 
participativo; en tercer lugar, se 
analizan ocho empresas donde 
ya se han empezado a instaurar 
estos sistemas de participación 
financiera de los trabajadores. 
En cuarto lugar, se estudian las 
diferencias encontradas en las si-
guientes empresas, y finalmente, 
en el último apartado, se esta-
blecen una serie de consideracio-
nes finales.

II.	 LA PARTICIPACIÓN 
FINANCIERA DE LOS 
TRABAJADORES

La participación financiera de 
los trabajadores (PFE) ha sido un 
tema debatido entre diferentes 
agentes sociales donde existe 
una gran heterogeneidad de 
puntos de vista sobre los bene-
ficios y los costes de utilizar este 
tipo de fórmulas en la empresa 
(Vaughan, 2008). Estos sistemas 
representan formas variadas de 
remuneración en las que parte 
de esa retribución se obtiene de 
participar en el reparto de los 
beneficios presentes o futuros de 
la empresa. 

La literatura teórica tradi-
cionalmente ha indicado tres 
razones principales para imple-
mentar los sistemas de parti-
cipación financiera de los tra-
bajadores: división de rentas, 
riesgo compartido y mejora de 
la productividad (Prendergast, 
1999; Pérotin y Robinson, 2003; 
Uvalic, 1991, 2006; Kruse, Free-
man y Blasi, 2010). La primera 
razón, ofrecida por las teorías 
de la agencia, enfatiza que, en 
condiciones de competencia 
imperfecta, los acuerdos de em-
presa permiten la redistribución 
de las rentas y pueden favorecer 
el comportamiento cooperati-
vo entre la gerencia y los em-

pleados. La segunda razón es 
que son instrumentos de riesgo 
compartido, que surgirían en si-
tuaciones de riesgo para las em-
presas (volatilidad de ganancias 
o alto nivel de endeudamien-
to). En sus inicios, las empre-
sas que ofrecían participación 
financiera, invirtieron más que 
otras e implementaron planes 
innovadores que necesitaban 
relaciones de cooperación para 
hacer frente a esos cambios or-
ganizativos. El tercer aspecto de 
la mejora de la productividad 
es la motivación. Estos siste-
mas ofrecen salarios de eficien-
cia para mejorar la calidad y 
productividad de la producción 
(Kruse, Freeman y Blasi, 2010). 
Los empleados que participan 
en los resultados de la empresa 
se comprometen más con los 
objetivos de esa empresa, lo que 
conduce a mejoras en el desem-
peño individual y organizacio-
nal. Así pues, la participación 
financiera puede verse como 
una herramienta para la redistri-
bución de ingresos y riqueza y, 
por tanto, puede servir como un 
instrumento más amplio para la 
integración social (Pendleton et 
al., 2001, p. 1).

E l  mode lo  de Kochan y  
Osterman (1994) de la «empre-
sa de ganancias mutuas» va un 
poco más allá señalando que 
para que se pueda llevar a cabo, 
este sistema de participación 
financiera de los trabajadores 
debe estar lo suficientemente 
institucionalizado para ser efi-
caz. Sostiene que la creación de 
lugares de trabajo productivos, 
innovadores y flexibles, requiere 
del desarrollo de mano de obra 
altamente cualificada; así como 
una distribución equitativa de las 
ganancias económicas entre los 
actores sociales. Se apuesta por 
el desarrollo de estructuras re-
presentativas formales y compro-
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Los resultados de la implan-
tación de estos sistemas ya están 
viendo la luz. En Estados Unidos, 
por ejemplo, se ha visto que los 
programas de accionariado de 
los trabajadores impulsan las 
ventas y el empleo en más de un 
2 por 100 (1) anual en compara-
ción con empresas parecidas que 
no cuentan con estos programas. 
La productividad aumenta de 
media entre un 4 por 100 y un 5 
por 100 (2) el año de adopción 
de un programa de este tipo. En 
Europa, el rendimiento social de 
las empresas con participación 
accionarial de los trabajadores es 
un 52 por 100 mayor que el de  
las que no tienen programas  
de este tipo ni planes de ahorro de 
los trabajadores (3).

A pesar de estos buenos resul-
tados, la participación financiera 
de los trabajadores sigue siendo, 
en general, relativamente baja y 
el 68 por 100 de las empresas 
de la Unión no los ofrece en nin-
guna de sus variantes. Sin duda, 
existe la necesidad de crear una 
serie de medidas u orientacio-
nes por parte de la Unión para 
impulsar el crecimiento de la 
participación financiera de los 
trabajadores en Europa tal como 
expresa el informe al Parlamento 
Europeo (2019). En él se ponen 
de relieve las posibilidades que 
estos regímenes representan, 
tanto para los trabajadores 
como para sus empleadores, en 
lo que a crecimiento y protec-
ción social se refiere, así como 
los obstáculos que la Comisión 
y los Estados miembros deben 
procurar superar. El propio in-
forme propone una serie de me-
didas que podrían tomarse a 
nivel de la Unión para facilitar 
la participación financiera de los 
trabajadores, como campañas  
de sensibilización, plataformas de  
intercambio de mejores prácti-
cas, formación financiera de la 

europeas en mercados globales, 
además de ser un instrumento de  
cohesión social y distribución 
de rentas. Han sido ya muchos 
los Gobiernos en la UE que han 
desarrollado una legislación es-
pecífica e incentivos fiscales para 
impulsar la adopción de estos 
sistemas de participación en las 
empresas. De hecho, la partici-
pación financiera de los traba-
jadores ha experimentado una 
gran evolución en toda Europa en 
estos treinta últimos años. En este 
sentido, 2017 fue un año récord 
en Europa: casi 400.000 millo-
nes de euros estaban en manos 
de empleados (EFES, 2018). En 
2018 veinte países de la Unión 
ya disponían de algún tipo de 
regulación para incentivar la par-
ticipación financiera de los traba-
jadores (EFES, 2017). 

Sin embargo, no todos los 
países de la Unión Europea han 
evolucionado de la misma ma-
nera. Se puede observar que 
geográficamente la evolución  
de la participación accionarial de  
los trabajadores es desigual, me-
diando un desfase de treinta 
o cuarenta años entre los paí-
ses europeos más avanzados y 
los rezagados. Estas diferencias 
entre Estados miembros se expli-
can por la existencia o ausencia 
de legislaciones adecuadas. Te-
nemos, por un lado, países como 
Chequia, Estonia y Eslovaquia 
en los que la participación ac-
cionarial de los trabajadores no 
desempeña un papel relevante 
en la economía y cuyos estados 
no han aplicado ninguna políti-
ca al respecto. Por otro lado, en 
quince países de la Unión como 
Chipre, España, Francia y Suecia, 
hay importantes incentivos fis-
cales para el fomento de dicha 
participación. Otros países como 
Suecia, disponen de un marco 
jurídico para estos regímenes, 
pero sin incentivos fiscales. 

a través del empleo, de la flexi-
bilidad y de la competitividad; 
ii) el aumento de calidad de la 
vida laboral, de bienestar social 
y del desarrollo sostenible; y iii) 
la ampliación de la participación 
de todos en una sociedad más 
activa y democrática. De hecho, 
hay estudios estadounidenses 
que demuestran claramente que 
las empresas que ofrecen a sus 
trabajadores una participación 
en su capital generan más pues-
tos de trabajo que aquellas que 
no disponen de tales instrumen-
tos. Los trabajadores accionistas 
acumulan un patrimonio mayor 
de cara a la jubilación, reciben 
un mejor salario y tienen menos 
probabilidades de quedarse sin 
trabajo que el resto de los tra-
bajadores. Dado que la renta 
de los hogares depende en gran 
medida de los salarios, los tra-
bajadores accionistas resultan 
beneficiados por el incremento 
de las rentas de capital, lo que 
conlleva una disminución de las 
desigualdades en la distribución 
de la riqueza dentro de la socie-
dad (Deutsches Aktieninstitut 
e.V, 2017). 

Las instituciones públicas 
también parecen decantarse a 
favor de la participación finan-
ciera de los trabajadores y han 
valorado positivamente los efec-
tos económicos y sociales de las 
iniciativas que buscan conseguir 
un mayor compromiso de los 
trabajadores con las actividades 
y resultados de las empresas. De 
hecho, ya hay ciertas iniciativas 
puestas en marcha. Desde la 
Unión Europea, por ejemplo, se 
han elaborado proyectos, como 
el proyecto PEPPER, cuyos infor-
mes I, II, III y IV han realizado 
un seguimiento regular de la 
PFE entre los países de la Unión. 
Consideran que estas iniciativas 
contribuyen a incrementar la 
competitividad de las empresas 
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colectivo amplio de trabajadores 
de la organización. La forma en 
la que se materializa la participa-
ción financiera varía, pudiendo 
ser que los trabajadores reciben 
un montante dinerario, o reci-
ben acciones de la empresa u 
opciones de compra de acciones, 
con plazos de ejecución previs-
tos. Se podría incluso hablar de 
niveles de participación, pues, 
en muchos casos, las empresas 
pueden empezar ligando esa 
participación a los beneficios y 
terminar otorgándoles propie-
dad de la empresa, que sería el 
nivel más alto de participación 
financiera de los trabajadores en 
la empresa. 

III.	 HACIA UN MODELO 
INCLUSIVO-PARTICIPATIVO 
DE EMPRESA

La idea de este nuevo modelo 
inclusivo-participativo de empre-
sa parte de diferentes agentes 
sociales representantes de la Co-
munidad Foral de Navarra y del 
País Vasco, entre los que cabe 
destacar el papel de la Funda-
ción Arizmendiarrieta, los cuales 
ven la necesidad de garantizar 
la empleabilidad de las futuras 
generaciones. Para que estas 
tengan oportunidades profe-
sionales en esta región, resulta 
necesario contar con proyectos 
empresariales rentables, en un 
contexto internacional en el que 
la progresiva globalización y la 
rapidez de los adelantos científi-
co-técnicos sitúan a las empresas 
en un marco competitivo nuevo, 
de extraordinaria dificultad.

Con esa preocupación, co-
lectivos de diferentes sensibili-
dades sociales, empresariales y 
políticas, como son empresarios, 
sindicatos, confederación de em-
presarios, políticos, académicos, 
etcétera, han reflexionado sobre 

bajan, ayudarles a reforzar sus 
competencias y empleabilidad, 
garantizar una parte de los bene-
ficios financieros y luchar contra 
la concentración de capital, para 
recuperar desempleados a través 
de la creación de empleo. Si ello 
se conjuga con instrumentos de 
la economía social, como los 
microcréditos, a fin de reforzar 
la seguridad del empleo y evitar 
deslocalizaciones, e incentivos 
fiscales, los resultados no pue-
den ser más que positivos. 

Por último, cabe señalar que 
la participación financiera de los 
trabajadores en la empresa no 
equivale necesariamente, con la 
excepción de las cooperativas de  
trabajadores, a participación  
de los trabajadores en la finan-
ciación de la empresa. La parti-
cipación financiera de los traba-
jadores puede tomar la forma de 
participación en los beneficios, 
en la gestión y/o en la propie-
dad. Estos sistemas contemplan 
otras situaciones de carácter hí-
brido, por ejemplo, participa-
ción financiera sin participación  
en decisiones, o la participación en  
decisiones con una baja parti-
cipación financiera, como por 
ejemplo la «cogestión» donde 
los trabajadores de las empresas 
grandes tienen representación 
en el consejo de las empresas 
(Alemania).

Además, la participación 
financiera puede decidirse de 
forma individual para cada tra-
bajador o de forma colectiva, 
formando parte de las políticas 
generales de la empresa. Vincu-
lar la retribución, parcialmente, 
a los resultados financieros de 
la empresa es una práctica habi-
tual entre los altos directivos; sin 
embargo, la PFE va más allá. Se 
refiere a situaciones en las que 
la compensación ligada a resul-
tados de la empresa afecte a un 

ciudadanía, mayor transparencia 
e información, más incentivos y 
una reflexión sobre los obstácu-
los transnacionales.

Ya en 2014, la EFES (European  
Federation of Employee Share 
Ownership) propuso la idea de 
crear un ESOP (employee stock 
ownership plan) europeo. Se 
trata de un plan de propiedad 
de acciones para empleados 
como el que ya existe en EE.UU. 
Un ESOP generalmente se crea 
para facilitar la planificación de 
la sucesión en una empresa, al 
permitir a los empleados la opor-
tunidad de comprar acciones. 
Dado que las acciones de ESOP 
son parte del paquete de re-
muneración de los empleados, 
las empresas pueden utilizar los 
ESOP para mantener a los par-
ticipantes del plan enfocados 
en el desempeño corporativo y 
en la apreciación del precio de 
las acciones. El principal pro-
blema de esta propuesta es que 
la fiscalidad de cada país de la 
Unión Europea es diferente. En 
la actualidad, esta idea está en 
manos del Comité Económico y 
Social que tiene la encomienda 
de realizar un dictamen para el 
Parlamento Europeo, a fin de 
que puedan debatirse medidas 
al respecto. 

Desde la Estrategia Europa 
2020, se promueve el «creci-
miento sostenible» que, entre 
otras cosas, refuerza el poder 
de los ciudadanos a través del 
empleo, la inversión en capa-
cidades, la lucha contra la po-
breza y la modernización de los 
mercados de trabajo y la pro-
tección social. En este sentido, 
la participación financiera de 
los trabajadores representa un 
medio tangible, al involucrar en 
mayor medida a los trabajadores 
en la adopción de decisiones 
de las empresas en las que tra-
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tivas y sostenibles en el tiempo 
en base a la confianza, la trans-
parencia y la cooperación de 
los distintos grupos de interés 
(stakeholders), con un apoyo 
proporcionado de los poderes 
públicos.

Se plantea, además, que los 
incentivos fiscales sean un ins-
trumento, no un objetivo en 
sí mismo, que supongan una 
ayuda y la eliminación de barre-
ras para facilitar la continuidad 
de las empresas en base a una 
mayor integración de los tra-
bajadores. Es importante que 
posibilite una mayor implicación 
y motivación del trabajador y 
que, a su vez, redunde en una 
mayor flexibilidad, versatilidad 
y capacidad de adaptación ante 
las crisis.

Aunque todos los ejes del 
nuevo modelo son muy im-
portantes, en este trabajo, nos 
vamos a centrar en el estudio del 
tercer eje, la participación finan-
ciera de los trabajadores en los  
resultados, en la gestión y en la 
propiedad, por su gran papel en 
la continuidad y supervivencia 
de la empresa. Esta participa-
ción debe ser un compromiso 
para las empresas mediante el 
cual los empleados pueden par-
ticipan a través de sus retribu-
ciones en los resultados finan-
cieros de la misma. Ello puede 
tomar la forma de participación 
en los beneficios o en la pro-
piedad. Vincular la retribución, 
parcialmente, a los resultados 
financieros de la empresa es una 
práctica habitual entre los altos 
directivos, especialmente cuan-
do no son los propietarios de 
la mayoría del capital de la em-
presa; sin embargo, esta partici-
pación financiera se puede dar 
también en situaciones en las 
que la compensación vinculada 
a resultados de la empresa afec-

—Eje 3. Avanzar hacia la su-
peración de la dinámica de con-
frontación entre capital y trabajo 
mediante la participación en la 
gestión, en los resultados y en  
la propiedad.

Este es el eje fundamental 
para conseguir la participación 
financiera de los trabajadores 
en la empresa. Se busca implan-
tar sistemas de gestión partici-
pativos, con procedimientos y 
herramientas adecuados que fa-
vorezcan la corresponsabilidad. 
La empresa debe apoyar a los 
trabajadores para que partici-
pen en el capital de la empresa, 
ayudándoles económicamente a 
incorporarse a la propiedad. 

—Eje 4. Preocupación por el 
impacto social de las actuaciones 
empresariales e implicación en 
algunos de los problemas socia-
les del entorno.

Las empresas no actúan de 
forma aislada y todos sus mo-
vimientos tienen impacto en el 
entorno social que les rodea. 
En este sentido, es responsabi-
lidad de la empresa mantener 
una política de honestidad, por 
ejemplo, evitando el fraude y la 
elusión fiscal. En definitiva, evitar 
conductas que puedan perju-
dicar al entorno de la empresa, 
a sus trabajadores y a la comu-
nidad en general (Bel y Martín, 
2008; Hernández Ortiz, Ruiz  
Jiménez y García Martí, 2008).

Vistos estos cuatro ejes, se 
buscaría, por tanto, favorecer ese 
nuevo modelo de empresa adap-
tado a la idiosincrasia y la cultura 
regional, posibilitando el acceso 
de los trabajadores al capital de la 
empresa, directa o indirectamen-
te, mediante incentivos fiscales.

De esta forma, se aspira a 
contar con empresas competi-

las características adecuadas 
para que las empresas locales 
sean competitivas, sostenibles en 
el tiempo y que, a la vez, tengan 
en cuenta las necesidades y el 
desarrollo integral de las perso-
nas que las componen. 

Estos agentes sociales han 
compartido la oportunidad de 
avanzar hacia un modelo inclusi-
vo-participativo de empresa, con 
características específicas adecua-
das a la cultura local y agrupadas 
en los cuatro ejes siguientes:

—Eje 1. Adaptar las prácticas 
de gestión y la cultura de em-
presa, basándolas en la confian-
za, transparencia y cooperación, 
para conseguir la competitividad 
y sostenibilidad de las empresas.

Se trata de crear un clima de 
confianza, mediante una políti-
ca de transparencia informativa, 
con una información regular de 
los hitos más importantes de la 
empresa tanto a los trabajadores 
como a los accionistas, donde el 
trabajador, además, pueda parti-
cipar en la toma de decisiones. Se 
busca que haya una formación 
constante del trabajador, bus-
cando cierta autonomía, donde 
se sienta motivado para seguir 
esforzándose para este proyecto 
común. En definitiva, que se sien-
ta parte del proyecto de empresa.

Además, se trataría de bus-
car políticas retributivas que no 
generen una gran desigualdad 
y favorezcan la cohesión social. 

—Eje 2. Formular un proyecto 
compartido por los propietarios, 
directivos y profesionales/traba-
jadores de la empresa, beneficio-
so a largo plazo para todos y en 
el que se dé prioridad a la soste-
nibilidad del proyecto colectivo 
sobre los intereses de cualquiera 
de los grupos de interés.
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Empresa B 

Se trata de una empresa cien 
por cien familiar en la que toda-
vía está liderando el negocio el 
padre fundador. Es una empresa 
que compite en el sector servi-
cios y en la actualidad cuenta 
con 100 trabajadores. En este 
caso, el fundador tiene dos des-
cendientes que trabajan fuera 
de la empresa familiar, aunque 
en sectores afines. El padre fun-
dador ya está pensando en el 
futuro de la empresa y aunque 
no ve en sus hijos a ninguno con 
la capacidad y la intención de 
seguir en el negocio sí que ha 
elaborado un protocolo familiar 
en el que se incluye la entrada 
de varios trabajadores en la pro-
piedad de la empresa. La idea 
fundamental de este protocolo 
es que los dos hijos se queden 
con el 80 por 100 de la empresa 
y el otro 20 por 100 pueda ser 
repartido entre sus directivos. 
En la actualidad, son varios los 
directivos que ya forman parte 
de la propiedad de la empresa 
en un 8 por 100. Este porcentaje 
será ampliado hasta 20 en los 
próximos años. 

La idea fundamental de este 
fundador es que, en el futuro, 
cuando él abandone el barco, 
la empresa sobreviva con su ac-
tual equipo de trabajo indepen-
dientemente de lo que hagan 
sus hijos. Este propietario ve la 
necesidad de crear este equipo 
de trabajo, conocedor de la em-
presa, capaz de tomar decisiones 
importantes y que, sin duda, va 
a hacer todo lo posible por la 
supervivencia de la misma que es 
de su propiedad. Además, este 
equipo va a funcionar como un 
futuro mediador entre las posi-
bles disputas de los hijos que van 
a tener el mismo porcentaje de 
acciones o participaciones. Esta 
mediación no va a ser un órgano 

ta a un colectivo más amplio de 
trabajadores de la organización. 
La forma de materializar la par-
ticipación financiera varía, pu-
diendo ser que los trabajadores 
reciban un montante dinerario, 
reciban acciones de la empresa, 
etcétera. 

En la siguiente sección se ana-
lizan ocho empresas donde ya 
se han empezado a instaurar 
estos sistemas de participación 
financiera de los trabajadores. Se 
estudian las diferencias encon-
tradas en las siguientes empresas 
y finalmente, en el último apar-
tado, se establecen una serie de 
consideraciones finales.

IV.	 ESTUDIO DE CASOS

En esta sección se examinan 
diferentes empresas donde ya 
se han implantado, en mayor o 
menor medida, un sistema de 
participación financiera de los 
trabajadores. Se analiza cada 
caso en particular y se apuntan 
las diferencias encontradas entre 
estas ocho empresas.

Empresa A

Se trata de una empresa fami-
liar del sector acerero de menos 
de 50 trabajadores donde la pro-
piedad está dividida entre dos 
familias, en la actualidad al 50 
por 100 cada una de ellas, pero 
no por mucho tiempo. En la ac-
tualidad, estas dos familias ya 
han pactado un protocolo fami-
liar que ya está en marcha donde 
la idea de los fundadores es que 
sus hijos entren a formar parte 
del negocio, pero quieren dar 
participación a sus trabajadores y 
ya han formalizado la opción de 
entrada de algunos trabajadores 
en la empresa. En este sentido, 
van a poder obtener un tanto 
por ciento de la propiedad de la 

empresa y lo van a poder capita-
lizar hasta su jubilación por un 
precio que ya está pactado en el 
propio protocolo. 

La opción se les ha dado so-
lamente a directivos de la em-
presa que no forman parte de la 
familia, pero son personas muy 
válidas a las que la empresa no 
quiere perder y han visto en esta 
fórmula de participación una 
oportunidad para que estas per-
sonas formen parte de la empre-
sa y la vean como suya. Además, 
la empresa ve este sistema como 
una forma de premiar su validez 
y su compromiso con la empre-
sa. El porcentaje máximo que, en 
conjunto, la familia ha estableci-
do para estos directivos es del 15 
por 100 de la propiedad. 

Como vemos, esta empre-
sa cumple con uno de los ejes 
principales para instaurar la im-
plantación del nuevo modelo, ya 
hay directivos que no son de la 
familia, que van a formar parte 
de la propiedad de la empresa. 
Pero para llegar al nuevo mode-
lo, todavía faltan algunos de los 
ejes. De hecho, falta la cultura 
de transparencia e información 
hacia los trabajadores. Deben 
adaptar las prácticas de gestión 
y la cultura de empresa a un 
escenario de confianza, transpa-
rencia y cooperación, donde los 
trabajadores puedan participar 
en la toma de decisiones e inclu-
so se les premie por sus iniciati-
vas. Compartir la información de 
la empresa con sus trabajadores 
es algo esencial en este modelo, 
así como confiar en el trabaja-
dor como el mayor conocedor 
del producto o servicio que se 
lanza al mercado, y el que mejor 
puede ayudar a mejorar sus ca-
racterísticas que sin duda van 
a ser valoradas por los clientes 
potenciales. 
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formal, pero sí que va a servir 
como un mecanismo interno de 
solución de posibles problemas. 

Así pues, en este caso, la em-
presa da opción a sus empleados 
a formar parte de la propiedad, 
pero, además, se ve esta parti-
cipación como una garantía de 
continuidad de la empresa en 
caso de disputa entre los futuros 
propietarios. 

Empresa C

Se trata de una empresa fa-
miliar de tecnología alimentaria 
que cuenta con 87 trabajadores. 
En la actualidad la dirección está 
dividida en dos partes claramen-
te diferenciadas: la gestión técni-
ca está liderada por un miembro 
de la familia perteneciente a la 
segunda generación y la gestión 
empresarial, liderada por el ge-
rente, en la actualidad, no perte-
neciente a la familia propietaria. 
Es una empresa internacional, 
pues está presente en más de 50 
países, con una exportación en 
torno al 65 por 100. 

Es una empresa muy transpa-
rente con su plantilla. Dos o tres 
veces al año mantienen reunio-
nes informativas en las que se 
expone la situación de la empre-
sa a nivel de cargas de trabajo, 
perspectivas de futuro, proyectos 
en los que se está trabajando e 
incluso pinceladas sobre cuestio-
nes más estratégicas, etcétera. 

Hace dos años, se estableció 
un reparto de beneficios entre 
todos los miembros de la plan-
tilla por los buenos resultados, y 
desde entonces, se anunció que, 
en función de un escalado de 
EBIT, cada año se les otorgaría 
un bonus que variaría en función 
de su salario bruto. Es una polí-
tica que se ha mantenido desde 
entonces: cada año se fija un 

a toda la plantilla de la buena 
marcha de la empresa».

Empresa D

Es una empresa relacionada 
con el sector agrario que cuenta 
ya con treinta años de antigüe-
dad. Fue creada por dos socios 
que vieron en el mercado euro-
peo una idea de negocio que no 
estaba en España y la consiguie-
ron implantar con gran éxito. Se 
trataba de frescos, presentados 
listos para consumir. La idea de 
negocio no solamente era una 
venta de un producto alimen-
tario, sino que, al estar listos 
para consumir, los consumidores 
«compraban tiempo». Es cierto 
que el proyecto en sus principios 
sufrió mucho. No conseguían 
llegar a los consumidores finales, 
pues en España no había esta 
cultura de productos preparados 
y listos para consumir. 

Esta idea de negocio estaba 
muy relacionada con la agricul-
tura en Navarra y pronto atra-
jeron inversores financieros. Sin 
embargo, la filosofía de los fun-
dadores del proyecto fue funda-
mental para visionar que había 
trabajadores importantes que 
podían crear valor para la em-
presa. Los promotores consi-
guieron que se abriera el capital, 
no solo a inversores de capital 
privados, sino también a traba-
jadores claves en el proyecto, 
quienes pagaron las participa-
ciones en la empresa. Fueron 20 
trabajadores los que se unieron 
a la propiedad de la empresa de 
todos los niveles de mando: di-
rectivos, trabajadores del campo 
o en líneas de producción. Con 
el esfuerzo de estos trabajadores 
y del capital aportado por los 
inversores privados, la empresa 
creció y abrió un mercado hasta 
entonces inexistente en España.

bonus, que suele ser un porcen-
taje de su salario bruto vinculado 
a resultados. Como se puede 
observar, en este caso, la parti-
cipación no está vinculada a la 
propiedad, sino a los beneficios 
de la empresa. Y, además, esta 
participación no está dirigida 
solamente a los directivos, sino a 
toda la plantilla en función de su 
salario bruto, y por supuesto de 
los beneficios obtenidos a final 
de año. 

La principal razón por la que 
se hace es para motivar a los 
empleados a trabajar como un 
equipo en la que todos ellos par-
ticipen de los resultados de la 
empresa. Es una manera de va-
lorar y cuidar a las personas que 
trabajan en la empresa, como si 
fueran parte de la familia empre-
saria. Tratan de poner en práctica 
políticas y acciones que ayuden a 
un buen clima social. Y dentro 
de ellas, está el hacer partícipe a  
la plantilla de los resultados de la  
empresa.

Esta empresa asegura que 
esta medida ha tenido un impac-
to positivo en los resultados de 
manera inmediata. El gerente ex-
plica que: «En nuestro sector, os-
cilaciones del 25 por 100 o más 
en la cifra de negocio, y consi-
guientes cargas de trabajo, son 
muy habituales. Esto nos obliga 
a tener muy ajustados los me-
dios, y a contar con una gran fle-
xibilidad, la cual requiere muchas 
veces de una fuerte implicación 
de la plantilla. Trabajamos con 
vegetales; y estos no esperan. 
Esto obliga a cumplir unas fechas 
que a veces conllevan sobrees-
fuerzos importantes. Conseguir 
los niveles de implicación, de res-
puesta que se obtiene cuando las 
cargas de trabajo lo requieren es 
producto de muchas cosas. Sin 
duda, una de ellas es el hacer en 
mayor o menor medida partícipe 
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ticas de recursos humanos que 
posibiliten la retención de los 
mismos en la compañía.

Empresa G

Se trata de una empresa de-
dicada al asesoramiento jurídico, 
económico y fiscal de la empresa, 
que cuenta con treinta años de  
experiencia y con un equipo  
de más de 80 profesionales a su 
cargo. Los trabajadores están 
agrupados por equipos multidis-
ciplinares que ofrecen un servicio 
integral a sus clientes. 

Es una empresa que valora 
enormemente el trabajo de sus 
profesionales y apuesta siempre 
por la formación y la promoción 
interna. Buscan en sus trabaja-
dores futuros socios de la em-
presa. Apuestan por la atracción 
y retención del talento buscan-
do la confianza, transparencia 
y cooperación entre todas las 
personas que forman parte del 
proyecto común. El fundador 
explica que: «nuestro objetivo 
es que las personas que entren 
a trabajar en nuestra empresa se 
jubilen en ella». 

Dado su éxito en el merca-
do, ya han tenido propuestas 
de compra, pero todas han sido 
rechazadas, pues para esta em-
presa el proyecto tiene que ser 
compartido y beneficioso para 
todos. Confían en sus trabajado-
res y en los equipos de trabajo. 
Buscan estabilidad de la empresa 
y el compromiso de sus trabaja-
dores con la misma. 

En cuanto a la participación 
financiera de los trabajadores, 
en la actualidad, son cuatro los 
socios propietarios de la empre-
sa, pero para el año que viene se 
espera que entren a participar 
en la propiedad otros cuatro so-
cios más. Su idea es que, en dos 
años, al menos el 15 por 100 de 

nes fijas fueron sustituidas por 
retribuciones variables por ob-
jetivos, buscando que el equipo 
sea sólido y haya cooperación y 
confianza entre todos ellos.

Empresa F

Se trata de una empresa in-
dependiente que ofrece servicios 
profesionales, donde el 100 por 
100 de la propiedad de la com-
pañía está en manos de las per-
sonas que trabajan en ella. En la 
actualidad, tras sesenta años de 
andadura, son un equipo forma-
do por varios miles de personas, 
donde casi el 30 por 100 de los 
trabajadores son copropietarios 
de la empresa. 

Su proyecto empresarial as-
pira a establecer relaciones per-
sonales y patrimoniales a largo 
plazo. Por ello, toda persona 
tiene la posibilidad de acceder 
a la condición de socio (copro-
piedad), una vez completado el 
proceso de incorporación esta-
blecido. Ello permite participar 
de los resultados económicos 
obtenidos por la compañía.

Buscan un desarrollo profe-
sional continuo de sus trabaja-
dores, donde se comprometen 
a crear las condiciones, facilitar 
los medios y generar oportuni-
dades para fomentar el desarro-
llo profesional de las personas. 
De hecho, el 75 por 100 de sus 
directivos se incorporaron a la 
empresa entre los 23 y 29 años 
y llegan a ser socios con una 
media de 36 años de edad. 

Como se puede observar, es 
una empresa que apuesta por 
la participación de sus trabaja-
dores en las decisiones y en la 
propiedad. Su principal ventaja 
competitiva es el talento de sus 
trabajadores, por eso favorecen 
su desarrollo y establecen prác-

Esa sociedad creció y, final-
mente, fue adquirida por los 
operadores del mercado. Tuvie-
ron varias opciones y se pensó 
que el grupo que le daría mayor 
continuidad era un grupo euro-
peo que participaba de parecida 
filosofía. En las negociaciones 
de la venta, el grupo comprador 
aceptó, en un primer momento, 
que los trabajadores con parti-
cipaciones siguieran en la pro-
piedad, pero luego, cuando la 
operación se materializó, todos 
se sentían un poco incómodos. 
Finalmente, se terminó vendien-
do por completo. Los trabaja-
dores vieron multiplicados sus 
beneficios. El grupo comprador 
dio continuidad al proyecto rete-
niendo el talento y las personas 
comprometidas. Esos 20 traba-
jadores siguen trabajando en 
la misma empresa, pero ya no 
tienen participación en la pro-
piedad.

Empresa E

Se trata de una empresa del 
sector agroalimentario que fue 
adquirida por un fondo de in-
versión. Lo significativo de esta 
empresa es que, a pesar de ser 
vendida a un fondo de inversión, 
este fondo ve la necesidad de 
mantener al frente de la ges-
tión al mismo equipo de trabajo 
que ya venía trabajando en esta 
empresa antes de ser adquirida. 
A este equipo de dirección se 
le ofrece una participación en 
bonus por objetivos. La empresa 
ha crecido exponencialmente y 
es de suponer que el fondo de 
inversión (cuya propiedad es ma-
yoritaria) venderá, pero los tra-
bajadores que forman parte de 
ese equipo de gestión, aunque 
la empresa pueda ser vendida a 
otros operadores, seguirán lide-
rando la gestión. De hecho, el 
patrimonio de estos trabajadores 
ha ido creciendo. Sus retribucio-
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hace pequeñas propuestas de 
mejora. La idea es que todo el 
que se esfuerza tiene una recom-
pensa, bien sea compensación 
económica, una oportunidad de 
promoción, una formación es-
pecífica o de cualquier otro tipo, 
como la participación en la toma 
de decisiones o en la propiedad. 
El protocolo instaurado en las 
minifábricas es que antes de ter-
minar la jornada todo el equipo 
vea lo que han hecho en esas 
ocho horas, que identifiquen 
si ven algún problema y hagan 
propuestas de mejora. Son los 
propios trabajadores los motores 
de cambio. Gracias a este siste-
ma consiguen ser muy eficientes 
en cada producto que fabrican. 

Para la empresa, la satisfac-
ción de los trabajadores es muy 
importante, por ello cada año se 
les pasa una encuesta de satisfac-
ción y se les pregunta cómo les 
gustaría ser compensados. Algu-
nos eligen la vertiente monetaria, 
pero la mayoría prefiere mayor 
formación, mayor responsabili-
dad o mayor participación en la 
toma de decisiones. Buscan cierto 
reconocimiento profesional. 

En la actualidad, esta empre-
sa tiene la matriz, que es cien por 
cien familiar, pero cuenta con 
otras muchas filiales, algunas 
en diferentes países, donde la 
propiedad está repartida entre 
distintos trabajadores claves para 
el futuro y la continuidad de la 
empresa. Una de las filiales, por 
ejemplo, cuenta con cinco tra-
bajadores que tienen el 5 por 
100 de propiedad cada uno de 
ellos. En otra filial, es una perso-
na la que tiene el 48 por 100 de 
propiedad. Otra filial cuenta con 
cuatro personas que entre todas 
tienen un 3 por 100 de la pro-
piedad. Cada sistema es distinto, 
pues las circunstancias de cada 
filial han sido negociaciones muy 

La empresa tiene en cuenta 
en sus decisiones no solamente 
a los empleados, sino a todos los 
grupos de interés (stakeholders),  
como son proveedores, clientes, 
etc., y apuestan por tres con-
ceptos fundamentales: compro-
miso, fidelidad y capacidad de 
aprender.

En sus inicios, contaban con 
una estructura piramidal, pero 
tras el crecimiento de la empresa 
vieron la necesidad de aplanar 
la estructura, delegar funciones 
y dar más responsabilidad a sus 
trabajadores. Los trabajadores 
están agrupados en 11 «mini-
fábricas» donde cada equipo de 
trabajo se encarga de sacar un 
producto adelante. Este sistema 
promueve el trabajo en equipo y 
motiva a los trabajadores a hacer 
bien su trabajo. Cada minifábrica 
está liderada por una persona, 
un gerente al que se le ha dado 
la posibilidad de crecer profesio-
nalmente y además la respon-
sabilidad de estar al mando de 
un equipo de varias personas. 
Además, tiene una cuenta de 
resultados a su cargo, pues si 
consiguen mejoras sustancia-
les para la empresa sus salarios  
se verán compensados. Por eso, se  
esfuerzan más por hacerlo bien. 

En la actualidad, están en 
camino de convertirse en una 
organización circular, pues ya 
están empezando a trabajar por 
proyectos. Los PMO (proyect  
managener officer) son ingenie-
ros de la empresa que se con-
vierten en gestores de su propio 
proyecto y son los jefes de su 
equipo de trabajo. Se les otorga 
responsabilidad que genera com-
promiso para estos trabajadores. 

Tienen un sistema de remu-
neración fijo, pero que puede 
verse recompensado cuando 
cualquiera de sus trabajadores 

la plantilla forme parte de la pro-
piedad de la empresa. La invita-
ción a participar en la propiedad 
no se da de manera generaliza-
da, sino a los trabajadores que 
buscan compromiso y responsa-
bilidad en la empresa. Tener par-
ticipaciones de la empresa no es 
únicamente ser propietario, sino 
es tener mayor responsabilidad y 
compromiso por la misma. Ade-
más, esta empresa apuesta por 
un principio fundamental que 
es el principio de sostenibilidad. 
Aquel trabajador que vaya a for-
mar parte de la propiedad tendrá 
la posibilidad de hacer los pagos 
de un modo sostenible, de tal 
manera que mensualmente parte 
de su retribución irá a parar a los 
fondos propios de la empresa. 
Del mismo modo, si algún socio 
quiere abandonar la empresa 
debe saber que no cobrará de 
manera inmediata, sino que se 
hará una valoración para hacer 
los pagos de manera aplazada 
para que la empresa en ningún 
momento se pueda ver con pro-
blemas de liquidez. 

La empresa cuenta también 
con su propia fundación con 
la que colabora continuamen-
te con instituciones públicas y 
privadas para el desarrollo de la 
comunidad. Impulsan la cultu-
ra del emprendimiento, donde 
ayudan a dar los primeros pasos 
de proyecto empresarial de una 
manera gratuita. Apuestan por 
la inversión en el entorno social 
porque saben que esa inversión 
va a revertir en la empresa.

Empresa H

Es una empresa familiar dedi-
cada a la fabricación y venta de 
muebles para alimentos refrige-
rados, que cuenta con años de  
experiencia y con un equipo  
de cientos de personas. 
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el actual gerente es una persona 
que no pertenece a la familia, 
la idea de la transmisión gene-
racional está en mente del fun-
dador, luego la posibilidad de 
que los trabajadores participen 
en la propiedad de la empresa 
no forma parte, al menos en 
este momento, de los objetivos 
del fundador. Como se puede 
observar, aunque la empresa es 
familiar, el papel de la gestión 
la lleva una persona ajena a la 
familia, un trabajador que lleva 
más de diez años en la empresa, 
cuyo talento es capital indispen-
sable en el negocio actual. Por 
tanto, se podría hablar de una 
participación en la gestión de 
este directivo en particular. 

—En segundo lugar, la em-
presa E es otro ejemplo de parti-
cipación en la gestión, donde al 
equipo de dirección se les ofrece 
una participación en bonus por 
objetivos. Sus retribuciones fijas 
fueron sustituidas por retribucio-
nes variables por objetivos bus-
cando que el equipo sea sólido 
y haya cooperación y confianza 
entre todos ellos.

—En último lugar, el resto de 
empresas encuestadas son dife-
rentes ejemplos de participación 
financiera de los trabajadores en 
la propiedad de la empresa. En 
su mayoría, esta propiedad úni-
camente es ofrecida a algunos 
trabajadores directivos o algunas 
personas claves para la empresa 
(empresa A, B, H …) aunque hay 
alguna empresa como la empre-
sa F en la que la posibilidad de 
ser socio es algo que conocen 
desde que entran a formar parte 
de la compañía. Por tanto, se 
observa que, en la mayoría de los 
casos, la extensión de esta parti-
cipación no es algo generalizado 
para toda la plantilla, sino para 
algunos trabajadores clave en la 
empresa. 

sus trabajadores y el compro-
miso por la empresa. Se podría 
destacar la empresa A como la 
menos avanzada en este primer 
eje. Parece que les cuesta com-
partir la información de la em-
presa con sus trabajadores aun 
sabiendo que es el trabajador 
el que mejor puede ayudarles a 
mejorar sus productos. 

En relación con el segundo 
eje, que recoge la idea de for-
mular un proyecto compartido 
por los propietarios, directivos 
y profesionales/trabajadores  
de la empresa, se podría destacar 
a la empresa G que habla explíci-
tamente de un proyecto común 
de todos los miembros de la em-
presa. Donde se da prioridad a 
la sostenibilidad de la empresa, 
como proyecto colectivo y no a 
los intereses de cualquiera de los 
otros grupos de interés. 

Si se profundiza en el tercer 
eje, relacionado con la partici-
pación financiera de los trabaja-
dores en la gestión, propiedad y 
resultados de la empresa, se en-
cuentran bastantes diferencias:

—En primer lugar, se podría 
señalar la empresa C, donde la 
participación del trabajador es 
una participación en los benefi-
cios. Los trabajadores son com-
pensados con bonus por buenos 
resultados de la empresa. Estos 
beneficios se extienden a todos 
los trabajadores, no solamente 
directivos, en función de su sala-
rio, y siempre condicionado a los 
beneficios de la empresa. El prin-
cipal objetivo de esta medida es 
incrementar la motivación de sus 
trabajadores y hacerles partícipes 
de los resultados que ellos mis-
mos han logrado con su trabajo. 
Cabe recordar que esta empresa 
es de carácter familiar donde ya 
hay dos generaciones trabajando 
en el negocio familiar. Aunque 

distintas. Los trabajadores que 
ya son propietarios de algunas 
de estas filiales son personas 
que cumplen con los tres pilares 
fundamentales: compromiso, fi-
delidad y capacidad de aprender.

Esta empresa apuesta por la 
cooperación con otras empre-
sas para hacer nuevos produc- 
tos, para la cocreación de pro-
yectos comunes (open innova-
tion). Para esta empresa los ob-
jetivos de los grupos de interés 
forman parte de los objetivos de 
la empresa. El gerente explica 
que: «si colaboramos con clien-
tes, proveedores y competidores 
para hacer nuevos productos 
¿cómo no vamos a cooperar 
con nuestros trabajadores que 
forman parte de nuestra em-
presa?». Además, apuestan por 
productos sostenibles, y para 
alcanzar el desarrollo sostenible, 
la protección del medio ambien-
te debe ser parte del proceso de 
desarrollo. 

V.	 ANÁLISIS DE LOS CASOS

Partiendo de la idea del nuevo 
modelo inclusivo-participativo, en 
este apartado se aborda el grado 
de cumplimiento de cada uno de 
estos ejes en las empresas encues-
tadas, comentando las similitudes 
y diferencias entre ellas. 

En general, parece que todas 
las empresas van poco a poco 
avanzando en cada uno de  
los ejes, pero no todas tienen los 
cuatro ejes implantados. 

El primer eje, en el que se 
busca la transparencia, confian-
za y cooperación, se observa 
que la mayoría de las empresas 
descritas ven en sus trabajadores 
su mayor ventaja competitiva, 
apuestan por prácticas de ges-
tión de recursos humanos que 
incrementen la motivación de 
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cuidado en su entorno, utilizan-
do productos sostenibles que 
minimicen el impacto ecológico. 

VI.	 CONSIDERACIONES 
FINALES

En este trabajo se ha aborda-
do el estudio del nuevo modelo 
inclusivo-participativo como res-
puesta a la inminente necesidad 
de garantizar la empleabilidad 
de las futuras generaciones. Es 
necesario que las empresas sean 
competitivas y, por supuesto, 
sostenibles en el tiempo, tenien-
do en cuenta las necesidades y el 
desarrollo integral de las perso-
nas que las componen. 

Los resultados de este trabajo 
son consistentes con estudios 
anteriores (Prendergast, 1999; 
Kruse, Freeman y Blasi, 2010) 
donde se muestra que estos sis-
temas de participación financiera 
son un incentivo clave para la 
motivación de los trabajadores 
y el aumento de la productivi-
dad en las empresas que ofrecen 
estos sistemas.

Son muchas las ventajas que 
ofrece este sistema. En primer 
lugar, todas las empresas a las 
que hemos entrevistado señalan 
a sus trabajadores como capital 
humano indispensable. Ponen de 
relieve el valor del talento de sus 
trabajadores y señalan esta fór-
mula de participación financiera 
de los trabajadores como una 
herramienta muy valiosa para la 
retención del mismo. 

Algunos apuntan como prin-
cipal ventaja el compromiso de 
los trabajadores (Bel y Martín, 
2008; Poutsma, 2001). Aun-
que la oferta de participar en la 
propiedad de la empresa pueda 
ser ofrecido a muchos o varios 
trabajadores, solamente aquellos 
que de verdad quieren perma-

la propiedad. Aunque mantie-
nen su puesto de trabajador, su 
motivación es distinta a la de ser 
también propietario. 

Ejemplo distinto es el caso de 
la empresa F donde la propie-
dad es 100 por 100 de sus tra-
bajadores. Esto no quiere decir 
que todos sus trabajadores sean 
socios de la empresa, sino que 
todas las participaciones de la 
empresa la tienen algunos de sus 
trabajadores, el 30 por 100 de 
ellos. Todos son copropietarios 
de la empresa y esto hace que 
todos juntos apuesten por ese 
proyecto común, como trabaja-
dores y como socios de la empre-
sa. El problema de esta empresa 
es el liderazgo; tiene que haber 
un grupo líder y este tiene que 
ser elegido entre todos y esto 
no es fácil, pues son muchos los 
socios que tienen que ponerse 
de acuerdo para acordar estas 
decisiones. 

Por último, en relación al 
cuarto eje, el que se refiere a 
la preocupación por el impacto 
social de sus actuaciones, son 
muchas las empresas que apues-
tan por la actividad sostenible. La 
empresa G es la única que cuen-
ta con una fundación dedica-
da a diferentes labores sociales, 
colaborando con instituciones 
públicas y privadas para parti-
cipar en el diseño de políticas 
sociales dirigidas a la integración 
de colectivos que puedan que-
dar «excluidos», para impulsar 
la cultura del emprendimiento, 
etc. Aunque el resto de empresas  
no cuenten con una fundación, no  
quiere decir que no les preocu-
pen los problemas sociales del 
entorno. La mayoría de estas em-
presas, cuentan con informes de 
sostenibilidad que pueden verse 
en sus páginas web. Además, 
aquellas que se dedican al sector 
agroalimentario ponen especial 

En todos los casos, se trata 
de una participación voluntaria 
por parte del trabajador, que 
es quien finalmente decide en-
trar a formar parte, o no, de 
la propiedad de la empresa. La 
mayoría de las empresas hablan 
del sentido de la responsabilidad 
y el compromiso con la empresa 
como socios, que muchos tra-
bajadores no quieren adquirir y 
que, por tanto, rechazan la ofer-
ta de participar en la propiedad. 
Al final los socios que firman la 
participación son trabajadores 
que creen en el proyecto común 
y que se comprometen a trabajar 
por y para la empresa. 

Dentro de esta idea de partici-
pación en la propiedad se obser-
van bastantes diferencias entre 
los objetivos de las empresas 
descritas. Por un lado, hay em-
presas como la B que ve en esta 
fórmula de la participación de 
los trabajadores la solución per-
fecta para la supervivencia de su 
empresa familiar. El fundador no 
confía en el compromiso de sus 
descendientes con la empresa y 
cree que su equipo de trabajo es 
quien mejor conoce el negocio 
y el que puede llevar las riendas 
del negocio cuando él no esté. 

Por otro lado, otras empresas 
como la A y la G, abren la pro-
piedad a trabajadores clave en la 
compañía. Su objetivo no es otro 
que motivar el trabajo de estas 
personas y premiar su esfuerzo 
con la empresa. Esto hace que 
los trabajadores se sientan sa-
tisfechos con el compromiso de 
la empresa y esto siempre reper-
cute en términos de beneficios 
para la misma. En la empresa D  
sucede justo lo contrario, es cier-
to que hubo un equipo de tra-
bajadores socios de la empresa, 
pero una vez comprada por el 
grupo inversor estos trabajado-
res vendieron su participación en 
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En cuarto y último lugar, 
estos sistemas facilitan la conti-
nuidad de la empresa (Mizrahi, 
2002). Hay una mayor estabili-
dad del empleo y del capital. En 
las empresas familiares, donde 
en un primer momento se pudie-
ra pensar que son más reticentes 
a incorporar a miembros exter-
nos en su propiedad familiar, se 
han visto ejemplos en los que 
estos sistemas se utilizan como 
herramientas para asegurar la 
continuidad de la empresa. En si-
tuaciones donde no hay descen-
dientes dispuestos a seguir con 
el negocio, el fundador, quien 
ha permanecido en la organiza-
ción desde los inicios y conoce 
la complejidad de relaciones con 
los trabajadores y las inversiones 
específicas de estos, encuentra 
ventajoso vender la empresa a 
los trabajadores llegado el mo-
mento de la salida, frente a ha-
cerlo a inversores externos que 
desconocen la realidad y el valor 
de los intangibles acumulados. 
En otras situaciones, donde la 
empresa familiar sí tiene descen-
dientes, pero no son conocedo-
res del día a día de la empresa, 
este sistema ayuda a consolidar 
un grupo de trabajadores com-
prometidos con la empresa. Este 
grupo es quien conoce perfecta-
mente todas las actividades de la 
empresa y la manera de mejorar-
las en el tiempo. Con ese sistema 
conseguimos retener el talento, 
el know-how en la empresa, y 
aunque la empresa familiar pase 
de generación en generación, 
ese grupo de trabajadores, ya 
socios de la empresa, puede ser-
vir de mediador para posibles 
futuros conflictos. 

Sin embargo, en la implanta-
ción de estos sistemas de parti-
cipación financiera no todo son 
ventajas para los trabajadores. 
En primer lugar, someter una 
parte de su retribución al riesgo 

Estos sistemas tienen una 
doble vertiente. Aunque la em-
presa lo ofrece a un grupo de 
trabajadores a priori más capa-
ces, son los trabajadores los que 
se autoseleccionan, es decir, son 
los trabajadores los que se com-
prometen o no con la organiza-
ción. Si la empresa consigue que 
estos trabajadores acepten, va a 
ser más fácil que permanezcan 
en la empresa hasta su jubila-
ción. Por tanto, logra retener a 
los trabajadores más capaces y 
más comprometidos. 

En tercer lugar, estos siste-
mas de participación ofrecen un 
sistema de remuneración mucho 
más flexible (Prendergast, 1999). 
Una estructura de costes con 
menos peso del componente fijo 
en el coste total proporciona a 
la empresa mayor estabilidad en 
los flujos de caja y genera una 
mayor flexibilidad adaptativa, 
porque su umbral de benefi-
cios está ahora más alejado de 
la zona de pérdidas. Permiten 
que los salarios se reduzcan en 
períodos de recesión económica 
y ayudan a las empresas a man-
tener los márgenes, al reducir los 
costes del trabajo sin necesidad 
de reducir el empleo. Además, 
el hecho de que los trabajadores 
participen en la financiación de 
la empresa hace reducir el coste 
de la financiación externa. 

Por otra parte, cuando la par-
ticipación financiera se acompa-
ña de la participación en las deci-
siones la capacidad de respuesta 
se mejora porque la participa-
ción en las decisiones significa 
más delegación de capacidad 
de decisión en niveles medios y 
bajos de la organización empre-
sarial, lo cual, a su vez, agiliza 
las respuestas de adaptación y 
cambio (Mizrahi, 2002; Bhatti  
y Qureshi, 2007).

necer en la empresa, los que se 
comprometen con la empresa, 
son los que aceptan esta partici-
pación. Ser propietario de la em-
presa no es un regalo, sino una 
responsabilidad, que solamente 
los que se comprometen llegan 
a aceptar.

En segundo lugar, otra ven-
taja muy importante es la mo-
tivación del trabajador. Saber 
que la empresa confía en ti, en 
tu talento y saber hacer, hace 
que los trabajadores se sientan 
más motivados para hacer bien 
su trabajo, incrementando su 
productividad y creatividad; esto 
siempre beneficia a todos, tra-
bajadores, empresa, mercado y 
entorno social (Kruse, Freeman  
y Blasi, 2010). Además, surge 
una alineación de objetivos 
mucho más clara. El salario final 
del trabajador va a depender de 
su propio esfuerzo. Contará con 
una parte fija de su salario y una 
parte variable condicionada a los 
resultados de la empresa. Saber 
que esa remuneración variable 
depende en parte de tu esfuerzo 
es motivación suficiente para 
hacer las cosas bien y compro-
meterte con la empresa. 

Como ya se apuntaba en el 
segundo apartado, algunos co-
lectivos como los sindicatos son 
más reticentes a la implantación 
de estos sistemas, pues consi-
deran que su utilización podía 
provocar más desigualdad en las 
retribuciones de los empleados, 
porque no en todos los casos 
esos sistemas están abiertos a 
todos los trabajadores. Para la 
mayoría de los empresarios en-
cuestados, sin embargo, son 
considerados como una especie 
de «premios» para los trabajado-
res más talentosos y, sobre todo, 
para los más comprometidos 
con la organización, que genera 
beneficios para todos.
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que tendrá que pagarse impues-
tos en el IRPF y que se integrará 
con el resto de las ganancias y 
pérdidas para tributar dentro de 
las rentas del ahorro. Esto puede 
ser un freno u obstáculo para la 
aceptación de los trabajadores 
de estos sistemas. 

Con ese marco, la fiscalidad 
debe ser un instrumento que 
ayude a remover obstáculos en 
el camino de alcanzar esos ob-
jetivos para facilitar la continui-
dad de las empresas en base a 
una mayor integración de los 
trabajadores que posibilite una 
mayor implicación y motivación 
que, a su vez, redunden en una 
mayor flexibilidad, versatilidad y 
capacidad de adaptación ante 
las crisis. Las propuestas no se 
han hecho esperar y ya se han 
planteado algunas medidas. La 
mayoría simplemente pretenden 
garantizar la neutralidad fiscal en 
los procesos asociados a la conti-
nuidad de la empresa. Otras pre-
tenden posibilitar estos procesos 
y que no se abandonen por las 
cargas fiscales generadas. Ade-
más, dichas medidas deberían 
posibilitar también modelos so-
cietarios habituales en otros paí-
ses occidentales, en las llamadas 
«empresas del conocimiento», en 
las que su capacidad competitiva 
depende de forma decisiva de la 
aportación de los profesionales 
que las inician.
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de que el resultado empresarial 
sea positivo, supone un coste. 
Los trabajadores, en general, 
son adversos al riesgo y tienen 
oportunidades muy limitadas 
para diversificar las fuentes de 
sus rentas. Cambian su situación 
más o menos cómoda, donde 
perciben un salario fijo, por una 
variabilidad en sus ingresos. Por 
eso, no todos los trabajadores 
están dispuestos a aceptar estos 
sistemas, solamente aquellos 
que se comprometen con la or-
ganización. 

En segundo lugar, estos siste-
mas obligan a prestar atención a 
los mecanismos de negociación 
y de reparto de la riqueza para 
que la participación de los traba-
jadores sea aceptada por todas 
las partes implicadas (Pérotin y 
Robinson, 2003). Con estos sis-
temas, la capacidad negociadora 
de los trabajadores aumenta en 
la disputa de las rentas frente a 
los otros propietarios. Es por ello, 
que todos los agentes tienen que 
estar de acuerdo antes de la im-
plantación de estos sistemas. 

En tercer y último lugar, los 
trabajadores que acepten la par-
ticipación financiera en la pro-
piedad deben comprar acciones 
de la empresa y esto puede su-
poner un desembolso importan-
te de dinero. Para que esto no 
sea un obstáculo, la mayoría de 
las empresas buscan fórmulas 
para que este desembolso pueda 
hacerse mes a mes, sustrayendo 
parte de su salario sin que el 
trabajador tenga problemas de 
liquidez. Además, cuando llega 
el momento de la venta de ac-
ciones, bien porque el trabajador 
decida irse de la empresa o se 
jubile, estas acciones tributan 
como ganancias y pérdidas pa-
trimoniales en la declaración de 
la renta. Al transmitir un título, 
se produce una plusvalía por la 
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