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ABSTRACT: The text proposes a general framework for analyzing worker participation in
companies and delves into the theory and evidence on the relationship between participation
and economic efficiency (productivity and workers” well-being). The selection of theory and
evidence is biased toward economic research that evaluates the relationship between partici-
pation and efficiency when workers’ participation rights are established by legal mandate, us-
ing quasi-experimental research methods. The review of the selected research work suggests
that labor participation/co-determination in countries where it is legally established does not
substantially change power relations within companies, although it may marginally improve
company performance and workers’ well-being due to the boost it provides to information ex-
change and cooperation, and through an increase in workers’ influence via greater autonomy
in their work environment.

KEYWORDS: Labor participation, economic efficiency, codetermination, comparative anal-
ysis.
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Expanded abstract

Workers' Participation in Firms and
Economic Efficiency

Objective

The objective of this paper is to introduce into the debate on employee participation in com-
panies in Spain the results of recent economic research that assesses the micro (at the firm
level) and macro-level (at the overall economy level) impact of codetermination in Central
and Northern European countries, where the law recognizes the right of workers to nomi-
nate representatives as full members of corporate boards together with those elected by the
shareholders. Additionally, reference is made to studies that evaluate the impact of the legal
obligation for shareholders-controlled companies to share extraordinary profits with workers
(as in the case of France), as well as to studies comparing the delegation of decision-making
power to direct employees (individual or team autonomy) granted voluntarily by company
management with which they maintain an employment relationship.

Methodology

The methodology used in this paper essentially consists of identifying recently published stud-
ies (from the last five years) that meet certain criterion, and summarizing their main find-
ings so that they may, in turn, inform the ongoing debate in Spain about potential legislative
initiatives to strengthen workers’ rights to participate in the decision-making processes of
shareholders-controlled companies for which they work. The main selection criteria include:
Research evaluating the impact of participation on outcomes related to economic efficiency
(results that affect the welfare of both the employing firm and its employees); quasi-exper-
imental research that provides sufficient assurance that the causal effect of participation on
relevant outcomes is being measured; research in which codetermination is legally mandated,
ensuring that results obtained from micro-level (firm-level) data are reasonably generalizable
to the broader economy. Studies analyzing the impact of participation on economic inequality,
environmental sustainability, or those that advocate workplace participation as an extension
of political democracy are excluded from the review.

Results

The intellectual discussion among economists about the pros and cons of codetermination has
pitted, on one side, the opinion of those who believe that by empowering workers more, the in-
centives for investors to invest in capital will be reduced, because they anticipate that workers
will appropriate capital and income that they would not obtain without codetermination. Low-
er investment would harm economic efficiency, understood as the ability to generate wealth.
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On the other side, codetermination is defended with the argument that empowering work-
ers increases the adaptive capacity of collaboration between capital and labor and, at the same
time, encourages investment in assets specific to business activity-especially those incorporat-
ed into people’s human capital. When all the power lies with employers, investments in human
capital will be limited to those that can be agreed upon through complete and explicit ex-ante
contracts with employees, which greatly reduces the set of feasible investments due to the high
transaction costs of such contracts.

Incomplete contracts in environments of mutual trust reduce ex-ante transaction costs, at
the beginning of relationships, because they respond adaptively -not anticipatively- to contin-
gencies that arise throughout the collaboration. Codetermination ensures that workers, when
ex-post decisions are made in response to unforeseen contingencies in the contract, will have
the possibility to defend their interests and avoid the expropriation of the income from specif-
ic human capital investment accumulated in the past (recall that, due to its condition as rela-
tionship-specific capital, the option to exit and reinvest that capital elsewhere is not effective
in protecting the investment’s value).

Research testing the hypotheses on the potential benefits and costs of codetermination for
economic efficiency finds no evidence supporting the hypothesis that participation empow-
ering workers in their relationships with employers ends up extracting rents from capitalists
and thus reducing investment incentives. On the other hand, there is also no clear evidence
supporting the hypothesis that adaptive flexibility with more incomplete contracts and great-
er protection of the returns on workers’ specific human capital results in higher productivity
levels and significant improvements in employee well-being.

Researchers explain these results for the following reasons: First, existing codetermination
laws grant little authority to workers. Second, countries with these laws already have high
baseline levels of worker participation in the workplace, in line with total quality management
principles and implemented voluntarily by employers. Third, codetermination laws interact
with other labor market institutions, such as union representation and collective bargaining,
so that productivity and employee well-being outcomes result from the combined effects of
the institutions governing employer-employee relations, including legally mandated co-man-
agement.

The paper complements the core analysis on the effects of codetermination in the wellbeing
of employes and employers with references to workers participation in the financial side of the
business, either with legal rights to share the extraordinary profits with corporate employers,
as in France, or with rights coming from their ownership of the business (either as members of
cooperatives or as shareholders of the company). The financial road to participation involves
employees contributing with their own wealth to the finance of the corporation that employs
them, and therefore assuming economic and financial risks as shareholders’ do, together with
the risk of losing the job in case of bankruptcy. Financing the corporation where they also work
as employees limits their possibility of diversification of income and wealth, which may run
contrary to economic efficiency.
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Conclusion

This paper contributes to the Spanish literature on worker participation in companies by in-
corporating references to recent studies published in academic economics journals that ana-
lyze participation within the theoretical framework of neoclassical economics. Within this
framework, the governance of cooperation between capital and labor occurs under competi-
tive conditions, with rational actors guided by their individual self-interest.

For this body of literature, a key question -and its answer- is why certain governance ar-
rangements prevail over others (for example, why employers do not voluntarily adopt code-
termination as a shared governance model with employees). From this perspective, it becomes
relevant to consider the possible intervention of public authorities when free-market solu-
tions are not optimal from the standpoint of the general interest-thus potentially justifying the
legal imposition of codetermination. The goal is to enrich the debate by introducing additional
perspectives and a more informed understanding of the experience of legally mandated code-
termination in countries where this form of labor participation has been implemented.

Given the paper’s scope, the analysis of worker participation presented here is necessarily
partial, as it excludes several studies with findings relevant to the broader discussion. Spain,
along with other Southern European countries, has so far limited the legally mandated em-
powerment of workers to the recognition of the works council -an exclusive labor- representa-
tion body regulated by labor law.

If Spain seeks to take a further step toward representative participation of workers -with
voice and vote- in the governance bodies of capital-led corporations, the economic efficiency
perspective proposed in this paper should play a central role. Efficiency is essential for achiev-
ing broader social objectives (such as reducing economic inequality) as well as political objec-
tives (such as extending political democracy into the sphere of labor relations within firms).
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1. Introduccion

En Espafia, al igual que ocurre en otros paises del sur de Europa, la gobernanza de las empre-
sas privadas recae de forma ampliamente mayoritaria en los accionistas y empresarios que
financian el capital social de la sociedad mercantil alrededor de la cual se articula la actividad
empresarial. La gobernanza empresarial se asemeja, por tanto, a la dominante entre las em-
presas de los paises anglosajones, Estados Unidos y Reino Unido en particular. Y se diferencia
del sistema de gobernanza que se extiende entre los paises del centro y el norte de Europa,
donde la legislacion societaria vigente reconoce el derecho de los trabajadores a “participar”
en la gobernanza corporativa formando parte de los 6rganos de gobierno (consejos de ad-
ministracién) de las compaiifas para las que trabajan a través de representantes elegidos di-
rectamente por ellos. La cogestién alemana es probablemente la mas conocida de esta forma
de participacion laboral en la empresa, pero las experiencias se extienden por otros muchos
paises, desde Suecia hasta Francia'.

Por distintas causas -todas ellas mas o menos directamente relacionadas con un sistema
capitalista cada vez mas cuestionado por su reiteraciéon en provocar crisis financieras y cli-
maticas, y evolucionar hacia una creciente y desestabilizadora concentraciéon de la renta y la
riqueza-, en los ultimos afios en Estados Unidos y el Reino Unido se han producido movimien-
tos politicos, sindicales y ciudadanos a favor una reforma de la gobernanza corporativa que
otorgue derechos formales a los trabajadores a participar en la gobernanza de la compaiias
empleadoras? En Espafia, la participacion de los trabajadores en la gobernanza empresarial
adquiere actualidad desde el momento en que el vigente acuerdo de gobierno entre los par-
tidos PSOE y Sumar incluye la puesta en marcha de actuaciones legislativas dirigidas al de-
sarrollo pleno del articulo 129 de la Constitucion Espafiola, que compromete al Estado en el
impulso de la participacion de los trabajadores en la empresa y en el control sobre los medios
de produccion.

El objetivo de este texto es presentar un analisis, necesariamente parcial, de la participa-
cién de las personas trabajadoras en la empresa, con un doble objetivo, aportar un esquema
conceptual sobre el significado y alcance de la participacion, y valorar la participacion desde
la perspectiva de la eficiencia econémica, es decir, desde su potencial impacto en la creacion

1. El texto no entra en la comparacién detallada de las diferencias en las leyes y en la prdctica de la participacion
de los trabajadores entre paises. Sobre estas diferencias véanse Conchon (2015) y Pisana et al. (2025).

2. Por ejemplo, la Reward Act y la Accounting Capitalism Act impulsada por senadores demdcratas en Estados
Unidos en 2018, y la iniciativa del partido Laborista, en el mismo afo, con el objetivo de implantar en Estados
Unidos y en el Reino Unido, por obligacion legal, el modelo de cogestion alemdn. En 2019, la asociacién de altos
directivos de las grandes empresas en Estados Unidos, la Business Roundtable y el Foro de Davos se pronuncian a
favor de una gobernanza corporativa que contemple el bienestar conjunto de los interesados, en sustitucion de la
gobernanza que prima a los accionistas y el beneficio (doctrina Friedman). Aunque pueden establecerse ciertas
conexiones entre participacion de las personas trabajadoras en la empresa y la responsabilidad corporativa, RSC,
en sentido amplio, hay una diferencia fundamental: Para la RSC el bienestar de los interesados, incluidos los traba-
Jjadores, lo define, valora y acttia en consecuencia la direccién de la compaiiia. La participacion se refiere al poder
compartido entre capitalistas y trabajadores en las empresas donde colaboran.
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de riqueza econdmica y social. En el plano conceptual y metodolégico el texto distingue entre,
la participacion financiera, o participacion de los trabajadores en el reparto de los beneficios
de la empresa, y la participacion en la toma de decisiones a distintos niveles, asi como las
relaciones entre ambas. La valoracion del impacto econémico de la participacion de los traba-
jadores en su bienestar personal y en el de la compaiia que los emplea (y en tltima instancia
en la de los socios financieros que aportan la financiacion necesaria), se realiza principalmente
a través del andlisis de los resultados de investigaciones académicas sobre esta tematica. La
discusion y conclusiones finales se centran en las cuestiones de implementacion, voluntaria o
por imperativo legal, de la participacion de las personas trabajadores en la toma de decisiones
empresariales.

El texto propone un impulso de la participacion y la corresponsabilidad de los trabajadores
y trabajadoras en las empresas para conseguir un mejor aprovechamiento del potencial de
creacion de riqueza del capital humano que acumulan las personas, en combinacion con otros
activos de naturaleza intangible, cuyo peso relativo en el conjunto del capital productivo de las
economias modernas es cada vez mayor. Si estos activos intangibles -en forma de capital co-
nocimiento, capital organizacional y capital humano especifico-, dependen mas de decisiones
de las personas que trabajan en la empresa y menos de la capacidad financiera de los accio-
nistas, la gobernanza empresarial dominante, justificada como la mas efectiva para favorecer
la acumulacién de activos tangibles, puede no ser la mas eficiente y efectiva para estimular
la acumulacion de los nuevos activos intangibles, abriéndose un camino de avance hacia una
gobernanza compartida®.

2. El “mapa” de la participacion de los
trabajadores en la empresa

La division del trabajo en economias de mercado (propiedad privada y sistema de precios)
necesita de la colaboracion de especialistas en producir bienes y servicios que se venden en
los mercados para el consumo de personas distintas a las que los producen. La empresa es
la forma organizativa que realiza la funcion de producir para el mercado, a partir de incenti-
vos privados, generalmente bajo una direccion personalizada, y con el apoyo instrumental de
personas juridicas (sociedades de capitales y sociedades de trabajo) creadas por el Derecho.
Las personas juridicas pueden contraer derechos y obligaciones con terceras personas y pue-
den poseer activos en propiedad. Las personas juridicas mas extendidas, en el caso espaiiol la
sociedad andnima, la sociedad de responsabilidad limitada y la sociedad cooperativa, incor-
poran el privilegio de la responsabilidad limitada, en el sentido que el cumplimiento de las

3. La participacion de las personas trabajadoras en la empresa puede influir en el bienestar social por otras vias
distintas a la eficiencia econémica, como el compromiso medioambiental, Bartosch et al. (2025) y la contencion de
la desigualdad econdmica, De Spiegelaere y Vitols (2024).
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obligaciones contraidas con terceros se garantiza exclusivamente con los activos en propiedad
de la compaiiia, actuando como escudo protector del patrimonio personal de los socios finan-
ciadores.

En las sociedades de capital, anoénima y limitada, los derechos de decision sobre los acti-
vos de la sociedad y los derechos a la apropiacion privada de los resultados residuales de las
decisiones recaen en los socios que aportan el capital, con una influencia de cada socio pro-
porcional al capital que contribuye a financiar. En las sociedades de trabajo, cooperativas, los
derechos de decision y apropiacion de resultados de las decisiones recaen en personas que,
ademas de socios financieros, aportan su trabajo a la produccion, bajo la regla de reparto de
poder, un socio un voto. Tanto la sociedad de capital como la de trabajo estan sujetas en sus
conductas y decisiones al derecho formal de cada pais; la sociedad cooperativa, ademas, esta
obligada “moralmente” a actuar de acuerdo con las prescripciones de los “principios coope-
rativos”. Por otra parte, en Espafia, la sociedad laboral adopta la forma juridica de sociedad
de capital en la cual la mayoria de la titularidad del capital social y, por tanto, de los derechos
politicos y econdmicos sobre los activos de la compaiiia, recae en trabajadores empleados por
la propia sociedad mercantil. En este caso, el reparto de los derechos entre los socios financia-
dores se rige por la regla de proporcionalidad con la aportacion de capital que rige para todas
las sociedades de capital®.

Entre la sociedad de capital, en un extremo, y la cooperativa de trabajo y la sociedad la-
boral, SAL, en el otro, existe una gran variedad de formas de asignar los derechos de par-
ticipacion de los trabajadores. En la Figura 1 se resume el mapa de participacion en dos
dimensiones, la de participar en los resultados (beneficios) de las compaiiias, es decir, por la
via financiera; y la de los derechos a participar en las decisiones de gestion y administracion
recursos, que se adquieren bien por la voluntad de compartir el poder por parte de quienes
lo ostentan inicialmente en exclusiva (los accionistas de la sociedad de capital, por ejemplo),
bien porque la ley obliga a los socios capitalistas a compartir el poder con los trabajadores

4. Los principios cooperativos, que no vinculan moralmente a los trabajadores propietarios de empresas bajo otra
forma juridica promueven valores de apertura y voluntariedad para ser miembro de la cooperativa, autoayuda,
auto responsabilidad, democracia, igualdad, equidad y solidaridad estdn bajo la tutela de International Coopera-
tive Alliance https://ica.coop/en/cooperatives/cooperative-identity

5. De acuerdo con el DIRCE-INE, a 1 de enero de 2023 existen en Espaiia 3.2 millones de empresas/personas juri-
dicas, un 54% (46%) de las cuales sin (con) asalariados que emplean en total (auto empleados y asalariados) a
18 millones de personas (no se incluyen los empleados publicos). De las compaiiias con asalariados, alrededor de
800000 son sociedades mercantiles anénimas o de responsabilidad limitada (sociedades de capital) https://ipyme.
org/Publicaciones/Retrato%20de%20la%20PYME/Retrato-PYME-DIRCE-1-enero-2023.pdf . Seguin CIRIEC-STAT
en 2024 existen en Espaiia 15783 cooperativas de trabajo asociado que emplean a 172468 trabajadores y 6286
sociedades laborales con 51208 empleos directos https://ciriecstat.com/dato/magnitudes-de-la-economia-so-
cial-en-espana-ano-2024-2/. La Ley Estatal de Cooperativas, Ley 27/1999 de 16 de julio regula la sociedad coo-
perativa en Espafia, con las aportaciones de las leyes propias de las distintas Comunidades Auténomas. La Ley
44/2015 de 14 de octubre es la tiltima promulgada para el desarrollo de las Sociedades Laborales y Participadas,
aunque con un desarrollo reglamentario todavia muy limitado. Recuérdese que, ademds de la ley, las cooperativas
estdn moralmente obligadas por el cumplimiento de los principios cooperativos, lo que no ocurre con las socieda-
des laborales.
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(cogestion), o bien porque los trabajadores colectivamente poseen derechos de propiedad
sobre la compaiiia.

Figura 1. “Mapa” de la participacion de las personas trabajadoras en la
empresa
Participacion
en resultados

Cooperativa de

Plena trabajadores, SAL
Participacién por
imperativo legal o
derecho propiedad

Participar en

beneficios y/o Parcial
financiacion de la

compafiia Participacién
delegada por la
direccién

Representacion consejo
Por participacién capital
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-Comité empresa
-Representacion

Sociedad consejo administracién

Nula de capital
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Informativa Sustantiva  Representativa Plena
(Sugerencias) (Autonomia (Codecision)

en puesto DEMOCRACIA
trabajo) EN LA EMPRESA

Fuente: Elaboracién propia.

2.1. Participacion en decisiones

En el eje de la participacion en las decisiones aparecen formas de participacion de las personas
trabajadoras en los centros y puestos de trabajo que son el resultado de innovaciones en la for-
ma de organizar la produccion que aumentan la autonomia de los trabajadores en sus puestos
de trabajo como un instrumento mas para conseguir mas productividad y mas beneficios para
las compaiias. En este sentido, en el tltimo cuarto del siglo pasado se extiende por el mundo
desarrollado el sistema de produccién conocido como TQM (Total Quality Management), a
partir de la revolucion en la forma de producir automéviles que propone el fabricante Toyota,
en contraste con la produccion bajo los principios del Taylorismo y el Fordismo que habia
dominado en la fabricacién de automdviles y de otros productos manufacturados hasta ese
momento. En el nivel mas bajo de participacion las compaiiias ofrecen a las personas trabaja-
doras la posibilidad de influir en la forma de producir a través de elevar sugerencias a la direc-
cién, quien decide si las sugerencias se aceptaban o se desestimaban. En un paso siguiente, la
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produccion justo a tiempo, la produccion ligera y otras innovaciones derivaron en la creacion
de equipos de trabajadores con gran autonomia sobre coémo gestionar su entorno de trabajo
(participacion sustantiva)®.

Figura 2. Formas de empresa con distintos grados de participacion de
las personas trabajadoras

Gobernanza Jerarquica Accionistas. Gobernanza Compartida Accionistas y Autogestion trabajadores
Trabajadores
Cogestion TRABAJADORES
ACCIONISTAS conseio ACCIONISTAS Y ASOCIADOS
TRABAJADORES .
_ Nombrany Sirven los
Nombrany Sirven los Nombrany sirven los Cogestidn controlan Intereses de
controlan Intereses de controlan intereses de centro trabajo
MANAGERS
MANAGERS COMITE DE Autocontrol
MANAGERS EMPRESA l Dirgen
Dirigen

Informacion, Tnsulta y control
Eligen

Eligen

/—\
\\ ASALARIADOS
TRABAJADORES TRABAJADORES

ASOCIADOS Y

Fuente: Elaboracién propia a partir de Jager etal. (2021).

Las innovaciones que se propagan con el Toyotismo empoderan a las personas trabajado-
ras en su entorno de trabajo, pero siempre por voluntad de la direccién de la compaiiia y sin
sobrepasar los limites del centro de trabajo. Alternativamente, los trabajadores, a través de la
lucha sindical y politica, consiguen poder e influencia en la empresa con el dictado de leyes
gubernamentales que les otorgan derechos de participacién, con independencia de la voluntad
de los empleadores. Se trata de leyes que obligan a los empleadores (compafifas mercantiles
principalmente) a ceder parcelas de poder a los empleados en la gobernanza de las relaciones
empresariales, con el reconocimiento de derechos de asociacion, de informacién, de consulta
y de codecision a nivel de centro de trabajo (constitucién de comités de empresa), y con el
reconocimiento del derecho de los trabajadores a nombrar representantes como miembros
de pleno derecho de los érganos de gobernanza empresarial al mas alto nivel (consejo de ad-
ministracién o equivalente). Asi surge y se consolida el modelo de gobernanza compartida de
sociedad de capital entre los trabajadores vinculados laboralmente con la sociedad mercantil,
y los socios financiadores (accionistas) de la misma, conocido como cogestién o co-determi-

6. Dertouzos et al. (1989) contiene un andlisis documentado y completo sobre la transicién del Fordismo al Toyo-
tismo. Huerta (2003) estudia la difusion de los modelos de gestion alrededor de la calidad total en la manufactura
espariola.
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nacion, con casi cien afios de experiencia en los paises del centro y norte de Europa. Las tres
formas principales de empresa con diferente grado de participacion de las personas trabaja-
doras en las decisiones, capitalista, cogestionada y cooperativa, se resumen en los esquemas
de la Figura 2.

2.2. Participacion en resultados

La participacion de los trabajadores en los resultados la empresa, la otra dimensién de la Fi-
gura 1, rompe con el molde de la empresa capitalista pura por el cual el empleador contrata
al empleado por un salario acordado al inicio de la relacion laboral, a cambio del derecho del
empleador a dirigir el trabajo del empleado y apropiarse del resultado del mismo. Con la par-
ticipacion en los resultados de su trabajo, ademas del salario pactado, los trabajadores reciben
una compensacién vinculada al desempefio individual (pago por pieza) o colectivo (bonus en
funcién de los beneficios de toda la compafifa). En muchos casos, la decisién sobre como re-
tribuir al trabajo, salario fijo o variable -en funcién de resultados del trabajador, del centro de
trabajo o de toda la compafiia- responde a los intereses del empleador que alinear los intereses
y conducta del empleado con los intereses generales de la compafifa cuando el trabajo que se
realiza es suficientemente complejo como para impedir el control efectivo del mismo por la
propiedad/direccion de la compaiifa.

La renuncia del empleador al control jerarquico sobre el trabajo directo, puede ser también
consecuencia de una decisién previa de empoderar a las personas trabajadoras en sus puestos
de trabajo (participacién sustantiva) porque, debidamente motivada, es una forma de organi-
zar el trabajo colectivo mas efectiva y eficiente que el “ordeno y mando”. En este sentido, hacer
participes a los trabajadores de los resultados individuales o colectivos, puede obedecer al
deseo del empresario de motivar el esfuerzo individual, atraer y retener a trabajadores “es-
tratégicos” para el negocio, fomentar una cultura de estabilidad y continuidad de la empresa
(incluso mas allé de su jubilacién), aprovechar ventajas fiscales...Los resultados de los que se
participa pueden ser corrientes (participacién en los beneficios del ejercicio econdmico), o
presentes y futuros (entrega de acciones de la compafifa con posibilidad de venta o recompra
aplazada)’.

La participacion en los resultados de la empresa deja de ser una decisién discrecional del
empresario-empleador cuando, como ocurre en Francia, por ejemplo, los trabajadores partici-
pan de los beneficios de las compaiias por imperativo legal (mas sobre el caso de Francia en

7. Entre las modalidades de participacion financiera en Estados Unidos destacan los ESOP (Employees Share Ow-
nership Plans) a través de los cuales se facilita el acceso a la propiedad de las compaiiias por los trabajadores en el
momento de la jubilacion (Blasi et al,, 2024). La Unién Europea incluye la participacion financiera de las personas
trabajadoras en la empresa entre sus politicas ptiblicas desde principios de los afios noventa a través del programa
PEPPER (Participation of Employees in Profits and Entreprise Results). El tltimo informe sobre participacion de
los trabajadores en la empresa se publica en 2024 (Lowitzsch y Hashi, 2024), e incluye una descripcion detallada
de la situacion en los distintos paises de la UE incluida Espafia. También ofrece informacién comparativa sobre el
Reino Unido y Estados Unidos.
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un apartado posterior). De igual modo, la participacion en los resultados de los trabajadores
por su condicion de “propietarios efectivos” de la cooperativa o de la sociedad laboral, es con-
sustancial con el derecho de propiedad que combina el derecho a decidir y el derecho a recibir
el resultado residual (y generalmente incierto) de las decisiones que se toman. En la sociedad
laboral y en la sociedad cooperativa, los trabajadores adquieren los derechos a la participacion
en las decisiones a través del derecho de propiedad, un derecho que va unido a la participacion
en el capital social de las compafiias que los trabajadores financian con su propio patrimonio,
asumiendo riesgos por la incertidumbre consustancial de los resultados (beneficios) de la ac-
tividad mercantil en competencia. La concurrencia del riesgo de perder el empleo y de perder
parte de la riqueza personal invertida en financiar la compafiia que controlan, si la iniciativa
empresarial fracasa, crean potenciales ineficiencias econdmicas por excesiva exposicion al
riesgo de las personas trabajadores que, a su vez, pueden explicar, entre otras razones, la ex-
tension limitada de la sociedad laboral y la sociedad cooperativa de trabajo asociado entre las
formas juridicas de empresa.

En resumen, el “mapa” de la participacion de las personas trabajadoras en la empresa deter-
mina el grado de control e influencia que individual o colectivamente poseen sobre el trabajo
que realizan en la misma. El control e influencia se puede conseguir por distintas vias, desde
la decision unilateral del empleador, hasta la adquisicion de derechos de propiedad sobre los
activos de la compaiiia mercantil que articula la actividad productiva que realizan colectiva-
mente. Finalmente, el grado de participacién/influencia puede derivar en mayor (cooperativa,
sociedad laboral) o menor (cogestion) corresponsabilidad de los trabajadores con los resul-
tados de la actividad mercantil, lo que significa formas de participacion en las decisiones que
implican diferente grado de asuncion de riesgos®.

3. Participacion y eficiencia
economica: teoria

En este apartado se resumen algunos de los argumentos teéricos que pueden explicar las ven-
tajas y las desventajas desde la eficiencia econémica (creacion de riqueza) de la participacion,
asi como argumentos sobre los fallos de mercado que pueden justificar la intervencion de los
poderes publicos promulgando leyes que otorgan derechos de participacion a los trabajado-
res en la empresa. La literatura econémica y juridica dedicada a valorar comparativamente la
gobernanza pura capitalista, la gobernanza pura laboral y la gobernanza compartida, sinte-
tizadas las tres en la Figura 2, es muy amplia para poder resumirse en este espacio. Por ello

8. Los conceptos “participacion de los trabajadores’, “democracia econémica”y “democracia industrial” a veces se
utilizan como sinénimos, aunque en realidad no significan lo mismo. Arrigo y Casale (2010) analizan el alcance y
significado de estos términos desde una perspectiva histdrica.
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la exposicion hara referencia unicamente a argumentos valorativos alrededor de formas de
gobernanza compartida y también necesariamente parciales’.

El analisis de la eficiencia de las formas de gobernanza empresarial entre los economistas
esta marcado por la aceptacion o no del principio de seleccion natural de las instituciones,
segun el cual la competencia entre instituciones bajo las reglas del mercado determina cuales
son las que sobreviven y cuales las que desaparecen de manera que la supervivencia es en tl-
tima instancia la prueba de demostrar una eficiencia econémica superior. Hansmann y Kraak-
man (2001), desde esta perspectiva explican que la sociedad de capital sea generalmente pre-
ferida a la sociedad cooperativo como persona juridica para gestionar los negocios es reflejo
de una eficiencia superior. Para estos autores esa superioridad radica en el hecho en que el
crecimiento econdmico y el bienestar dependen de la acumulacion de capital, y la sociedad de
capital otorga el control sobre los activos de capital y sobre sus retornos financieros a quienes
deciden si invierten o no aportando los fondos financieros necesarios para ello (los accionistas
principalmente), asegurando la compatibilidad de incentivos.

En esta misma linea de razonamiento, Jensen y Meckling (1979) consideran que la cogestion
o derecho de los trabajadores a participar en la gobernanza corporativa generara ineficiencias
porque significa aumentar el poder de las personas trabajadoras en la disputa del reparto de la
riqueza creada con los financiadores/accionistas reduciendo los incentivos a invertir minan-
do el crecimiento econémico. El siguiente texto de los autores resume una de las principales
lineas argumentales entre los economistas que cuestionan la cogestion por considerarla con-
traria a la eficiencia econdmica:

[L]os trabajadores comenzardn a ‘devorar [la empresa]’ transformando los activos de la
empresa en consumo o activos personales. [...] Serd dificil para la empresa obtener capital
en los mercados de capital privado. [...] El resultado de este proceso serd una reduccion
significativa en el stock de capital del pais, un aumento del desempleo, una reduccion en los
ingresos laborales y una disminucién general en la produccién y el bienestar.

Jensen y Meckling, 1979: 504

A favor de la cogestion existen pronunciamientos desde la eficiencia econdmica y desde
otras perspectivas como el equilibrio de poderes y evitar la excesiva concentracion de renta
y riqueza. En este sentido, los derechos de cogestion pueden actuar como un antidoto contra
los desequilibrios de poder entre empleadores y trabajadores, previniendo la explotacion, el

9. Sobre la comparacion de las formas de propiedad de la empresa desde la perspectiva del Derecho y la Economia
es particularmente recomendable Hansmann (1996). Pencavel (2013) contiene una recopilacion de los principa-
les trabajos sobre la teoria econémica de la cooperativa de trabajadores, que inevitablemente incluyen compa-
raciones con la teoria sobre la empresa bajo la gobernanza jerdrquica del capital. Lejarriaga Pérez de las Vacas
(2002) analiza la relacion entre participacion financiera y creacion de valor para la empresa, con extensiones al
caso singular de la sociedad laboral espafiola. Ferndndez Guadario (2009) compara directamente el desempeiio
de sociedades de capital en Espafia con participacién financiera de los trabajadores y sin participacion financiera,
y Amat y Perramon (2011) realizan un ejercicio similar comparando los resultados econémicos de sociedades
cooperativas y sociedades de capital en Catalufia. La participacién de las personas trabajadoras en la empresa se
contempla como una vertiente importante dentro de la Economia Social; Chaves-Avila (2025) presenta un balance
de treinta afios de politicas ptiblicas sobre Economia Social.
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abuso y asegurando unos salarios dignos (Frege y Godard, 2014; Anderson, 2017). Desde la
eficiencia, la gobernanza compartida puede aumentar el esfuerzo de los trabajadores y la in-
version en capital humano especifico de la empresa porque la cogestion aumenta la capacidad
de proteger las rentas que les corresponden por las inversiones realizadas; el contrargumento
sobre la apropiacion por los trabajadores de rentas que corresponden a inversiones en capital
no humano (Malcomson, 1983; Smith, 1991; Freeman y Lazear, 1995; Strine Jr, 2022). Existen
muchas situaciones de contratacion laboral, modelizadas tedricamente, donde la informacion
asimétrica y los altos costes de transaccion en general obligan a las empresas a depender de
promesas implicitas de futuras promociones y aumentos salariales para motivar a los traba-
jadores a esforzarse o desarrollar sus habilidades especificas para la organizacion (ver, por
ejemplo, Lazear, 1979). La cogestion puede ayudar a hacer creibles estas promesas implicitas,
precisamente porque los trabajadores estan involucrados en la gobernanza. Tercero, la coges-
tién puede facilitar e incentivar el intercambio de informacion, lo que puede mejorar tanto la
satisfaccion de los trabajadores como el rendimiento de la empresa (Freeman y Lazear, 1995).

El valor de la participacion de los trabajadores en la empresa, en términos de contribucion
a la eficiencia econdmica, se amplifica con la importancia creciente que adquieren los activos
intangibles en el conjunto de los activos productivos (Haskel y Westlake, 2018; Mas y Quesada,
2022). Los activos tangibles o capital fisico, maquinaria, equipos, instalaciones son faciles de
identificar. Los activos llamados intangibles (que incluyen, el conocimiento acumulado, habi-
lidades, atributos, experiencia y salud de los trabajadores, activos de innovacion y propiedad
intelectual, activos digitales y analiticos, marcas y capital organizacional) a veces estan conta-
bilizados y se hacen visibles (como el gasto en I+D o el gasto en software y hardware informati-
€0), pero en otros casos no, como ocurre con el capital organizacional. La consultora McKinsey
(2023) destaca la importancia del capital organizacional -que define “como trabaja una organi-
zacion”, “el pegamento que hace al todo mayor que la suma de las partes”-, como palanca para
mejorar la productividad del capital humano y del resto de activos de la empresa. Black y Lynch
(2005) directamente relacionan la dotacién de capital organizacional de las empresas con la
“voz” de los trabajadores en la misma, con la implantacion de equipos auténomos de trabajo y
con la formacion de los trabajadores con competencias especificas de la organizacion. La par-
ticipacion de los trabajadores a todos los niveles y en las distintas modalidades tendra mucho
que ver con como la organizacion funciona; y si la tecnologia y la naturaleza de los recursos uti-
lizados en la produccion cambian, la complementariedad entre ellos demandara formas nuevas
de organizar el trabajo con mas poder para los trabajadores (Huerta y Salas, 2022).

Un reto para la defensa de la cogestion desde la eficiencia econdmica es responder al ar-
gumento de si los beneficios colectivos de la cogestion son tan claros, por qué no se extiende
de forma espontanea (las compaiiias que no la adoptaran serian expulsadas del mercado por

10. En el Informe sobre El Futuro del Trabajo, el MIT sefiala “restaurar el papel de los trabajadores como interesa-
dos, al mismo nivel que propietarios y accionistas, en las decisiones corporativas’, como un aspecto critico para el
futuro del trabajo en Estados Unidos. Después de algunas reflexiones sobre el actual modelo dominante de gober-
nanza capitalista, concluye “Although we are uncertain precisely what rules should govern worker representation
in the United States, we are certain that the nearly ‘voiceless’ model that the nation has embraced over the last four
decades is out of balance” (Autor et al, 2019: 43).

CIRIEC-Espafia, Revista de Economia Publica, Social y Cooperativa Ne115/2025, pp. 39-68
1.5.5.N.: 0213-8093



SALAS FUMAS, VICENTE

ineficientes) y, en cambio, en los paises donde esta presente el derecho de los trabajadores a
la participacion representativa ha necesitado de un respaldo legal. La justificacion de la nece-
sidad de algtin tipo de apoyo o politica ptblica a favor de la cogestion es variada. Para algunos
autores, la cogestion no se explica por las leyes de la competencia y la eficiencia porque inter-
fieren relaciones de poder. El punto de partida es un tejido empresarial dominado por empre-
sas bajo la gobernanza jerarquica de la primacia de los accionistas; en el horizonte la expec-
tativa de crear mas riqueza colectiva con la gobernanza compartida. Para que los accionistas
faciliten la transicion no es suficiente con la expectativa de mas riqueza colectiva, es necesario
que el cambio no perjudique sus intereses y ese perjuicio se percibe como una posibilidad
porque la cogestion fortalece relativamente a los trabajadores en la negociacion por el reparto
de lariqueza creada (Freeman y Lazear, 1995).

Para otros autores, la adopcion de la cogestion plantea no tanto un problema de cambio en
el reparto del poder, como un gran problema de coordinacion de pasar de un equilibrio con
mayoria de compaiiias con gobernanza jerarquica a otro con mayoria de empresas cogestio-
nadas (Levine y Tyson, 1990; Levine, 1992; Hayden y Bodie, 2021). Finalmente, problemas
derivados de asimetrias de informacion u otras fricciones pueden obstaculizar la negociacion
que deberia llevar a la cogestion como un acuerdo colectivo entre capital y trabajo (Jirjahn y
Smith, 2018). Destacar también que algunas jurisdicciones nacionales imponen restricciones
legales a la adopcion voluntaria de la cogestion, por ejemplo, la Ley Nacional de Relaciones
Laborales en EE. UU. impone limites estrictos a los acuerdos de cogestion.

4. Evidencias sobre los efectos de la
participacion laboral

En este apartado se recogen algunas evidencias sobre experiencias de participacion y sus re-
sultados, extraidas de la literatura econémica reciente, con el objetivo de aportar luz al debate
tedrico sobre la relacion entre participacion y eficiencia. La revision se limitara a trabajos de
investigacion econdmica que analizan los efectos de la participacion en el desempeio de la
empresay el bienestar de los trabajadores en situaciones de gobernanza compartida; quedan,
por tanto, fuera de la revision los trabajaos dedicados a comparar la performance de las em-
presas cooperativas y capitalistas.

11. La cogestion puede conceptualizarse como una gobernanza corporativa con dos principales, los accionistas y
los trabajadores a los que debe servir el agente-equipo directivo, tema estudiado con brillantez intelectual desde
el andlisis econémico por Holmstrom y Milgrom (1991). Alchian y Demsetz (1972) explican la empresa capitalista
a partir de las ineficiencias por comportamientos de polizén en las organizaciones autogestionadas como son las
cooperativas de trabajo; Rey y Tirole (2007) presentan un marco teérico que ayuda a comprender y resolver mejor
el problema de la financiacién y acumulacién de capital no humano en las cooperativas de trabajo.
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4.1. Participacion en los beneficios por norma legal
en Francia

Desde 1967, todas las empresas en Francia con 100 o mas empleados estan obligadas legal-
mente a compartir con sus empleados una fraccion de los beneficios por encima de un deter-
minado umbral, de acuerdo con la siguiente formula:

. _1 Salarios - ) .
Reparto a trabajadores = > X Valor Avadide (Beneficio neto - 0,05 Fondos Propios)

Es decir, las compafiias comparten con los trabajadores los beneficios contables que exce-
den el 5% de los fondos propios en el balance de la sociedad, en una proporcién igual a lo que
representa la remuneracion a los asalariados en el valor afiadido de la compaiiia.

En 1990, el umbral de trabajadores que obliga a repartir beneficios con los trabajadores
disminuye de 100 a 50.

Nimier-David et al. (2023) aprovechan el cambio regulatorio para evaluar (aplicando la me-
todologia de estimacion “diferencias de diferencias”) los efectos sobre los beneficios de las
empresas y sobre el bienestar de los propios trabajadores de la norma legal sobre reparto del
beneficio empresarial. Teniendo en cuenta que la medida legislativa se acompafa de benefi-
cios fiscales para las empresas, la primera cuestion que investiga el estudio es si las compaiiias
consideran la norma beneficiosa o perjudicial para sus intereses. La observacion de que, antes
del cambio en el umbral de tamafio, habia una concentracion desproporcionada de empresas
cerca, pero sin llegar a los 100 empelados, hecho que desaparece cuando el umbral disminuye
a 50, lleva a la conclusion de que las compaiiias trataban de evitar la aplicacion de la norma.

En segundo lugar, el estudio desvela que la norma legal tiene consecuencias visibles en el
reparto del valor afiadido: la magnitud de los beneficios contables compartidos con los traba-
jadores supone en promedio un 10.5% de los beneficios antes de impuestos de las compaiiias,
lo que significa un aumento (disminucion) de los salarios (beneficios) en el valor afiadido de
1.8 (1.4) puntos porcentuales. Tercero, a pasear del efecto distributivo, la obligacion de com-
partir beneficios con los trabajadores no afecta a los incentivos a invertir ni tampoco tiene
efectos positivos significativos sobre la productividad del trabajo. Finalmente, el reparto au-
menta la remuneracion media de los trabajadores menos cualificados, pero no la de los mas
cualificados. Los autores concluyen que “la participacion obligatoria de los trabajadores en los
beneficios de las compaiiias tiene efectos distributivos entre los trabajadores, sin influir de
forma significativa en la productividad de las compafiias”.

4.2. Cogestion en los paises del centro y norte de
Europa

Recientemente se han publicado una lista importante de trabajos resultados de investigaciones
econdmicas sobre el impacto de la cogestion en los resultados de las compafifas y en el bien-

CIRIEC-Espafia, Revista de Economia Publica, Social y Cooperativa Ne115/2025, pp. 39-68
1.5.5.N.: 0213-8093



SALAS FUMAS, VICENTE

estar de los trabajadores con datos principalmente a nivel de empresa procedentes de paises
donde la cogestion se practica por imperativo legal (Blandhol et al,, 2020; Jager et al,, 2021;
Jager et al, 2022a, 2022c; Jarkko, 2024). Los trabajos comparten la metodologia econométrica
de estimacion por “diferencias de diferencias” que se aproxima a un disefio experimental con el
fin de aislar de forma rigurosa las relaciones de causa efecto, desde la participacion a los resul-
tados. Jager et al. (2022b) revisan las experiencias de participacion representativa en Europa y
elaboran una sintesis de las lecciones aprendidas de ellas resumidas en los siguientes puntos.

Histéricamente, la cogestion no ha sido un vehiculo clave por sf sola para aumentar el po-
der de los trabajadores, pero ha servido para complementar los marcos principales de repre-
sentacion sindical y negociacion colectiva centralizada. Los actuales sistemas de cogestion
funcionan principalmente como espacios amigables para que los trabajadores y empresarios
compartan informacién y perspectivas sobre el negocio, y para que los trabajadores manten-
gan cierta influencia sobre las decisiones que afectan a sus condiciones laborales inmediatas.

La cogestion a nivel de consejo de administracion crea flujos de conocimiento bidireccio-
nales, brindando a los empleadores una mejor comprension de las operaciones de la empresa
y de las aspiraciones de los trabajadores; por otra parte, los trabajadores mejoran la infor-
macion sobre la situacion financiera y competitiva de la empresa que les resulta ttil para la
negociacion colectiva. Sin embargo, la evidencia apunta a una escasa influencia efectiva de los
trabajadores en las decisiones estratégicas de la compaiiia, en parte porque su representacion
en el consejo es minoritaria.

La cogestion a nivel de planta o centro de trabajadores proporciona a los trabajadores cierto
control sobre decisiones que afectan a horarios y servicios, pero poco control sobre fijacion de
salarios y empleo. Por otra parte, la evidencia cualitativa sugiere que la influencia de los repre-
sentantes de los trabajadores puede aumentar durante las recesiones econémicas, momentos
en los que los representantes de los trabajadores participan activamente en la negociacion de
recortes salariales o de horas que evitan despidos.

La evidencia cuantitativa sugiere que tanto la cogestion a nivel de consejo como a nivel
de comité de empresa tienen impactos nulos o ligeramente positivos en los resultados de los
trabajadores y de las empresas. En lo que se refiere al impacto sobre el bienestar de los traba-
jadores, la cogestion limita sus efectos a la seguridad laboral y la satisfaccion laboral subjetiva,
pero no afecta los salarios; en el lado de la empresa, se aprecian efectos nulos o pequefios de
signo positivo sobre la productividad, la intensidad de capital y la rentabilidad'2

A nivel macroecondmico, es decir de la economia nacional, los estudios econémicos rea-
lizados utilizando modelos de equilibrio general no encuentran efectos significativos de las
reformas de cogestion, emprendidas en distintos paises en la segunda mitad del siglo pasado,
sobre los agregados de produccion, empleo y productividad, ni tampoco efectos significativos
sobre la calidad de las relaciones industriales.

12. Jager et al. (2022d) explica con detalle la experiencia de la cogestién en Alemania, incluyendo la cogestion al
nivel de centro de trabajo a través de los comités de empresa (work councils) y la cogestién a través de la represen-
tacion de los trabajadores en el consejo de vigilancia de las compaiiias. Breuer et al. (2024) presenta un andlisis de
los efectos econémicos de los comités de empresa en Alemania, incluyendo los que se producen después de las leyes
que exigen paridad de género en los miembros elegidos. Harnay et al. (2024) compara expectativas con realidades
en el funcionamiento de la participacion representativa en Francia.
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4.3. Participacion y eficiencia sin imperativo legal

El libro Shared Capitalism at Work (Kruse et al., 2010) aporta una abundante evidencia de la
extension de la participacion de las personas trabajadoras en sus empresas en Estados Unidos,
pais que como se ha indicado anteriormente, no legisla a favor de la participacion (ver tam-
bién Blasi et al. (2017) para una actualizacion). En el libro se destaca que casi la mitad de los
trabajadores del sector privado en Estados Unidos forma parte del “capitalismo compartido”,
entendido como las relaciones laborales, entre capital y trabajo, donde una parte del salario o
la riqueza de los trabajadores esta rectamente vinculado al desempefio empresarial, y donde
la participacion financiera va acompafiada en muchos casos de la participacion de los trabaja-
dores en comités y equipos de trabajo que colaboran con los equipos directivos, por voluntad
de estos, en la toma de decisiones sobre las actividades de la empresa.

El libro sefiala también que las modalidades de compensacién a los trabajadores dentro del
capitalismo compartido estan extendidas en todo el pais, y que el capitalismo compartido se
asocia con mejoras en la productividad y en los beneficios resultado de mas motivacion hacia
el trabajo y menos rotacion laboral. Formar parte del capitalismo compartido tiene efectos
positivos sobre el bienestar de los trabajadores en forma de mayor retribucién, mas seguridad
en el puesto de trabajo y un mejor ambiente laboral. En general, los mejores resultados del
capitalismo compartido se producen cuando la participacion en los beneficios de la compa-
fifa se acompafa de participacion en las decisiones (mas autonomia en el puesto de trabajo,
menos supervision jerarquica). El libro deja implicita la pregunta de por qué el capitalismo
compartido que produce beneficios para todos no estéd extendido entre todas las empresas, y
sefiala que las habilidades directivas idéneas para la gestion de empresas comprometidas con
el capitalismo compartido seran diferentes de las idoneas para la empresa capitalista pura, por
lo cual la adopcién del capitalismo compartido dependera de que se posean esas habilidades
directivas o no.

4.4. La dotacion de capital organizacional y sus
efectos sobre la productividad

El capital organizacional -definido como las practicas de gestion, sistemas y cultura especificos
de cada empresa que permiten al colectivo de personas y grupos actuar de forma coordinada y
motivada alrededor de los objetivos colectivos-, adquiere especial relevancia entre los activos
intangibles de las compaiiias que mas y mejor explican las diferencias de productividad entre
ellas. Se trata de una estructura invisible que hace que el todo organizacional sea mayor que
la suma de las partes, sobre todo cuando se complementa con el capital humano especifico
y la intensificacion de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones en los puestos
de trabajo. Un rasgo destacado del capital organizacional es la confianza mutua con la que se
desarrollan las relaciones dentro de la empresa, porque la confianza significa que cuando se
delega poder de decision las personas no abusaran de ella en beneficio propio, sino que seran
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fieles a los objetivos colectivos. Por otra parte, para que se confie en las personas aumentado
su autonomia dentro de la organizacion es necesario que la persona empoderada tenga los co-
nocimientos y habilidades que se requieren para realizar correctamente su trabajo, tanto téc-
nicas como emocionales (comunicacion, empatia, trabajo en equipo). El capital organizacional
se refuerza con inversion en capital humano especifico para mejorar el desempefio del trabajo
auténomo, lo que potencia aun mas el crecimiento de la productividad (Black y Lynch, 2005).

Los datos del Instituto Valenciano de Investigacion Econdmica, IVIE, (Mas y Quesada, 2022)
sobre dotaciones comparadas de capital intangible, colocan a Espafia en los ultimos lugares de
la clasificacion en todas las clases de activos en general y, sobre todo, en la dotacion de capital
organizacional. Como complemento de las estadisticas del IVIE, la Tabla 1, elaborada con datos
procedentes de una investigacion propia, aporta informacion complementaria sobre la dota-
cion de capital intangible del tejido productivo espafiol y de otros paises de la Unién Europea,
UE, en dos tipos de activos, los digitales y los organizacionales. Espafia muestra valores relati-
vamente altos de penetracion de tecnologias TIC que sustituyen a los trabajadores (robots) y
que facilitan el control sobre el trabajo (analitica de datos para uso de control sobre los traba-
jadores) y, al mismo tiempo, valores relativamente bajos en tecnologias TIC que empoderan su
trabajo (comparativamente baja proporcién media de trabajadores que realizan su trabajo con
la ayuda o el uso de ordenadores).

El segundo bloque de columnas de la Tabla 1 muestra resultados comparados de dotacion
de capital organizacional en la dimension de empoderamiento de las personas trabajadoras
para que decidan como realizar su trabajo. Comparado con las empresas en Suecia, uno de
los paises lideres en capital organizacional-delegacion de poder de decision, Espafia esta por
debajo en proporcion de empresas que crean equipos autonomos de trabajadores, empresas
con estilos de direccién que fomentan la delegacion de poder de decision y promedio de traba-
jadores dentro de las empresas que afirman tener autonomia sobre como realizan su trabajo.

Para una primera valoracion de la posible influencia del capital organizacional, como sinte-
sis de la extension de la participacion laboral en las decisiones sobre como realizar las tareas
cotidianas en las empresas, en la eficiencia productiva, la Figura 3 muestra la correlacion entre
un indicador de la dotacion de capital organizacional de los paises -el porcentaje de empresas
que responden de forma afirmativa a la pregunta de si el estilo de direcciéon promueve la de-
legacion de poder de decision en niveles mas bajos de la jerarquia organizativa-, y la produc-
tividad laboral media de la economia (PIB por hora trabajada) con datos de paises de la UE.

Aunque no es interpretable inequivocamente como una relacién de causa efecto, la correla-
cion positiva entre las dos variables indica que la ordenacion con respecto a Espafia de paises
de mas o menos productividad horaria media, se acerca mucho a la ordenacién de diferencias
relativas en grado de delegacion de poder de decision. Cuando se identifican los paises a los
que corresponde cada punto del grafico se comprueba que son los paises del centro y norte de
Europa, localizados en el cuadrante superior derecho del grafico, los que consiguen los valores
mas altos en participacion por delegacion de poder de decision en las compaiiias, y los valores
mas altos en productividad laboral media. Los paises del este de Europa, concentrados en el
cuadrante inferior izquierdo, estan por debajo de Espafia en las dos variables. Los paises con
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cogestion tienen las dotaciones mas altas de capital organizacional, que se manifiesta en una
mayor proporcion de empresas con estilos de direccion que favorecen la delegacion de poder
de decision a los niveles mas bajos de la operativa empresarial y, a su vez, son los paises con
niveles mas altos de productividad laboral media entre los comparados.

Figura 3. Correlacion entre delegacion de poder de decision de los
paises y productividad laboral aparente. Valore medios de los paises
de la UE
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Nota: En los dos ejes, diferencias relativas de cada pais con respecto a los valores de las variables Dele-
gacion decisiones y PIB por hora trabajada de Espafia (por tanto, el punto de Espafia en el grafico es el
origen de coordenadas). Se excluye los paises Luxemburgo e Irlanda por valores atipicos de productivi-
dad horaria media. La variable Delegacion decisiones es la misma que la variable de la quinta columna
del Cuadro 1.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos en Rivera-Torres y Salas-Fumas (2022).

5. La explicacion de las diferencias de
participacion del trabajo

La exposicion previa pone de manifiesto diferente grado de participacion de los trabajado-
res en las empresas de los respectivos paises de la UE, cuando la participacién se aproxima
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por la difusién en el tejido empresarial de sistemas de gestion que favorecen la delegacion de
poder de decision en niveles inferiores de la jerarquia empresarial. Se trata, por tanto, de la
participacion surgida de las relaciones laborales, auspiciada por la direccion de las empresas
mayoritariamente sociedades de capital, sin mediacién de imposicion legal alguna (aunque
se ha comprobado que la cogestion y la delegacion van de la mano). La pregunta es, por qué
la participacion sustantiva (empoderar a las personas trabajadoras en su puesto de trabajo)
varia entre empresas y estd mas o menos extendida en unos paises que en otros.

Algunas investigaciones responden a esta pregunta mostrando una correlacion positiva en-
tre nivel de confianza generalizada dentro de un pais, y nivel medio de delegacion de poder
de decision en el mismo. El origen de esta correlacion ya se ha esbozado anteriormente. Si la
direccion de la compaiiia motivada por servir los intereses de los accionistas promueve la de-
legacion de capacidad de decision, renunciando a parte del control jerarquico sobre el trabajo
es porque tiene garantias de que la decision esta alineada con el interés de la compaiiia. Y, para
que eso ocurra es necesario que entre quien delega poder y quien lo recibe exista una relacion
de confianza que se sustenta en dos condiciones, capacidad técnica de quien asume el poder
de decision para realizar las tareas de su nueva competencia, y la expectativa de que quien
asume el poder de decision no lo aprovechara en beneficio propio y en contra del interés de la
compaiia. Cuando la delegacion esta extendida entre las empresas dentro de un mismo pais
es de esperar que la confianza esté presente de forma generalizada en todas las relaciones in-
terpersonales, es decir sea un elemento cultural que se refuerza con la descentralizacion como
modelo de gestion dominante entre las empresas.

Por otra parte, los efectos positivos de la delegacion sobre la eficiencia econémica son evi-
dentes. Primero, se reduce el tiempo de supervision y control por parte de la alta direccion
sobre el resto de trabajadores de la empresa, ahorro que puede dedicarse a otras tareas mas
productivas relacionadas con la innovacion y la expansion de la compaiiia. Segundo, se mejora
la capacidad de respuesta (agilidad, adaptacion al conocimiento tacito...) a las sefiales que se
reciben del exterior (mercado) y del interior (comunicacion horizontal) por la cercania del
poder de decision al entorno en el que se genera la informacion. Tercero, el crecimiento de la
compaiia puede dirigirse hacia actividades productivas mas complejas y/o mas avanzadas
tecnoldgicamente que son dificiles de supervisar jerarquicamente por la ventaja de informa-
cion del controlador sobre la persona controlada (la empresa que debe recurrir al control
jerarquico para asegurar que se hace lo que se espera que se haga porque desconfia de las
personas en quienes debe delegar, se especializara en actividades donde el control jerarquico
sea mas efectivo, debiendo renunciar a la innovacion y a la complejidad).

Huerta y Salas (2014) relacionan empiricamente una medida de confianza generalizada
con una medida de descentralizacion empresarial en una muestra de paises. La medida de
confianza se toma del World Values Survey, WVS (porcentaje de personas que responden afir-
mativamente a la pregunta de si en general confia en las personas con las que se relaciona), y
el indicador de descentralizacion en la gestion empresarial se obtiene del Global Competitive-
ness Report a partir de las respuestas a la pregunta “En su pais, en cuanto valora la disposicion
a delegar autonomia a los subordinados en la escala: 1: baja, la alta direccién controla todas
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las decisiones importantes...7: alta, el poder de decision se delega de forma generalizada a los
directores de las areas de negocio y a los directores a los niveles mas bajos”. La correlacion
entre las dos variables se acerca al 75% en una muestra de hasta treinta paises.

El trabajo de Bloom et al. (2012) es ilustrativo de las investigaciones econémicas que mues-
tran como la confianza influye en la productividad de la economia a través de facilitar la des-
centralizacion de las empresas. Los autores recopilan datos sobre la descentralizacion de de-
cisiones de inversion, contratacion, produccion y ventas desde las sedes corporativas hasta
los gerentes locales en casi 4,000 empresas de Estados Unidos, Europa y Asia. Se observan
diferencias sustanciales en el grado de descentralizacion entre paises donde estan localizadas
las sedes corporativas: las empresas en Estados Unidos y el norte de Europa son las mas des-
centralizadas, mientras que las del sur de Europa y Asia son las mas centralizadas. Los autores
combinan su base de datos sobre practicas de gestion con el nivel de confianza en las regiones
donde estan ubicadas las sedes, utilizando informacion regional del WVS. Encuentran que las
empresas con sede en regiones de alta confianza tienen significativamente mas probabilidades
de descentralizar. Para identificar el impacto causal de la confianza en la descentralizacion,
analizan empresas multinacionales y demuestran que mayores niveles de confianza bilateral
entre el pais de origen de la multinacional y el pais de ubicacién de la subsidiaria aumentan
la descentralizacion. Finalmente, los autores muestran que las empresas mas descentraliza-
das también son mas productivas y tienden a especializarse en innovacion y tecnologias de la
informacion. La confianza, indispensable para la descentralizacion empresarial/participacion
de las personas trabajadoras, afecta asi la innovacion y la productividad agregada.

Cingano y Pinotti (2012) encuentran que la confianza esta asociada con una mayor descen-
tralizacién y un tamafio empresarial mas grande en las regiones italianas. Aprovechando la
variacion entre industrias (y controlando factores especificos de region e industria), muestran
que las regiones con alta confianza exhiben una mayor proporcion de valor afiadido y expor-
taciones en industrias caracterizadas por una mayor necesidad de delegacién de poder de
decision. El efecto se debe a un desplazamiento en la distribucion del tamafio de las empresas,
desde las unidades mas pequefas hacia empresas en clases de mayor tamafio. Las relaciones
estimadas por estos autores no solo son estadisticamente significativas, sino también econd-
micamente relevantes cuando se comparan con otros determinantes de la especializacion in-
dustrial y la organizacion empresarial, como el capital humano, el capital fisico o la calidad del
sistema legal.

6. Discusion y conclusion

La investigacion econdmica sobre participacion de las personas trabajadoras en la empresa
muestra que dar mas voz y autonomia a los trabajadores en su puesto de trabajo, si se com-
plementa con la formacién necesaria para abordar problemas mas complejos, es positivo para
la productividad y para el bienestar de los trabajadores. También demuestra que la participa-
cién representativa de los trabajadores (estar representados con voz y voto en los 6rganos de
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gobierno corporativo) por imposicion legal no desincentiva la inversion en capital tangibles,
no perjudica a la rentabilidad del capital invertido, y contribuye, aunque modestamente, a
aumentar la eficiencia productiva y los salarios de los trabajadores. Al observar la realidad de
las economias con y sin participacién formal y por imperativo legal de los trabajadores al mas
alto nivel de la gobernanza corporativa, encontramos paises altamente productivos en los dos
grupos, el centro y norte de Europa en el grupo con cogestion y Estados Unidos, Reino Unido...
en el grupo de paises sin cogestion. Aparentemente, la cogestion no es condicion necesaria
para la eficiencia econdmica, pero la experiencia demuestra que no es un impedimento para
la prosperidad.

El hecho de que la investigacion econdmica no haya encontrado un efecto diferencial signi-
ficativo y positivo de la cogestion sobre la produccion, la productividad y las relaciones labo-
rales en el centro y norte de Europa se explica por los propios investigadores porque las leyes
de cogestion existentes otorgan poca influencia efectiva a los trabajadores. Porque los paises
con leyes de cogestion tienen altos niveles de participacion informal de los trabajadores. Y
porque las leyes de cogestion interactian con otras instituciones del mercado laboral, como la
representacion sindical y la negociacion colectiva en la determinacion de los resultados colec-
tivos. Es decir, la cogestion forma parte de un entramado institucional de relaciones laborales,
dentro y fuera de las empresas, resultado de la experiencia historica, de la cultura y de las
leyes. Dentro de los paises no es posible aislar diferencias significativas entre empresas con
diferente grado de participacion representativa porque la participacion sustantiva estd muy
extendida, y junto a ella actian factores institucionales comunes a todas las empresas. En las
comparaciones entre paises no hay suficiente heterogeneidad en la experiencia y grado de
participacion y en la heterogeneidad institucional para que aparezcan diferencias.

La participacion de los trabajadores en la empresa se ha defendido por otras dos razones,
al menos, distintas a la valoracion que puede hacerse de la misma desde su impacto en la
creacion de riqueza (eficiencia econdmica). Historicamente, la participacion se ha defendido
con consideraciones relativas a la democracia econdmica y la dignidad del trabajo. La parti-
cipacion se considera un derecho fundamental de las personas trabajadoras, lo que justifica
que esté reconocido en las constituciones nacionales. La democracia politica no debe quedar
restringida lo que ocurre puertas afuera de las empresas; en la medida en hay elementos “au-
toritarios” o de poder a favor del empleador en la propia naturaleza del contrato laboral, la
relacion de empleo coloca a los trabajadores en una posicion de subordinacion contraria a los
principios de la ética deontoldgica que prescribe tratar a las personas como un fin, nunca como
un medio (Addison, 2009; Anderson, 2017).

Mas recientemente la participacion de las personas trabajadoras en la empresa se ha defen-
dido también como una forma de balancear el poder del trabajo frente al capital, lo cual debe
actuar como primera linea de defensa frente a la pérdida progresiva de peso de la renta del tra-
bajo en el PIB nacional y, en definitiva, reconducir la actual situacion de creciente desigualdad
economica (Piketty, 2020; Stansbury y Summer, 2020). Sin costes econdmicos evidentes de la
participacion por imperativo legal -segtin se desprende de los resultados de la investigacion
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econdmica sobre el tema-, la conclusién podria ser que la defensa de la participacion debe
limitarse a consideraciones de democracia y dignidad y a consideraciones distributivas.

Sin embargo, en el caso de Espafa con un déficit de productividad comparada importante
con respecto a los paises mas productivos de la UE -que coinciden con los paises donde la par-
ticipacion de las personas trabajadoras en la empresa esta mas extendida a todos los niveles, y
con los paises con dotaciones mas altas de capital organizacional-, se considera relevante pro-
fundizar en la relacion entre participacion laboral y eficiencia econémica. Mejorar la eficiencia
en la asignacion de los recursos e invertir en la acumulacion de recursos que contribuyen a
aumentar la productividad laboral, forma parte de la logica de la economia de mercado y la
competencia. Es pertinente, por tanto, preguntarse por las causas que han interferido en la
penetracion de la participacion laboral y en la acumulacion de capital organizacional entre
las empresas en Espafia. Una economia mas productiva debe permitir aumentar salarios y
mejorar las condiciones laborales de las personas y aumentar los beneficios empresariales al
mismo tiempo, por lo que la mejora de la eficiencia es objetivo que capital y trabajo deberian
compartir. Si la participacion y el capital organizacional no se han aprovechado en Espafia,
como si se ha producido en otros paises, para mejorar la eficiencia asignativa de los recursos
y el bienestar en general, habra sido por fallos del propio mercado y de la competencia que no
han proporcionado los incentivos adecuados. En esta nota se apunta a la confianza como una
variable explicativa de las diferencias del grado en que esta extendida la descentralizacion de
la toma de decisiones entre las empresas en distintos paises, pero la pregunta siguiente es por-
qué en Espafa la dotacion de confianza, como un componente importante del capital social,
esta por debajo del de otros paises de la UE.

Si se concluye que el déficit de participacion y capital organizacional en Espafia son el re-
sultado de fallos o deficiencias del mercado y de la competencia (acuerdos descentralizados
entre trabajadores y empresas estimulados por la mejora de la eficiencia que a su vez refuerza
la competitividad), se abre el camino para algun tipo de intervencion por parte del estado para
corregir la situacion. La evidencia comparada muestra que la participacion representativa (re-
presentantes de los trabajadores en los 6rganos de gobierno corporativo) se ha extendido tini-
camente entre paises que han legislado para que esa representacion se materialice por impe-
rativo legal. Los estados también han legislado para que los actores econdmicos, empresarios,
capitalistas y trabajadores, dispongan de formas juridicas de empresa que mejor se adapten a
sus necesidades de colaboracion y organizacion del trabajo colectivo (sociedades de capitales,
con capital titularidad de financiadores y trabajadores; sociedades cooperativas...). Las leyes y
normas que dictan los estados también influiran en la forma como se desarrolla la negociacion
colectiva, en la informacion y consulta en las relaciones de las compaifiias con los trabajadores
que emplean, en el reparto de los beneficios y formas de retribucién al trabajo (a través de
la fiscalidad). Disefiar y aplicar politicas publicas efectivas para fortalecer la confianza en las
relaciones laborales y avanzar en la participacion de las personas trabajadoras en la empresa
todos los niveles es un reto claro para la economia espafiola como un paso intermedio nece-
sario para cerrar la brecha de productividad que le separa de las economias mas productivas
de su entorno.
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