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ES Resumen. Este articulo analiza la evolucion institucional de los workers’ buyouts en la Union Europea
entre 1980 y 2025, entendidos como procesos mediante los cuales las personas trabajadoras adquieren
colectivamente la propiedad de sus empresas en escenarios de crisis, reestructuracion o ausencia de
relevo. A partir de una revision documental sistematica de comunicaciones, resoluciones, directivas y
estudios técnicos de la UE, se reconstruyen las principales fases del desarrollo juridico, programatico y
financiero que han configurado esta figura dentro del campo de la economia social. El estudio organiza las
tipologias reconocidas por motivacion y trayectoria de conversion, identifica los instrumentos de politica
publica empleados y describe su progresiva institucionalizacion en distintos niveles de gobierno. El
enfoque combina una lectura longitudinal de cuarenta y cinco anos con una comparacion institucional de
marcos normativos e infraestructuras de apoyo, lo que permite identificar condiciones asociadas a la
continuidad empresarial y a la preservacion del empleo desde una perspectiva interpretativa, no causal.
La contribucién principal reside en una sistematizacion rigurosa que integra categorias analiticas,
repertorios de instrumentos y actores clave, y que ofrece un mapa de ventanas de oportunidad para la
transmision a empleados. El articulo delimita ademas un conjunto acotado de limites metodoldgicos y
sugiere una agenda de investigacion juridica e institucional centrada en la comparacion de marcos
nacionales de transmision, los derechos de informacion y adquisicion preferente de los trabajadores, la
interaccién entre derecho concursal, societario, laboral, fiscal y de ayudas de Estado, la adecuacién de
cooperativas y sociedades laborales, la aplicacion nacional del PAES y de la Recomendacioén del Consejo
de 2023, y las posibilidades y limites de armonizacion europea.

Palabras clave. Workers’ buyouts, WBO, economia social, sucesion empresarial, cooperativas, transmision
empresarial, politicas publicas.

Claves Econlit. L31, J54, P13.

ENG Evolution of EU policies on business transfer to
employees, Workers’ Buyouts (WBO), through the lens of the
social economy

ENG Abstract. This article analyses the institutional evolution of workers’ buyouts in the European Union
between 1980 and 2025, understood as processes through which workers collectively acquire ownership of
their firms in contexts of crisis, restructuring or the absence of succession. Drawing on a systematic
documentary review of EU communications, resolutions, directives and technical studies, it reconstructs the
main phases of the legal, programmatic and financial development that have shaped this instrument within the
field of the social economy. The study organises the recognised typologies according to motivation and
conversion trajectory, identifies the public policy instruments employed and describes their progressive
institutionalisation across levels of government. The approach combines a longitudinal reading of forty-five
years with an institutional comparison of regulatory frameworks and support infrastructures, making it possible
to identify conditions associated with business continuity and employment preservation from an interpretive,
non-causal perspective. The main contribution lies in a rigorous systematisation that integrates analytical
categories, repertoires of instruments and key actors, and that provides a map of windows of opportunity for
business transfer to employees. The article also delineates a set of methodological limitations and suggests a
legal and institutional research agenda centred on the comparison of national transfer frameworks, workers’
information and preferential acquisition rights, the interaction between insolvency, company, labour, tax and
State-aid law, the adequacy of worker cooperatives and employee-owned companies, the national
implementation of the Social Economy Action Plan and the 2023 Council Recommendation, and the
possibilities and limits of EU harmonisation.
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1. Introduccion

En las ultimas décadas, el fendmeno de los Workers’ Buyouts (en adelante, WBO) ha adquirido un
protagonismo creciente en el marco de la economia social europea y se ha consolidado como una
estrategia relevante para favorecer la continuidad de empresas viables, salvaguardar el empleo y fomentar
modelos empresariales basados en la participacion democratica. La expansion del interés académico y
politico no puede entenderse solo como respuesta coyuntural, ya que refleja una revalorizacion de las
formas de propiedad y gobierno que otorgan centralidad al trabajo y a la implicacion de las plantillas en la
toma de decisiones.

Aunque histéricamente se ha vinculado a contextos de crisis o insolvencia, hoy se reconoce con mayor
claridad su potencial como instrumento estratégico en procesos de sucesion empresarial, en particular en
pymes familiares sin relevo que representan una parte sustantiva del tejido productivo en paises como
Espana o Italia (Di Stefano et al., 2023; Mazzone, 2021). De hecho, el relevo empresarial constituye una de
las principales amenazas para la sostenibilidad del tejido productivo europeo y actia como catalizador de
soluciones orientadas a la continuidad de unidades econdmicas viables.

Los WBO, entendidos como procesos mediante los cuales las personas trabajadoras asumen
colectivamente la propiedad y la gestion de sus empresas, han sido reconocidos de manera progresiva por
las instituciones europeas como instrumentos capaces de reforzar la cohesioén social, dinamizar territorios
afectados por reestructuraciones y promover formas alternativas de organizacion empresarial que
combinan eficiencia econdémica y democracia interna. Esta ubicaciéon en el campo de la economia social
debe entenderse en sentido institucional ya que un WBO no es necesariamente una empresa social por el
solo hecho de transferir la propiedad a los trabajadores, distincidon que se precisa en el marco tedrico. Este
reconocimiento se apoya en experiencias que muestran su contribucion a la estabilidad del empleo, a la
preservacion de capacidades productivas y a la consolidacion de redes proveedoras con arraigo local, lo
que eleva su pertinencia frente a escenarios de cierre o deslocalizacion (Vieta, 2016b; CECOP-CICOPA
Europe, 2013; Di Stefano et al., 2023). La atencidn institucional y académica que han recibido estos procesos
también responde a un cambio en la problematizacion de la continuidad empresarial, que ya no se reduce
a la busqueda de compradores externos, sino que incorpora la transmision a empleados como opcion
preferente cuando concurren condiciones de viabilidad.

La relevancia actual de los WBO se explica por desafios estructurales de amplio alcance. Por un lado, el
envejecimiento de una gran parte del tejido de pequefias y medianas empresas genera dificultades de
relevo generacional y pone en riesgo empresas solventes que carecen de sucesion, lo que se combina con
crisis econdmicas periddicas y con la necesidad de construir economias mas inclusivas y resilientes. Segun
estimaciones de la Comision Europea, ya en 2011 se advertia que cada ano cerca de 450.000 empresas
que empleaban aproximadamente a 2 millones de personas estaban en riesgo de desaparecer por falta de
sucesion en la UE, una sefal temprana de la magnitud del problema y de la urgencia de respuestas
adecuadas en la politica publica y en las infraestructuras de apoyo empresarial (Comision Europea, 2011).

El reto persiste y ha sido reiterado en estudios posteriores como los de CECOP-CICOPA Europe de 2013
o el del Parlamento Europeo de 2015, que subrayan la necesidad de consolidar mecanismos de transmision
que permitan canalizar procesos ordenados de conversiony favorecer la continuidad cuando existan bases
econoémicas suficientes para sostener la actividad productiva. En este contexto, la capacidad potencial de
los WBO para contribuir a la continuidad de empresas locales, preservar empleos de calidad y democratizar
el acceso a la propiedad los situa en una posicion central dentro de las estrategias europeas de impulso a
la economia social y a la resiliencia productiva, lo que refuerza su consideracién como politica de interés
general con potencial de escalabilidad en diferentes sectores y territorios (Fi-compass, 2025b; Parlamento
Europeo, 2013).

A pesar de su creciente importancia, la literatura especializada no dispone aun de un analisis detallado
que permita comprender con precision como han evolucionado las politicas europeas para incorporar y
fomentar de forma especifica estos procesos de transmision. Persiste, por tanto, una distancia entre el
reconocimiento general de la figura y la reconstruccion sistematica de su trayectoria normativa y
programatica en el espacio de la Union. Este articulo aborda esa laguna mediante un estudio de la evolucion
de las politicas de la Unidon Europea en materia de WBO entre 1980 y 2025 y examina como se ha producido
el transito desde menciones dispersas a la configuraciéon de marcos de actuacion gque integran objetivos,
instrumentos y actores.

El andlisis se apoya en una lectura sistematica de documentos institucionales, que incluye
comunicaciones, directivas, resoluciones parlamentarias, estudios técnicos y recomendaciones del
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Consejo, con el proposito de identificar las vias a través de las cuales el WBO paso de ser una referencia
marginal en los primeros documentos de economia social a convertirse en una prioridad estratégica
explicita dentro del Plan de Accioén para la Economia Social adoptado en 2021 (Comision Europea, 2021).

La metodologia articula una revision documental con un analisis cualitativo interpretativo. Cada
documento del corpus se examind mediante una matriz comun de lectura y codificacion, en la que los
instrumentos juridicos, los actores promotores, la programacion financiera, los dispositivos de
acompanamiento, la gobernanza y los mecanismos de institucionalizacion operaron como ejes de
codificaciéon del corpus y de comparacion entre periodos. A partir de esa codificacion, los resultados se
agruparon en cuatro periodos. El primero comprende los reconocimientos iniciales y las aproximaciones
implicitas entre 1980 y 1999; el segundo, la consolidacion normativa y los mecanismos de participacion
financiera entre 2000 y 2008; el tercero, el impulso asociado a la crisis econdmica global de 2008 entre
2009 y 2015; y el cuarto, el desarrollo de un marco estratégico europeo explicito entre 2016 y 2025. Esta
clasificacion relaciona dinamicas macroeconémicas, cambios institucionales y aprendizajes de politica, y
permitid comparar continuidades, transformaciones y vacios en la construccion institucional del WBO. El
analisis tiene caracter documental e interpretativo, por lo que identifica condiciones asociadas y patrones
de institucionalizacion, sin atribuir efectos causales directos. La matriz se retoma en el primer parrafo del
apartado 4 para ordenar el analisis de las politicas de la Unidon Europea.

Para asegurar la trazabilidad del corpus documental, la localizaciéon de los documentos se realizd en
repositorios institucionales oficiales de la Uniéon Europea y en portales técnicos vinculados a sus
instrumentos de financiacién. Se consultaron EUR-Lex, la Oficina de Publicaciones de la Unién Europea, el
portal documental del Parlamento Europeo, el registro publico del Consejo de la Unidon Europea, el portal
institucional del Comité Econémico y Social Europeo y fi-compass; los dictamenes del Comité de las
Regiones incluidos en el analisis verificaron a través de EUR-Lex. Se revisaron documentos disponibles en
espafol, inglés, francés e italiano, segun la lengua oficial o de publicacién accesible en cada repositorio.
Los términos principales de busqueda fueron workers’ buyout, worker buy-out, employee buyout, business
transfer to employees, cooperative takeover, worker cooperative, social economy, transmision de empresas
atrabajadores, sucesion empresarial, cooperativas de trabajo y economia social, junto con sus equivalentes
franceses e italianos cuando la busqueda nacional o sectorial lo requeria.

El corpus se delimité mediante criterios explicitos de inclusion y exclusion. Se incorporaron documentos
publicados entre 1980 y 2025 con autoria, publicacion o encargo institucional europeo, incluidos érganos
de la Unién Europea y servicios técnicos vinculados a sus instrumentos de financiacion, siempre que
contuvieran una referencia explicita o sustantiva a los WBO, a la transmisién de empresas a empleados, a
la conversion cooperativa o a mecanismos de financiacion y acompanamiento de estos procesos. La
relevancia tematica se definid por la presencia de contenido operativo sobre transmision empresarial a
trabajadores, continuidad de empresas viables, conversion cooperativa o apoyo financiero, juridico y
técnico. El impacto politico se valoré a partir de indicadores como el rango institucional del documento, su
adopcidon formal, la creacion o consolidacion de instrumentos, la incorporacion de mecanismos de
financiacion, seguimiento o asesoramiento, y su capacidad para orientar la actuacion de los Estados
miembros. Se excluyeron los documentos duplicados, los materiales sin texto completo disponible, las
referencias meramente genéricas ala economia social o a la participacion de los trabajadores sin contenido
operativo sobre transmision empresarial, asi como los documentos que no permitian identificar una
conexion sustantiva con WBO, transmisiéon a empleados, conversidon cooperativa, financiaciéon o
acompanamiento.

El objetivo final del trabajo es doble y responde a una légica de acumulacién de conocimiento util parala
decisién publica. Por un lado, se propone ofrecer una sistematizacion rigurosa de la trayectoria institucional
de apoyo a los WBO en Europa que integre normativa, programacion financiera y dispositivos de
acompanamiento. Por otro, busca identificar tendencias, avances y limitaciones que permitan extraer
lecciones relevantes para el disefio de politicas futuras orientadas a promover formas mas democraticas,
resilientes y socialmente responsables de continuidad empresarial a través de cooperativas y otras
entidades de economia social.

2. Marco Teérico: Workers’ Buyouts, economia social, participacion democratica y

resiliencia institucional

Los workers’ buyouts (WBO) o adquisiciones de empresas por sus trabajadores pueden entenderse como
procesos de transmision empresarial en los que la plantilla asume la propiedad o el control de una empresa
existente, normalmente mediante formulas cooperativas, sociedades laborales u otras entidades de
economia social. Desde la teoria de la empresa, su relevancia excede la continuidad juridica de una unidad
productiva, pues afecta a la reasignacion de derechos de control, derechos residuales y mecanismos de
gobierno hacia quienes aportan trabajo y conocimiento especifico a la organizacion (Hansmann, 1996; Dow,
2003). En este sentido, el WBO constituye una técnica de rescate empresarial y, al mismo tiempo, una forma
institucional distinta de organizar la relacion entre capital, trabajo y decision colectiva (Ellerman, 1990;
Bowles y Gintis, 1993).

Esta perspectiva ayuda a superar una lectura meramente descriptiva de los WBO como episodios de
sucesion empresarial. En la empresa convencional, la continuidad suele resolverse mediante cierre,
liguidacion, venta a terceros o adquisicion por operadores externos. En el WBO, los trabajadores dejan de
aparecer unicamente como parte afectada por la crisis o la transmision y pasan a actuar como sujetos
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econdmicos capaces de asumir funciones empresariales, reorganizar la gobernanza y preservar activos
especificos de la empresa, incluidos el conocimiento tacito, las relaciones con clientes y proveedores, y el
arraigo territorial (Dow, 2003; Vieta, 2015). La transmision a los trabajadores convierte asi una situacion de
discontinuidad empresarial en una oportunidad de reorganizacion institucional, siempre que existan
condiciones juridicas, financieras y organizativas suficientes (Vieta, 2015; Pérotin, 2013).

La sociologia econémica ofrece una base especialmente util para interpretar este fendmeno.
Granovetter (1985) sostiene que la accidon econdmica esta incrustada en redes sociales e institucionales, de
modo que las decisiones empresariales no pueden explicarse unicamente como elecciones aisladas
orientadas por precios o incentivos individuales. Aplicado a los WBO, ello implica que su viabilidad depende
de la interaccion entre trabajadores, sindicatos, organizaciones representativas de la economia social,
entidades financieras, administraciones publicas, asesores juridicos y redes territoriales de apoyo
(Granovetter, 1985; North, 1990). Desde esta 6ptica, los ecosistemas de transmision empresarial operan
como campos institucionales en los que normas, confianza, recursos financieros, conocimientos
especializados y legitimidad publica condicionan la posibilidad de que los trabajadores se conviertan en
continuadores de la actividad, mas alla de una simple compraventa de empresas (North, 1990; Fligstein,
2001).

La conexion entre WBO y economia social se explica por la primacia de las personas sobre el capital, la
gobernanza democrética, la participacion econémica de los miembros y la orientacién hacia necesidades
colectivas o comunitarias. La Alianza Cooperativa Internacional define la cooperativa como una asociaciéon
auténoma de personas unidas voluntariamente para satisfacer necesidades comunes mediante una
empresa de propiedad conjunta y control democratico (International Cooperative Alliance, 1995). La
Recomendacion 193 de la Organizacion Internacional del Trabajo reconoce igualmente principios como la
adhesion voluntaria, el control democratico de los miembros, la participacion econémica, la autonomiay la
preocupacion por la comunidad (OIT, 2002). Por ello, cuando un WBO se articula mediante una cooperativa
de trabajo o una entidad de economia social, la transmisién introduce reglas de decision, distribucion y
rendicion de cuentas diferentes alas de la empresa capitalista convencional, en lugar de limitarse a sustituir
un titular por otro (Hansmann, 1996; Monzon y Chaves, 2016).

Conviene, no obstante, distinguir conceptualmente entre WBO, cooperativa, entidad de economia social
y empresa social. El WBO designa el proceso de transmision de la propiedad o del control a la plantilla. La
cooperativa de trabajo, la sociedad laboral u otra entidad de economia social constituyen posibles formas
juridicas u organizativas de esa transmision cuando incorporan reglas de primacia de las personas sobre el
capital, participaciéon econdmica, autonomia y gobernanza democratica (Monzén y Chaves, 2016). La
empresa social, en cambio, exige un umbral adicional: finalidad social explicita, actividad econdmica
estable, limites a la distribucion de beneficios y mecanismos de gobernanza participativa u orientada a los
grupos afectados (Defourny y Nyssens, 2010; Comision Europea, 2011). En consecuencia, un WBO podra
calificarse como empresa social solo cuando, ademas de preservar la actividad y el empleo, incorpore una
misién social diferenciada, reglas de reinversion o limitacion lucrativa, y mecanismos de responsabilidad
frente a trabajadores, comunidad u otros grupos de interés (Defourny y Nyssens, 2010; Vargas Vasserot,
2022). Esta delimitacion evita identificar mecanicamente toda transmision a trabajadores con una finalidad
social amplia, aunque permite reconocer que muchos WBO producen efectos sociales positivos aun
cuando su objetivo inicial sea la preservacion del empleo (Pérotin, 2013; Vieta, 2015).

La participacion democratica constituye otro elemento tedérico central. La teoria democratica ha
defendido que la participacion en instituciones cotidianas, incluido el lugar de trabajo, puede reforzar
capacidades civicas, sentido de eficacia y formas de corresponsabilidad colectiva (Pateman, 1970; Dahl,
1985). En el ambito empresarial, Bowles y Gintis (1993) sostienen que la empresa democratica puede
justificarse por razones politicas, vinculadas a la rendicién de cuentas ante quienes estan directamente
afectados por el poder organizativo, y por razones economicas, relacionadas con la reduccién de costes de
supervision y el aprovechamiento de informacién interna. En los WBO, esta participacidon opera como un
mecanismo de gobierno que permite movilizar conocimiento interno, alinear incentivos y deliberar sobre
decisiones sensibles, como inversion, salarios, empleo, reorganizacion productiva o estrategia comercial, y
no como un afiadido normativo externo (Bowles y Gintis, 1993; Dow, 2003).

Desde esta perspectiva, los WBO pueden generar externalidades positivas que las alternativas de cierre
0 adquisicion externa suelen dejar fuera. El cierre empresarial destruye empleo, conocimiento especifico,
vinculos territoriales y capital relacional acumulado; la venta a terceros puede preservar la actividad, pero
no garantiza necesariamente la continuidad del empleo local ni la participacion de los trabajadores en la
toma de decisiones (Pérotin, 2013; Birchall y Ketilson, 2009). En cambio, un WBO puede internalizar parte
de esos costes sociales al transformar a los trabajadores en titulares de la continuidad, preservando
empleo, capacidades productivas y vinculos comunitarios (Pérotin, 2013; Vieta, 2015). Esta afirmacion debe
formularse, con todo, como una proposicidon condicionada, no como un resultado automatico, ya que los
efectos positivos dependen de la situacion econémica de partida, del acceso a financiacion paciente, del
acompanamiento técnico, de la calidad de la gobernanza interna y del entorno institucional de apoyo (Dow,
2003; Vieta, 2015).

La nocidon de resiliencia ayuda a precisar esta contribucién, aunque también exige delimitar sus
condiciones de viabilidad. En la literatura cooperativa, la resiliencia designa la capacidad para absorber
perturbaciones, reorganizarse y mantener funciones esenciales en contextos adversos, mas que la
ausencia de crisis (Birchall y Ketilson, 2009; Borzaga, Carini y Tortia, 2022). Diversos estudios han senalado
que las cooperativas pueden mostrar comportamientos contraciclicos y una mayor orientacion a la
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estabilidad del empleo, en parte porque su finalidad combina la satisfacciéon de necesidades de sus
miembros y comunidades con objetivos econdmicos que no se reducen a la maximizaciéon del retorno al
capital (Pérotin, 2013; Borzaga, Carini y Tortia, 2022). En el caso de los WBO, esta resiliencia debe leerse
junto con sus costes potenciales. La plantilla puede concentrar simultaneamente riesgo laboral y
patrimonial, sobre todo cuando aporta indemnizaciones, prestaciones capitalizadas, ahorros o reducciones
salariales a una empresa cuya viabilidad no esta plenamente verificada. Ademas, los WBO nacidos en
escenarios de crisis pueden verse afectados por problemas de seleccidon adversa, en la medida en que la
transmisién a los trabajadores se plantea con mayor frecuencia cuando han fallado otras alternativas de
venta, financiacion o continuidad. A ello se afiaden riesgos de infracapitalizacion, dependencia excesiva del
acompanamiento externo y conflictos de gobernanza derivados de la tensidon entre deliberacion
democratica, profesionalizacion directiva y rapidez en la toma de decisiones (Dow, 2003; Hansmann, 1996;
Vieta, 2015).

De este marco se derivan tres proposiciones que orientan el analisis posterior. En primer lugar, la
probabilidad de continuidad de un WBO aumenta cuando la transmision se apoya en un ecosistema
institucional que combina reconocimiento juridico, financiacion adecuada, asesoramiento especializado,
evaluacion previa de viabilidad y legitimidad publica, mas que en la voluntad de los trabajadores
considerada aisladamente (Granovetter, 1985; North, 1990; Vieta, 2015). En segundo lugar, el valor
diferencial de los WBO frente al cierre o la venta externa procede de su capacidad potencial para preservar
activos especificos, como el empleo, el conocimiento interno, el arraigo territorial y las redes relacionales,
siempre que la empresa conserve una base econdmica suficiente y que la adquisicién no traslade a la
plantilla una carga patrimonial desproporcionada (Pérotin, 2013; Birchall y Ketilson, 2009; Dow, 2003). En
tercer lugar, la participacion democratica aporta valor cuando se traduce en reglas efectivas de control,
deliberacion, informacion interna y rendiciéon de cuentas, aunque puede resultar insuficiente si no va
acompanada de profesionalizacion de la gestidon, acceso a capital, mecanismos de acompanamiento y
procedimientos de resolucion de conflictos (Bowles y Gintis, 1993; Dow, 2003; Ostrom, 1990).

Por tanto, el andlisis de las politicas comunitarias de apoyo a los WBO debe interpretarse como la
evoluciéon de un marco institucional que reconoce progresivamente la transmision a trabajadores como una
via de continuidad empresarial, economia social y resiliencia territorial, ademas de una solucion laboral de
emergencia. Este enfoque permite conectar la trayectoria normativa y programatica europea con una
explicacion mas amplia de las condiciones que permiten a determinados ecosistemas preservar empleo y
actividad econdmica mediante formas democraticas de propiedad y gobierno empresarial (Granovetter,
1985; Monzdén y Chaves, 2016; Vieta, 2015).

3. Definicion y tipologia de los Workers’ Buyouts (WBO)

Una vez delimitado el marco tedérico general, conviene precisar la definiciéon operativa y las principales
tipologias de los Workers’ Buyouts (WBO). A efectos de este trabajo, el WBO se entiende como un proceso
de reestructuracion, rescate o sucesion empresarial en el que los propios empleados adquieren una
participacion significativa, normalmente mayoritaria, en la propiedad o el control de la empresa en la que
trabajan. No designa, por tanto, un tipo societario autébnomo, sino una modalidad de transmision que puede
desembocar en distintas formas organizativas como cooperativas de trabajo, sociedades laborales,
estructuras de propiedad compartida u otras entidades de economia social, segun el marco juridico
aplicable y el modo en que se articulen propiedad laboral, control democratico y participacion en la gestion
(CECOP-CICOPA Europe, 2013; Vieta, 20164a; Di Stefano et al., 2023). Este fendomeno tiene antecedentes
histéricos tempranos en experiencias de control obrero y ocupaciones de fabricas a inicios del siglo XX,
con la asuncion por parte de los trabajadores de la gestion de empresas en crisis (Vieta, 2016a). Sin
embargo, las primeras aproximaciones académicas al concepto surgieron entrado el siglo XX, cuando
comenzaron a aparecer casos concretos de empresas salvadas por sus trabajadores. Por ejemplo, en
Estados Unidos se desarrollé desde los afos 1950 el modelo de planes de propiedad accionaria para
empleados (Employee Stock Ownership Plans, ESOP), formalizado en la legislacion de pensiones a inicios
de los afios 1970 como una via para que los empleados adquiriesen acciones de su empresa (Vieta, 2016b).
La experiencia norteamericana contribuyd a fijar terminologia, estandares contables y criterios de
gobernanza que mas tarde inspirarian adaptaciones en otros contextos.

En Espaina, ya en la década de 1950 se documentan iniciativas de trabajadores que adquirieron
empresas, apoyadas por politicas publicas; el movimiento de WBO crecid notablemente en los afios 1980
al calor de la crisis industrial y de las nuevas politicas de promocion de la participacién obrera introducidas
tras la Constitucion de 1978 (Fi-compass, 2025a). Ese impulso combiné aprendizajes sectoriales, redes de
apoyo y un clima institucional mas favorable a la economia social, lo que facilitdé el paso de experiencias
puntuales a dispositivos mas sistematicos de acompanamiento y financiaciéon. De forma similar, en ltalia la
figura del WBO emergié a comienzos de los afios 1980 como respuesta directa a cierres empresariales,
fracasos de mercado y desempleo, fendmeno que mas tarde se reforzaria durante la Gran Recesion de
2008 (Vieta, 2015). La trayectoria italiana muestra como la articulacion entre medidas de politica y
capacidades locales puede transformar soluciones de emergencia en una opcion estable de continuidad.
También fuera de Europa se dieron experimentos tempranos: en Australia, por ejemplo, durante la recesion
de los afnos 1980 el gobierno de Nueva Gales del Sur facilité la compra de empresas en quiebra por sus
plantillas, ensayando formulas de autogestion obrera (Jensen, 2016). Estos antecedentes internacionales
evidencian que el WBO emerge en entornos diversos cuando confluyen necesidad econémica, voluntad
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colectiva y marcos habilitantes.

En la literatura académica, el interés por los WBO cobro fuerza a partir de estas experiencias. A mediados
de los anos 1980, estudios sobre cooperativismo senalaron las reconversiones de empresas en
cooperativas de trabajadores como una tercera etapa en la evoluciéon del movimiento cooperativo moderno
(Conte y Svejnar, 1988). Hacia fines de esa década e inicios de los anos 1990 aparecieron analisis
economicos especificos. Por ejemplo, Browning y Lewchuk (1990) investigaron las preferencias de los
trabajadores al comparar la creacion de cooperativas laborales con buyouts de tipo convencional privado.
Asimismo, investigaciones en distintos paises documentaron los primeros impactos de estas operaciones,
como Gunderson et al. (1995), que estudiaron los employee buyouts en Canada durante los afios 1980,
reflejando que los WBO habian pasado de ser casos aislados a un fendomeno reconocible en Norteameérica
y Europa. La consolidacion de evidencia comparada abrid paso a preguntas sobre eficiencia, gobernanzay
condiciones de viabilidad que han seguido orientando el debate.

Para finales del siglo XX, el concepto de WBO ya estaba presente en la literatura, inicialmente enfocado
en casos puntuales y en la viabilidad de las empresas recuperadas por sus empleados. En las ultimas
décadas, el fenomeno se ha consolidado como una estrategia de salvaguarda del empleo y de continuidad
empresarial ante situaciones de crisis, insolvencia o falta de sucesion. En términos generales, el WBO
puede entenderse como un mecanismo particular de conversion empresarial dirigido al mantenimiento de
empresas y puestos de trabajo mediante la compra de la empresa por parte de su plantilla, frecuentemente
seguida de su reorganizacion bajo estructuras participativas como cooperativas u otras figuras de
economia social (Vieta, 2016a). Esta precision conceptual ha permitido delimitar mejor los objetivos de
politica, los instrumentos de apoyo y las métricas de evaluacion.

La academia ha ido refinando el concepto y ampliando sus analisis desde perspectivas econémicas,
sociolaborales y empresariales. Una revision sistematica de la literatura confirma que la mayoria de los
trabajos académicos recientes se han centrado en definir el fendbmeno y analizar sus causas
desencadenantes, mientras que aspectos como las etapas internas del proceso de conversion han recibido
menor atencion (Di Stefano et al., 2023). Este vacio sugiere la necesidad de profundizar en cronologias
internas, arreglos de financiacion, transiciones de gobernanza y dinamicas culturales que acompafan la
conversion y afectan a su desempefio.

La literatura coincide en caracterizar el WBO como un proceso de sucesion empresarial en el que los
empleados actuan como compradores (Cornforth, 1983; Quarter y Brown, 1992; Di Stefano, 2018; De
Crescenzo et al., 2018; Barbot-Grizzo, 2021). En este acuerdo, los empleados adquieren la mayoria del
capital social de su propia empresa, lo que los transforma de empleados en copropietarios de la
organizacion (Di Stefano, 2018; Vieta, 2016a). Ello suele permitirles participar de forma activa en el control
de la gestion (CECOP-CICOPA Europe, 2013; Bernardi y Monni, 2016). Los WBO suelen iniciarse cuando los
empleados negocian reducciones salariales a cambio de acciones o participaciones en la propiedad, que
luego pueden utilizarse como garantia para obtener financiacién adicional (Gunderson et al., 1995). Como
subrayan Monni et al. (2017), los WBO pueden considerarse parte del campo de las fusiones y adquisiciones
(mergers and acquisitions, M&A), en la medida en que implican una transferencia de propiedad. Esta
caracterizacion facilita la comparacion con otras formas de transmision empresarial, aunque permite
visibilizar sus particularidades relacionadas con la participacion de las plantillas y la orientacion al
mantenimiento de actividad y empleo.

Paralelamente, la literatura distingue dos escenarios principales que pueden desencadenar un WBO: el
rescate empresarial tras una crisis o posible disolucién, y la transferencia planificada de la empresa ante la
jubilacién del propietario sin sucesor adecuado (CECOP-CICOPA Europe, 2013; Di Stefano et al., 2023).
Mientras que el primero suele desarrollarse en un entorno de urgencia y reorganizacion defensiva, el
segundo representa una oportunidad para planificar a medio plazo un cambio en la titularidad con ventajas
para la estabilidad y continuidad de la empresa (Artz y Kim, 2011; Murphy et al., 2017; Jensen y Webb, 2020).
Esta distincién permite adaptar instrumentos, calendarios y apoyos a ritmos distintos, con implicaciones
para la estructuracion financiera y la preparacion de los equipos promotores.

En el primer caso, los trabajadores adquieren la empresa en dificultades para preservarlay mantener el
empleo (Gunderson et al., 1995; Vieta, 2016a). En la Uniéon Europea, por ejemplo, mas de mil empresas
cooperativas actuales se originaron mediante buyouts de trabajadores que evitaron su cierre (CECOP-
CICOPA Europe, 2013). Esta evidencia sugiere que, cuando existen condiciones minimas de viabilidad y
acompanamiento adecuado, el WBO puede convertir una situacion critica en una trayectoria de continuidad.
En el segundo caso, la transferencia se puede preparar con antelacion al retiro del empresario, facilitando
un relevo ordenado y menos traumatico que en situaciones de crisis, con perspectivas de viabilidad y
continuidad elevadas cuando concurren condiciones adecuadas de planificacién, financiacion y
acompanamiento (Artz y Kim, 2011; Murphy et al., 2017; Jensen y Webb, 2020). En este supuesto, el antiguo
propietario puede actuar como facilitador del proceso e incluso como mentor durante el transito hacia la
nueva estructura. A este respecto, se estima que en la Unién Europea alrededor de 150.000 empresas
podrian perderse anualmente por falta de sucesion, afectando a unos 600.000 empleos potenciales, lo que
subraya el potencial del WBO como solucion de sucesion empresarial (CECOP-CICOPA Europe, 2013). Esta
ventana de oportunidad plantea la necesidad de infraestructuras de deteccion temprana, asesoramiento
especializado y vehiculos financieros capaces de acompanar el proceso desde etapas iniciales.

Diversos estudios han explorado como estas adquisiciones pueden representar una solucién estructural
frente al vacio sucesorio, al ofrecer un marco juridico de continuidad, implicacion y redistribucion del
excedente (Artz y Kim, 2011; Nolan et al., 2013). Por otro lado, otros trabajos destacan que los WBO emergen
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como herramienta para preservar la produccioén y el empleo en épocas de crisis econdmicas, actuando
como alternativa a la quiebra (Vieta, 2015; Monni et al., 2017). Por ejemplo, durante la crisis financiera global
de 2008 y la posterior recesion se observo un resurgir de buyouts de trabajadores en sectores y regiones
especialmente afectados, con el objetivo de salvar empresas viables y proteger el empleo (Vieta, 2015). La
confluencia de evidencia sobre sucesion y rescate muestra que el WBO no constituye una excepcion
marginal, sino una opcién con légica propia que integra continuidad productiva, participacion de las
plantillas y adaptacién institucional segun el contexto.

4. Anadlisis de politicas de la UE sobre Workers’ Buyouts a través de entidades de
economia social (1980-2025)

Una vez examinados el concepto, los factores que explican los WBO vy las proposiciones derivadas del
marco tedrico, este apartado analiza como la Uniéon Europea ha construido, desde sus primeras referencias
institucionales hasta la actualidad, un marco de derecho indicativo o soff lawy de apoyo financiero que
reconoce y promueve la transmision de empresas a sus trabajadores. De acuerdo con la matriz
metodoldgica expuesta en la introduccidn, la lectura de los documentos combina la secuencia cronolégica
con una comparacion institucional orientada por seis dimensiones de codificacion, referidas a los
instrumentos juridicos, los actores promotores, la programacion financiera, los dispositivos de
acompanamiento, la gobernanza y los mecanismos de institucionalizacion. Estas dimensiones trasladan al
andlisis las condiciones identificadas en el apartado 2, donde se sefialé que la continuidad de un WBO
depende de la interaccién entre reconocimiento juridico, deteccién temprana, financiacion adecuada,
asesoramiento especializado, evaluacion de viabilidad y reglas efectivas de control democratico. En esta
trayectoria, la valoracion europea de los WBO se apoya en la posibilidad de articular la transmision de la
propiedad a la plantilla mediante formas cooperativas o de economia social, capaces de convertir la
participacion de los trabajadores en reglas verificables de informacion, consulta, control democratico y
rendicidon de cuentas. Esa dimension democratica ayuda a explicar la valoracion publica de estos procesos,
al conectarlos con el mantenimiento del empleo, la continuidad de empresas viables, la cohesion social, la
resiliencia econdmica y la legitimidad institucional de la reestructuracion (Comisidon Europea, 2004,
Parlamento Europeo, 2013; Comision Europea, 2021; Consejo de la Unidn Europea, 2023). Por ello, cada
fase se examina mediante esa misma matriz, lo que permite comparar continuidades, transformaciones y
vacios sin reducir el analisis a una secuencia descriptiva. Esta reconstruccion evita presentar los WBO como
una solucion automatica y permite precisar qué condiciones publicas reducen los riesgos de seleccion
adversa, infracapitalizacion y traslado excesivo del riesgo a las plantillas.

No es hasta la década de los 80 en que se puede entender que la entonces Comunidad Econémica
Europea (CEE) comienza a reconocer las especificidades de las cooperativas y otras entidades de
economia social y sus efectos positivos tanto a nivel social como econdmico. En el tratado constitutivo de
la CEE, firmado en 1957 y en vigor desde 1958, su articulo 58 menciona las cooperativas, si bien de manera
no diferencial respecto de otros tipos de empresa. Con todo ello, desde la década de 1960 se observa en
el ambito agrario un reconocimiento al cooperativismo, en atencidn a su relevancia en la economia europea.
Asi, por ejemplo, en 1967 se llevd a cabo un estudio por parte de la Comisidon sobre las cooperativas
agricolas en la CEE de los 6.

Tanto las iniciativas del propio sector, como la crisis de los setenta impulsaron en la CEE un giro que
obligd, por un lado, a introducir la dimension social comunitaria de una manera mas incisiva. Por otro, tuvo
como efecto el reconocimiento de entidades como las cooperativas y otras entidades de economia social
por su capacidad para amortiguar los efectos negativos de la crisis sobre la ciudadania, su comportamiento
contraciclico en materia de empleo, su contribucion al fortalecimiento de la cohesién social y la
recuperacion econémica o sus efectos en el desarrollo regional.

En 1978 el CESE organizé un precoloquio en Bruselas sobre cooperativas, o que inicidé una serie de
estudios sobre cooperativas y empleo (Prospects for workers co-operatives in Europe). Por su parte, el
parlamento europeo por iniciativa de un grupo de miembros italianos aprobd sendas resoluciones en 1980
conocidas como Resoluciones Bonaccini y Filippi respectivamente. A partir de este momento ya se puede
hablar de una linea de trabajo a nivel comunitario en materia de cooperativismo y economia social, que se
ha mantenido e intensificado hasta nuestros dias.

A partir de la metodologia establecida, la fase inicial se examina como el momento en que la economia
social adquiere legitimidad institucional, aunque todavia sin un conjunto completo de apoyos orientados
especificamente a los WBO. El analisis atendera a los instrumentos que aparecen, los actores
institucionales que los promueven, el lugar que ocupan los incentivos fiscales y crediticios, los déficits de
acompanamiento que se detectan y el modo en que comienza a formarse un lenguaje europeo comun
sobre participacion, continuidad empresarial y transmision a empleados.

4.1. Reconocimientos iniciales y primeras aproximaciones a los WBO (1980-1999)
A partir de 1982, Parlamento Europeo da comienzo al impulso de diversos trabajos sobre cooperativismo,
relativos a la construccién europea, el desarrollo regional, el apoyo al Tercer Mundo, la participacion de las
mujeres en cooperativas y el empleo femenino (Millan Calenti, 2008).

En 1989, la Comisidon Europea emitié la comunicacion “Las empresas de Economia Social y la
construccion de un mercado unico sin fronteras”, patrociné la Primera Conferencia Europea de la Economia
Social y establecié una unidad de Economia Social dentro de la Direccion General XXIll, fortaleciendo
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institucionalmente este sector. Este documento subraya la importancia de la participacion activa de los
trabajadores y usuarios en las organizaciones de economia social, destacando que muchas aplican el
principio de "una persona, un voto", promoviendo formas de gobernanza democratica interna que refuerzan
su especificidad frente a las empresas tradicionales.

Esta institucionalizacion progresiva de la economia social en Europa ha cristalizado en definiciones
ampliamente consensuadas, que insisten en la primacia de las personas y del trabajo sobre el capital en el
reparto de los ingresos, la gestion democratica y la autonomia de gestiéon (CIRIEC/CESE, 2008). Cabe
sefialar que, aunque estas iniciativas reflejan un creciente reconocimiento institucional de la economia
social en Europa, no estuvieron directamente orientadas a promover la toma o gestion de empresas por
parte de los trabajadores, sino mas bien a consolidar la funcion econémica y social de estas entidades en
el mercado comunitario.

En 1990, el Parlamento Europeo cred un Intergrupo especifico dedicado a la economia social, y dos afnos
mas tarde, en 1992, el Consejo de Ministros aprobd la Recomendacion 92/443/CEE sobre el fomento de la
participacion de los trabajadores en los beneficios y resultados de la empresa, incluida la participacion en
el capital (Informe PEPPER). Aunque el enfoque principal se dirigid hacia féormulas de participacion
financiera como el accionariado y los planes de beneficios, esta iniciativa senté un precedente importante
al reconocer a los trabajadores como actores economicos relevantes dentro de la empresay al incentivar
su implicacion en su evolucion futura (Consejo de la Unién Europea, 1992).

En 1994, las instituciones de la Unidn Europea comenzaron a abordar explicitamente el problema de la
transmision de pymes a nuevos propietarios, incluidos los trabajadores. Un hito clave fue la Recomendacion
94/1069/CE de la Comision Europea (7 de diciembre de 1994), en la que se insto6 a los Estados miembros a
adoptar medidas juridicas, fiscales y administrativas para facilitar la sucesiéon empresarial, en un contexto
marcado por el envejecimiento de muchos propietarios de pymes. Entre las medidas sugeridas, la Comision
propuso incentivar fiscalmente la venta de empresas a sus trabajadores, por ejemplo, mediante
reducciones en los impuestos sobre las plusvalias, cuando no existiera sucesion familiar (Comision
Europea, 1994). Esta fue la primera vez que la UE reconocié formalmente la transmision a los empleados
como unavia legitimay deseable para asegurar la continuidad de las empresasy la preservacion del empleo

Tras esta recomendacion, la Comision evalud su seguimiento mediante la Comunicacion titulada 7he
transfer of small and medium-sized enterprises, publicada en 1998. En ella se constatd que, si bien varios
Estados miembros habian adoptado medidas legales y fiscales para facilitar las transmisiones, el progreso
global era desigual y, en particular, se habian introducido muy pocas medidas tributarias especificas para
incentivar la venta de empresas a sus empleados, con excepciones puntuales en Francia (exencion del
impuesto sobre documentos oficiales de transmision de la empresa) y en el Reino Unido (esquemas de
acciones para empleados) (Comision Europea, 1998).

La Comunicacion reafirmoé estimaciones clave: mas de cinco millones de empresas (aprox. 30% del
total) deberian afrontar su transmision en los afos siguientes, y alrededor de un 30% de ellas (unos 1,5
millones), corrian el riesgo de desaparecer por falta de preparacion, poniendo en peligro mas de 6,3
millones de empleos. Para remediarlo, urgid a los gobiernos a otorgar a las transferencias de empresas,
tanto a familiares como a terceros y empleados, la misma atencidén que a la creacién de nuevas empresas,
simplificando el marco legal, mejorando el tratamiento fiscal sucesorio, facilitando el acceso a la
financiacién y promoviendo activamente incentivos para la venta a los trabajadores mediante apoyo
crediticio y exenciones fiscales especificas.

En paralelo, el Parlamento Europeo puso también de relieve el papel de las cooperativas en la creacion
y mantenimiento del empleo. En octubre de 1998 aprobd una Resolucion, la Resolution on the role of
cooperatives in the growth of women’s employment, que subrayé la necesidad de reforzar el marco legal y
los incentivos fiscales para la economia social, incluidas las cooperativas y las asociaciones publico-
privadas, como via para evitar cierres y preservar los puestos de trabajo (Parlamento Europeo, 1998).

La Tabla 1, recoge unicamente aquellos documentos comentados previamente que abordan
explicitamente el fendmeno de los procesos de transmision de empresas a los trabajadores (workers’
buyouts). Aunque las comunicaciones, recomendaciones y resoluciones del periodo analizado valoran de
manera general la participacion de los trabajadores y proponen incentivos fiscales y administrativos, solo
algunos tratan de forma directa la cuestion del buyout, lo que refuerza la idea de un reconocimiento aun
incipiente que preludia la adopcion posterior de medidas mas especificas.
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Tabla 1. Documentos clave sobre WBO de las instituciones europeas en el periodo 1980-1999

Documento Ao Institucion Resumen

Recomendacion de la | 1994 | Comision Insta a los Estados miembros a adoptar medidas
Comision de 7 de Europea juridicas, fiscales y administrativas para facilitar la
diciembre de 1994 sobre sucesion de pymes, incluyendo incentivos fiscales
la transmision de las (p. €j. reducciones de plusvalias) cuando la venta sea
pequefias y medianas a sus trabajadores

empresas 94/1069/CE

Comunicaciéon de la | 1998 | Comision Evalia el seguimiento de Ila Recomendacion
Comision sobre la Europea 94/1069/CE y urgi6 a otorgar igual atencion a las
transmision de pequenas transmisiones a empleados, advirtiendo que
y medianas empresas millones de pymes afrontaban riesgos de
(98/C93/02) desaparicion sin mecanismos de relevo adecuados

Tabla de elaboracion propia.

Como muestra la Tabla 1, tanto la Recomendacion 94/1069/CE como la Comunicacion 98/C 93/02
constituyen los primeros intentos explicitos de las instituciones europeas de reconocer la transmision de
empresas a los trabajadores como una via legitima para asegurar la continuidad empresarial. Leida desde
las categorias del marco tedrico, esta fase combina instrumentos de baja intensidad normativa, como
recomendaciones fiscales, simplificacion juridico-administrativa y apoyo crediticio, con la actuacion de la
Comision y del Parlamento como actores que introducen un lenguaje comun sobre continuidad
empresarial, empleo y participacion. La financiacion aparece todavia limitada al apoyo crediticio y a los
incentivos fiscales nacionales, sin instrumentos europeos especificos. El acompafiamiento técnico y la
gobernanza democratica permanecen implicitos, vinculados a la economia social en general mas que a
procesos WBO estructurados. El aprendizaje institucional de 1998 resulta, por tanto, limitado pero relevante,
ya que muestra que el reconocimiento formal de la venta a trabajadores produce efectos insuficientes
cuando carece de incentivos efectivos, capacidad administrativa y mecanismos de apoyo aplicables en los
Estados miembros (Comision Europea, 1994; 1998; Parlamento Europeo, 1998).

Sobre esa base incipiente, el periodo siguiente se examina como una fase en la que el reconocimiento
institucional empieza a traducirse, aunque de forma parcial, en instrumentos de participacion financieray
en marcos cooperativos de alcance europeo. La atencién se centra en la acumulacion de capital por parte
de los empleados, el apoyo técnico a la conversion empresarial, la intervencion de érganos consultivos y
territoriales, y la consolidacion de reglas de gobernanza asociadas a la Sociedad Cooperativa Europea.

4.2. Consolidacién normativa de los WBO (2000-2008)

Los afnos 2000 supusieron avances normativos significativos y un mayor reconocimiento del modelo
cooperativo y de la economia social en la Union Europea. En 2002, la Comisidon Europea publico la
Comunicacion relativa a un marco para la participacion financiera de los trabajadores, en la que reafirmaé su
interés por extender el uso de esquemas de participacion en beneficios y capital como herramientas para
alinear los intereses de trabajadores y empresas (Comision Europea, 2002). Aunque centrada
principalmente en férmulas como el accionariado de empleados y la participacion en beneficios, la
Comunicacion alude expresamente a mecanismos de acumulacion de activos colectivos, tales como
fondos comunes de los trabajadores. Si bien no constituyen el foco principal del documento, se reconocen
como instrumentos potencialmente Uutiles para apoyar procesos de transmision empresarial a los
empleados, especialmente en el contexto de pymes y sucesiones empresariales. En este sentido, la
Comision invitd a los Estados miembros a crear entornos juridicos y fiscales favorables que incentivaran la
difusion de estos esquemas, anticipando su capacidad para facilitar la financiacion de employee buyoutsy
mejorar la implicacion de los trabajadores en la evolucién futura de las empresas.

En 2003, se aprobo el Reglamento 1435/2003, por el que se establece el Estatuto de la Sociedad
Cooperativa Europea (SCE), dotando al cooperativismo de un marco juridico supranacional que permite
operar mas alla de las fronteras nacionales sin necesidad de disolverse y constituirse de nuevo. Aunque
dicho reglamento no aborda directamente la transmision de empresas, y tampoco ha tenido mucha
aplicacion, si representé un reconocimiento institucional de alto nivel al modelo cooperativo, facilitando su
expansion transfronteriza y consolidando su especificidad basada en la gestion democratica, la primacia
de la personay la participacion en los resultados econdmicos (Parlamento Europeo & Consejo de la Union
Europea, 2003a).

Complementariamente, la Directiva 2003/72/CE completd dicho Estatuto en lo relativo a la implicacion
de los trabajadores, exigiendo que en toda SCE se mantuvieran o negociaran ex novo mecanismos eficaces
de informacién, consulta y participacion de los trabajadores. Este marco normativo refuerza el principio de
gobernanza democratica en estas empresas, preservando los derechos de implicacion existentes antes de
la constitucion de la SCE e imponiendo estandares minimos para garantizar una participacion efectiva en
los procesos decisionales relevantes (Parlamento Europeo & Consejo de la Unidn Europea, 2003b).

Un hito relevante fue la Comunicacion de la Comision sobre fomento de las cooperativas en Europa en
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2004. Este documento politico subrayd explicitamente el papel de las cooperativas de trabajo asociado en
las transmisiones empresariales, sefialando que aproximadamente un tercio de las empresas europeas
cambiarian de titularidad en los siguientes diez afos, en muchos casos fuera del ambito familiar. En este
contexto, la Comision destaco que los empleados, por su interés directo en la continuidad de la empresay
su conocimiento interno, podian convertirse en sucesores naturales, aunque a menudo se enfrentaban a
limitaciones estructurales, como la falta de capital y de apoyo técnico especializado (Comision Europea,
2004).

La Comunicacion defendid que una cesion cuidadosamente planificada de la empresa a sus
trabajadores organizados en cooperativa mejora sustancialmente las probabilidades de supervivencia.
Asimismo, presento ejemplos de buenas practicas, como la ley Marcora en ltalia, que desde 1985 canaliza
fondos publicos hacia cooperativas promovidas por trabajadores de empresas en crisis, asi como las
nuevas formas de cooperativas sociales desarrolladas en ltalia, Francia y el Reino Unido, que ilustran la
viabilidad y adaptabilidad del modelo cooperativo a contextos diversos.

Finalmente, la Comisiéon instdé a los Estados miembros a promover activamente la conversion en
cooperativa mediante incentivos fiscales y apoyo técnico, recordando que la Recomendacion 94/1069/CE
ya recomendaba reducciones fiscales a la transmision de empresas a empleados. Lamento, sin embargo,
la escasa implementacion efectiva de dicha recomendacion por parte de los Estados hasta la fecha.

Por su parte, el Comité de las Regiones acogio favorablemente a través de una opinion, en junio de 2004,
la Comunicacion de la Comisidon del afio 2004 analizada y destacé la contribucion de las cooperativas de
trabajadores a la viabilidad de empresas locales (Comité de las Regiones, 2004). El Comité Econdmico y
Social Europeo (CESE), por su parte, emitié en 2005 su dictamen sobre la Comunicacion de la Comision
relativa al fomento de las cooperativas en Europa. En él respaldd la promocion del modelo cooperativo y
senald expresamente que las cooperativas constituyen una formula especialmente adecuada para /os
employee buy-outs, por lo que esta posibilidad debia destacarse dentro de las politicas europeas de
fomento cooperativo (Comité Econdmico y Social Europeo, 2005).

A finales de la década de 2000, la Small Business Act (2008) reconocié en su Principio | la necesidad de
crear un entorno en el que los emprendedores y las empresas familiares puedan prosperar y en el que la
transmisiéon de empresas reciba el mismo apoyo que la creacion de nuevas y propuso, entre otras medidas,
evitar que la fiscalidad obstaculice indebidamente las transmisiones de empresas, poner en marcha
sistemas de informacion de empresas transferibles y ofrecer mentorizacion y apoyo en los procesos de
sucesion empresarial (Comisidon Europea, 2008).

Por su parte, el Consejo de Competitividad, en sus Conclusiones del 1-2 de diciembre de 2008 acogio
con satisfaccion dicha Comunicacion del 2008 y animo a los Estados miembros a considerar como facilitar
la transmision de empresas, en particular organizando mercados transparentes de transmisiones
empresariales y ofreciendo condiciones financieras y econdmicas adecuadas para ello (Consejo de la Unidn
Europea, 2008).

Cabe destacar que ninguno de estos dos ultimos documentos menciona expresamente la venta a
empleados como un mecanismo especifico, sino que se refiere de forma genérica a “potenciales nuevos
propietarios”. Si queremos aludir a los WBO habria que senalar que, aungque implicitamente caben dentro
de los “potenciales nuevos propietarios”, no aparecen como tal en estos textos.

La Tabla 2 recoge exclusivamente aquellos documentos comentados que abordan de forma explicita el
fendmeno de los WBO como mecanismo de sucesion empresarial y preservacion del empleo. Este vinculo
entre los textos analizados y la tabla permite visualizar con mayor claridad la transicion desde un marco
general de promocion de la participacion de los trabajadores hacia un enfoque mas especifico y orientado
al apoyo de los procesos de WBO.

Tabla 2. Documentos clave sobre WBO de las instituciones europeas en el periodo 2000-2008

Documento Ano Institucion Resumen
Comunicacion de la Comision al | 2002 | Comisidn Reafirma el interés por esquemas de
Consejo, al Parlamento Europeo, al Europea participacion financiera de trabajadores y
Comité Econémico y Social Europeo y reconoce los fondos colectivos de
al Comité de las Regiones relativa a un empleados como herramienta potencial
marco para la participacion financiera para financiar “employee buyouts” en
de los trabajadores. (COM(2002) 364 procesos de sucesion empresarial de
final) pymes.
Comunicacion de la Comision al | 2004 | Comisidon Destaca el papel de las cooperativas de
Consejo, al Parlamento Europeo, al Europea trabajo asociado en sucesiones
Comité Econémico y Social Europeo y empresariales, recomienda incentivos
al Comité de las Regiones sobre fiscales y apoyo técnico para facilitar la
fomento de las cooperativas en conversion de empresas viables en
Europa (COM(2004) 18 final) cooperativas de trabajadores (workers’
buyouts)

Tabla de elaboracién propia.
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Como muestra la Tabla 2, los documentos incluidos comparten un rasgo distintivo, ya que abordan
expresamente los procesos de WBO como mecanismo de sucesion empresarial. Leido mediante la matriz
analitica del marco teorico, el periodo 2000-2008 muestra un conjunto mas articulado de instrumentos,
que incluye participacion financiera, fondos colectivos de trabajadores, reconocimiento juridico de la
cooperativa europea, incentivos fiscales, apoyo técnico y transferencia de buenas practicas nacionales. La
Comision actué como promotora al traducir el problema del relevo de pymes viables en una agenda de
conversion cooperativa, mientras que el Comité de las Regiones y el CESE reforzaron la legitimidad
territorial y social del argumento. La financiacion se formulé todavia de manera indirecta, mediante
esquemas de participacion y acumulacion de activos, y el acompanamiento quedd vinculado a la
planificacion de la cesion y al asesoramiento especializado. La gobernanza adquirié mayor centralidad por
la articulacion entre propiedad laboral, informacion, consulta y participacion en la Sociedad Cooperativa
Europea, SCE. Sin embargo, la Small Business Acty las Conclusiones de 2008 mantuvieron una formulacion
genérica de la transmisién a “nuevos propietarios”, lo que indica que el proceso de institucionalizacion
seguia incompleto y que el WBO aun no constituia una categoria plenamente auténoma en la agenda de
pymes (Comision Europea, 2002; 2004; Parlamento Europeo & Consejo de la Union Europea, 2003a;
2003b; Comité de las Regiones, 2004; Comité Econdémico y Social Europeo, 2005; Consejo de la Union
Europea, 2008).

Sobre esta base, el periodo 2009-2015 se examina como una fase en la que la crisis financiera reorienta
el tratamiento del WBO desde la sucesion de pymes hacia la reestructuracion responsable de empresas
viables. La evidencia se ordena atendiendo a la activaciéon de instrumentos presupuestarios y financieros,
al papel promotor del Parlamento Europeo y del CESE, al uso de experiencias nacionales como referentes
de aprendizaje, a la necesidad de asesoramiento juridico, contable y educativo, y a la consolidaciéon de
derechos de preferencia y formulas de gobernanza cooperativa.

4.3. Impulso de los WBO como estrategia de resiliencia tras la crisis de 2008 (2009-2015)

Tras la crisis financiera de 2008, aumento el interés en las empresas recuperadas por sus trabajadores
como mecanismo para salvar empleos ante situaciones de insolvencia o reestructuraciones. Las
instituciones europeas respondieron con diversas iniciativas entre 2009 y 2015, reconociendo
explicitamente el fendmeno de los WBO.

En una resolucion del 19 de febrero de 2009 del Parlamento Europeo se puso de manifiesto la resiliencia
de cooperativas, mutualidades y sociedades laborales durante la crisis y se llamé a la Comisiéon y a los
Estados miembros a facilitar la transformacion de empresas viables en empresas de propiedad de los
trabajadores, asi como a mejorar el acceso a financiacion mediante instrumentos dedicados y el
intercambio de buenas practicas (Parlamento Europeo, 2009).

La Comision respondio en octubre de 2011 con una iniciativa en favor del emprendimiento social, a través
de una Comunicacion que reconocio las dificultades que tienen las cooperativas y las empresas propiedad
de empleados para acceder al crédito y propuso crear un instrumento financiero europeo para inversion
social, ademas de introducir una prioridad de inversion para empresas sociales en los reglamentos del
Fondo Europeo de Desarrollo Regional (ERDF) y el Fondo Social Europeo (ESF) (Comision Europea, 2011).

Como consecuencia, el Reglamento (UE) No 1296/2013 establecio el programa EaSI (Employment and
Social Innovation), con un eje especifico de microfinanzas y emprendimiento social, y el Fondo Europeo de
Inversiones puso en marcha la Social Impact Accelerator, un vehiculo de capital riesgo orientado a
inversiones de impacto social que ha sentado las bases para apoyar también procesos de rescate y
traspaso de empresas a sus trabajadores (Parlamento Europeo & Consejo de la Unién Europea, 2013).

El CESE, en su dictamen Cooperatives and restructuring, adoptado en 2012, subray6 que, ante la oleada
de cierres, la transmision de empresas a trabajadores organizados en forma de cooperativa puede mejorar
significativamente las tasas de supervivencia de las empresas. Citd expresamente la Ley Marcora de Italia
y el pago unico de Espaiia, que permiten financiar nuevas cooperativas con prestaciones por desempleo,
como ejemplos de buenas practicas que han salvado empleos y evitado cierres de empresas viables
(Comité Econdmico y Social Europeo, 2012).

El CESE inst6 asimismo a la Comision a flexibilizar la aplicacion de las normas de ayudas de Estado para
financiar los WBO, promover un intercambio sistematico de buenas practicas entre Estados miembros y
crear lineas presupuestarias especificas en el presupuesto de la UE para apoyar los procesos de
constitucion de cooperativas de trabajadores. De este modo, el CESE convirtio la transmision a empleados
en un eje claro de la politica de reestructuracion responsable dentro de la economia social europea.

El reconocimiento politico culminé con la Resolucién del Parlamento Europeo de 2 de julio de 2013 sobre
la contribucioén de las cooperativas a la superacion de la crisis. Marco nuevamente un punto de inflexion en
la politica comunitaria al reconocer expresamente el potencial de las cooperativas para mitigar los efectos
de la crisis econdmica y preservar el empleo local. En su diagnéstico, el Parlamento constaté que la
transferencia de empresas a los empleados, bien mediante la constitucién de cooperativas o mediante
otras formulas de propiedad conjunta, suele ser la mejor manera de garantizar la continuidad de una
empresa y recomendo que estos procesos cuenten con su propia linea presupuestaria en el presupuesto
comunitario, dotada de instrumentos financieros adecuados y respaldada por el Banco Europeo de
Inversiones y los interlocutores sociales (Parlamento Europeo, 2013).

Asimismo, advirtié que el uso de los WBO se estaba convirtiendo en una practica cada vez mas extendida
en respuesta a la crisis, y urgié a la Comision a identificar o extender mecanismos financieros que
favorezcan expresamente esta via de reestructuracion empresarial.
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Para facilitar la implantacién de estos modelos, el Parlamento instdé ademas a los Estados miembros a
desarrollar marcos juridicos y fiscales que otorguen derechos de preferencia a los trabajadores en la
compra de empresas en crisis 0 sin sucesor y a crear mecanismos nacionales de inversion que ayuden a
los empleados a reunir el capital necesario.

La resolucion subrayo la necesidad de ahondar en la formacion y sensibilizacion de todos los agentes
implicados, desde asesores juridicos y contables hasta los propios sistemas educativos, para superar la
falta de conocimiento sobre las posibilidades que ofrece la férmula cooperativa, recomendando la inclusiéon
permanente de este modelo en los planes de estudio de universidades y escuelas de negocio. Por ultimo,
puso de relieve la conveniencia de intercambiar buenas practicas a nivel europeo, citando ejemplos
instrumentalmente valiosos como el fondo Cooperazione Finanza Impresa (CFl) en ltalia, el Institut de
Développement de I'Economie Sociale (ESFIN-IDES) en Franciay la estructura de capital de la Corporacién
Mondragon en Espafia.

Con esta resolucion, el Parlamento Europeo no sélo consolidé el reconocimiento politico de la economia
social como instrumento de resiliencia econdmica, sino que situé la transmision de empresas a
trabajadores en el centro de su agenda de reestructuracion responsable, estableciendo para la Comisiony
los Estados miembros la tarea de disefnar un ecosistema normativo, financiero y formativo capaz de
convertir los WBO en una alternativa viable y sostenible para afrontar futuras crisis.

El 7 de diciembre de 2015, bajo la presidencia luxemburguesa del Consejo de Empleo, Politica Social,
Sanidad y Consumidores (EPSCO), los ministros adoptaron las Conclusiones sobre la promocion de la
economia social como motor de desarrollo, reconociendo el papel esencial de organizaciones de
cooperativas, mutualidades y empresas sociales en la cohesion y la creacion de empleo durante el periodo
de recuperacion tras la crisis economica (Consejo EPSCO, 2015).

En dichas Conclusiones, el Consejo subrayo la necesidad de que la Uniéon Europea y los Estados
miembros desarrollen estrategias integrales que refuercen el sector social a todos los niveles de gobierno.
En particular, instdé a disefiar marcos juridicos claros y a articular mecanismos de incentivos fiscales y
financieros adaptados a las caracteristicas de las entidades de economia social y, en su caso, de las
empresas sociales, asi como a implementar esquemas de garantia de préstamos y facilitar el acceso a la
financiacion para su creaciéon y expansion. Este enfoque pretende no solo asegurar la viabilidad de las
empresas de economia social, sino también fomentar su crecimiento como via para recuperar y diversificar
el tejido productivo.

De manera mas concreta, el Consejo destacd la importancia de apoyar proyectos de transmision
empresarial a trabajadores, mediante las cuales los empleados asumen colectivamente la propiedad de la
empresa que gestionan. Aunque estas Conclusiones carecen de caracter vinculante, representan un aval
politico significativo a las propuestas formuladas previamente por el Parlamento Europeo y el CESE, y
marcan un compromiso claro de los gobiernos europeos para integrar la transmision a la economia social
en su agenda de politicas post-crisis.

La Tabla 3 recoge los principales documentos de este periodo que abordan explicitamente los WBO,
evidenciando una mayor articulacion de instrumentos financieros, marcos juridicos y reconocimiento
politico hacia este mecanismo de transmisiéon empresarial a los trabajadores.

Tabla 3. Documentos clave sobre WBO de las instituciones europeas en el periodo 2009-2015

Documento ARo Institucion Resumen
Resolucién del | 2009 | Parlamento Llama a Comision y Estados miembros a
Parlamento Europeo, de Europeo facilitar la transformacion de empresas viables
19 de febrero de 2009, en propiedad de los trabajadores y a mejorar el
sobre Economia Social acceso a financiacion especifica para dichos
(2008/2250(INI)) procesos de buyout.
Dictamen del Comité | 2012 Comité Subraya que la transmision de empresas en
Econdmico y Social Econdmico y | crisis a cooperativas de trabajadores mejora la
Europeo 2012/C191/05: Social Europeo supervivencia empresarial; cita la Ley Marcora
Cooperativas y (Italia) y el “pago unico” (Espafia) como buenos
reestructuracion ejemplos de financiacion de nuevos buyouts.
Reglamento (UE) n° | 2013 Parlamento Crea el programa EaSlI con un eje de
1296/2013 por el que se Europeo y | microfinanzas y emprendimiento social que
establece el programa Consejo de la | incluye apoyo a procesos de rescate y traspaso
EaSI Union Europea de empresas a sus trabajadores, mediante
instrumentos como la Social Impact
Accelerator.
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Resolucion de 2 de julio | 2013 Parlamento Reconoce expresamente que los WBO son “la
de 2013 sobre la Europeo mejor manera de garantizar la continuidad de
contribucién de las una empresa” en crisis y recomienda crear
cooperativas a la lineas presupuestarias y respaldo de BEI para
superacion de la crisis estos procesos.

Conclusiones EPSCO ST | 2015 Consejo EPSCO | Subraya la necesidad de marcos juridicos

13766/15: Promocion de la claros, esquemas de garantia de préstamos y
Economia Social como apoyo financiero a la economia social y a
motor de desarrollo proyectos de transmision empresarial a
econdmico y social en trabajadores, incluidas iniciativas de WBO
Europa cuando se articulen mediante entidades de

economia social.

Tabla de elaboracion propia.

Como refleja la Tabla 3, las instituciones europeas reconocen la legitimidad del WBO como via de
continuidad empresarial y empiezan a articular apoyos financieros, normativos y técnicos mas concretos.
Desde las categorias tedricas, la ventana de oportunidad abierta por el desempleo y la crisis financiera
reorienta el WBO hacia la reestructuracion responsable de empresas viables, mas alla de su funcidn
sucesoria. El Parlamento Europeo y el CESE actuaron como promotores principales al vincular WBO,
preservacion de empleo, lineas presupuestarias, financiacion especifica y derechos de preferencia,
mientras que la Comision, y el Reglamento EaSI en el plano normativo, trasladaron parte de esa agenda a
instrumentos de microfinanzas, emprendimiento social e inversion de impacto. La financiacion adquiere
mayor visibilidad mediante garantias, microfinanzas y vehiculos de inversion social; el acompanamiento se
concreta en asesoramiento juridico, contable, educativo y en la transferencia de buenas practicas; y la
gobernanza se vincula a la conversidon cooperativa y a la propiedad conjunta de los empleados. El
aprendizaje de politica se produjo mediante la circulacion de experiencias nacionales ya ensayadas, como
la Ley Marcora, el pago unico espanol, ESFIN-IDES y Mondragon. Por ello, el periodo 2009-2015 marca el
paso desde el reconocimiento discursivo hacia una politica publica mas estructurada, con vias de
institucionalizacién orientadas a hacer viable el WBO en contextos de crisis empresarial (Parlamento
Europeo, 2009; 2013; Comision Europea, 2011; Comité Econdmico y Social Europeo, 2012; Parlamento
Europeo & Consejo de la Unién Europea, 2013; Consejo EPSCO, 2015).

El ultimo periodo se examina como la fase en la que las categorias anteriores dejan de operar de manera
separaday se integran en un marco europeo de economia social. La atencion se centra en el modo en que
el PAES, la Recomendacion del Consejo de 2023y los estudios técnicos de la Comision, el BEl y fi-compass
convierten la transmision de empresas a los trabajadores en un repertorio coordinado de apoyo, basado en
financiacion paciente, acompafiamiento especializado, educacién financiera, gobernanza multinivel y
transferencia de politicas.

4.4. Hacia un marco estratégico europeo de apoyo a los WBO (2016-2025)

A lo largo de la ultima década, la Unién Europea ha integrado de manera progresiva el respaldo a las
transmisiones de empresas a sus propios trabajadores dentro de una estrategia global de fortalecimiento
de la economia social y de mejora de la resiliencia empresarial. Un punto de inflexion clave se produjo con
la aprobacion el 9 de diciembre de 2021 del Plan de Accidn para la Economia Social (PAES). En su apartado
3, el texto reconoce explicitamente que los WBO, es decir, las adquisiciones de empresas por sus
trabajadores, en particular a través de cooperativas, pueden constituir una via eficaz para salir de crisis
empresariales y solventar problemas de relevo generacional (Comision Europea, 2021).

Este Plan de Accidén adopta un enfoque multidimensional en relacion con estas adquisiciones. En primer
lugar, propone desarrollar guias de buenas practicas para la sucesion de empresas mediante modelos
participativos, donde las cooperativas de trabajadores desempefan un papel protagonista. En segundo
lugar, aboga por movilizar los principales instrumentos financieros europeos, como el programa EaSlI, el
Fondo Social Europeo Plus (ESF+) y el pilar de impacto social de InvestEU para cofinanciar capital paciente
y préstamos participativos que faciliten la constitucion y refuerzo de estas estructuras. Finalmente, anticipa
la elaboracion de una Recomendacion del Consejo destinada a armonizar y actualizar los marcos juridicos
nacionales que regulan las cooperativas y las sociedades laborales, de modo que ofrezcan un entorno mas
favorable a este tipo de transmisiones.

El 27 de noviembre de 2023, el Consejo de la Unidon Europea refrendd esta orientacion mediante su
Recomendacion sobre el “Desarrollo de condiciones marco para la Economia Social”. Adoptada por
unanimidad, esta Recomendacion invita formalmente a los Estados miembros a disefar y aplicar medidas
que faciliten la transmision de empresas a estructuras de economia social, haciendo referencia expresa a
mecanismos que faciliten la transmision a empleados para constituir cooperativas de trabajadores.
Ademas, insta a los gobiernos a ofrecer asesoramiento técnico, promover la educacion financiera de los
empleados y canalizar parte de los fondos estructurales (FEDER, FSE+) hacia la constitucion y
fortalecimiento de estas cooperativas en procesos de relevo generacional o reestructuracion empresarial
(Consejo de la Unién Europea, 2023).
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Paralelamente, el Parlamento Europeo manifestd su respaldo en una resolucion del 6 de julio de 2022,
relativa al PAES. En ella, el Pleno dio la bienvenida a dicha Comunicacién y subrayo la importancia de utilizar
la financiacion de la UE para proyectos de transferencia de empresas a sus empleados, incluyendo
explicitamente los fakeovers cooperativos. No obstante, si bien celebrd estos avances, el texto reclamo un
estudio detallado sobre las diferentes formas juridicas de estas transmisiones y un sistema de monitoreo
de su implantacién en los distintos Estados miembro. Asimismo, propuso que la Red de Regiones de
Economia Social desempefe un papel activo en el apoyo a agrupaciones cooperativas en regiones
industriales en declive, fomentando sinergias y transferencias de conocimiento (Parlamento Europeo,
2022).

Mas alla de los actos legislativos y resoluciones, la Comision Europea ha impulsado estudios técnicos
para profundizar en las condiciones de los WBO. En noviembre de 2022 se dio a conocer la via de transicion
para el ecosistema de la economia de proximidad y social, un documento que identifica catorce areas clave
de actuacion entre ellas, los “modelos de transferencia de empresas a trabajadores”. Se convoca a los
actores publicos y privados a presentar compromisos (p/edges) para co-implementar esta hoja de ruta de
transicion hacia una economia social mas inclusiva (Comision Europea, 2022)

Por ultimo, en 2023 el servicio FI-Compass encarg6 el estudio “ESF+ Workers’ Buy-Out”, realizado en
colaboracion entre la DG Empleo de la Comisidon Europea y el Banco Europeo de Inversiones. El informe,
publicado en 2025, confirma que las cooperativas de trabajadores presentan tasas de supervivencia
significativamente superiores al promedio de las pymes y aportan una notable estabilidad laboral. No
obstante, sefala la necesidad de instrumentos financieros adaptados como capital paciente y préstamos
participativos a largo plazo, y recomienda movilizar fondos como el ESF+, InvestEU y otros instrumentos de
nicho para co-invertir junto a los empleados en los procesos de adquisicion de empresas (Fi-compass,
2025b)

La Tabla 4 recoge los documentos mas relevantes de este periodo que abordan explicitamente los WBO,
destacando no solo su reconocimiento politico, sino también el disefio de instrumentos financieros
concretos y llamados explicitos a los Estados miembros para apoyar estos procesos mediante fondos
europeos y marcos juridicos adaptados.

Tabla 4. Documentos clave sobre WBO de las instituciones europeas en el periodo 2016-2025

Documento Ano Institucion Resumen

Plan de accién para la | 2021 | Comisidn Reconoce que los WBO pueden ser una via eficaz

Economia Social: Europea para salir de crisis y resolver el relevo generacional;

Construir una economia propone movilizar EaSl, ESF+ e InvestEU para

que funcione para las cofinanciar  capital paciente y préstamos

personas (COM(2021) 778 participativos a cooperativas.

final)

Resolucién 2022 | Parlamento Da la bienvenida al Plan de Accidon y subraya la

P9_TA(2022)0288 sobre Europeo importancia de usar financiacion de la UE para

el Plan de Accién para la transferencias de empresas a empleados,

Economia Social mencionando expresamente los takeovers
cooperativos.

Hoja de Ruta de transicion | 2022 | Comision Identifica los modelos de transferencia de empresas

para la proximidad y la Europea a trabajadores como area clave para la transicion

Economia Social hacia una economia Social inclusiva y convoca a los
actores a presentar compromisos (p/edges) para co-
implementar estas hojas de ruta.

Recomendacion 2023 | Consejo de | Invita a los Estados miembros a disefiar medidas

2023/C/1344 sobre el la Unidn | que faciliten la transmision de empresas a

desarrollo de condiciones Europea cooperativas de trabajadores y a canalizar fondos

marco para la Economia estructurales (FEDER, FSE+) hacia dichos procesos

Social de buyout.

Estudio ESF+ sobre la | 2025 | Comision Confirma que las cooperativas de trabajadores

compra de empresas por Europea presentan unas tasas de supervivencia superiores a

trabajadores las pymes y mayor estabilidad laboral; recomienda
movilizar instrumentos como ESF+, InvestEU vy
capital paciente para financiar buyouts.

Tabla de elaboracioén propia.

En esta ultima fase, el cambio institucional deja de responder a una crisis puntual y pasa a explicarse por
la acumulacion de aprendizajes previos y por su integracion en el marco estratégico de la economia social.
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Desde las categorias utilizadas a lo largo del apartado, el PAES opera como mecanismo de
institucionalizacion, al convertir el WBO en una categoria explicita de politica europea y vincularlo con el
relevo generacional, el rescate de empresas viables, la cohesion territorial y la financiacion de impacto. La
Recomendacion del Consejo de 2023 traslada esa orientacion al plano nacional al reclamar condiciones
marco, asesoramiento técnico y educacion financiera, mientras que los trabajos de la Comision, el BEl y fi-
compass concretan la respuesta financiera mediante capital paciente, préstamos participativos y uso
coordinado de ESF+, InvestEU y FEDER. La via de transicion incorpora, ademas, un mecanismo de redes y
transferencia de politicas al convocar compromisos de actores publicos y privados, lo que favorece la
difusion de modelos cooperativos y la articulacion entre financiacion, acompanamiento y gobernanza
multinivel.

Asi, la trayectoria culmina en un enfoque mas explicito y operativo, en el que la institucionalizacion de la
economia social permite convertir experiencias nacionales dispersas en un repertorio europeo de apoyo a
los WBO. Ese repertorio, con todo, mantiene abiertos los riesgos propios de la conversion. La insistencia
reciente en capital paciente, préstamos participativos, asesoramiento técnico y educacion financiera debe
leerse como una respuestainstitucional a tres problemas recurrentes, la seleccion de empresas demasiado
deterioradas, lainsuficiencia de capital inicial y la asimetria de informacion que afecta a plantillas que pasan
de una posicion asalariada a una funcion propietaria. Desde esta perspectiva, el valor de las politicas
europeas debe medirse por su capacidad para promover WBO vy, al mismo tiempo, establecer filtros de
viabilidad, apoyos financieros adecuados y mecanismos de seguimiento que permitan distinguir
transmisiones sostenibles de operaciones defensivas con baja probabilidad de continuidad (Comision
Europea, 2021; 2022; Parlamento Europeo, 2022; Consejo de la Unidn Europea, 2023; Fi-compass, 2025b).

Ademas, como contraste externo al itinerario europeo, la experiencia latinoamericana de empresas
recuperadas por sus trabajadores, especialmente la argentina posterior a 2001, muestra una trayectoria
institucional distinta. Frente al modelo europeo descrito, construido gradualmente mediante
recomendaciones, instrumentos financieros, asesoramiento técnico y marcos de economia social, muchas
empresas recuperadas argentinas surgieron de cierres, quiebras, abandono empresarial y ocupaciones
defensivas de los lugares de trabajo. Su logica inicial fue la autogestion orientada a mantener la produccion
y el empleo en un contexto de crisis social y econdmica. Por ello, su institucionalizaciéon fue menos
anticipaday programada. Primero operé como respuesta colectiva conflictiva frente al cierre y solo después
obtuvo reconocimiento juridico y administrativo, principalmente mediante la constitucion de cooperativas
de trabajo y su encaje en normas concursales u otros marcos normativos especificos. Este contraste no
desplaza el foco europeo del articulo, aunque ayuda a precisar su especificidad. La UE ha tendido a
configurar el WBO como una transmision asistida, anticipable y canalizada por politicas de sucesion,
financiacion paciente y acompafiamiento técnico, mientras que el caso argentino evidencia una modalidad
mas contenciosa, nacida de la movilizacion laboral y posteriormente traducida a formas cooperativas y a un
reconocimiento estatal parcial (Vieta, 2020; Feser, 2021).

4.5. Sintesis comparada de la evolucién institucional

Los cuatro periodos analizados muestran que la evolucion de los WBO responde a un proceso de creciente
densidad institucional, mas que a una sucesion de hitos aislados. Las Tablas 5 y 6 sintetizan de forma
comparada los resultados de los apartados 4.1 a 4.4 a partir de las seis dimensiones relativas a los
instrumentos juridicos, los actores promotores, la programacion financiera, los dispositivos de
acompanamiento, la gobernanzay los mecanismos de institucionalizacion.

Tabla 5. Sintesis comparada de la evolucion institucional de los WBO en la UE (1980-2025): Reconocimiento juridico e institucional

Periodo | Instrumentos juridicos Actores promotores Institucionalizacion
1980- Recomendaciones y | Comision Europea y | Reconocimiento incipiente de
1999 comunicaciones sobre | Parlamento Europeo, con | la transmisién a empleados
economia social, | apoyo del CESE en la|como via adecuada de
participacion y transmision | legitimacion del | continuidad empresarial.
de pymes; reconocimiento | cooperativismo.
todavia indirecto del WBO.
2000- Comunicacion de 2002 | Comision Europea, Consejo, | Transicion desde la
2008 sobre participacion | Parlamento Europeo, Comité | participacion financiera
financiera; Estatuto de la | delas Regionesy CESE. general hacia una agenda
SCE y Directiva 2003/72/CE; parcial de conversion
Comunicacion de 2004 cooperativa.
sobre cooperativas.
2009- Resoluciones del | Parlamento Europeo y CESE | Reorientacion del WBO hacia
2015 Parlamento de 2009 y 2013; | como impulsores; Comision, | la reestructuracion
dictamen del CESE de 2012; | Consejo, BEI e interlocutores | responsable de empresas
Reglamento EaSl; | sociales como actores de | viables en contextos de crisis.
Conclusiones EPSCO de | despliegue.
2015.




16 Enciso-Santocildes, M. & Vela-Micoulaud, G. Revesco (153) 2026. 1-21

2016- PAES 2021; Resolucion del | Comision Europea, | Conversion del WBO en
2025 Parlamento de 2022; via de | Parlamento Europeo, | categoria explicita de politica
transicion de 2022; | Consejo, BEI, fi-compass, | europea y repertorio

Estados miembros y redes
territoriales.

Recomendacion del Consejo coordinado de apoyo.
de 2023; estudio ESF+

Workers’ Buy-Out.

Tabla de elaboracion propia.

La lectura de la Tabla 5 muestra una progresion desde un reconocimiento inicial, principalmente
declarativo y apoyado en derecho indicativo, o soft /aw, hacia un repertorio institucional mas operativo. En
la primera fase, los WBO aparecen vinculados al problema general de la transmision de pymes y al
reconocimiento de la economia social. En la segunda, la participacion financiera y el marco cooperativo
europeo conectan la acumulacion de capital por parte de los trabajadores con la conversion cooperativa,
aunque la categoria WBO todavia no ocupa un lugar auténomo en la politica de pymes. En la tercera, la crisis
financiera desplaza el eje del argumento desde el relevo empresarial hacia la reestructuracion responsable
de empresas viables. En la cuarta, el PAES, la Recomendacion del Consejo y los trabajos técnicos de fi-
compass integran relevo, rescate, financiacion y acompafamiento en un marco estratégico comun
(Comision Europea, 1994; 1998; 2002; 2004; Parlamento Europeo, 2013; Comision Europea, 2021; Consejo
de la Union Europea, 2023; Fi-compass, 2025b).

Tabla 6. Sintesis comparada de la evolucion institucional de los WBO en la UE (1980-2025): Apoyos operativos y condiciones de

viabilidad
Periodo | Programacion financiera Acompafamiento Gobernanza
1980- Incentivos fiscales, | Medidas generales de | Participacion laboral y
1999 simplificaciéon administrativa | sucesion empresarial; apoyo | democracia interna tratadas
y apoyo crediticio | técnico aun no estructurado. | como rasgos generales de la
recomendados a los economia social.
Estados; ausencia de
instrumentos europeos
acnaocrifirne
2000- Fondos colectivos de | Apoyo técnico a la cesion | Mayor conexion entre
2008 trabajadores, incentivos | planificada, mentorizaciéon y | propiedad laboral,
fiscales y acumulacion de | transferencia de buenas | informacion, consulta y
activos; financiacion todavia | practicas. participacion en la SCE.
indirecta.
2009- Microfinanzas, inversion | Asesoramiento juridico, | Derechos de preferencia,
2015 social, garantias, propuestas | contable, educativo y | propiedad conjunta y
de lineas presupuestarias y | formativo; intercambio | conversidon cooperativa como
mecanismos nacionales de | sistematico de buenas | férmulas de reestructuracion
inversion. practicas. responsable.
2016- ESF+, FEDER, InvestEU, | Guias de buenas practicas, | Gobernanza multinivel,
2025 capital paciente, préstamos | asesoramiento técnico, | control democratico,
participativos y co-inversion | educacion financiera, | coordinacion  territorial vy
junto a empleados. seguimiento y apoyo | participacion de redes de
especializado. economia social.

Tabla de elaboracioén propia.

El cambio mas visible se observa en la programacion financiera. Entre 1980 y 1999, la intervencion
europea se limité arecomendar incentivos fiscales, simplificacion administrativay apoyo crediticio, sin crear
mecanismos especificos. Entre 2000 y 2008, la participacion financiera de los trabajadores y los fondos
colectivos ofrecieron una base mas precisa para la acumulacion de capital, aunque todavia quedaban lejos
de configurar un marco europeo propio para los WBO. Tras la crisis de 2008, la transmision a trabajadores
se vinculé con microfinanzas, inversion social, garantias, posibles lineas presupuestarias y respaldo del BEI.
En el periodo 2016-2025, el discurso financiero adquirid6 mayor precision técnica y operativa mediante
capital paciente, préstamos participativos, co-inversion y movilizacion coordinada de ESF+, FEDER e
InvestEU.

La evolucion de los dispositivos de acompafiamiento sigue una trayectoria paralela. En la fase inicial, el
acompafiamiento aparece como una necesidad implicita asociada a la sucesiéon de pymes. En la
consolidacion normativa se concreta en apoyo técnico a la cesion planificada y transferencia de buenas
practicas. Durante la crisis, se amplia hacia asesoramiento juridico, contable, educativo y formativo, dado
que la transmision a trabajadores exige capacidades que no se derivan automaticamente de la titularidad
colectiva. En el marco estratégico reciente, el acompafiamiento se formula como condicion de viabilidad
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mediante guias, educacion financiera, apoyo especializado y mecanismos de seguimiento.

La gobernanza también se desplaza desde una referencia general a la participacion democratica hacia
exigencias mas especificas de propiedad laboral, informacion, consulta, rendicion de cuentas y
coordinacion multinivel. Este transito es relevante porque conecta el reconocimiento juridico con las
condiciones organizativas de la conversion. La transmision a empleados se institucionaliza cuando se
articula con reglas de decision, filtros de viabilidad, financiacion adecuaday apoyo técnico capaz de reducir
problemas de seleccion adversa, infracapitalizacion y asimetria de informacion.

La comparacion transversal sostiene que la evolucion europea de los WBO ha seguido una trayectoria
acumulativa, aunque desigual. El soft /aw inicial abrié el espacio de legitimacion, los mecanismos de
participacion financiera y el marco cooperativo aportaron una base organizativa, la crisis econdémica activo
una lectura de reestructuracion responsable, y el PAES, la Recomendacion del Consejo y los estudios
técnicos recientes integraron esas piezas en un repertorio europeo de apoyo. Por tanto, la capacidad de los
WBO para preservar empresas viables y empleo depende menos de un mecanismo aislado que de la
coherencia entre reconocimiento juridico, financiacion, acompafnamiento, gobernanza y coordinacion
multinivel.

5. Conclusiones

De la evidencia documental analizada se desprende que los workers’ buyouts han pasado de solucion
marginal a mecanismo reconocido que puede contribuir a la continuidad de empresas viables en el marco
de la economia social. Este transito se relaciona con la consolidacion de arreglos institucionales que
combinan reglas claras de transmision, capacidades técnicas especializadas y financiamiento paciente
ajustado al riesgo. La distincidn entre procesos motivados por crisis y por sucesion, unida al examen de
trayectorias de conversiony condiciones de viabilidad, permite entender los WBO como instituciones donde
confluyen disciplina de mercado y participacion democratica. Ese encuadre ofrece una base analitica util
para orientar decisiones publicas y estratégicas sin depender de narrativas excepcionales o coyunturales.

Sobre la base de la sintesis comparada incorporada en el apartado 4.5, la conclusion principal es que la
institucionalizaciéon de los WBO se relaciona con la coherencia entre reconocimiento juridico, financiacion,
acompanamiento técnico, reglas de gobernanza y coordinacion entre niveles de gobierno. Estas
condiciones proceden de una comparacion institucional documental y no de una estimacién causal de
resultados; por ello, deben leerse como factores asociados a la preservacion de empresas viables y empleo
cuando la transmision a los trabajadores se inserta en un ecosistema de apoyo suficientemente articulado.

Del analisis se desprenden implicaciones de politica con alcance operativo. La estandarizacion de
derechos y procedimientos aporta certidumbre a propietarios, plantillas y financiadores. La consolidacion
de vehiculos financieros de escala intermedia, apoyados en equipos capaces de originar, estructurar y
acompanar operaciones complejas, supera la fragmentacién de la microfinanciacion y evita la rigidez del
crédito bancario tradicional. La vinculacion del apoyo publico a estandares verificables de participacion
interna, profesionalizacion directiva y rendicion de cuentas refuerza la legitimidad de las nuevas entidades
y alinea incentivos para el aprendizaje institucional. La coordinaciéon multinivel permite ademas que las
orientaciones europeas se traduzcan en capacidades efectivas en los niveles nacional y subnacional, con
mayor capilaridad y velocidad de implementacion.

La dimensidn organizativa merece atencidon especifica. La conversion introduce exigencias de gobierno
corporativo y de gestion que no se resuelven solo con capital. La definicion de roles, la formacion de equipos
promotores y la instalacion de practicas de control interno influyen de manera directa en el desempeno. La
participaciéon democratica requiere rutinas, informacion fiable y espacios deliberativos que no interfieran
con la toma de decisiones operativas. Cuando estos elementos se integran desde el inicio, la transicion
reduce fricciones y fortalece la adhesion de las plantillas al nuevo proyecto de propiedad.

Conviene evitar una interpretacion de los WBO como solucidn generalizable al margen del estado de la
empresay de las capacidades del grupo promotor. Cuando la operacion se activa tarde o sobre empresas
ya deterioradas, puede aparecer un problema de seleccidon adversa, en la medida en que la transmisién a
la plantilla recaiga sobre empresas con escaso atractivo para otros compradores y con necesidades de
inversion superiores a los recursos disponibles. En esos casos, la conversion puede agravar la
concentracion de riesgo laboral y patrimonial, reproducir problemas de infracapitalizacion y generar
tensiones internas sobre salarios, reinversion, liderazgo y control. Por ello, el apoyo publico debe
condicionarse a una evaluacion previa de viabilidad, a mecanismos de financiacién paciente, a
asesoramiento técnico independiente y a procedimientos posteriores de seguimiento que permitan
corregir desviaciones sin sustituir la responsabilidad empresarial de la entidad resultante.

El disefio del estudio presenta limites que deben explicitarse. En primer lugar, la investigacion depende
de documentos institucionales publicados y accesibles, por lo que puede verse afectada por sesgos de
disponibilidad, seleccion y visibilidad documental. En segundo lugar, el corpus no permite observar de
forma exhaustiva la aplicacién nacional de las orientaciones europeas ni reconstruir con el mismo grado de
detalle la heterogeneidad normativa, administrativa y financiera de todos los Estados miembros. En tercer
lugar, la ausencia de datos homogéneos sobre resultados posteriores a la conversion impide medir eficacia,
supervivencia o preservacion del empleo mediante estimaciones comparables. En consecuencia, las
conclusiones deben entenderse como una interpretacion institucional de la evoluciéon del marco europeo
de apoyo alos WBO, no como una evaluacion causal de sus efectos.

El trabajo identifica también margenes de mejora que ordenan una agenda de investigacion juridica e
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institucional. Resulta prioritario comparar los marcos nacionales de transmision de empresas a
trabajadores, con especial atencion a los derechos de informacién, consulta y adquisiciéon preferente de las
plantillas en supuestos de crisis, reestructuracion o ausencia de relevo. Conviene analizar, ademas, la
interaccion entre derecho concursal, societario, laboral, fiscal y de ayudas de Estado, pues la viabilidad
juridica de los WBO depende de la coordinacion entre estos ambitos y de su capacidad para reducir costes
de transaccion sin trasladar riesgos desproporcionados a los trabajadores. También se requiere evaluar la
adecuacion de las cooperativas de trabajo, las sociedades laborales y otras entidades de economia social
como vehiculos de transmision, asi como la aplicacion nacional del PAES y de la Recomendacion del
Consejo de 2023. Finalmente, deben estudiarse las posibilidades y limites de una mayor armonizacion
europea, manteniendo los analisis cuantitativos y de gestion como lineas complementarias, no como eje
principal de la agenda.

La escalaterritorial introduce otra leccidon relevante. Las politicas subnacionales pueden generar flujo de
proyectos mediante dispositivos de identificacion temprana de empresas sin relevo y servicios de
proximidad que preparen a los equipos promotores. La difusion de buenas practicas y la interoperabilidad
entre ventanillas de asesoramiento, entidades financieras y organizaciones de la economia social evitan
cuellos de botellay aceleran cierres de operacion que respeten tiempos y ritmos de la empresa transmitida.
La calidad del disefio institucional, mas que su mera existencia, aparece asi como una condicion relevante
para ampliar el volumen de operaciones y mejorar sus probabilidades de éxito.

En conjunto, los resultados indican que los WBO pueden constituir una via juridica e institucionalmente
relevante para la continuidad empresarial cuando se insertan en un entorno bien disefado, evaluable y
capaz de distinguir entre empresas viables y operaciones de rescate sin base econdmica suficiente. El
avance depende de una combinacion de claridad procedimental, capacidades técnicas, instrumentos
financieros adecuados y sistemas de evaluacion que eviten trasladar alos trabajadores costes que deberian
identificarse antes de la conversion. La traducciéon de estas lecciones en intervenciones replicables y
medibles constituye el siguiente paso para reducir la distancia entre reconocimiento normativo y resultados
sostenibles. Desde esta perspectiva, la economia social puede reforzar su contribucion a la competitividad,
al empleo de calidad y a la cohesion territorial mediante un repertorio de politicas ambicioso y apoyado en
condiciones verificables de implementacion.
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