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i ; Este estudio analiza las diferencias institucionales entre Espafia y Pai-

ses Bajos y su impacto en las decisiones empresariales de localizacion
mediante teorfa de juegos y modelizacion estocastica. Utilizando datos
de 2000-2024, construimos un Indice de Estrés Empresarial multidimen-
sional y aplicamos simulaciones Monte Carlo para validar robustez me-
todoldgica. Los resultados revelan que Espafia opera en un equilibrio de
Nash subdptimo con utilidad empresarial promedio de 0.0054 frente a
0.8609 en Paises Bajos (brecha de 85.5 puntos). El andlisis Monte Car-
lo confirma que Espafia presenta utilidad media negativa (-0.047) con
alta volatilidad, mientras Paises Bajos mantiene utilidad positiva (0.109) y
mayor estabilidad. El andlisis impulso-respuesta demuestra que Espafia
amplifica shocks en 83.3% de casos y converge mas lentamente, confir-
mando capacidades institucionales diferentes que justifican estrategias
de relocalizacién empresarial.

Palabras claves: Teoria de juegos, analisis institucional, relocalizacion
empresarial, métodos Monte Carlo.

ABSTRACT

This study analyzes institutional differences between Spain and the Ne-
therlands and their impact on business location decisions through game
theory and stochastic modeling. Using 2000-2024 data, we construct
a multidimensional Business Stress Index and apply Monte Carlo simu-
lations to validate methodological robustness. Results reveal that Spain
operates in a suboptimal Nash equilibrium with average business utility
of 0.0054 versus 0.8609 in the Netherlands (85.5-point gap). Monte Car-
lo analysis confirms that Spain presents negative mean utility (-0.047)
with high volatility, while the Netherlands maintains positive utility (0.109)
and greater stability. Impulse-response analysis demonstrates that Spain
amplifies shocks in 83.3% of cases and converges more slowly, confir-
ming differentiated institutional capacities that justify business relocation
strategies.

Keywords: Game theory, institutional analysis, corporate relocation,
Monte Carlo methods.
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INTRODUCCION

En las Ultimas décadas, la com-
petencia interjurisdiccional por atraer
y retener inversion empresarial se ha
intensificado, situando la calidad ins-
titucional y la estabilidad regulatoria
como factores decisivos en las deci-
siones corporativas de localizacién.
Este fendmeno adquiere especial
relevancia en Europa, donde la in-
tegracion econdémica facilita que las
empresas optimicen sus estrategias
de ubicacién aprovechando diferen-
cias institucionales entre Estados
miembros. Como consecuencia, se
premia a aquellas jurisdicciones con
marcos institucionales cooperativos
y eficientes, mientras que se penaliza
a las que exhiben inestabilidad.

En el caso espafiol, este proceso
se manifiesta en diversos episodios
de relocalizacién empresarial, como
el traslado de Ferrovial a Paises Ba-
jos o la salida de mas de 2.200 com-
pafiias de Catalufia tras el procés'.
Estas dinamicas evidencian un pro-
blema estructural mas profundo: la
persistencia de equilibrios institucio-
nales asimétricos que desincentivan
la inversién productiva en determi-
nadas jurisdicciones. La literatura en
economia institucional ha demostra-
do que las instituciones constituyen
el determinante mds relevante del
desarrollo econdémico de largo plazo,
superando incluso a factores geogra-
ficos o comerciales (North, 1990; Ro-
drik et al., 2004). Sin embargo, Espa-
fla presenta la paradoja de combinar
ventajas macroecondémicas relativas
y pertenencia a marcos supranacio-
nales estables, con persistentes dé-
ficits de competitividad y confianza
institucional, lo que sugiere la exis-
tencia de fallos de coordinacion que
generan equilibrios subéptimos.

Para analizar esta problematica, el
presente estudio adopta una estrate-

1 Las cifras comunicadas a través de medios de
comunicacion y think tanks espafioles ascien-
den hasta las mas de 8.000 compaifiias.

gia metodoldgica integrada en cinco
etapas que responde a la compleji-
dad multidimensional del fenémeno
de relocalizacion empresarial: (1) Un
modelo de teoria de juegos tipo Stac-
kelberg que formaliza las condiciones
bajo las cuales emergen equilibrios
cooperativos versus subdptimos en
la interaccion Estado-empresa, vi-
sualizado mediante matrices de pa-
gos y arboles de decision secuencial.
(2) La construccion de un Indice de
Estrés Empresarial (IBS) multidimen-
sional basado en datos de 2000-
2024 que proporciona una mediciéon
objetiva y comparable del entorno
institucional, presentado a través de
graficos de barras comparativas vy
series temporales. (3) Una funcion
de utilidad con umbrales logisticos
y ponderaciones que cuantifica los
incentivos empresariales y opera-
cionaliza los estados estratégicos de
localizacién, representada mediante
graficos de lineas evolutivas e histo-
gramas de distribucion. (4) Un andli-
sis impulso-respuesta que evidencia
las diferencias en resiliencia institu-
cional y velocidades de convergen-
cia ante perturbaciones econémicas,
ilustrado con graficos de respuesta
temporal multivariante, scatter plots.
(5) Por ultimo, simulaciones de Mon-
te Carlo que validan la estabilidad
estadistica de los hallazgos mediante
5.000 iteraciones con incertidumbre
paramétrica, visualizadas a través de
histogramas de distribucion, graficos
de cajas (boxplots) y curvas de den-
sidad.

El andlisis comparativo se focaliza
en Espafia y Paises Bajos, dos paises
con marcos supranacionales comu-
nes pero trayectorias institucionales
divergentes, 1o que permite aislar el
efecto diferencial de las institucio-
nes domésticas sobre las decisiones
empresariales. Los resultados espe-
rados incluyen la validacién empirica
de la existencia de equilibrios insti-
tucionales asimétricos, la identifica-
cion de factores discriminantes de
competitividad institucional y la de-
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mostracion de que las decisiones de
relocalizacion responden a patrones
estructurales antes que coyunturales,
aportando evidencia robusta a la lite-
ratura sobre economia institucional y
proporcionando insumos relevantes
para el disefio de politicas publicas
orientadas a mejorar la estabilidad y
competitividad del entorno empresa-
rial en Espafa.

El trabajo se estructura en seis
secciones principales. Tras esta in-
troduccion, en segundo lugar, se de-
sarrolla el marco tedrico. En tercer
lugar, el modelo de teoria de juegos.
Posteriormente tenemos la parte me-
todoldgica que incluye: la construc-
cion del Indice de Estrés Empresarial
y funcion de utilidad, el analisis im-
pulso-respuesta, y las simulaciones
de Monte Carlo. En cuarto lugar, se
desarrolla la discusion de resultados.
Finalmente, se presentan las conclu-
siones.

MARCO TEORICO: ESTA-
BILIDAD Y DESARROLLO
INSTITUCIONAL

El marco institucional formal del
Estado, compuesto por reglas de ca-
racter politico, juridico y econdmico
(North, 1993), condiciona fundamen-
talmente la estructura de oportunida-
des e incentivos de los agentes eco-
némicos. Como establece la teoria
econdémica institucional, las institu-
ciones funcionan como “las reglas del
juego en una sociedad” que reducen
la incertidumbre al proporcionar una
estructura estable para la interaccion
humana (North, 1990). Esto articula
un marco reductor de incertidumbre
enfocandose en la reduccién de los
costes de transaccién que estas cau-
san (Diaz et al., 2005).

La teoria de costos de transac-
cion desarrollada por Williamson
(1985), establece que las institucio-
nes eficientes minimizan los costos
de realizar intercambios econémicos,
incluyendo costos de informacion,
negociacion, y monitoreo de cum-
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plimiento de contratos. En este con-
texto, Coase (1937) demostré que la
existencia de costos de transaccién
positivos explica por qué las empre-
sas emergen. A mayor coste de tran-
saccion, mayor distorsion en la asig-
nacién de recursos para el conjunto
social (North y Thomas, 1973), afec-
tando al desarrollo del propio merca-
do y las instituciones (North, 1984;
Diaz et al., 2005).

Kaufmann et al. (2011) demues-
tran que una mejora de una desvia-
cion estandar en la calidad institu-
cional se asocia con un aumento del
25-30% en el PIB per capita a largo
plazo. En contextos de alta incerti-
dumbre e ineficiencia institucional se
imposibilita la reduccién de costes,
afectando al bienestar agregado de
una determinada poblacion (Ace-
moglu y Robinson, 2012). Esta rela-
cion se intensifica cuando considera-
mos que las instituciones extractivas,
caracterizadas por la concentracion
de poder en élites reducidas, gene-
ran desincentivos sistematicos a la
inversion productiva y la innovacion
(Acemoglu y Robinson, 2012).

Este es un punto de conflicto entre
agentes econdmicos (en este estudio
trataremos las Empresas) y priorida-
des estatales?. El conflicto genera
mas incertidumbre, donde las organi-
zaciones empresariales a través de la
inversion y presiones institucionales
influyen en el marco regulatorio futu-
ro. Se genera asi un entorno donde
el desarrollo empresarial depende del
proceso institucional (Veciana, 1999).

La literatura sobre economia
politica moderna ha documentado
como las empresas utilizan estrate-
gias de lobby y presion politica para
influir en regulaciones que afectan

2 Las prioridades del Estado son cambiantes y
satisfacen los intereses de minorias organizadas
en diferentes momentos temporales (Buchanan
y Tullock, 1962). Esta dindmica se acentla en
contextos donde la captura regulatoria permite
que grupos de interés especificos moldeen las
politicas publicas segln sus necesidades parti-
culares, generando potenciales conflictos con el
bienestar social agregado (Stiglitz, 2000).
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sus costos operativos (Grossman y
Helpman, 2001). Olson (1965) argu-
menta que grupos pequefios y orga-
nizados tienen ventajas sistematicas
sobre grupos grandes y dispersos en
la influencia politica, lo que puede
resultar en politicas que favorecen
intereses concentrados a expensas
del bienestar general. Las politicas
estatales afectan a la balanza coste
beneficio de los agentes econdémicos
(Dulitzky, 2011), creando incentivos
para que las empresas inviertan re-
cursos en actividades de busqueda
de rentas antes que en mejoras pro-
ductivas (Krueger, 1974).

Tanto el agente institucional
como empresarial tienen como obje-
tivo maximizar sus ganancias y prote-
ger sus intereses (North, 1991). Esta
perspectiva de eleccion racional, de-
sarrollada por Downs (1957), postula
que tanto politicos como burécratas
actlan para maximizar sus propios
objetivos, incluyendo reeleccion,
presupuestos, y ejercicio del poder.
El apoyo del Estado a la empresa
retroalimenta la economia y las pro-
pias instituciones (Dua et al., 2010),
creando un sistema de retroalimen-
tacion positiva donde la cooperacion
puede generar beneficios mutuos.

La teoria de juegos proporciona un
entendimiento sobre estas interac-
ciones estratégicas. Axelrod (1984)
demostrd que la cooperacion puede
emerger en juegos repetidos incluso
entre actores egoistas cuando las
ganancias futuras de la cooperacion
superan los beneficios de corto plazo
de la desercién. En el contexto ins-
titucional, esto implica que marcos
regulatorios estables y predecibles
pueden facilitar relaciones coopera-
tivas Estado-empresa que beneficien
a ambas partes (Greif, 2006). Los
paises que se quedan atras tienen
conductas institucionales anticom-
petitivas crecientes (Agostini, 2007),
impidiendo que se maximice el bien-
estar social a través de la competiti-
vidad a través de instituciones inclu-

sivas (Acemoglu y Robinson, 2012;
Agostini, 2007).

La calidad institucional es el de-
terminante mas importante del desa-
rrollo econdémico a largo plazo, supe-
rando en importancia a la geografia
y el comercio internacional (Rodrik
et al., 2004). Las instituciones que
protegen los derechos de propiedad
y limitan el poder gubernamental son
particularmente importantes para el
crecimiento econdmico (Glaeser et
al., 2004). Si le afiadimos el hecho
de que el mundo es un mercado de
transferencia de crédito entre agen-
tes, con la finalidad de reducir costes
y busqueda de eficiencia dentro de
una ratio rentabilidad riesgo (Neu-
mann, 2007), se da un proceso de
desterritorializacién empresarial®.

Baldwin (2016) describe como las
revoluciones en transporte y comuni-
caciones han permitido la “desagre-
gacion” de la produccion, donde dife-
rentes etapas del proceso productivo
pueden localizarse en distintos pai-
ses segun sus ventajas comparati-
vas. Helpman (2006) analiza como
las empresas multinacionales opti-
mizan sus decisiones de localizacion
considerando no solo costos labora-
lesy de transporte, sino también cali-
dad institucional, estabilidad politica,
y marco regulatorio. La competencia
entre jurisdicciones por atraer inver-
sion empresarial crea incentivos para
mejorar la calidad institucional®.

3 Segun Rogers (2000), el proceso légico por
el cual una empresa determina su ubicacion
geogréfica no es algo Unicamente vinculado a
la estructura de incentivos. Se vincula también
con el entorno con el acceso a inputs, mano de
obra, clientes, valores, preferencias, etc. Esta
perspectiva multidimensional de la localizacion
empresarial es consistente con la literatura mo-
derna sobre economia geogréfica que enfatiza
la importancia de externalidades de aglomera-
cién, spillovers de conocimiento, y efectos de
red en las decisiones de localizacién (Krugman,
1991).

4 También puede generar una carrera a la baja
respecto a la calidad institucional perpetuando
un ciclo extractivo (Acemoglu y Robinson, 2012).

INVESTIGACION



ENCUENTROS

Factores para la cooperacion
institucional en Espania.

La cooperacion implica confian-
za y reputacion a repetidas inte-
racciones, con satisfaccion entre
ambas partes de la eleccién de su
contraparte y para la defensa de sus
intereses. La literatura sobre teo-
ria de juegos ha demostrado que
la cooperacién emerge cuando los
agentes valoran suficientemente las
ganancias futuras de mantener rela-
ciones cooperativas (Axelrod, 1984).
En el contexto de interacciones Es-
tado-agentes econdmicos, esto se
manifiesta a través de lo que se de-
nomina “infraestructura cooperativa’,
donde la confianza mutua se basa
fundamentalmente en creencias so-
bre el comportamiento futuro de la
contraparte (Dasgupta, 2009). Estu-
dios longitudinales han confirmado
que la estabilidad de la cooperacion
depende crucialmente de la duracién
esperada de la relacion (Cabral et
al., 2014). En el marco institucional,
esto implica que la cooperacién esta-
do-empresa requiere horizontes tem-
porales largos y marcos regulatorios
estables que permitan el desarrollo
de reputaciones.

Llorente y Cuenca (2014) mues-
tran que la informacion entre empre-
sarios y el Estado espafiol fluye de
forma adecuada, donde tanto poli-
ticos como empresarios tienen una
opinion similar (3.1 y 3.18 respectiva-
mente®). Sin embargo, este flujo de
informacion, aunque necesario, no
es suficiente para generar confianza
genuina. Como establece la literatu-
ra sobre capital social, la informacion
debe estar acompafada por meca-
nismos creibles de compromiso y
cumplimiento (Putnam, 2000). Pero
demuestran una brecha significativa,
donde los politicos tienen una vision

5 Escala de 0 a 5, donde O representa muy baja
satisfaccion (relacion problematica), 1-2 baja a
media-baja satisfaccion (problemas significati-
vos), 3 satisfaccion moderada (relacion acepta-
ble), 4 alta satisfaccion (buena comunicacion), y
5 maxima satisfaccion (relacion excelente y alta
confianza).
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mas satisfactoria entre la colabora-
cion del gobierno con el sector em-
presarial, revelando lo que Rothstein
y Stolle (2008) identifican como “asi-
metria perceptual” en las relaciones
institucionales.

Esta asimetria perceptual refleja
un problema mas profundo de coor-
dinacion de expectativas. La teoria
de juegos sugiere que, en situaciones
de informacién incompleta, los agen-
tes forman creencias basandose en
sefales observables del comporta-
miento de la contraparte (Fudenberg
y Tirole, 1991). Cuando las percepcio-
nes sobre el grado de cooperacion
divergen significativamente, como
evidencian los datos de Llorente vy
Cuenca (2014), se genera un “pro-
blema de coordinacién de creencias”,
donde cada parte puede estar dis-
puesta a cooperar, pero duda de lare-
ciprocidad de la otra (Gibbons, 2001).

Es resefiable la baja confianza que
poseen los empresarios sobre los go-
biernos, un fenémeno que trasciende
el caso espafiol. En Espafa el 21.7%
de los empresarios tienen una mala
percepciéon. Un 70.8% una percep-
cién media/media alta y solo un 7.5%
consideran muy buena la adecuacion
de las politicas publicas en mate-
ria de economia (Llorente y Cuenca,
2014). Esta distribucion de confianza
empresarial es consistente con evi-
dencia internacional que muestra que
la desconfianza hacia las institucio-
nes publicas es un fendmeno gene-
ralizado en economias desarrolladas
(Edelman Trust Barometer, 2023).

La desviacién entre demandas y
entorno institucional conlleva a eva-
luar el marco vigente de salida y re-
duccion de la inversién de empresas
emblematicas. El caso paradigmatico
es la salida de Nissan y Rolls-Royce
en 2017 del territorio de Cataluia,
tras los sucesos politicos del procés’.
Los episodios de crisis e inestabilidad
politica, como el experimentado du-
rante el procés cataldn, constituyen
contextos propicios para la aparicion
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de riesgos de corrupcién en la ges-
tién publica, requiriendo marcos pre-
ventivos especializados (Biderbost et
al., 2020). La literatura sobre inesta-
bilidad politica y decisiones de inver-
sién establece que la incertidumbre
politica genera un “efecto opcién”
donde las empresas posponen deci-
siones de inversion irreversibles has-
ta que la incertidumbre se resuelva
(Bloom, 2014). Justificando sus ra-
zones de deslocalizacion en inesta-
bilidad politica, menores costes labo-
rales, falta de confianza institucional,
menor presion fiscal, busqueda de
mayor apoyo, ayudas gubernamenta-
les, y jornadas laborales mas amplias
(Florido y Barranquero, 2023). Més
relevante para nuestro analisis, mas
de 2,200 empresas reubicaron sus
sedes legales fuera de Catalufia, in-
cluyendo entidades sistémicas como
CaixaBank y Banco Sabadell (Real
Instituto Elcano, 2017). Este proceso
redujo la tasa de registro de empre-
sas un 23.6% (Florido y Barranquero
2023). El Banco de Espafa (2017)
estimé que los costos econdmicos
del conflicto politico catalan podrian
oscilar entre 0.3 y 2.5 puntos del PIB
espafol en un escenario de prolon-
gacion de la incertidumbre.

La gestién del riesgo de corrup-
cion adquiere especial relevancia en
contextos de crisis, donde los mapas
de riesgo emergen como herramien-
tas preventivas para la asignacion
eficiente de recursos publicos, sien-
do el desincentivo a la inversién mas
relevante (Biderbost et al., 2019; Bi-
derbost et al., 2023). Mauro (1995),
en un estudio con datos de 67 pai-
ses, encontrd que un aumento de una
desviacién estandar en el indice de
corrupcién se asocia con una reduc-
cion del 0.5% en la tasa de crecimien-
to anual del PIB per cdpita. Estudios
mas recientes han refinado estos ha-
llazgos: El impacto negativo de la co-
rrupcion es particularmente pronun-
ciado en paises con baja efectividad
gubernamental, reduciendo el PIB
per capita en aproximadamente 17%

cuando la corrupcién aumenta una
desviacion estandar (Grundler y Po-
trafke, 2019). En el contexto de deci-
siones de localizaciéon empresarial, un
andlisis de Habib y Zurawicki (2002)
sobre flujos de IED bilateral entre 24
paises de la OCDE demuestra que las
diferencias en niveles de corrupcion
entre paises de origen y destino ac-
tlan como una barrera significativa
a la inversion transfronteriza, espe-
cialmente para empresas provenien-
tes de entornos menos corruptos.

Pero el caso mas llamativo que
motivé esta investigacion fue la salida
de Ferrovial a Paises Bajos, donde la
empresa alega factores que van mas
alla de consideraciones fiscales sim-
ples. Factores como tasas de interés
mas favorables, mayor cualificacién
de la mano de obra y mayor estabili-
dad politica son determinantes. Este
patrén es consistente con estudios
recientes sobre reincorporaciones
corporativas en Europa, donde el ar-
bitraje regulatorio, mas que las ven-
tajas fiscales, es la motivacion prima-
ria para el 61% de empresas europeas
que se reincorporan en Paises Bajos
(Belcredi et al., 2023).

La reduccion de la carga buro-
cratica, la estabilidad normativa y la
operacion en entornos macroeco-
némicos mas estables contribuyen
a mejorar la operatividad, la previsi-
bilidad y la proteccion frente a ines-
tabilidades (Acemoglu y Robinson,
2012), que enfatiza como marcos
institucionales predecibles y de alta
calidad facilitan la inversiéon empresa-
rial de largo plazo y la innovacion. La
evidencia del caso Ferrovial ilustra un
patrén mdas amplio identificado por
Rodrik (2007) sobre la paradoja de
la globalizacion: donde la integracion
econdémica permite a las empresas
optimizar sus decisiones de localiza-
cion aprovechando diferencias insti-
tucionales entre paises, esta misma
posibilidad crea presiones competiti-
vas entre jurisdicciones para mejorar
su calidad institucional.
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TEORIA DE JUEGOS Y
COOPERACION ENTRE ESTA-
DO Y EMPRESAS

La relacion entre Estado-empre-
sas se configura bajo una dindmica
de poder asimétrico, en la que el Es-
tado emerge como actor dominante
en virtud de su capacidad coercitiva
y de su mayor tamafo institucional.
Esta caracterizacién se encuentra
en consonancia con la literatura so-
bre juegos de poder desigual, en los
que la distribucion asimétrica de re-
cursos condiciona decisivamente los
resultados del juego. El Estado ejer-
ce poder coercitivo, materializado en
su facultad de imponer regulaciones,
aplicar sanciones y modificar unilate-
ralm?nte el marco institucional (Nye
2011).

El caracter asimétrico de esta re-
lacién no implica un dominio abso-
luto. La teoria de juegos asimétricos
reconoce que los actores con menor
poder formal pueden disefar estrate-
gias de contrapeso capaces de redu-
cir las ventajas de los jugadores do-
minantes (Number Analytics, 2024;
Binmore, 2011). En el ambito empre-
sarial, esta capacidad se expresa
mediante la estrategia de leave/exit/
relocate (Figura 1), que constituye un
mecanismo de presion frente a politi-
cas fiscales o regulatorias percibidas
COMO excesivas.

La estructura de interaccién pue-
de modelarse como un juego de
Stackelberg, en el cual el Estado ac-
tua como lider que fija en primer lugar
el marco regulatorio y fiscal, mientras
que las empresas responden de ma-
nera optima a dichas condiciones
(von Stackelberg, 1934). EI compor-
tamiento empresarial se fundamenta
en un analisis coste-beneficio: las
firmas aceptan una carga fiscal mo-
derada siempre que exista estabili-
dad normativa y seguridad operativa,
pero optan por la deslocalizacién sila
presién impositiva o regulatoria su-
pera el umbral que garantiza su ren-
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tabilidad a largo plazo. Asimetrias de
poder determinan la sostenibilidad
de la cooperacion: cuando el costo
de permanecer excede los beneficios
esperados, la estrategia racional es la
salida (Bone et al., 2015).

A esto se suma la presencia de
informacion asimétrica, un factor
que introduce ineficiencias adiciona-
les. Como demostrd Akerlof (1970),
la existencia de informacién priva-
da genera problemas de seleccion
adversa y riesgo moral que distor-
sionan los resultados &ptimos. En
la interaccion Estado-empresa, las
compafiias disponen de informacion
privada respecto a sus costos reales,
capacidades tecnoldgicas y planes
de inversion, mientras que el Estado
enfrenta limitaciones en el acceso a
dichos datos, lo que dificulta el dise-
fio de politicas 6ptimas. Surge asi una
paradoja estructural: aunque el Esta-
do posee el monopolio normativo y
la capacidad coercitiva, depende al
mismo tiempo del sector privado para
asegurar ingresos fiscales, empleo y
competitividad. La solucion normati-
va mas eficiente requiere alcanzar un
equilibrio entre presion fiscal y certe-
za juridica, lo que Ostrom (1990) de-
nomina la construccién de institucio-
nes robustas. Estas deben combinar
capacidad recaudatoria y efectividad
regulatoria con suficiente flexibilidad
para adaptarse a contextos cambian-
tes y sostener la competitividad de la
jurisdiccion.

El federalismo fiscal, plantea que
la competencia entre jurisdicciones
obliga a los gobiernos a mejorar la
calidad de los bienes publicos y a
mantener impuestos competitivos
(Tiebout, 1956). Esto implica que la
relacion Estado-empresa no debe
entenderse solo de manera bilateral.

Matriz de pagos y escenarios
estratégicos

El andlisis identifica cuatro esce-
narios de interaccién Estado-empre-
sa, que parten de tratar de represen-
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tar la realidad a través de la Idgica
(Boscén, 2010):

« Exceso de impuestos/regulacion
- salida empresarial, con pérdi-
da de ingresos fiscales y emp-
leo para el Estado, y costos de
relocalizacion para la empresa,
configurando un equilibrio de
Nash subdptimo.

« Desregulaciéon moderada -
beneficio mutuo con estabili-
dad fiscal, empleo sostenido vy
rentabilidad, generando un equi-
librio Pareto-eficiente.

 Barreras de salida - perma-
nencia forzada de la empresa,
que reduce su utilidad y limita la
inversion, pese al mantenimiento
de ingresos fiscales estatales.

« Fracaso de incentivos - des-
localizacién aun con condicio-
nes favorables, impulsada por
expectativas de mayor rentabi-
lidad en otras jurisdicciones,
reflejando la presién de la com-
petencia interjurisdiccional.

Figura 1 - Matriz de pagos.

& sure ] Leave \
[Morecosts | 1 2 | 2 1
Less costs 2 1
\ \ \

& Fim

Fuente: Elaboraciéon propia con Gambit
(2016)

Figura 2 — Juego secuencial.

Elaboracion

Fuente:
bit(2016)

propia con Gam-

Analisis de juegos repetidos y
estrategias evolutivamente es-
tables

En juegos repetidos, la coopera-
cidon maximiza la utilidad total (Axel-
rod, 1984)8. La estrategia 6ptima es Tit
for Tat: iniciar con cooperacion, casti-
gar la traicién con traicién inmediata
y volver a cooperar si la contraparte
coopera. En el ambito institucional,
este mecanismo de auto-cumplimien-
to basado en reciprocidad condicional
asegura estabilidad. En juegos evolu-
tivos, las estrategias con generosidad
inicial y capacidad de castigo resultan
evolutivamente estables en interac-
ciones repetidas (Nowak, 2006).

En el equilibrio de Nash perfecto
en subjuegos, el Estado minimiza cos-
tes regulatorios y garantiza certidum-
bre juridica, mientras que la empresa
se mantiene e invierte. Los pagos son
de 1 para el Estado y 2 para la em-
presa, reflejando una distribucion asi-
métrica del valor: las empresas cap-
turan una mayor proporcién directa,
mientras que el Estado se beneficia
indirectamente mediante empleo, im-
puestos y spillovers positivos.

IMPLEMENTACION
METODOLOGICA Y ANALISIS

Construccion de la variable
proxy (Indice Business Stress
(IBS))

Se construye un indice dicotémi-
co multidimensional que cuantifica el
estrés institucional mediante cinco
componentes binarios, con datos del
Banco Mundial, The Heritage Foun-
dation, OCDE, Expansion y Statista
desde el aflo 2000 hasta el afio 2024,
para Espafia y Paises Bajos:

6 En su torneo computacional, Axelrod (1984)
mostré que estrategias explotadoras como
DOWNING, FELD, JOSS y TULLOCK obtenian
malos resultados en el largo plazo, mientras que
Tit for Tat destacaba por su cooperacion ini-
cial, represalia y perddn, siendo evolutivamen-
te estable en interacciones repetidas (https://
axelrod.readthedocs.io/en/fix-documentation/

reference/overview_of_strategies.html).
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Estrés de inversién extranjera di-
recta (fdi_stress): IED < -5% PIB o
calda de 15 puntos porcentuales res-
pecto al afio anterior. Se compone del
indicador Inversion Extranjera Directa,
con datos del Banco Mundial (2025).

Estrés de libertad econdmica
(freedom_stress): Criterio para de-
terminar que esta en situacién de es-
trés econdmico, sera un overall_sco-
re menor a 75 puntos (overall_score <
75). The Heritage Foundation (2025)
clasifica paises con overall_score <
75 como “Mostly Unfree”, indicando
restricciones significativas a la activi-
dad empresarial.

Estrés fiscal-macroeconémi-
co (fiscal_macro_stress): Cuando
la deuda publica sea mayor al 60%
del PIB y el crecimiento del PIB sea
menor a 1 %. Deuda > 60%del PIB
y Crecimiento del PIB < 1%. 60% es
el limite del Tratado de Maastricht y
el crecimiento < 1% indica estanca-
miento econdmico. Por lo tanto, la
combinacion crea un ambiente hostil
para empresas. Se compone de los
indicadores de Deuda sobre el PIB
y variacion del PIB (OCDE 2025; Ex-
pansién 2025).

Estrés de empleo: Criterio para
determinar el estrés del mercado la-
boral si el desempleo > 10%. Se com-
pone del indicador de Desempleo
Promedio Anual (Expansion 2025).

Estrés de riesgo financiero: Cuan-
do la prima de riesgo > 100 puntos
bésicos (Expansion 2025).

La agregacion de estos compo-
nentes binarios genera el Indice de
Estrés Empresarial (IBS), variable
business_stress_index (escala 0-5,
donde O representa la ausencia de
estrés y 5 el maximo estrés), que ac-
tla como variable dependiente cen-
tral en todos los andlisis de los poste-
riores apartados. Donde el indice se
compone de 3 categorias cualitativas:

Estrés moderado (moderate_bu-
siness_stress): si =2 tipos de stress
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Estrés
stress): si

alto (high_business_
>3 tipos de stress

severo (severe_business_
>4 tipos de stress

Estrés
stress): si

Figura 3 - indice Business
Stress (IBS)

Indice Business Stress

(IBS)

Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados del IBS revelan
diferencias institucionales marcadas
entre Espafia y Paises Bajos durante
el periodo 2000-2024, confirmando
las predicciones del modelo tedrico
de juegos. Espafia experimenta es-
trés institucional alto en el 61.5% de
los afios analizados frente al 3.8% en
Paises Bajos, evidenciando una dife-
rencia de 57.7 puntos porcentuales
que valida la hipdtesis de equilibrios
asimétricos. El analisis por compo-
nentes identifica el estrés laboral
como el factor mas discriminatorio
(Espafia 84.6% vs Paises Bajos 0%),
seguido por restricciones en libertad
economica (100% vs 42.3%) y vola-
tilidad del riesgo financiero (30.8%
vs 0%). Estos patrones indican que
Espafia se encuentra atrapada en
un equilibrio de Nash subdptimo con
persistencia sistematica de multiples
tipos de estrés simultaneos, mientras
que Paises Bajos mantiene un equi-
librio cooperativo estable con meca-
nismos institucionales auto-correc-
tivos efectivos. La convergencia de
estrés hacia niveles moderados-altos
en Espafia (indice promedio 2.69 vs
0.96) proporciona evidencia cuanti-
tativa de que las empresas enfrentan
sistematicamente mayores costos de
transaccion y menor utilidad espera-
da en el entorno institucional espa-
fiol, justificando estrategias de relo-
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calizacion como respuesta racional.

Funcién de utilidad con umbra-
les, pesos e interacciones

El modelo de Teoria de Juegos se
operacionaliza mediante una funcién
de utilidad con umbrales que cuan-
tifica los trade-offs enfrentados por
los agentes econdmicos. Proporciona
el marco cuantitativo que conecta el
IBS con indicadores de calidad insti-
tucionales, econdémicas e interaccio-
nes estratégicas’, validando empiri-
camente los incentivos tedricos del
modelo de juegos.

N M

U= ZWI- - S:(x;) +Z}’j -1; (%)

i=1 j=1

Donde: U representa la utilidad
que obtiene los agentes economi-
cos; el valor de la variable i; el peso
de base de dicha variable en la pun-
tuacion; la funcion de signo defini-
da segun umbrales; representa el
término de interaccién o sinergia/
penalizacion segun varias variables;
es el peso asociado al efecto de la
interaccion j.

+fi(x;) = x;€ zona 6ptima
—fi(x;) = x;€ zona problematica
0 — si x;€ zona neutra

SI' (xl) =

Donde: se define como si perte-
nece a la zona optima, si estd en la
zona problematica, y O si se encuen-
tra en la zona neutra.

filxy) =

Funcidn base logistica:

Donde: es el pardmetro de sua-
vidad de la transicion, donde un va-

lor mayor implica una transicién mas
abrupta, y corresponde al punto de
inflexion o umbral central.

La interpretacion de los resulta-
dos segun el valor de la utilidad U es
la siguiente: si U > 0.6, el entorno es
muy favorable (Stay), con condicio-
nes éptimas para inversion y creci-
miento; si 0.2 < U = 0.6, el entorno
es moderado (Evaluate), requirien-
do monitoreo continuo y decisiones
caso por caso; y si U = 0.2, el entor-
no es desfavorable (Relocate/leave/
exit), con alto riesgo y necesidad de
considerar alternativas de ubicacion.

Distribucién de Utilidades (2000-2024)

m Espaia
W Paises Bajos
fia: -0.013
s Bajos: 0.862

Umbral Relocate

Densidad

20 15 10 0.5 00 05 10
Utilidad Empresarial

Evolucién de la Utilidad Empresarial (2000-2024)

Utilidad Empres:

Figura 4 - Evolucién de la utili-
dad

Fuente: Elaboracién propia.

El analisis del modelo de utilidad
empresarial para 2000-2024 (elabo-
rado a partir de datos de The He-
ritage Foundation (2025), Statista
(2025), OCDE (2025), Banco Mundial
(2025) y Expansion (2025))7 eviden-

7 No se disponen de los datos de la variable
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cia diferencias estructurales entre
Espafia y Paises Bajos. Espafa regis-
tra una utilidad promedio de 0.0054
frente a 0.8609 en Paises Bajos, con
una brecha de 85.5 puntos que re-
fleja un equilibrio subdptimo espafiol
frente a la estabilidad neerlandesa.
La volatilidad espafiola (0=0.4725)
contrasta con la estabilidad holan-
desa (0=0.1218), generando incerti-
dumbre y mayores costos de riesgo
paralas empresas. Estratégicamente,
Espafia permanece mayoritariamente
en Evaluate (80%) y Relocate (17%),
sin alcanzar nunca el estado Stay,
mientras Paises Bajos se mantiene
en Stay el 100% del tiempo.

Los escenarios contrafactua-
les muestran que adoptar un marco
institucional similar al holandés ele-
varia la utilidad espafiola a 0.3063
(+5,622%), mientras que ajustes par-
ciales producirian incluso valores ne-
gativos (-0.0388). Las crisis de 2008
y la COVID-19 ampliaron la brecha:
Espafia experimentd caidas extre-
mas, mientras Paises Bajos demos-
tré resiliencia. Finalmente, el analisis
de componentes principales indica
que tres factores explican el 74.92%
de la varianza, destacando un factor
institucional-regulatorio ~ dominan-
te (50.45%), lo que confirma que la
brecha es sistémica y solo reversible
mediante reformas institucionales in-
tegrales.

Analisis Impulso-Respuesta
(Efectos Dindmicos)

El analisis impulso-respuesta am-
plia el modelo de utilidad al incorpo-
rar la dimension temporal, mostrando
cémo Espafia y Paises Bajos difieren
en su capacidad de ajuste ante per-
turbaciones econdmicas. Mientras
el modelo de utilidad refleja estados

efectividad judicial y salud fiscal hasta el afio
2017, y no hay datos de las variables de crédito
recibido y otorgado por el sector privado, los
impuestos sobre el PIB e impuestos sobre be-
neficios de capital a partir de 2017. La carencia
de datos es compensada a través de los indi-
ces e indicadores de Heritage, OCDE y Banco
Mundial.
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estaticos, este enfoque evidencia
resiliencia institucional, velocidades
de convergencia hacia equilibrios
6ptimos y la distinta capacidad de
adaptacion ante crisis, confirmando
que ambos paises operan en equili-
brios cualitativamente distintos con
implicaciones para la estabilidad y
la politica anticiclica. Los resultados
muestran que la Hipotesis 1 (Espafa
amplifica los shocks) se cumple en
83,3% de los casos, indicando mayor
vulnerabilidad relativa, aunque sin
evidencia concluyente de amplifica-
cion institucional fuerte. La Hipdtesis
2 (Espafia converge mds lentamente)
se confirma en el 100% de los casos,
evidenciando menor capacidad de
ajuste y recuperacion. La Hipdtesis 3
revela que el impacto inicial prome-
dio es equivalente (1.00x) en ambos
paises, pero difieren en la velocidad y
persistencia de la recuperacion.

Espafia opera en un equilibrio su-
boptimo: estable, pero con eficiencia
y bienestar por debajo de su poten-
cial, y con indicios de que su marco
institucional podria amplificar efectos
de crisis. Paises Bajos, en cambio,
presenta mecanismos autocorrecti-
VOS que permiten absorber y mitigar
impactos con mayor rapidez. Estas
diferencias son coherentes con la
teoria de juegos, que explica cémo
la interaccion entre actores econd-
micos e institucionales condiciona la
resiliencia sistémica.

En términos de politica econo-
mica, Espafa muestra mayor ampli-
ficacion ante shocks de Austeridad
Fiscal, evidenciando vulnerabilidad
en escenarios de ajuste presupues-
tario, mientras Paises Bajos destaca
en gestion de crisis financieras. Esto
sugiere que Espafia debe priorizar
reformas estructurales que reduzcan
la amplificacién de shocks, mientras
que la estrategia optima implica im-
plementar mecanismos anticiclicos
automaticos capaces de suavizar
fluctuaciones sin depender de inter-
venciones discrecionales.
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Figura 5 — Evolucion de la utili-
dad

Fuente: Elaboracion propia.

Simulacion de Monte Carlo

La robustez metodoldgica del
modelo de utilidad ha sido funda-
mentalmente mejorada mediante Ia
implementacion integrada de técni-
cas avanzadas de validacion de da-
tos y recalibracion paramétrica’. El
manejo mejorado de valores faltan-
tes mediante imputacion por grupos
de variables similares ha evitado que
artificios en la disponibilidad de da-
tos generen ventajas espurias para
algun pais, mientras que las técnicas
de normalizacién diferenciada (Stan-
dardScaler para variables del Ban-
co Mundial, MinMaxScaler para The
Heritage Foundation, y RobustScaler
para variables con outliers) aseguran
comparabilidad entre escalas hete-
rogéneas. Esta mejora metodoldgica
es particularmente relevante en es-
tudios comparativos internacionales
donde la heterogeneidad en calidad
de datos puede comprometer la vali-
dez externa de las conclusiones.

Simultdneamente, el modelo
Monte Carlo implementa una estruc-
tura de ponderaciones rebalancea-
da® basada en evidencia empirica
que asigna mayor peso a variables
institucionales (35%, incrementado
desde 30%) lideradas por control de
corrupcion (10%), efectividad guber-
namental (8%), libertades economi-
cas Heritage (30%) con énfasis en
la puntuacion general (8%) y libertad
empresarial (6%); variables macro-
econdmicas (25%) encabezadas por
crecimiento PIB (6%) y PIB per capita
(5%), y el IBS (10%, disminuida desde
15%) para minimizar amplificaciones
artificiales producidas por la colinea-
lidad’. Los umbrales logisticos han
sido calibrados de manera mas con-
servadora, reduciendo parametros de
suavidad (k) de las variables Heritage
de 0.1 a 0.08 y ajustando puntos de
inflexion (6) de variables WGl de 1.5 a
1.0 para transiciones mas graduales,
mientras que la incertidumbre de Ia
simulacion de Monte Carlo se esta-
blece en +2% para los pesos y +1%
en umbrales, con 5,000 simulaciones,
complementado por validacion es-
tricta de rangos validos por variable.
Esta arquitectura metodoldgica inte-
grada genera estimaciones mas es-
tables y metodolégicamente robus-
tas que eliminan los sesgos y reduce
la excesiva incertidumbre asociada a
los pardametros.

Figura 6 — Resultados de la Si-
mulacion de Monte Carlo

8 Los pesos y umbrales son ligeramente reba-
lanceados para evitar sesgos en las simulacio-
nes debido a su amplio espectro de incertidum-
bre sobre los mismos.
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ESTADOS ESTRATEGICOS Y ANALISIS DE RIESGO

;gl S ”fﬁrﬂﬂﬂﬂ

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados de las simulacio-
nes de Monte Carlo revelan dife-
rencias significativas en la utilidad
empresarial entre Espafia y Palses
Bajos que confirman la existencia de
regimenes institucionales cualitati-
vamente distintos. Espafia presenta
una media negativa (-0.047) y alta
volatilidad (Coeficiente de Variacidon
= 3.13), mientras Paises Bajos alcan-
za una media positiva (0.109) y mayor
estabilidad (CV = 1.10). Esta diver-
gencia estadistica refleja que Espafia
opera en un equilibrio subdptimo con
utilidades esperadas negativas, fren-
te a un equilibrio cooperativo estable
en Paises Bajos, donde los retornos
son positivos y consistentes.

La magnitud de estas diferencias
se vuelve aln mas evidente al exami-
nar las métricas de riesgo extremo. El
andlisis de percentiles revela diferen-
cias significativas en la exposicion al
riesgo empresarial, donde el Value at
Risk (VaR) al 5% para Espaiia (-0.279)
indica que, en los escenarios mas ad-
versos, las empresas podrian enfren-
tar pérdidas extremadamente nega-
tivas, mientras que en Paises Bajos
el VaR es considerablemente menor
(-0.079). Esta disparidad evidencia
una prima de riesgo institucional que

Revista de Ciencias Humanas,Teoria Social y Pensamiento Critico
N° 26 Enero - Abril (2025). PP: 545-563

las empresas deben incorporar siste-
maticamente al evaluar decisiones de
inversion y localizacién.

Profundizando en el andlisis de
la distribucién de riesgos, aunque
los percentiles superiores (P75, P90,
P95) muestran cierta convergencia,
que en escenarios favorables las di-
ferencias institucionales se atenuan.
La divergencia en los percentiles in-
feriores (P5, P10, P25) confirma que el
entorno espafiol amplifica significati-
vamente el riesgo de cola, aumen-
tando la probabilidad de resultados
negativos extremos. Esta configura-
cion refleja lo que la literatura de fi-
nanzas comportamentales denomina
asimetria de pérdidas, caracteristica
tipica de paises con marcos institu-
cionales menos predecibles, donde
la incertidumbre regulatoria genera
distribuciones de retornos con colas
pesadas hacia la izquierda.

Complementando este analisis
distribucional, el examen de correla-
ciones identifica patrones de depen-
dencia relevantes para entender la
transmisién de shocks institucionales
entre paises. La correlacién positiva
débil entre la volatilidad espafiola y
el gap de utilidad (r = 0.022) indica
que aumentos en la incertidumbre
institucional de Espafia no amplifi-
can sistematicamente la brecha con
Paises Bajos. En contraste, la corre-
lacion negativa moderada de la vo-
latilidad holandesa con el gap (r =
-0.053) sugiere que cuando Paises
Bajos enfrenta mayor variabilidad
interna, la diferencia de utilidad con
Espafia tiende a disminuir, mostrando
un efecto temporal de convergencia.

Estos hallazgos convergen hacia
una interpretacién estructural que
trasciende las fluctuaciones coyun-
turales. Los resultados reflejan los
llamados “efectos de convergencia
condicional” donde la volatilidad en
el palis institucionalmente mas soli-
do puede reducir momentaneamente
sSus ventajas comparativas, mientras
que la volatilidad en el pais con ins-

INVESTIGACION

557



558 ENCUENTROS | Christian Hernéndez, Guillermo Boscan y Pablo Biderbost

Exodo empresarial, relaciones publico-privadas y estabilidad...

tituciones mas débiles no genera un
efecto significativo de recuperacion
relativa. Esta asimetria confirma la
existencia de mecanismos de ajuste
diferenciados, donde los impactos
de la varianza de utilidades se trans-
miten de manera desigual segun la
fortaleza institucional del pals. La
evidencia demuestra que Espafa
opera en una “trampa institucional de
equilibrio multiple”, donde incentivos
de corto plazo perpetldan configu-
raciones subdptimas, manteniendo
utilidades negativas en mas del 95%
de las simulaciones y validando la
persistencia estructural de los des-
equilibrios identificados en el modelo
tedrico.

DISCUSION

Los hallazgos trascienden las in-
terpretaciones tradicionales sobre
calidad institucional, revelando dife-
rencias de naturaleza fundamental
entre paises. Mientras Espafia pre-
senta instituciones pro-ciclicas que
amplifican shocks en el 83.3% de los
casos, Paises Bajos opera con institu-
ciones contra-ciclicas que funcionan
como estabilizadores automaticos.
La brecha de utilidad empresarial de
85.5 puntos confirma que no se tra-
ta de diferencias de grado sino de
regimenes institucionales cualitati-
vamente distintos. La persistencia
de estos regimenes diferenciados
se manifiesta también en las velo-
cidades de ajuste observadas, con
convergencia mas lenta en Espafia
(6 periodos) respecto a Paises Bajos
(3 periodos) confirma la resistencia
estructural al cambio y subraya la
necesidad de intervenciones coordi-
nadas para reconfigurar el equilibrio
institucional. Esta inercia institucional
encuentra su explicacién en los me-
canismos de retroalimentacion que el
andlisis de componentes principales
ha identificado.

El andlisis de componentes princi-
pales demuestra que el factor institu-
cional-regulatorio explica el 50.45%
de la varianza total, configurando lo

que puede denominarse un sindrome
institucional en el que las distintas
dimensiones (regulatoria, adminis-
trativa, judicial) se refuerzan mutua-
mente. Este hallazgo proporciona una
explicacion tedrica robusta de por
qué las reformas parciales resultan
sistematicamente insuficientes: alte-
rar elementos aislados no modifica la
l6gica sistémica que perpetla equi-
librios subdptimos, requiriéndose in-
tervenciones integrales que aborden
simultdneamente multiples dimensio-
nes institucionales.

La robustez de estas conclusio-
nes se ve reforzada por la convergen-
cia de resultados entre metodologias
independientes. La validacion cruza-
da entre la funcién de utilidad, el In-
dice de Estrés Empresarial, el andlisis
impulso-respuesta y las simulaciones
de Monte Carlo constituye una trian-
gulacion metodolégica que fortalece
significativamente la validez interna
de los hallazgos. Particularmente re-
levante resulta la replicacion de pa-
trones en mas de 5,000 simulaciones
con incertidumbre paramétrica, que
confirma que las diferencias observa-
das entre paises reflejan caracteristi-
cas estructurales y no fluctuaciones
aleatorias o0 sesgos metodoldgicos.

Esta validacion metodologica
adquiere especial relevancia al con-
siderar los escenarios contrafactua-
les, que confirman la existencia de
umbrales criticos de reforma institu-
cional. Mientras que la convergencia
completa hacia el marco institucional
neerlandés generaria mejoras sus-
tanciales en la utilidad empresarial
espafiola (+5.622%), los ajustes par-
ciales producen efectos limitados
o incluso adversos. Esta evidencia
configura lo que puede denominar-
se “trampas de reforma”, donde los
cambios incrementales no alcanzan
la masa critica necesaria para activar
dindmicas virtuosas de transforma-
cion institucional.

No obstante, el estudio presenta
limitaciones metodoldgicas que de-
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ben reconocerse para una interpreta-
cion adecuada de los resultados. La
restriccion del andlisis a dos paises,
aunque metodoldgicamente justifica-
da para aislar efectos causales, redu-
ce la capacidad de generalizacion de
los hallazgos a otros contextos insti-
tucionales. Asimismo, la periodicidad
anual de los datos limita la deteccidon
de dindamicas empresariales de alta
frecuencia, mientras que la hipotesis
de racionalidad completa omite fac-
tores comportamentales relevantes
como la inercia organizacional, los
costos de busqueda de informacién
y los sesgos cognitivos que pueden
perpetuar decisiones subdptimas de
localizacién empresarial.

Estas limitaciones abren impor-
tantes caminos para investigaciones
futuras que podrian ampliar y pro-
fundizar los hallazgos presentados.
Entre las lineas de investigacién mas
prometedoras se incluyen: la amplia-
cion de la muestra a paneles de pai-
ses para validar la tipologia institu-
cional propuesta; la incorporacion de
datos de mayor frecuencia temporal
para captar decisiones empresariales
de corto plazo; la integracion de mo-
delos de equilibrio general dinamico
estocastico (DSGE) con fricciones
institucionales especificas para el
disefio de politicas ¢ptimas; y el em-
pleo de enfoques experimentales y
cuasi-experimentales que permitan
identificar mecanismos causales con
mayor precision, particularmente en
contextos de reformas institucionales
naturales.

CONCLUSIONES

La investigacion demuestra que
Espafia y Paises Bajos operan en
regimenes institucionales cualitati-
vamente distintos, generando en-
tornos empresariales divergentes
en términos de riesgo, estabilidad
y rentabilidad. Espafa se mantiene
en un equilibrio de Nash subdptimo,
con utilidad promedio practicamen-
te nula (0.0054), alta volatilidad vy
amplificacion de shocks en el 83,3%

Revista de Ciencias Humanas,Teoria Social y Pensamiento Critico
N° 26 Enero - Abril (2025). PP: 545-563

de los casos. En contraste, Paises
Bajos consolida un equilibrio coope-
rativo estable, con utilidad elevada
(0.8609) y capacidad de absorcién
de perturbaciones.

Esta investigacion establece cin-
co contribuciones principales que se
refuerzan mutuamente:

Desde el punto de vista tedrico, el
estudio formaliza la nocion de “tram-
pa institucional” mediante un modelo
de Stackelberg, demostrando que la
persistencia de equilibrios multiples
impide la convergencia automatica
y que solo intervenciones sistémicas
coordinadas pueden reconfigurar el
equilibrio institucional.

Las contribuciones empiricas
complementan este marco tedrico al
constatar una brecha de 85.5 pun-
tos de utilidad empresarial, resultado
corroborado por 5.000 simulaciones
Monte Carlo y respaldado por el ha-
llazgo de un factor institucional-re-
gulatorio dominante que explica el
50.45% de la varianza. Esta eviden-
cia cuantitativa confirma que alterar
componentes aislados no modifica la
I6gica sistémica que perpetla equi-
librios subdptimos, validando empiri-
camente las predicciones del modelo
tedrico.

Metodoldgicamente, la investiga-
cidoninnova al combinar el IBS, funcién
de utilidad con umbrales, andlisis im-
pulso-respuesta y simulaciones esto-
casticas en una estrategia integrada
de validacion cruzada que asegura la
robustez de los hallazgos mediante
triangulacion de multiples enfoques.

Estas contribuciones convergen
hacia implicaciones relevantes para
diferentes campos del conocimiento
econdmico. En teoria del crecimiento
y politica econdmica, los resultados
confirman la primacia de las institu-
ciones sobre factores geograficos o
de dotacién de recursos, proporcio-
nando evidencia empirica robusta
para el disefio de reformas estructu-
rales.
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Desde el punto de vista de eco-
nomia de la emprea, los hallazgos
demuestran que las decisiones de
localizacion corporativa reflejan una
optimizacion sofisticada de marcos
regulatorios antes que una mera
blusqueda de arbitraje fiscal, redefi-
niendo la comprension de los deter-
minantes empresariales de la compe-
titividad territorial.

Para Espafia, los resultados evi-
dencian que las reformas incremen-
tales son insuficientes e incluso
contraproducentes. La simulacién
contrafactual confirma que solo una
convergencia plena hacia marcos
institucionales tipo neerlandés per-
mitiria aumentos significativos en la
utilidad empresarial (+5.622%), mien-
tras que ajustes parciales producen
rendimientos negativos. Las priorida-
des deben incluir: (1) fortalecimiento
simultdneo de control de corrupcion
y efectividad gubernamental; (2) re-
duccidn integral de rigideces regu-
latorias; (3) adopcidn de estabiliza-
dores automaticos que mitiguen la
pro-ciclicidad institucional.

Desde el punto de vista de la re-
levancia del estudio para la integra-
cion europea y perspectiva de largo
plazo: La persistencia de trayectorias
institucionales divergentes dentro de
la UE demuestra que la integracion
econdmica no garantiza por si misma
convergencia institucional. Esto plan-
tea desafios para la politica de cohe-
sion europea y subraya la necesidad
de mecanismos formales de transfe-
rencia de buenas practicas institucio-
nales entre Estados miembros.

La evidencia confirma que las ins-
tituciones son el factor decisivo para
la sostenibilidad de la competitividad
empresarial. En un contexto de cre-
ciente movilidad de capital y talento,
los pafses atrapados en equilibrios
subdptimos corren el riesgo de un
vaciamiento empresarial progresivo,
mientras que aquellos con institu-
ciones robustas se posicionan como
polos de atraccion. La investigacion

expone que la competencia jurisdic-
cional actla como mecanismo co-
rrectivo indirecto sobre los gobiernos,
generando incentivos para reformar.
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