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RESUMEN

Los problemas de bancarrota se presentan cuando los recursos disponibles no alcanzan
para cubrir la totalidad de las reclamaciones realizadas por un conjunto de agentes. En
estas situaciones, es necesario establecer criterios justos para distribuir el recurso
escaso, lo que convierte su estudio en parte fundamental de la teoria de juegos. Este
trabajo analiza cuatro reglas cldsicas de reparto (proporcional, igual ganancia, igual
pérdida y Talmud), ademdas de tres soluciones propias de la teoria de juegos
cooperativos: el nucleo, el nucleolo y el valor de Shapley. Cada método presenta
propiedades diferentes que influyen en el reparto final. El andlisis se aplica a un caso
real, el concurso de acreedores de Martinsa-Fadesa, utilizando herramientas
computacionales en Python. La simulacidn de resultados permite comparar visualmente
los efectos de cada regla y facilita la eleccién del criterio mds adecuado.

Palabras clave: Problemas de bancarrota, teoria de juegos, reglas de reparto, asignacion

de recursos.

ABSTRACT

Bankruptcy problems arise when the available resources are not sufficient to cover the
total claims of a group of agents. In such situations, it is necessary to establish fair criteria
for distributing the scarce resource, which makes this topic a fundamental part of game
theory. This paper analyzes four classical allocation rules —proportional, equal awards,
equal losses, and the Talmud rule— along with three cooperative game theory solutions:
the core, the nucleolus, and the Shapley value. Each method satisfies different formal
properties that significantly affect the final distribution.
The analysis is applied to a real case: the bankruptcy of the Spanish company Martinsa-
Fadesa. Python programming tools were used to simulate and visualize the outcomes of
each rule. The comparison highlights how each rule influences the allocation of
resources and helps identify the most suitable.

Keywords: Bankruptcy problems, game theory, allocation rules, resource allocation.
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1. INTRODUCCION

La bancarrota plantea uno de los dilemas econdmicos mas antiguos y universales: cémo
repartir de manera justa un recurso escaso entre varios agentes cuyas reclamaciones
superan la cantidad disponible. Este tipo de problemas ha acompafiado a la humanidad
desde la Antigliedad (como ejemplifica el reparto en el Talmud) hasta nuestros dias,
donde aparecen en contextos tan diversos como concursos de acreedores, presupuestos

publicos o herencias.

El trabajo toma como punto de partida este enfoque axiomdatico, que caracteriza las
reglas de reparto segun propiedades como la eficiencia, el trato igualitario o la
autodualidad. En primer lugar, se estudian tres soluciones fundamentales de los juegos
cooperativos: el nucleo, el nucleolo y el valor de Shapley, que ofrecen respuestas
matematicamente sélidas y éticamente defendibles. Posteriormente, se analizan cuatro
reglas clasicas de reparto aplicadas especificamente a problemas de bancarrota:
proporcional, igual ganancia, igual pérdida y la regla del Talmud. Cada una de estas
propuestas genera un reparto diferente y responde a prioridades distintas en materia

de justicia distributiva.

El objetivo principal es comparar dichas soluciones y reglas tanto desde un punto de
vista tedrico como aplicado. Para ello, se analiza un caso real: el concurso de acreedores
de la promotora Martinsa-Fadesa, una de las mayores quiebras empresariales en la
historia reciente de Espana. La metodologia empleada combina revisién bibliografica y
simulacién computacional, utilizando Python en Google Colab® para calcular vy

representar graficamente las asignaciones que resultan de cada método de reparto.

El trabajo se estructura en ocho apartados. Tras esta introduccion, se presentan los
fundamentos de la teoria de juegos cooperativos y del problema de bancarrota. A
continuacion, se explican las reglas de reparto y sus propiedades, y se estudian
combinaciones que permiten su caracterizacion. Posteriormente, se aplica el analisis a
un caso practico y se realiza una comparativa visual de los resultados. Finalmente, se

recogen las conclusiones mas relevantes y las referencias bibliograficas utilizadas.



2. TEORIA DE JUEGOS

La Teoria de Juegos es una rama de la matematica y de la economia que analiza
situaciones en las que multiples individuos, conocidos como jugadores, interactian y
toman decisiones que pueden influir en los resultados o beneficios de los demas, con la

finalidad de maximizar su beneficio o minimizar su pérdida.

Tradicionalmente, los juegos se dividen en dos grandes categorias: juegos cooperativos
y juegos no cooperativos.En los juegos no cooperativos cada jugador persigue su propio
beneficio, sin comprometerse mediante acuerdos vinculantes con los demas. Este tipo
de juegos se caracteriza por la existencia de intereses en conflicto, donde las acciones
de cada jugador afectan directamente a los resultados del resto.

Por otro lado, los juegos cooperativos surgen cuando los jugadores tienen la posibilidad
de comunicarse y establecer acuerdos vinculantes para coordinar sus decisiones. En este
contexto, el analisis se centra en como se distribuyen los beneficios derivados de la

cooperacion entre los participantes, incentivando alianzas y estrategias conjuntas.

2.1 JUEGOS COOPERATIVOS CON UTILIDAD TRANSFERIBLE

En el contexto de los juegos cooperativos con utilidad transferible, cualquier reparto del
beneficio total entre los jugadores es posible, lo que permite analizar cdmo distribuir de
manera éptima los recursos o pagos. El objetivo principal de estos juegos es identificar
soluciones que maximicen el beneficio colectivo respetando ciertos principios de

equidad y racionalidad.

Antes de analizar las posibles soluciones, se establecen los siguientes conceptos:

Definicién 1. Un juego cooperativo con utilidad transferible es un par (N, v), donde N
representa al conjunto de n jugadores N = {1,2,...,n} y v es la funcion caracteristica,
v: 2N - R, tal que v asigna cero al conjunto vacio v(@) = 0y donde 2" son todos los

subconjuntos de N que podrian ser coaliciones.



Definicién 2. El conjunto de todos los juegos con utilidad transferible se representa
como G, mientras que Gy se refiere especificamente a los juegos con utilidad
transferible en los que el conjunto de jugadores estd definido como N. En situaciones
donde el conjunto de jugadores esté claro o implicito, nos referiremos al juego

Unicamente mediante su funcidn caracteristica v.

Definicién 3. Cada coalicion S € N tiene un beneficio asociado v(S) que se calcula con
la funcién caracteristica e indica cuanto puede ganar cada coalicién. Si todos los
jugadores se unen, se forma la gran coalicion N, y su beneficio total es v(N). Este
beneficio total v(N) se reparte entre todos los jugadores usando un vector x =

(x4, x5, ..., X)) donde x; es lo que recibe el jugador i.

Definicion 4. Dada una funcién caracteristica v : 2¥ = R, un vector de pagos x =
(x1,%x5, ...,x,) € R™ representa una posible distribucién del valor total entre los
jugadores del juego cooperativo. Este reparto de pagos cumple dos condiciones
fundamentales:

a) Se dice que x es eficiente si reparte exactamente el valor total generado por la gran

Z xi = v(N).

IEN

coalicién N, es decir,

Esto garantiza que no se pierde ni se crea valor en la distribucién: todo lo que puede
obtenerse colectivamente se reparte entre los jugadores.

b) Se dice que x es individualmente racional si a cada jugador se le asigna al menos el

valor que podria obtener actuando por su cuenta, es decir,

x; = v({i}),paratodoi € N.
Este criterio asegura que ningun jugador esté peor que si decidiera no cooperar con el
resto.
El conjunto de todos los vectores de pagos que satisfacen ambas condiciones se
denomina conjunto de imputaciones, y se denota por I(v). Formalmente,

I(v) ={x € R"tal que x(N) = v(N) y x; = v({i}), paratodoi € N }.



Definicién 5. Un juego cooperativo (N, v) es:

a) Mondtono cuando, al aumentar el nimero de jugadores en una coalicion, el valor
asociado a esta no disminuye. Formalmente, para cualquier S, TS N, si SCT,
entonces v(S) < v(T). Esto implica que afiadir jugadores a una coalicién no reduce su
beneficio, garantizando que la incorporacion de nuevos miembros no disminuya el valor
total de la coalicién.

b) Superaditivo si, cuando dos coaliciones disjuntas S y T deciden unirse, el beneficio
obtenido al formar la nueva coalicion S U T es igual o mayor que la suma de los
beneficios originales de las coaliciones. Es decir, para cualquier S, T € N, conSNT =
@, se cumple que v(S) + v(T) < v(SUT). En términos practicos, esto significa que
trabajar juntos siempre es al menos tan beneficioso como trabajar por separado.

c¢) Subaditivo si, al unir dos coaliciones disjuntas, el valor de la coalicién formada es
menor o igual a la suma de los valores de las coaliciones individuales. Matemdticamente,
para cualquier S,T € N,conSNT = @, se cumple que v(S) + v(T) = v(SUT).

Esto refleja que, en este caso, unirse no siempre resulta en un mayor beneficio.

d) Convexo si la utilidad conjunta obtenida al unirse dos coaliciones siempre es mayor o
igual a la suma de las utilidades que obtendrian por separado, menos lo que comparten.
En términos matematicos, esto se expresa como v(SUT) = v(S) +v(T)—v(Sn

T), para cualquier par de coaliciones S y T del conjunto de jugadores N.

Una vez definidos los conceptos clave de los juegos cooperativos, el desafio es
determinar un reparto de pagos aceptado por todos los jugadores. Para ello existen dos
enfoques principales, las soluciones tipo conjunto y las soluciones tipo puntual. Las
primeras proponen un conjunto de repartos viables, como por ejemplo el Nucleo, que
garantiza estabilidad en las coaliciones, mientras que las de tipo puntual seleccionan un
Unico reparto especifico, como el Nucleolo o el valor de Shapley, que se consideran

Optimos segun ciertos criterios.



2.2 NUCLEO

El nucleo (o core) es un concepto clave en los juegos cooperativos, introducido por Gillies
(5), que representa un conjunto de formas de repartir los beneficios entre los jugadores.
Una solucion esta en el nucleo si reparte el total del beneficio disponible (eficiencia),
asegura que cada jugador o grupo recibe al menos lo que podrian obtener actuando por
su cuenta (racionalidad individual) y garantiza que ningun subconjunto de jugadores
tenga incentivos para abandonar la coalicién principal, ya que no obtendrian mas

beneficio formando su propio acuerdo (racionalidad coalicional).

Definicién 6. Dado v € Gy, se define el nucleo de v, y se denota por C(v), al siguiente
conjunto de repartos de pagos:

Clv) = {xeR": x(N) =v(N), x(S) = v(S)V S S N}.
Sin embargo, el core puede ser vacio, Unico o tener infinitos elementos, lo que plantea
desafios en la eleccion de un vector de pago especifico. Una clase importante de juegos
para los que el nucleo es no vacio es la clase de juegos convexos, definida anteriormente,
ya que para esta clase se verifica que todo juego convexo tiene nucleo no vacio. (Ver

Shapley (9)).

2.3 NUCLEOLO

El nucléolo, introducido por Schmeidler (7), es una solucion en juegos cooperativos que
busca minimizar la insatisfaccién de las coaliciones con respecto a un reparto de pagos.
El concepto clave en el andlisis del nucleolo es el de exceso, que representa la diferencia
entre el valor que una coalicién puede obtener por si sola y la suma de los pagos que se
le asignan bajo una determinada imputacién. Dado un juego v € Gy y una distribucién
de pagos x € RY, el exceso de valor de una coalicién S © N respecto a x se define como
e(S,x) = v(S) — x(8) = v(S) — Mesxi.
Cuanto mayor sea este exceso, mayor serd la insatisfaccion de los miembros de la
coalicion respecto a esa distribucidén de pagos. A partir de estos excesos, se construye
un vector de repartos de excesos, denotado como:
8(x) = (e(Sy,x), ..., e(Son,x)) € R%",

cuyas componentes son los excesos de todas las coaliciones posibles, ordenadas de



forma no creciente. Este vector permite comparar dos repartos x e y viendo cual tiene
menores excesos en el primer valor, luego en el segundo, y asi sucesivamente. Si el
reparto x tiene excesos mas pequefios (en sentido lexicografico) que y, se considera que

X genera menos insatisfaccion total.

Definicion 7. Se define el nucléolo de un juego v € Gy como el conjunto de
distribuciones de pagos (o imputaciones) n(v) que cumplen:

nw) ={xel):0(x) <_LO(y),Vy €l(v)},
donde I(v) es el conjunto de imputaciones validas del juego, 8(x)y 68(y) son los
vectores de excesos asociados a x e y, respectivamente y <; representa el orden
lexicografico. Esto significa que el nucléolo contiene aquellas imputaciones que
minimizan, en orden lexicografico, los excesos de valor de todas las coaliciones, lo que

equivale a reducir al maximo posible la insatisfaccion entre las coaliciones.

2.4 VALOR DE SHAPLEY

El valor de Shapley, propuesto por Shapley (8), es uno de los métodos mas utilizados en
juegos cooperativos con utilidad transferible. Este concepto surge de la formulacién de
cuatro axiomas fundamentales que deben cumplir los repartos éptimos de pagos, y
Shapley demostré que existe una Unica asignacidn que satisface todos ellos.

Las cuatro propiedades que debe cumplir esta asignacién son: eficiencia, al asegurar que
el valor total generado por el juego se distribuye completamente entre los jugadores;
simetria, que otorga pagos iguales a los jugadores que realizan contribuciones idénticas;
pago nulo, asignando cero a aquellos jugadores cuya participacion no afecta al resultado
de ninguna coaliciéon; y aditividad, donde la suma de los valores de dos juegos por
separado coincide con el valor del juego combinado, reflejando una coherencia

matematica en la asignacidn de pagos.

Definicion 8. El valor de Shapley se define como una funcién que, para un juego dado,
asigna a cada jugador un pago proporcional a su contribucién marginal promedio al
unirse a distintas coaliciones. Formalmente, para el jugador i, el valor de Shapley se

define como:



L ('Nll,QI'!T' “D v - ),

p;(v) =
TCN{i}

donde T representa todas las coaliciones posibles que excluyen al jugador i.

3. PROBLEMA DE BANCARROTA

El estudio del problema de bancarrota forma parte de la Teoria de la Eleccién Social, la
cual se enfoca en disefiar y analizar reglas justas para distribuir recursos limitados entre
diferentes individuos o entidades.

Un problema de bancarrota ocurre cuando un grupo de personas o instituciones
reclaman una cantidad de un bien, pero la cantidad disponible es menor que la suma de
todas las reclamaciones. En este escenario, un juez imparcial debe decidir cémo repartir

el recurso utilizando criterios éticos y operativos que sean razonables y justos.

Estos problemas no se limitan al ambito financiero, sino que pueden presentarse en
situaciones cotidianas. A continuacion, se detallan algunos ejemplos.

-Empresas en quiebra: Es el caso mds comun y conocido. Ocurre cuando una empresa

no tiene suficiente capital para pagar a todos sus acreedores. En estos casos, el dinero
disponible debe distribuirse entre los distintos acreedores de una manera justa. Las
razones por las cuales una empresa puede llegar a esta situacién son diversas, como una
mala gestidn administrativa, falta de inversion, pérdida de clientes, baja productividad
o problemas financieros prolongados. También puede darse en situaciones de concurso
de acreedores, cuando la empresa no puede hacer frente a todas sus deudas y se
requiere un proceso legal para distribuir los fondos disponibles.

-Recortes presupuestarios: Cuando el Estado enfrenta una crisis econdmica y los

ingresos fiscales disminuyen, se hace necesario reducir el gasto publico. Esto genera un
problema de bancarrota, ya que los diferentes sectores del gobierno (educacion,
sanidad, infraestructuras, etc.) demandan mas fondos de los que realmente hay
disponibles. En este caso, el gobierno debe repartir el presupuesto reducido entre los
organismos de manera equitativa, buscando minimizar el impacto de los recortes.

-Herencias: Se presenta cuando una persona fallece y los bienes que deja (dinero,

propiedades, terrenos, etc.) no son suficientes para cubrir las reclamaciones de todos



los herederos legitimos. En estos casos, es necesario establecer un criterio para distribuir
los bienes de manera justa, respetando lo mdaximo posible los derechos de cada
heredero.

En todas estas situaciones, el problema de bancarrota surge debido a la desproporcién
entre lo que se reclama y lo que realmente estd disponible, lo que hace imprescindible
establecer reglas de reparto que permitan una distribucidn justa y razonable de los
recursos.

A nivel matematico, se define E (Estate) como el presupuesto o cantidad total del bien
disponible para repartir. Existen n agentes (personas o entidades) que tienen derecho a
reclamar una parte de ese bien, cada agente i hace una reclamacién individual
representada como c; (claims). La reclamacidn total se obtiene al sumar todas las
demandas individuales c;, es decir, C =Y, ci. Cuando esta supera el recurso
disponible, C > E estamos ante un problema de bancarrota. En tal caso, la diferencia
entre lo que se reclama y lo que realmente hay se denomina déficit, y se define como:
D = C — E > 0. Este déficit representa cuanto se debe recortar para hacer un reparto
equitativo.

Para resolver un problema de bancarrota, se establece una regla de reparto (R), que
define como se distribuird el recurso entre los agentes. Cada agente recibird una
cantidad x; que debe cumplir ciertas condiciones: no puede recibir mas de lo que
reclamé (x; < c;), no puede recibir una cantidad negativa (x; > 0), y la suma de

todas las asignaciones debe ser igual al presupuesto total disponible Y%, x; = E.

En conclusion expresamos la regla de reparto como: x* = R(E,C) , donde R es la

funcién que calcula cuanto debe recibir cada agente segln las reglas establecidas.



4. REGLAS DE REPARTO

Las reglas cldsicas de reparto son aquellas que han sido ampliamente estudiadas y
utilizadas para resolver problemas de bancarrota. Estas son: la regla proporcional, la
regla de igual ganancia, la regla de igual pérdida y la regla del Talmud.

Cada una de estas reglas tiene ventajas y desventajas, dependiendo del criterio de
equidad que se quiera aplicar. A continuacion, se explicara en detalle cada una de ellas,

junto con ejemplos practicos que ilustran su funcionamiento.

4.1 REGLA DE REPARTO PROPORCIONAL

La regla de reparto proporcional, propuesta por Aumann y Maschler (2), es uno de los
métodos mas empleados para distribuir un recurso limitado entre varios agentes que
presentan reclamaciones. Este criterio asigna los fondos disponibles de manera
proporcional a las demandas de cada acreedor, asegurando que todos reciban una parte

equitativa en funcidn de sus solicitudes.

Para aplicar esta regla, se calcula un coeficiente de proporcionalidad (1), que se obtiene

dividiendo el monto total disponible (E) entre la suma de todas las reclamaciones (C):

A—E
=z

Cada acreedor recibe una cantidad proporcional a su reclamacién original, multiplicando

su demanda por el coeficiente calculado:

P(E,c;) =2-¢.

4.2 REGLA DE REPARTO DE IGUAL GANANCIA

La regla de reparto de igual ganancia establece que todos los agentes involucrados en
un problema de bancarrota reciben la misma cantidad, siempre que esta no supere la
cuantia reclamada por cada uno. En caso de que un agente tenga una reclamacién

menor a la cantidad asignada equitativamente, este recibira el total de su reclamaciény



el resto del presupuesto se repartird de manera equitativa entre los demas acreedores.

Ver Thomson (10).

Para implementarlo, se determina un valor (denominado @) de tal forma que, al asignar
a cada agente la cantidad minima entre a y su demanda c; , se agota el recurso total E.

Es decir, a se elige de modo que se cumpla la ecuacion:

Z min{c;,a} = E.

IEN

Luego, cada agente i recibe: IG(E, ¢;) = min{c;, a}.

4.3 REGLA DE REPARTO DE IGUAL PERDIDA

La regla de igual pérdida distribuye el déficit total entre todos los acreedores de manera
equitativa, asegurando que ningun agente pierda mas de lo que originalmente reclamé.
Es decir, todos contribuyen a la reduccion del monto reclamado con la misma cantidad,
pero si algun acreedor ha solicitado menos que esa cantidad, simplemente recibe su

reclamacion total o nada si su pérdida superara su demanda.

Para ello, se define un valor 8 de tal forma que, al restar a cada agente la cantidad
maxima entre [ y su demanda c;, el presupuesto disponible E se distribuya
correctamente de la siguiente manera:

Z max{0,c; — B} =E.

iEN

Por lo tanto, cada agente i recibe: IP(E, c; ) = max{0,c; — B}.

4.4 REGLA DE REPARTO DEL TALMUD

La Regla del Talmud es un método de reparto basado en principios que aparecen en la
tradicion judia. Su nombre proviene del Talmud, un texto que recopila dos tipos de
escritos: Mishna, que recoge las leyes y normas de tradicién oral; y Gerema, que

interpreta y amplia esas normas para aplicarlas a casos practicos.
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Lo que distingue a la Regla del Talmud de otras reglas de reparto es que tiene en cuenta
tanto las ganancias como las pérdidas de los agentes involucrados. En términos
psicoldgicos, este criterio se basa en dos observaciones: cuando hay poco dinero
disponible, los agentes se preocupan mas por cuanto pueden ganar; y cuando hay mas
dinero para repartir, los agentes piensan mas en cuanto pueden perder.

Este comportamiento lleva a que el reparto se haga de forma distinta dependiendo del

monto disponible en relacién con la deuda total.

La Regla del Talmud combina las otras tres reglas de reparto previamente vistas,
dependiendo de la cantidad de recursos disponibles. Para aplicarla, se comparan el

presupuesto disponible (E) y la deuda total (C):
-Si el presupuesto es menor a la mitad de la deuda total (E < g), se usa la regla de igual

ganancia, es decir, se reparte la misma cantidad a cada acreedor, siempre que no supere

lo que ha reclamado.
. . c .
-Si el presupuesto es exactamente la mitad de la deuda total (E = E)’ se aplica la regla

proporcional, por lo que se divide el presupuesto de manera proporcional a las

reclamaciones de cada agente.
. . . c .
-Por ultimo, si el presupuesto es mayor a la mitad de la deuda total (E > E)' se combina

la regla de igual ganancia con la regla de igual pérdida: primero, a cada agente se le
asigna la mitad de lo que reclamd. Luego, el déficit restante se reparte entre los agentes

gue aun tienen deudas pendientes (demostrado por Aumann y Maschler (2)).

De esta forma se define la regla del Talmud como:

. (Ci . _C
1B, ) = mmgiz,a) SlESZC.
min(?,ci —,8) SiE 25,

. .7 . Ci .z Ci
siendo a solucion de Y;cy min {7‘, a} = E, y B solucién de };cy max {7‘, ¢ — B} =F.
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5. PROPIEDADES DE LAS REGLAS DE REPARTO

Existen unas propiedades basicas que deben cumplir todas las reglas de reparto para
garantizar un reparto justo y coherente con las restricciones del problema. Estas
propiedades incluyen la viabilidad, que establece que la suma de las asignaciones no
debe superar la cantidad disponible; la eficiencia, que exige que todo el presupuesto se

distribuya sin dejar excedentes; la no negatividad, que impide que un agente reciba una

cantidad negativa y limita su asignacion al maximo de su reclamacién; y el limite inferior,
gue asegura que cada agente reciba al menos la diferencia entre el presupuesto total y
la suma de las reclamaciones de los demas, siempre que esta diferencia sea positiva, en
caso contrario, su asignacién sera cero.

Ademas de estas propiedades basicas, en este apartado se analizardn otras propiedades
de las reglas de reparto que permitiran al juez imparcial determinar qué regla de reparto

es mas adecuada segun el contexto del problema.

5.1 ASEGURAMIENTO

La propiedad de aseguramiento en problemas de bancarrota garantiza que cada agente

reciba al menos una cantidad minima, independientemente de las demandas de los
demas. Esta cantidad depende de la cantidad total a repartir (E), la demanda del agente
(c;) y el nimero de participantes (n). Si la demanda del agente supera la cantidad
disponible, su asignacién minima serd el total disponible dividido entre el nimero de
agentes, mientras que si su demanda es menor, su asignacién minima serd su propia
demanda dividida entre el nUmero de agentes, para asi asegurar una distribucién
equitativa y evitar que algun agente reciba una cantidad excesivamente baja.

Formalmente: Sea (E, ¢) un problema de bancarrota y R una regla de reparto, R verifica

la propiedad del aseguramiento si R;(E,c) = %min(c, E), paratodoi € N.
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5.2 TRATAMIENTO IGUALITARIO

Esta propiedad establece que los jugadores con la misma demanda deben recibir la
misma cantidad, garantizando un reparto equitativo sin privilegios. Matematicamente,
sic; =cj,entonces R; (E,c) = R; (E,c).

No obstante, en la realidad, esta norma suele romperse cuando ciertas reclamaciones
tienen prioridad, como sucede en procesos de bancarrota donde algunos acreedores

son preferidos sobre otros.

5.3 INDEPENDENCIA DE ESCALA

La independencia de escala asegura que el reparto no cambia si tanto la cantidad total
a repartir como las demandas de los jugadores se multiplican por el mismo factor A. Es
decir, si el problema de bancarrota se expresa en una unidad diferente (por ejemplo, en
euros en lugar de ddlares), las asignaciones simplemente se ajustan proporcionalmente
sin alterar la distribucion relativa.

Formalmente, para 1 > 0, se cumple que R(AE,Ac) = AR(E,c¢), lo que indica que la
regla de reparto es homogénea de grado uno. En la practica, esto garantiza que Ila
eleccidn de la unidad de medida, como el tipo de divisa o escala utilizada, no influye en

el resultado del reparto.

5.4 CONSISTENCIA

La propiedad de consistencia en problemas de bancarrota establece que el reparto debe
ser el mismo tanto si se aplica a todos los agentes como si se aplica a un subgrupo de
ellos con el presupuesto que les correspondia inicialmente. Es decir, si un grupo de
jugadores se separa con sus asignaciones y el resto sigue con sus demandas originales
pero con un nuevo presupuesto ajustado, la distribucién debe mantenerse inalterada.
Esto evita incentivos a cambiar la agrupacion de reclamaciones y previene disputas entre
los agentes, ya que el resultado del reparto no varia.

Por lo tanto, sea (E, ¢) un problema de bancarrota, S c N, entonces parai € N\S,

R es consistente < R;(N,E,c) = R; (N\S,E — Z R;(N,E,c), (¢ )iEN\5>.

ies
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5.5 AUTODUALIDAD

La dualidad en problemas de bancarrota significa que se puede repartir el recurso
disponible E o, alternativamente, distribuir la pérdida total C — E entre los agentes.
Cada regla de reparto tiene una regla dual, donde las pérdidas asignadas coinciden con

las ganancias otorgadas por su dual.

La autodualidad es una propiedad especial que garantiza que el resultado final es el
mismo tanto si se reparte E entre los jugadores como si se distribuye la pérdida C — E.
Es decir, la forma de calcular la asignacién no cambia si en lugar de repartir lo disponible,

se distribuye lo que falta, es decir, si R(C — E,c) = C — R(E,c).

Esto significa que las reglas autoduales tratan de manera equitativa tanto los pagos
como las pérdidas, asegurando que el reparto sea consistente sin importar la perspectiva

desde la que se aborde.
5.6 COMPOSICION HACIA ARRIBA

Esta propiedad garantiza que si inicialmente se sobreestima el presupuesto disponible
(E' > E), el reparto puede corregirse de dos maneras sin alterar el resultado final:
cancelando el reparto inicial y aplicando la regla con el presupuesto real, o manteniendo
las asignaciones ya realizadas y distribuyendo la diferencia E' — E entre los jugadores.

Matematicamente, se expresa como:

R(E',c) =R(E,c)+R(E' —E,c — R(E,c)).
Esto significa que el reparto es independiente del orden en que se realice: repartir todo
el presupuesto de una vez o hacerlo en dos fases (primero E y luego E' — E) da el mismo

resultado.

5.7 COMPOSICION HACIA ABAJO

La propiedad de composicion hacia abajo establece que si el presupuesto disponible
resulta ser menor de lo estimado (E' < E), hay dos formas de ajustar el reparto:

recalcular desde cero o usar las asignaciones anteriores como nuevas demandas y
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repartir nuevamente. Lo clave es que, independientemente del método elegido, el
resultado final sera el mismo, asegurando coherencia en la distribucién. Formalmente,
esta propiedad se verifica si se tiene:

R(E',c) = R(E',R(E,¢)).

5.8 CARACTERIZACION DE LAS REGLAS DE REPARTO

A la hora de elegir una regla de reparto, es fundamental conocer las propiedades que
cumple cada una, ya que esto permite reducir las opciones y tomar una decisién mas
informada. Algunas propiedades, como el trato igualitario, estdn presentes en todas las
reglas, pero otras son mas especificas y pueden ser clave segun el criterio del decisor.

A lo largo del tiempo, diversos estudios han demostrado que ciertas combinaciones de
propiedades caracterizan reglas particulares, lo que facilita su identificacion en funciéon

de las necesidades del reparto.

La regla proporcional es la Unica regla que verifica las propiedades de trato igualitario,
independencia de escala, composicién hacia arriba y autodualidad (demostrado por

Young (12), Herrero vy Villar (6)).

La regla de reparto de igual ganancia verifica las propiedades de aseguramiento,
tratamiento igualitario, independencia de escala, composicion hacia arriba, composicion

hacia abajo y consistencia (ver Dagan (4), Herrero y Villar (6), Yeh (11) y Chun (3)).

Herrero y Villar (6) también demostraron que la regla de reparto de igual pérdida es la
Unica regla que verifica las propiedades de tratamiento igualitario, independencia de

escala, composicidn hacia arriba, composicidon hacia abajo y consistencia.
Por ultimo, la regla del talmud verifica las propiedades de aseguramiento, tratamiento

igualitario, independencia de escala, autodualidad y consistencia (ver Herrero y Villar (6)

y Chun (3)).
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La siguiente tabla resume las propiedades que cumple cada regla de reparto cldsica:

Propiedad Proporcional (P) Igual Ganancia (IG) Igual Pérdida (IP) Talmud (T)
Aseguramiento No Si No Si
Trato igualitario Si Si Si Si
Independencia de escala Si Si Si Si
Consistencia No Si Si Si
Autodualidad Si No No Si
Composicion hacia abajo No Si Si No
Composicion hacia arriba Si Si Si No

Figura 1: Caracterizacion de las reglas de reparto.

6. CASO REAL

En este apartado se presenta un caso real y muy claro de problema de bancarrota
aplicado a la quiebra de una empresa: el concurso de acreedores de la empresa espanola
Martinsa-Fadesa, ocurrido en julio de 2008, considerado el mayor proceso concursal en
la historia econémica de Espafia. Esta inmobiliaria presentd concurso de acreedores con
un pasivo total aproximado de 7.000 millones de euros y activos claramente
insuficientes para satisfacer dicha deuda. Para analizar esta situacion como un problema
clasico de bancarrota, utilizaremos un enfoque cooperativo, identificando claramente a
los acreedores implicados y determinando la cantidad total disponible (Estate) para el

reparto entre dichos acreedores. (Ver Astigarraga Berardinelli (1)).

A través del uso de distintas reglas de reparto como el nucleo, el nucleolo, el valor de
Shapley, asi como la regla proporcional, de igual ganancia, igual pérdida y la regla del
Talmud, se examinara cémo podrian haberse distribuido los activos disponibles entre los
acreedores. Este analisis permitira contrastar diferentes criterios de justicia y eficiencia,
ofreciendo una perspectiva practica y tedrica de como gestionar situaciones reales de

bancarrota empresarial mediante las herramientas matematicas de la teoria de juegos.
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El andlisis se ha llevado a cabo mediante Google Colab® y Python®. Google Colab® es una
plataforma gratuita proporcionada por Google que permite ejecutar cédigo Python en
la nube, ofreciendo un entorno colaborativo y sencillo para realizar cdlculos complejos,
analisis estadisticos y modelado matematico. Python®, por su parte, es un lenguaje de
programacién de alto nivel, ampliamente utilizado en andlisis de datos por su

simplicidad, versatilidad y potencia en el manejo de cdlculos numéricos y graficos.

A continuacién se muestra el cédigo inicial utilizado para establecer los parametros

basicos del problema analizado:

Ipip install numpy
import numpy as mnp

E = 2888
claims = np.array{[1eea,78e,48a,314,30a8,238,225,175,158,188,188,33856])
acreedores = ["Caja Madrid”,"La Caixa”,"Banco Popular”,"Caixa Galicia”,

“Caixa Catalunya","Bancaja","BBVA","Banco Samtander”,
“CAM","Unicaja","Ibercaja”,"oOtros"]

Figura 2: Cédigo inicial.

El Estate (E) representa la cantidad total de activos disponibles para repartir que hemos
establecido en 2000 millones de euros, y claims contiene las demandas de cada acreedor
expresadas en millones de euros. Finalmente, acreedores enumera cada uno de los

acreedores implicados en este analisis.

6.1 NUCLEO

El cddigo utilizado para calcular el nucleo (o core) de nuestro problema es el siguiente:

core_min = np.maximum{e, E - {sum{claims) - claims})
core_max = np.minimum{claims, E)
core = list{zip{core_min, Core_max))

Figura 3: Codigo que calcula el nucleo.

Este fragmento calcula los limites inferior (core_min) y superior (core_max) del nucleo.

La expresidn core_min determina la cantidad minima que podria recibir cada acreedor,
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garantizando que ningun acreedor reciba menos que cero. Por su parte, core_max
establece el maximo que puede recibir cada acreedor, asegurando que ningun acreedor
supere su reclamacion original. Finalmente, la funcidn zip une estos limites formando
intervalos que representan el conjunto de repartos aceptables o justos desde el punto
de vista del nucleo del juego. La aplicacidon de este concepto se refleja en la siguiente

tabla:

Acreedor Core Minimo Core Maximo

5] Caja Madrid (4] 1lo0e
1 La Caixa (4] 700
2 Banco Popular 0 400
3 Caixa Galicia 4] 314
4  (Caixa Catalunya 4] 300
5 Bancaja 4] 230
6 BBVA %} 225
7  Banco Santander 4] 175
8 CAM 0 156
9 Unicaja 0 100
10 Ibercaja 0 100
11 Otros 0 2000

Figura 4: Resultados del ntcleo.

En esta figura se muestran los intervalos del ntcleo, que indican las cantidades minimas
y maximas que puede recibir cada acreedor, siempre que el reparto total sume
exactamente 2.000 millones de euros (Estate). Es importante destacar que el nlcleo no
corresponde a un unico reparto, sino a un conjunto de asignaciones posibles que
cumplen con los principios de eficiencia y estabilidad cooperativa. Uno de los repartos
mas representativos dentro del nucleo es el reparto proporcional, el cual se calculara en

el apartado 6.4.

6.2 NUCLEOLO

Para calcular el nucleolo, el cual proporciona una solucion equitativa en problemas de
bancarrota, comenzamos usando cvxpy, una libreria especializada en optimizacién
matematica. Como vemos en el cddigo de la Figura 5, definimos la funcién nucleolo (E,
claims) que recibe dos variables principales: E (Estate) y claims. Dentro de esta funcién
encontramos la variable n, que representa en nimero de acreedores, y la variable x que

es la incognita que deseamos obtener y que representa el reparto que recibird cada
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acreedor. La variable excess recoge la insatisfaccién o exceso de todas las coaliciones
posibles (combinaciones de acreedores), calculado como la diferencia entre lo que
realmente reciben (x) y lo que esperarian justamente segun el Estate y las demandas. El
objetivo definido en la variable objective es minimizar el exceso maximo entre todas
estas coaliciones, buscando asi la mayor justicia posible. Finalmente, las restricciones
(constraints) garantizan que la suma total repartida sea exactamente igual al Estate
(cp.sum(x)==E) y que ningun acreedor reciba mas que su demanda original ni menos de

cero (x >= 0y x <= claims).
import cvxpy as cp
def nucleolo(E, claims):
n = len{claims}
x = cp.Variable(m)
excess = [cp.sumicp.hstack({[x[i] for 1 in 5]}) - max(E - sum{claims[list(set{range(n))-set(s))]),8)
for 5 in [set{range(n))-set{[1]) for 1 in range(n)]]
objective = cp.Minimize(cp.max{cp.hstack{excess)))
constraints = [cp.sum(X) == E, X »= 8, X <= claims]
problem = cp.Problem{cbjective, constraints)
problem. solve()
return x.value.round{2)

nucleolus_result = nucleole(E, claims)

Figura 5: Codigo para calcular el nucleolo.

El nucleolo suele asignar valores mayores a los acreedores con mayores demandas,
buscando minimizar el maximo descontento entre las coaliciones. El reparto mostrado
en la Figura 6 indica que los acreedores con mayores demandas (como Caja Madrid, La
Caixa y especialmente "Otros") reciben la mayor parte del reparto, mientras que
acreedores con demandas menores podrian recibir cantidades mas reducidas o incluso
cero, lo cual es coherente con el enfoque del nucleolo.

Acreedor Demanda HNucleolo

a Caja Madrid laaa 433,33
1 La Caixa 7ee 133.33
2 Banco Popular 428 2.8a
3 Caixa Galicia 214 8,88
4 Caixa Catalunya Ige 8 .88
5 Bancaja 238 8 .88
B BEVA 225 2 .88
7 Banco Santander 175 8 .88
g CAM 158 2 .88
9 Unicaja 128 8 .88
1@ Ibercaja 128 8 .88
11 otros 3386 1433.33
Total - Faga 19949 ,99

Figura 6: Resultados del nucleolo.
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6.3 VALOR DE SHAPLEY

Para calcular el valor de Shapley creamos un cédigo con la siguiente légica: se generan
todas las posibles permutaciones (6rdenes distintos) de los acreedores usando la libreria
itertools. Para cada permutacién (perm), el cédigo reparte secuencialmente el Estate
entre los acreedores segun el orden especificado, asignando a cada uno el minimo entre
lo que queda del Estate y su demanda. Este reparto se guarda temporalmente en el
vector x. Al terminar cada permutacioén, el reparto obtenido se suma al acumulador
(shapley_values). Finalmente, después de haber evaluado todas las permutaciones, el
resultado se promedia dividiéndolo por el nimero total de permutaciones posibles
(factorial del nimero de acreedores), obteniendo asi el valor promedio o justo que cada
acreedor deberia recibir segun el valor de Shapley.

import itertools

import math
def shapley(E, claims):
n = len{claims}
shapley_walues = mp.zZeros(n}
for perm in itertools.permutations{range(m)):
e = E
= Np.ZEras(n)

o=

or idx in perm:

x[1dx] = min{claims[idx], e)

g -= x[idx]

shapley values += X
shapley_walues /= math.factorialin)
return shapley values.round(2}

shapley_result = shapley{E, claims)

Figura 7: Codigo que calcula el Valor de Shapley.

Cada acreedor recibe una cantidad basada en el promedio de todas las posibles maneras
en que se podria formar una coaliciéon entre acreedores para repartir el dinero. Los
acreedores con demandas mas altas, como "Otros" (3.306 millones) y Caja Madrid (1.000
millones) reciben cantidades mas grandes porque aportan mas significativamente a las
coaliciones. Por otro lado, acreedores con demandas mas pequefias (por ejemplo,
Unicaja e Ibercaja con 100 millones cada uno) reciben menos dinero. Al sumar todas
estas cantidades se obtiene aproximadamente 2000 millones, garantizando que el

reparto es justo y utiliza exactamente todo el dinero disponible.
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Acreedor Demanda Valor de Shapley

a Caja Madrid laga 379.57
1 La Caixa Tea 261.92
2 Banco Popular 428 158.324
3 Caixa Galicia 214 117.99
4 Caixa catalunya 288 112.75
5 Bancaja 2382 86.45
B BEVA 225 24.58
7 Banco Santander 175 65.79
B CAM 158 56.39
9 Unicaja 188 37.82
1@ Ibercaja 1laa 37.62
11 otros 3386 GBE.97
Total - Tags 2eaa.81

Figura 8: Resultados del Valor de Shapley.

6.4 REGLA DE REPARTO PROPORCIONAL

Tal como se adelantd en la seccidén 6.1, uno de los repartos mas representativos del
nucleo es el reparto proporcional, el cual destaca por su simplicidad y eficiencia. Esta
regla distribuye el total disponible (Estate) entre los acreedores en proporcion directa
a sus reclamaciones individuales, garantizando que cada uno reciba una parte justa
relativa a lo que solicita. Para implementarlo computacionalmente, se calcula un
coeficiente de proporcionalidad dividiendo el Estate entre la suma total de las
demandas. A continuacién, se multiplica este coeficiente por la demanda de cada
acreedor, obteniendo asi su asignacién correspondiente. Esta operacidon asegura que el

total repartido coincida exactamente con los 2.000 millones disponibles.

prop = np.round{E * claims / claims.sum(},2})

Figura 9: Codigo que calcula el resultado con la regla de reparto proporcional.
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Acreedor Demanda Regla de reparto proporcional

g Caja Madrid lagg 285.71
1 La Caixa 788 288,82
2 Eanco Popular 429 114.29
3 Caixa Galicia 214 89.71
4 Caixa catalunya 288 85.71
5 Bancaja 2382 B85.71
B BEVA 225 4,29
7 Banco Santander 175 58,88
E] CAM 158 42,588
9 Unicaja 12 28.57
1@ Ibercaja 12 28.57
11 otros 3386 544,57
Total - Jaga 195%.9%5

Figura 10: Resultado de la regla de reparto proporcional.

6.5 REGLA DE REPARTO DE IGUAL GANANCIA

Esta regla busca que todos los acreedores obtengan la misma cantidad hasta que alguno
de ellos alcanza su demanda maxima. Como observamos en la Figura 11, primero
ordenamos las demandas de los acreedores de menor a mayor (sorted_claims).
Después, asignamos iterativamente la cantidad (/lam) que podrian recibir todos los
acreedores que aun no han alcanzado su demanda completa, dividiendo la cantidad
restante del Estate entre los acreedores restantes. Cuando esta cantidad sea menor o
igual que la demanda del siguiente acreedor, significa que no puede pagarse
integramente y todos los acreedores restantes reciben esa misma cantidad. De esta
manera, se consigue que todos los acreedores tengan una "igual ganancia" respecto a

sus demandas iniciales hasta donde sea posible (Figura 12).

def regla_igual_ganamcia{E, claims):
n = len{claims}
sorted_claims = np.sort(claims)
gwards = np.zeros(n)
for 1 in range(n):
lam = (E - np.sum{sorted_claims[:1]}}/(n-1}
if lam <= sorted_claims[i]:
awards[:i] = sorted_claims[:i]
awards[i:] = lam
break
return awards.round{2}

cea_result = regla_igual ganancia(E,claims)

Figura 11: Codigo que calcula el resultado con la regla de reparto de igual ganancia.
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Figura 13: Codigo que calcula el resultado con la regla de reparto de igual perdida.

Acreedor

Caja Madrid

La Caixa

Eanco Fopular
Caixa Galicia
Caixa catalunya
Eancaja

BEVA

Banco santander
CAM

Unicaja
Ibercaja

otros

Demanda
laaad
Jee
48
314
Iga
238
225
175
158
lga
lga
1386
Jaagd

Figura 12: Resultados con la regla de reparto de igual ganancia.

6.6 REGLA DE REPARTO DE IGUAL PERDIDA

def regla_igual_perdida{E, claims):

n = len{claims)}

perdida_total = sum{claims) - E
awards = np.zeros(n)

orden = np.argsort{claims)
sorted_claims = claims[orden]

lam = (sum{sorted_claims[i:])} - perdida_total) / (m - 1}
if lam »>= sorted_claims[i]:

gwards[orden[i]] = sorted_claims[i]
perdida_total -= (sorted_claims[i]

else:

awards[orden[i:]] = lam

break

return awards.round{2}

cel_result = regla_igual perdidaiE, claims)
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- sorted_claims[i])

Regla de reparto igual gamancia
l@a.,
la8a,
15a.
175.
184,
124,
184,
184,
124,
184,
184,
124,

2a8a.

2a
2a
@g
2a
38
38
38
38
38
38
38
38
a4

A continuacidn calculamos la distribucién del dinero disponible (Estate, E) utilizando la
regla de Igual Pérdida, que busca que todos los acreedores tengan la misma pérdida
respecto a sudemanda inicial, hasta que alguno llega al limite minimo posible (no recibir
nada). Primero, calcula la pérdida total (la suma de demandas menos el Estate
disponible). Después, ordena las demandas de menor a mayor y comienza asignando la
cantidad (lam) que recibiria cada acreedor si todos tuvieran la misma pérdida. Si este
valor supera o iguala la demanda original del acreedor actual, significa que ese acreedor
recibird toda su demanda, y se continla con los siguientes acreedores. Cuando esta
cantidad (/am) es menor que la demanda del siguiente acreedor, todos los acreedores

restantes reciben esta cantidad, garantizando que la pérdida sea igual entre ellos.



Finalmente, obtenemos el reparto representado en la siguiente figura:
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124,38
184,28

7S.a8
158, 8d
l8a., g
laa. aa
124,38
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Figura 14: Resultados con la regla de reparto de igual pérdida.

6.7 REGLA DE REPARTO DEL TALMUD

El siguiente cédigo calcula la regla de reparto del Talmud, que es una combinacién entre
la regla de igual ganancia y la regla de igual pérdida. Primero, define la mitad de las
reclamaciones totales. Luego, compara la cantidad total disponible (Estate, E) con esta
mitad de reclamaciones: si el Estate es menor o igual que esta cantidad, reparte el dinero
segun la regla de igual ganancia, pero considerando las demandas originales divididas
por dos. Si el Estate supera la mitad de las reclamaciones, asigna a cada acreedor
automaticamente la mitad de su demanda original, y el dinero restante lo distribuye con
la regla de igual pérdida, usando nuevamente las demandas divididas por dos. De esta

manera, la regla del Talmud busca un equilibrio entre la equidad en las ganancias y la

equidad en las pérdidas.

def talmud(E,claims)
mitad_reclamacicnes = sum{claims}/2
if E <= mitad_reclamaciones:

talmud_result = talmud(E,claims)

Figura 15: Codigo que calcula el resultado con la regla de reparto de igual ganancia.

return regla_ipual_pganancia(E, claims/2)
else:
return (claims/2) + regla_igual_perdida(E - mitad_reclamaciones, claims/2}
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Acreedor Demanda Regla de reparto del Talmud

a Caja Madrid laga Lg.ea
1 La Caixa 7ed Lg.08
2 Eanco Popular 428 75.688
3 Caixa Galicia 314 87.58
- Caixa Catalunya g8 112.58
L Bancaja 238 115.88
=1 BEVA 225 158.8a
7 Banco Santander 175 157 .88
2 CAM 158 288 .88
5 Unicaja 188 334,33
18 Ibercaja 188 334.33
11 otros EE]-S 334,332
Total - Jogg 19949,.99
Figura 16: Resultados con la regla de reparto del Talmud.
6.8 COMPARATIVA

En las Figuras 17, 18 y 19 encontramos la comparativa de los distintos repartos para
nuestro problema de bancarrota utilizando los distintos métodos estudiados.
Observamos que los métodos mas equitativos para acreedores pequefios son los de la
regla de reparto de igual ganancia y la regla de reparto de igual pérdida, ya que
distribuyen una cantidad similar a todos los acreedores, independientemente del
tamafio de su demanda. Esto favorece especialmente a los acreedores con
reclamaciones pequeiias como Unicaja, Ibercaja o CAM, que reciben mas que en otros

métodos.

Para los grandes acreedores, vemos que los métodos mas favorables son el nucleolo y
la regla de reparto proporcional, debido a que estas tienen en cuenta el tamafio de la
demanda y asignan una parte proporcionalmente mayor a quienes reclaman mds, como

Caja Madrid, La Caixa u Otros.

Por ultimo tenemos el valor de Shapley y el reparto del Talmud que son los métodos mas
equilibrados, ofreciendo soluciones intermedias que moderan la equidad y la eficiencia
en funcion de la contribucion o demanda original. Estas reglas reparten mas que las
reglas igualitarias a los grandes acreedores, pero sin penalizar en exceso a los pequefos,

logrando asi un compromiso entre justicia proporcional y redistribucién equitativa.
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Cantidad Asighada (Millones €)

Cantidad Asignada (Millones €)

Acreedor Demanda Nucleolo Shapley Proporcional Igual Ganancia Igual Perdida Talmud
a Caja Madrid laae 433.33 379.57 285.71 12a.88 184.38 5a8.8a
1 La Caixa 7ea 133.33 261.92 288.82 128.88 124.38 Sa.aa
2 Eanco Popular 428 2.88 158.36 114.28 158.88 124.328 75.88
3 Calxa Galicia 314 2.88 117.99 89.71 175.88 124.328 87.58
4 Caixa Catalunya 388 a.88 112.75 85.71 184.38 134.328 112.58
5 Bancaja 238 2.88 86.45 65.71 1834.38 184.38 115.88
B BEWA 225 2.88 24.58 564,28 1834.38 184.38 158.88
7 Banco Santander 175 2.88 65.783 ce.ee 184.38 175.e8 157.88
g CAM 158 2.88 56.38 42.86 184.38 158.88 228.88
) Unicaja laa a.88 37.62 28.57 184.38 188 .88 334.33
18 Ibercaja laa 2.88 37.62 28.57 184.38 188 .88 334.33
11 otros 3386 1433.33 688,97 244 .57 134.38 184.38 334.33
Total - 7aeeg 1999.99 2888.81 1999.99 2gga.e4 2e88.84 1999,99
Figura 17: Comparativa resultados.
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Figura 18: Comparativa resultados de manera grdfica.
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Figura 19: Comparativa resultados de manera grdfica para cada acreedor.
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7. CONCLUSIONES

La realizacién de este trabajo me ha permitido profundizar en una problematica de gran
relevancia en el ambito econdmico y empresarial: cdmo repartir de forma justa y

racional un recurso limitado cuando las demandas superan la disponibilidad.

A lo largo de este trabajo de fin de grado, he podido observar que no existe una Unica
manera “correcta” de repartir. Cada regla de reparto responde a una légica diferente, y
su aplicacion puede beneficiar o perjudicar a distintos perfiles de acreedores.
Personalmente, me ha llamado la atenciéon cdmo reglas aparentemente simples, como
la proporcional, pueden tener efectos muy distintos frente a otras mas igualitarias, como
la de igual ganancia o igual pérdida. Las soluciones intermedias, como el valor de Shapley
o la regla del Talmud, me han parecido especialmente interesantes por su equilibrio

entre justicia y eficiencia.

Analizar un caso real como el de Martinsa-Fadesa ha sido fundamental para aterrizar los
conceptos tedricos y entender como afectan estas decisiones a nivel empresarial.
Ademas, el uso de herramientas informaticas como Python y Google Colab me ha
resultado muy util, no solo para automatizar célculos, sino también para visualizar mejor

los resultados y realizar una comparativa clara entre los métodos estudiados.

En definitiva, este trabajo me ha ayudado a valorar la importancia de establecer criterios
sélidos y justificados en la toma de decisiones econdmicas, especialmente en situaciones
complejas como las que se producen en contextos de insolvencia. Considero que la
teoria de juegos aplicada a la empresa, y en particular al reparto de recursos, aporta una
vision estratégica muy util para futuros profesionales del ambito de la gestién y la

direccion.
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