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-
ciero mediante diferentes efectos directos o indirectos. De esta forma, el criterio princi-
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-

-
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-
última 

instancia). 

-
tructuras del mercado: tamaño, conectividad y sustituibilidad et al.
et al., 2009; BCBS, 2013)1

-

-
siderablemente en otras la probabilidad de sufrir trastornos por medio de la red de obli-

2 sigue 

 y la 

-

robustamente las medidas diseñadas para los tres conceptos mencionados dentro de un 

-
ció
en contra de un creciente consenso sobre la conveniencia de emplear otras fuentes de 

et al., 2012; ECB, 2010). Sobre 
et 

al.

-

en el mercado colombiano, los criterios se limitan a tamaño, conectividad y sustituibilidad, como originalmente 

et al.
tienen la capacidad de tener en cuenta estos dos (e incluso otros) criterios.
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sugerido por BCBS puede llegar a generar resultados indeseables, como los de sesgar los 

3. 

primero, se diseñan tres medidas destinadas a evaluar el tamaño, la conectividad y la no 
-

mercados monetarios; ii) la centralidad como originador de pagos en la red de los siste-

A diferencia de la propuesta del BCBS (2013), nuestras medidas no se limitan a 
-

plo, centralidad de distribución, — para evaluar la importancia global de 

mercado monetario o como originador de pagos. En este sentido, el presente documento 
contribuye al diseño de medidas más cercanas a la perspectiva macroprudencial de la 

en la totalidad del sistema y con la cual deben calibrarse las normas prudenciales con res-
-

tema (Borio, 2003).
-

y 
el de análisis de componentes principales. La lógica difusa, en la forma de un sistema de 
inferencia de lógica difusa 

principales ( -
-

debido a su centralidad dentro del mercado monetario y al sistema de pagos de alto valor; 
-

de BCBS (2013). Comentarios adicionales al documento de consulta se publican en la página del BIS (
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El presente artículo está estructurado de la siguiente manera: en la primera sección 

et al.

-
-

La última

1. REVISIÓN BIBLIOGRÁFICA: EL RIESGO SISTÉMICO Y LA IMPORTANCIA SISTÉMICA

et al. (2009: 2), los países del Grupo de los 20 (G-20) emplean 
-
-

-

-

ver el riesgo como una función basada en dos parámetros: frecuencia y gravedad (Con-
damin et al.

-

frecuencia e impacto, como en Norman et al.
4.

-
-

-
-

-
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León et al.
-

5

-

la distribución.

suma de multiplicar la frecuencia esperada de falla real (o cercana, inminente) de cada 
participante por el correspondiente impacto estimado, puede estar desviando peligrosa-

-

institución promedio.
ás aún, 

-

-

-

et al. -
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ya sea directa o indirectamente, mediante un efecto de contagio. El mayor criterio 
-

et al.
et al., 2009). 

1.1 Tamaño

tamaño de los activos (Saunders et al. et al., -
último 

-
-

-
nistrados por una entidad al sistema. Los datos contables tradicionales de las institucio-

-
tes, tales como el volumen de pagos por parte de instituciones individuales, no se revelan 

instituciones participan en sistemas de pagos de alto valor o provienen de las labores de 

1.2 Conectividad

-
ciera pueden incrementar considerablemente la probabilidad de perturbar a otras por 

sea el número y el volumen de los vínculos de una institución con otros participantes en 
-

gar a generar. 
-

-

catalogadas como demasiado conectadas para caer (León et al.
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6 -
den servir para apreciar la conectividad. El concepto más simple está en la centralidad por 

-
ceptos toman en cuenta las propiedades globales de toda la red, en donde la centralidad 
surge de las relaciones contractuales con entidades subyacentes en la red, como en el caso 
de la centralidad del vector propio (v. g.: de eigenvector) y otras medidas de centralidad 

pageRank

et al. -
tante, tales fuentes de información -

7. Por su parte, León y 
Berndsen (2013) y León et al. (2012) emplean transacciones provenientes de infraestruc-

et al. (2009) sugieren optar por 

otros informes de las instituciones. 

1.3 Sustituibilidad 

-
-

et al. (2009), la gravedad del impacto de la falla o caída de un sistema 
-
-

et al. -
et al. (2004) lo aplican al 

-

 neto de 13,9 a 12,1. 
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conectividad y la sustituibilidad, están, por tanto, relacionadas con el criterio de dema-

infraestructura para todo el sistema de compensación), puede ser engorroso determinar el 
grado de sustituibilidad en la mayoría de los casos. 

-
-

diación 

-
et 

al.

hardware no puede 

8 -

 

( ), pueden no ser precisas dentro de las redes de pago, principal-

-

 títulos-valores). 

2. CÓMO DISEÑAR LOS ÍNDICES DE IMPORTANCIA SISTÉMICA
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9. 

2.1 Cómo diseñar las medidas de importancia sistémica

et al. et al., 2009; BCBS, 2013), los 
criterios más relevantes corresponden al tamaño, la conectividad y la sustituibilidad. De 

-
tantes criterios o dimensiones. 

2.1.1 La centralidad como prestatario neto en la red del mercado monetario 

de centralidad (centralidad de distribución) como medida de la importancia de cada ins-

 u operaciones de 
simultáneas)10. 

En el caso colombiano, la importancia de los mercados de simultáneas está muy 

et al.
Banco de la República, las simultáneas de títulos del Gobierno constituyen la fuente 

-

11 -

9 El lector interesado podrá encontrar mayores detalles en el sistema de inferencia de lógica difusa (FLIS) en 

10 Las  o simultáneas consisten en vender y comprar transacciones contratadas simultáneamen-

, no se imponen recortes ni 
-

11
diferentes al gobierno se debe principalmente a limitaciones en materia de datos. Sin embargo, en el año 2012, 
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-

-
forma es operada por el Banco de la República y contiene los compromisos de pagos 

pactado, respectivamente. 

r co 1
Red de endeudamiento neto del mercado monetario. 

i j representa el compromiso de pagar de i a j

Fuente: estimaciones de los autores.



627

-

es completa, individual, minuciosa y puntual, y coincide con las propiedades primordia-
et al.

-

como delivery versus payment [DvP]), de todos modos un incumplimiento puede llegar a 

-
-

menores precios por parte del titular de la garantía colateral (conocidas como ), 
-

y la volatilidad de portafolios, carteras, cuentas de margen y solvencia de otras institu-
ciones, e incluso de producir y fortalecer un ciclo negativo en el mercado (v. g.: espira-

12.
En consecuencia, esta red puede ser vista como una descripción de los vínculos 

al vencimiento de una operación simultánea) tenga mayor importancia para el mercado 
-

-

-
-

-
mente capturada por el número de contrapartes (p. e.: grado) o por el valor de los com-

-

12

et al. 2009). El 
-

dos es tratado por Stein (2013).
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indirectos a contrapartes importantes. 
-

berg (1998), en este artículo se calcula la centralidad de distribución de cada institución 
13

-
-

tro de una red basada en un par de tesis circulares interdependientes: i) un participante es 
un buen distribuidor (hub) si señala buenas autoridades, y ii) un participante es una buena 
autoridad (authority) si está señalada por buenos hubs. 

hub

-
ción es una buena authority -

-
tralidad de 
suma ponderada de la importancia de sus contrapartes en todas las adyacencias posibles, 

centralidad de distribución. 

2.1.2 La centralidad como originador de pagos en la red del sistema de pagos de 
alto valor

-

-
ciero es operada por el Banco de la República. 

-
-

13

centralidad de 
diferencia de PageRank

convergencia. 
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la dirección y el valor del pago, respectivamente. 

r co 2
Red de pagos de alto valor

i j representa un pago de i a j

Fuente: estimaciones de los autores.

-

-

podría no ser sist

otros participantes del mercado dependen del continuo suministro de sus servicios. 

-
tran pagos a otras contrapartes sean más importantes para todo el sistema de pagos, y 
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-
-

Además, calcular la centralidad de distribución en la red del sistema de pagos de 
alto valor no solo permite medir una fuente de conectividad comúnmente pasada por alto 

pagos de alto valor, más puede ser considerada como una proveedora de servicios en la 
-

-
ticipan se mide con su En consecuencia, una institución 

contrapartes pagan grandes volúmenes, o por ambas cosas, considerando la información 
de todas las órdenes de contrapartes adyacentes. De nuevo, debido a la fundamentación 

de una institución es proporcional a la suma ponderada de la importancia de sus contra-

-

-

-
-

14

14
 (FASB)— y las normas 

puede ser retirado ni usado en forma separada sin incurrir en costos considerables.
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(
-

15.

3.1.4  Cómo hacer coincidir las medidas de la importancia con los criterios

-

dimensiones. En el caso de las tres medidas escogidas, es posible (y además ilustrativo) 

el Cuadro 1. 

Cuadro 1
En qué forma se relacionan las medidas de importancia sistémica con los criterios del FMI 
et al. 2   Manning et al. 2

et al. et al. (2009)

Conectividad Sustituibilidad

La centralidad como prestatario neto 
en la red del mercado monetario

La centralidad como originador de 
pagos en la red del sistema de pagos 
de alto valor (large value payments 
system)

Capturados directamente

Capturados indirectamente

Fuente: diseño de los autores.

-
-

15
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circunstancias críticas). Sin embargo, las dos medidas relacionadas con la centralidad de 

la centralidad capta tanto la importancia de su endeudamiento neto dentro del mercado 
monetario como la de sus pagos dentro del sistema de los pagos de alto valor. 

directamente por dos medidas: i) la centralidad como prestatario en la red del mercado 
-
-

centralidad de distribución. 
-

-

sales -

-

servicios a los clientes (BCBS, 2013), ambas medidas basadas en la centralidad capturan 
-
-

Pese a la indiscutible pertinencia de la sustituibilidad como factor de importancia 

et al. -

este sentido, la regulación puede lidiar de manera parcial con la sustituibilidad mediante 

-
16

16 et al. (2010:73) se subraya la importancia de la segregación de los activos “
[…] el cliente sigue siendo el dueño de los títulos-valores en una cuenta segregada […] Si los activos no están 
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(como transferir a una institución sólida los activos, pasivos y contratos de la institución 

úen 
án -

grado la sustituibilidad de la entidad. 

de Protección al Consumidor17. 

Cuadro 2
En qué forma se relacionan las medidas de importancia sistémica elegidas con los criterios 
provenientes de la Ley Dodd-Frank

agregado de las 
transacciones agregada frente a 

las contrapartes

Interdependencias e 
interacciones 

con otros 
participantes

Efecto en mercados 
críticos e instituciones, 

y en el sistema

La centralidad como 
prestatario neto en 
la red del mercado 
monetario

La centralidad como 
originador de pagos 
en la red de los 
pagos de alto valor 

de los servicios 
 

Capturados 
directamente

Capturados 
indirectamente

Fuente: diseño de los autores.

cuenta en esta propuesta. 
17

-
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a varias consideraciones. Lo primero, y posiblemente más

las instituciones bancarias y no bancarias18 -

-
-

et 
al.

-

-
-
 

2.2  Agregando las medidas de importancia sistémica

2.2.1  Sistema FLIS

-

verdadero o falso19

18
el documento del BCBS (2013). No obstante, tal descomposición puede resultar en una preferencia implícita 

-

pensiones). Por ende, se sugiere emplear medidas generales (de amplio espectro) al implementar el modelo 

19

los elementos pueden pertenecer a diferentes categorías en cierto grado, de forma moderada y continua. 
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et al. -

siempre se encuentra en la vida real. 

Saunders et al.

La función de pertenencia discreta (línea de puntos) puede mostrar resultados no 
-
-

r co 3
Tamaño de los activos como variable ordinaria y difusa

(grado de pertenencia)

Función de 
pertenencia

discreta

Función de
pertenencia

continua

(tamaño del activo)

1,0

0,8

0,2

0,0

A
COP 0,2

B
COP 1,2

C
COP 1,3

D
COP 3,8

Fuente: diseño de los autores. 
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-
mico el mismo criterio de demasiado grande para caer, muestra resultados más intuitivos 

nulo de pertenencia en el criterio de tamaño. La institución B, así como la C, en cierta 

-
-

et al.
no es una cuestión binaria. 

-
-

nes20. De esta forma, se obtiene una metodología má

21 de tamaños 

x -
tricos. Esta división produce la posibilidad de observar características superpuestas, lo 

22.
ón de una cantidad determinada de 

pertenencia, se conoce como (Sivanandam et al.

modelos lógicos difusos ( ) son raramente sensibles a la escogencia de 

20

21

sencilla y facilita las comparaciones y los cálculos. 
22
de pertenencia: este es un resultado natural de la confusión o fuzziness 
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r co 
El tamaño de los activos como variable difusa

(grado de pertenencia)

Bajo

1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

(índice de tamaño)

Medio Alto

Fuente: diseño de los autores.

-
rios dependen de la 

Cuadro 3
Operadores lógicos ordinarios

Disyunción Complemento

A B A y B A B A o B A No A

0 0 0 0 0 0 0 1

0 1 0 0 1 1 1 0

1 0 0 1 0 1

1 1 1 1 1 1
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-
mas (0 o 1). Como resultado, la escogencia de los operadores lógicos difusos debe poder 
preservar los operadores lógicos ordinarios para pertenencia bivariada, como en el Grá-

-
· ·) en lugar 

·

fuzzy sets), la siguiente es la forma más simple de una regla de 
inferencia difusa:

si  B

las reglas pueden verse como sigue:

Si el tamaño es [bajo / medio / alto] y…
La sustituibilidad es [baja / media / alta] y…

[muy baja / baja / media baja / media alta /, alta / muy alta] 

-
-

truir una base de conocimiento mediante el diseño de reglas de inferencia difusa obliga 
-

23; esto se conoce 

Como lo subrayan Sivanandam et al. (2007), la principal debilidad de un sistema de 
-
-

23
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motor tiene a su cargo la evaluación del grado de entrada (input) de la pertenencia a los 
output

24

ón de las seis funciones de 
[muy baja / baja / media baja / media 

alta / alta / muy alta] 25. 

r co 
Importancia sistémica de una variable difusa fuzzy variable)

(grado de pertenencia)

1,0

0,0

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

0,8

0,6

0,4

0,2

Muy baja Baja Media baja Media Media alta Alta Muy alta

(índice de importancia sistémica)

Fuente: diseño de los autores. 

24

el espacio de salida. 
25 La escogencia del número de funciones de pertenencia (entrante y saliente) obedece a dos criterios. El 

-

x
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-
nencia del insumo o aporte a las reglas de inferencia, mapea cada variable de solución den-

ellos coincide con el de las reglas de inferencia empleadas para evaluar las entradas. 

cuya agregación produce el área difusa resultante, la cual contiene la información del 
grado de pertenencia (o verdad) de las entradas (o proposiciones) luego de la evaluación 
simultánea de las reglas de inferencia. 

Diagrama 1
Sistema de inferencia de lógica difusa

Va
ria

bl
es

 o
rd

in
ar

ia
s

Fu
zz
ifi
ca
tio
n

Va
ria

bl
es

 d
ifu

sa
s

Regla 1

Gr
ad

o 
de

pe
rte

ne
nc

ia

Va
ria

bl
e

or
di

na
riaValor

esperado

Valor esperado
(método de centroide)

Área difusa resultante

Conjuntos difusos de salida

Fuzzification de variables Evaluación y mapeo de variables Agregación Defuzzification

Gr
ad

o 
de

pe
rte

ne
nc

ia
Gr

ad
o 

de
pe

rte
ne

nc
ia

1

0
1

0

1

0
1

0

Regla 2

Regla 3

-

Este proceso se conoce como y corresponde al cálculo del valor esperado 

Según Sivanandam et al.
es el -

tro de la gravedad 26. Se calcula como el promedio ponderado 

26
 en las observaciones, 

-

max 
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x -
reas iguales (Diagrama 1). 

En este estudio el resultado de la  constituye un nivel de índice de 
x del Diagrama 1. Este nivel de índice 

-

-
rencia difusa, el motor de procesamiento de la inferencia difusa (basado en operadores 

-
-

duce un sistema de inferencia de lógica difusa (FLIS). 

í

2002). Entre sus aplicaciones más importantes se encuentra el diseño de software de la 
-

rover et 
al.

-
.

-

2.2.2  Análisis de componentes principales (PCA)

-
sionalidad de datos altamente correlacionados, buscando un número reducido de combi-

et al., 2005). Por otro lado, como lo describen Campbell et al. -

El caso en cuestión resulta particularmente apropiado para el uso de PCA, puesto 
-

). Sivanandam et al.
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Si Rt i × n) y 
n × n), el modelo PCA emplea la descom-

 

 =In, cuyas columnas son valores propios de .

 (1)

1 2 … n, la 
1) 

puede ser visto como el más esencial del sistema o como primer componente principal, 

considerar las puntuaciones ordenadas n a cada elemento como sus ponderaciones dentro 
et al. (2005), el primer vector de las cargas es pon-

derado positivamente y puede ser considerado como si describiera alguna clase de índice. 

ϖ
λ

λλ1
1

1

=
=∑ k
n

k
 (2)

1

1 >> 
n-1

asignar un peso apropiado a las diferentes variables. Como resultado podemos resumir en 
forma efectiva la información implícita de distintas características e individuos de manera 
lineal, donde el uso de PCA describe los componentes principales como factores dentro 

et al., 2005).

-
tivos algunas aplicaciones relacionadas con base en PCA: la construcción de un índice 
para calidad de universidades internacionales (Steiner, 2006); 

índices bursátiles 
et al. -

compuesto para medir la actividad económica (FRB of Dallas, 2003); un índice de con-
et al., 2005); un índice para medir 

et al. et al., 2011). 
-
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en los Estados Unidos, Billio et al. -
conectividad entre los rendimientos mensuales de fondos de cobertura, bancos, corredo-
res y seguros. Rodrí

-
pales de 

-
índices de 

. Adicionalmente, De 
Cadenas et al. -

-
-

et al. (2011) se introduce un concepto 

et al, 2011: 115), “un 

. et al.

riesgo se encuentran interrelacionadas. 

-

-

-
-

2.2.3 Cómo equilibrar los métodos de agregación 

-

deconstruir tal conocimiento permite reconocer las características principales del sistema 
-
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del tiempo, en los cuales la evolución del marco institucional, los participantes, los pro-
-

caso colombiano.
27

agregado es el resultado de la suma ponderada lineal de todas las medidas, deconstruir el 

-
tafolio, donde la suma de activos puede dar como resultado una volatilidad igual o infe-

-
ciones permanecen constantes para distintas combinaciones de medidas, deconstruir el 

pero puede llegar a ser decisiva cuando tal contribución es alta. De esta forma, un enfo-
-

cuantitativo (por medio de  y 

-

 -

el output input o insumo). 

Primero, por medio de construcción, el mayor componente principal ( 1) provee un 

27

et al. (2009), 
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-

En segundo lugar, el aporte del primer componente principal o primer valor propio 
( 1 -

agregación del FLIS no revela esta clase de información. 

et al. (2011), el aporte del primer valor propio ( 1) 
puede facilitar información adicional con respecto a la manera como las medidas de 

-

-
-

3.  EVALUACIÓN DE LA IMPORTANCIA SISTÉMICA 

-
ción propuestos. Primero, se describen brevemente los datos y los procedimientos y des-

3.1 Datos y procedimientos

-
dos a la Superintendencia Financiera de Colombia28. Un mes es una muestra conveniente, 

-

28 -
tivos y analíticos. 
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Cuadro 4
rincipales instituciones nancieras colombianas a unio de 2 13 a

Clase

Comprende bancos comerciales (i. e.: provisión 

corporaciones 

Instituciones no 
bancarias 

Fondos de inversión 
(F)

Provisión de 
invertir en títulos valores y otros activos, de acuerdo 

Sociedades 
comisionistas de bolsa 

Provisi
eto de comprar y vender títulos valores (como 

para comerciar por su propia cuenta (en posición 
propia) [25].

Administradores de 
fondos de pensiones
(P)

Provisi
 [5].

 

[18].

-

Fuente: diseño de los autores.

-
-

-
-

índice 
agregado -

-
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-

-

r co 
Medidas de importancia sistémica

A. Escala lineal B. Escala logarítmica
(centralidad como originador de pagos en la red del SPAV)

(centralidad como prestatario neto en la red del mercado monetario)

10

9

8

7

6

5

4

3

2

1

0

0 2 4 6 8 1097531

entralidad como originador de pagos en la red del SPAV)

0 2 4 6 8 1097531

(centralidad como originador de pagos en la red del SPAV)

(centralidad como prestatario neto en la red del mercado monetario)

101

100

10-1

10-2

10-3

10-4

10-4 10-3 10-2 10-1 10-0 101

(centralidad como originador de pagos en la red del SPAV)

(centralidad como prestatario neto en la red del mercado monetario)

101

100

10-1

10-2

10-3

10-4

10-4 10-3 10-2 10-1 10-0 101

Fuente: cálculos de los autores.

-

distribución sesgada.

-
-

 obedece a la forma funcional en (3), donde z corresponde 
a una constante arbitraria y 

 
-  (3)
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r co 
Distribución de las medidas de importancia sistémica

A. La centralidad como prestatario neto en 
la red del mercado monetario

B. La centralidad como originador de pagos 
en la red del sistema de pagos de alto valor

(frecuencia)

(centralidad como prestatario neto en la red del mercado monetario)

140

120

100

80

60

40

20

0

0 2 4 6 8 10

(frecuencia)

(centralidad como originador de pagos en la red del SPAV)

120

100

80

60

40

20

0

0 2 4 6 8 10

C. alor de activos de los servicios nancieros centrales
(frecuencia)

(valor de los activos de los servicios financieros centrales)

120

100

80

60

40

20

0

0 2 4 6 8 10

Fuente: cálculos de los autores.

escala, donde una primera regla general es -
29. Con base en el algoritmo 

29
para precios del algodón (

ligeramente por fuera de ella son posibles y se observan ocasionalmente. 
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diseñado por Clauset et al.
30

-

creciente volumen de literatura de distintas ciencias (como física, biología, economía e 
-

et al.

internacional: robust yet fragile 31. 

-
bajo, medio, alto) y, fundamentado en las reglas de inferencia (la base del cono-

ó un 

-
-

de las tres medidas. Cada una de ellas puede considerarse como una representación del 

30 -
mos cuadrados ordinarios (ordinary least squares: et al. (2009), 

(maximum likelihood:
31
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r co 
El conocimiento e perto como gr cas o representaciones de intensidad
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r co  continuación
El conocimiento e perto como gr cas o representaciones de intensidad
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Fuente: cálculos de los autores.

-
-

únicamente con niveles muy altos de centralidad de distribución en 
el mercado monetario y en los sistemas de pagos.

-
-

-

-

í
forma puedan considerarse como ponderaciones con un índice de agregación lineal. Si ,  

 y  representan la centralidad como prestatario neto en el mercado monetario, la cen-
tralidad como originador de pagos en la red del sistema de pagos de alto valor y el valor 
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-
-

lineal:

iPCAx = 0,1525 × x + 0,4770 × x + 0,3704 × x (4)

donde

=
−

−
− −

0 3906 0 8657 0 3131
0 6907 0 0507 0 7214
0 6086 0 4980 0 61

, , ,
, , ,
, , , 777

⎡

⎣

⎢
⎢
⎢

⎤

⎦

⎥
⎥
⎥

= −
−

⎡

⎣

⎢
⎢
⎢

⎤

⎦

⎥
⎥
⎥

1 8588 0 0
0 0 9281 0
0 0 0 2131

,
,

,

y

1 1 >0,5), resulta adecuado emplear el 
-

1

-

1
principal es la centralidad como originador de pagos en la red del sistema de pagos de 

-

del mercado monetario.
-

segundo  ( 2

continúan siendo informativas para el sistema lineal en [4].
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3.2 Principales resultados 

-

-
-

cada institución. De esta forma, un valor del índice igual a cero para una entidad en par-

-

r co 
Índice de importancia sistémica a unio de 2 13
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Fuente: cálculos de los autores.
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escala de 0 a 10. Por otra parte, ambos índices coinciden en cuanto a las seis principales 
-

Una característica importante de ambos índices es su alto nivel de asimetría o skew-
ness 

-

promedio es 0,66 y 1,33, respectivamente. 

r co 1
Distribución del índice de importancia sistémica 
a unio de 2 13

A. iPCA B. iFLIS
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Fuente: cálculos de los autores.

-
-

-
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et al., 2000).

4.  OBSERVACIONES FINALES

Este documento presenta dos propuestas en torno a cómo lidiar con ciertos desafíos comu-

desafíos consisten en diseñar adecuadamente medidas capaces de capturar el tamaño, la 

agregación apropiado para esas medidas. En particular, primero se plantea emplear tres 

mercado monetario; ii) la centralidad como originador de pagos en la red del sistema de 
-

perspectiva macroprudencial. 
-

ción (FLIS y PCA) muestran 

igualmente sesgada de las tres 
g.: ley de potencia). Las mayores divergencias entre ambos índices surgen al evaluar la 

-
-

ción. Estos índices pueden ayudar a las autoridades a concentrar su atención y a enfocar 
sus recursos (v. g.: intensidad del seguimiento, la supervisión y la regulación) donde se 

adopción de políticas y en la toma de decisiones (tales como resolver, reestructurar o pro-

-

-
-
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-

-
-

la distribución de los índices encontrados. Finalmente, al considerar el aporte del primer 
-
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ANEXO 1
CENTRALIDAD DE AUTORIDAD Y DISTRIBUCIÓN 

) para estimar la centralidad de autoridad y distribución. Este algoritmo reconoce 
-
-

ción de cada nodo es proporcional a la suma de la centralidad de autoridad de los nodos 
-

). Al ser  
 y ) se esti-

man como sigue: 

 = T  = T

 entre sí en adyacencias de segundo orden en dos 

, 
multiplicar T por 

 por T -
-

lland et al., 2008).
 y  es dirigida y 

acíclica), puede estimarse una centralidad única del vector propio de  y  y la centra-

-
cencia acíclica, donde la centralidad de valor propio mostrará puntuaciones iguales (cero) 
para cada nodo. 


