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Resumen

Estetrabajo analizalas interrelaciones que existen en el sistema finan-
ciero ecuatoriano desde un enfoque de la teoria devedes. La estructura
de las redes se determino a partir de las exposiciones interbancarias
en términos absolutos y relativos. Se realizé un andlisis estdtico com-
parativo de la representacion de las redes considerando las exposicio-
nes por depositos einversiones que cada entidad financiera mantenia
en el sistema financiero entre diciembre de 2012 y diciembre de 2015;
y se calcularon las medidas mensuales por cada entidad financiera
durante todo el periodo. A partir de las exposiciones relativas, en las
que se considera el capital con el que cada entidad financiera cuenta
para garantizar los depdsitos y las inversiones, se construyo un indice
deriesgo de transmision, y se determind una calificacion deimportan-
cia sistémica. La estructura del sistema financiero ecuatoriano se ha
mantenido estable en el periodo analizado de acuerdo con las medicio-
nes calculadas, tanto en el dmbito de la red como de cada institucion
financiera; en este aspecto, las entidades financieras sistémicamente
importantes también mantienen su situacion.
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Abstract

The purpose of this research paper is to analyze interrela-
tion in the Ecuadorian financial system by means of a net-
work theory approach. The network structure was defined
using interbank exposure in absolute and relative terms. A
static-comparative graphic analysis of the networks was car-
ried out providing for the deposit and investment exposure
of financial institution in the financial system from Decem-
ber 2012 through December 2015, and the monthly metrics
for each financial entity during this period were calculated.
Using relative exposures, which consider the capital of each
financial institution as collateral against entrusted deposits
and investments, a transmission index was developed and a
ranking of systemic importance was determined. The calcu-
lated metrics show that the stability of the structure of the
Ecuadorianfinancial system asanetwork and that of its finan-
cialinstitutions hasremained unchanged;inthisregard, the
status of systemicallyimportant financial institutionsalso re-
mains unchanged.
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1.INTRODUCCION

nadelasmanerasde definir el riesgo sistémicose refiere

alriesgo creado porinterdependencias en unsistemao

mercado. Autores como Billio, Getmansky, Loy Pelizzon
(2010) determinan que el riesgo sistémico es “cualquier conjun-
tode circunstancias que amenazanalaestabilidad o confianza
en el sistema financiero”. De acuerdo con ello, el fallo de una
entidad o grupo de entidades causaria un efecto de cascada
y un posible desplome del sistema o mercado en su totalidad
como consecuencia de las interrelaciones de mercado.
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La construcciéon de un modelo de interconexiones del sis-
tema financiero ecuatoriano desde el enfoque de lateoria de
redes es un ejercicio metodolégico innovador que permitira,
entre otros aspectos, determinar las medidas relacionadas a
las redes financieras con el objetivo de identificar la estructu-
radelasinterrelaciones que setienden entre las entidades que
conforman el sistema financiero;ademas, vigilaraaquellas en-
tidades catalogadas como sistémicamente importantes parael
sistemaen general;yasimismo, afuturo, realizar aplicaciones
de pruebas de resistencia y andlisis de contagio a manera de
un ejercicio dindmico tanto temporal como de distribucién de
pérdidasante ciertos escenarios (shocks). Todoslos analisis an-
tes detallados constituyen insumos que, en el dmbito de la poli-
ticamacroprudencial, se convierten en fundamentos técnicos
para el andlisis de la estabilidad del sistema financiero en su
conjunto;y por ende parala propuestadelineas de acciéon que
fortalezcan la capacidad de mitigar posibles perturbaciones.

En este entorno, serealizé un andlisis de comparacion delas
exposiciones interbancarias entre los meses de diciembre de
2012y diciembre de 2015' con la finalidad de identificar si ha
cambiadolaestructurade lasredes que son configuradas por
losdepositosylasinversiones delas entidades que conforman
el sistema financiero ecuatoriano. Ademas, se calcularon las
medidas correspondientes a las entidades financieras duran-
te todo el periodo de manera mensual.

A partir de las exposiciones relativas, en las que se conside-
rael capital con el que cadaentidad financiera cuenta paraga-
rantizarlos depositosylasinversiones confiados, se construy6
un indice de riesgo de transmisién, y se determiné una califi-
caciéon de importancia sistémica.

! Porladisponibilidad delainformacién que difundenlasentidades

del sistema financiero ecuatoriano en la estructura correspon-
diente a las reservas minimas de liquidez (RML) y coeficiente de
liquidezinterna (CLD), el periodo de tiempo analizado comienza
en diciembre de 2012, ya que antes de este mes las estructuras
en las que se proporcionaban la informacién eran diferentes
y por lo tanto no eran comparables (Regulacién 032-2012 del
Directorio del Banco Central del Ecuador).
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Respecto a las exposiciones interbancarias totales se veri-
fica una mayor densidad en el sector donde se ubican las in-
terrelaciones de los bancos privados grandes, que ademas
corresponden a montos de mas de cinco millones de délares.
Por otra parte, se destacala participacién tanto de bancos pri-
vados como cooperativas en el mercado de deuda, y la escasa
interconexién de las mutualistasysociedades financieras con
la mayor parte del sistema financiero, excepto con las entida-
desfinancieras grandes. Se presenta una concentracién mar-
cadaenlos depdsitos, especialmente enlos bancos privados: el
66% del total de las exposiciones por estos activos se concentré
en los bancos a diciembre de 2015. Al considerar las interco-
nexionesdel mercado de inversiones, se compruebaunagran
participaciéon delos bancosy cooperativas como prestamistas
y prestatarios en el mercado de deuda, porlo que los bancosy
las cooperativas tienen mas interconexiones en el mercado de
deuda, cuyo monto representa entre el 56% y el 42% del total
de inversiones a diciembre de 2015. La estructura del sistema
financiero ecuatoriano se hamantenido estable en el periodo
analizado de acuerdo con las medidas calculadas, tanto en el
ambito de la red como de cada institucién financiera; en este
aspecto, lasentidades financierassistémicamente importantes
también mantienen su estatus en el periodo analizado.

2. ASPECTOS TEORICOS DEL ANALISIS DE REDES

Los aspectos tedricos relacionados con el andlisis de redes se
basan en el documento publicado por The Depositary Trust
& Clearing Corporation, DTCC (2015).

En términos de las relaciones entre las entidades de una
estructura o sistema, se define a la interconexion como las re-
laciones entre agentes econémicos que se crearon por las
transacciones financieras o los acuerdos de pago, pero espe-
cificamente serefiere alosvinculos entre las siguientes institu-
cionesypormedio de ellas: entidades financieras; proveedores
deserviciosdeinfraestructurafinanciera, vendedoresyterce-
ras partesvinculadasadichas entidades. Estaeslarazén porla
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cuallainterconexién esuno delosfactores clave para evaluar
el riesgo sistémico en el sector financiero.

En estamismalinea, una interconexion financiera eslared de
exposiciones crediticias, canales de intercambio y otras rela-
ciones y dependencias entre los agentes financieros. Una in-
terconexion constituye una contrariedad porque sirve como
conductor del contagio. El efecto de un quebranto de una en-
tidad fuertemente conectada puede esparcirse rapiday ex-
tensamente por el sistemafinanciero, hasta el punto en el que
puede causar una inestabilidad financiera mundial. Las in-
terconexiones financieras pueden ser directas o indirectas.

Una interconexion financiera directa se refiere a los vinculos
directos entre las entidades através de las transacciones finan-
cieras, obligaciones, contratosy otros acuerdos o relaciones
que se documentan de manera explicita o no directamente
observable.

Las exposiciones de crédito entre bancos se encuentran en-
tre los tipos mas basicos de lainterconexién directa. El Banco
A presta fondos al Banco B; los dos bancos estan directamen-
te conectados, y el préstamo interbancario se mostrara como
un activo en el balance del Banco Ay un pasivo en el balance
del Banco B. El1 Banco A se expone al Banco By podria sufrir
pérdidassiel Banco B sevolvierainsolvente. Las exposiciones
de crédito también pueden resultar de la adquisicién de los
titulos emitidos por otras instituciones, las operaciones de fi-
nanciamiento de valores, el comercio de derivadosy otras ac-
tividades mas alla del mercado de préstamos interbancarios.
Porltimo, las exposiciones de crédito también pueden apare-
cerensociedadesde carterayotras estructuras donde las per-
sonas juridicas estan conectadas por vinculos de propiedad.

Una interconexion financiera indirecta se refiere alos canales a
través de los cuales se tiene la expectativa de que una entidad
afecte aotraentidad, incluso enausenciade unvinculo direc-
to entre los dos. La expectativa de afectacién entre entidades
que aparentemente no estdn relacionadas se puede propagar
de muchas maneras, por ejemplo, la exposicion a los activos
comunes. Lasinstitucionesfinancieras que mantienen activos
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comunes estanindirectamente interconectadas. Las concen-
traciones de participaciones en activos comunes han expues-
to alas instituciones financieras a mayores fluctuaciones de
los preciosyal riesgo elevado, sobre todo en periodos de vo-
latilidad del mercado o de turbulencia. Las distorsiones de
ofertay demanda, asi como el efecto de precios de los acti-
vos, representan vulnerabilidades adicionales paralas insti-
tuciones financieras que pueden moverse rdpidamente por
el sistema financiero en respuesta a un choque inicial del
mercado, las acciones de los participantes del mercadoylas
reacciones posteriores.

Resulta relevante considerar que tanto la interconexion fi-
nancieradirecta como laindirecta estan estrechamente rela-
cionadas con el contagio financieroylos efectos secundarios.

Por otra parte, el contagio financiero es el proceso por el cual
un choque adverso en unainstitucién financiera puede tener
consecuencias negativas para los demds. Los choques que se
propagan através de lainterconexioén indirecta pueden afec-
tar a una amplia gama de instituciones de manera mas o me-
nossimultanea. Comoresultado, las condiciones del mercado
pueden deteriorarse ain masy afectar a un nimero cada vez
mayor de empresas, loquellevaaunaiteraciéon de retroalimen-
tacion negativa que aumentalaconmocioéninicialyse profun-
dizan tensiones en todo el sistema. Esto puede desencadenar
un efecto en cascada.

2.1 Representacion de la estructura de red del sistema
interbancario

Lasrelaciones entre las entidades que conforman un sistema
financiero puedenrepresentarse comounared de tipo directa
con pesos (Cont, Moussa, & Santos, 2012), o unared definida
como I = (N,A,c) , donde:
* N esel conjunto de nodos que corresponden a cada enti-
dad financiera,
* A eslamatrizde adyacenciaque muestralas exposiciones
bilaterales entre las entidades financieras, paralas cuales
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A; denotalaexposiciondelnodoialnodoj como elvalor
contable delosdistintosactivosdelaentidad ¢ enlaentidad
j en caso de conexién y cero en caso de que las entidades
no mantengan interrelaciéon. En otras palabras, la expo-
sicion se puede interpretar como la pérdidadelnodo ¢ en
caso de problemas en el nodo .

e (= c(i),i € N, donde (i) es el capital de lainstitucién i, que
representa la capacidad de cada entidad financiera para
absorber las pérdidas; suponiendo que, ante cualquier
problema en la capacidad de pago de sus deudores, el ca-
pital seriala herramienta usada para mitigar la pérdida.

Dichared se muestra como una graficaenlacual susnodos
representan a una entidad financieray sus conexiones se in-
terpretan como las exposiciones entre ellas.

Adicionalmente, se definealgrado de entrada (km (¢ )) deun
nodo ¢ (z € N) como sunumero acreedoresyal grado desalida
(kgm (i )) como sunumero de deudores, porlo que el grado®total
deunaentidad 7, se define como k(i) =k, (i)+k,, (i)y muestra
el nivel de conectividad de la entidad 7en un momento dado.

Por otro lado, los activos S de una entidad financiera ¢ se
pueden expresar como:

S (’) = ZAz:i
jeN
Mientras que, los pasivos P de laentidad i se denotan como:

P(Z) = ZA]-Z-

jeN

? El grado de un nodo es una medida de conectividad que mues-
tra el nimero de aristas que tiene un nodo como uno de sus
extremos. Esto se traduce en el ndmero de contrapartes que
tiene el banco.

M. I. Camacho, I. S. Cilio, J. P. Erréez 89



2.2 Exposiciones bilaterales relativas

Parala construccion de las redes interbancarias del sistema
financiero ecuatoriano, se supuso que los activos de las enti-
dades depositarias son pasivos paralas entidades receptoras,
porlo que serealizaron los cdlculos de las exposiciones relati-
vas a partir de este criterio.

Las exposiciones bilaterales relativas se pueden expresar
como el coeficiente de la exposicién de la entidad 7a la enti-
dad jpara el capital de i.

Esta clase de exposicion permite verificar el nivel de expo-
sicibn de la entidad ¢ ante un posible quebranto de la entidad
jusando su capital como instrumento pararesponderala pér-
dida. Enotras palabras, indica con quénivel el capitalde i po-
driaresguardar su exposiciéon con la entidad j.

Ademas, se calcul6 el nivel de exposicion relativaacumula-
dade manera horizontal que se refiere al coeficiente del total
de activos a capital de cada entidad. Para la entidad i se pue-
de definir como:

N-1
]Z:l:(—l’) = S(z)/c(z) , donde S(i)= ,;\rAl]

Este tipo de exposicion identifica a las entidades financie-
rasmasvulnerables considerando laincapacidad de su capital
para hacer frente alas pérdidas.

Por otrolado, la exposiciéon relativaacumulada vertical de-
fine a las entidades financieras que desempenan el papel de
transmisoras en el sistema financiero, ya que su fallo tendria
grandes consecuencias en sus contrapartes. Parael caso de la
entidad ieste tipo de exposiciéon se puede definir como:

90 Monetaria, enero-junio de 2016



De esta manera, se agrupo6 a las entidades financieras en
cuatro categorias:

1) Entidadesvulnerablesy transmisoras. Este grupo abar-
caalas entidades cuya exposicion relativa acumulada
verticalyhorizontal supera el 100%, lo que implica que
ante problemas en sus contrapartes estas corren el ries-
go de resentir los efectos y a su vez podrian esparcir el
problema al resto de entidades.

N-1 A] N-1 A]
i 5100%, 3 -2 5100%.
20 0% 20

2) Entidades vulnerables. Este grupo abarca a las entida-
des cuya exposicion relativa acumulada horizontal su-
perael 100%, lo que implica que ante problemas en sus
contrapartes estas se verian afectadas, ya que su capital
no les permitiria afrontar sus pérdidas.

N1 A,
Z(— >100%.
=1

3) Entidades inmunes. Este grupo corresponde a las enti-
dades que podrian no afectarse ante problemas en sus
contrapartes y tampoco cumplen el papel de transmi-
soras por lo que son indiferentes ante algun fallo en el
sistema; es decir, su exposicion relativa acumulada ver-
ticaly horizontal es menor al 100 por ciento.

N-1 A N-T AL
—<100%, L
201" )

4) Entidades transmisoras. Esta categoria abarcaa las en-
tidades cuya exposicion relativaacumulada vertical su-
perael 100%, lo que implica que ante problemas en estas
entidades, sus contrapartes se verian afectadas.

N-1

200
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2.3 Indice de riesgo de transmisién

En funcién de la exposicion bilateral relativa se obtuvo un in-
dice para cada entidad con el fin de obtener aquellas que son
sistémicamente importantes. Para establecer el referido indi-

ce, setomaron en cuentatres aspectos que muestran, por una
parte, el nimero de entidades vinculadas a cada institucién;
por otra, su capacidad para transmitir un choque al resto de

entidades;yfinalmente, su posiciéon enlared.

Seleccién de entidades que cumplan con una exposicién
relativa mayor al 20%,

—L>20%U—L->20%Vi.

(i) c(j)

Apartirdelaseleccion, se obtiene unamatrizde adyacen-
cia con el nimero de entidades que cumplen con la condi-
ciénanterior. Asi, se calculael grado total de cada entidad
i,yse procede con latransformacién entre Oy 1°del grado
total de cada institucion.

En este caso, se observa el numero de entidades acreedo-
rasy deudoras,'y otorga valores en el rango de 0 a 1, don-
de cero corresponde alaentidad con el menor grado total,
yuno alaentidad cuyo grado total sume el valor mas alto.
Algoritmo de centro y periferia® que permite observar la
posicién del nodo en lared, y otorga el valor de 0 alas en-
tidades catalogadas como periféricasy 1 aaquellas clasifi-
cadas como centros.

3

La transformacién entre 0 y 1 de los X; se obtiene mediante:

X, - Min(X,) J

[Max(x.)—Mm(X,.)

4

5

92

i

Grado de entrada y salida.
Medicién planteada por Craig & Von Peter (2014), que consiste
en la subdivision de la red en dos grupos.
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* Latransformacién entre 0y 1 de la medicién internodal®
de cada entidad ¢, donde 0 corresponde a la entidad con
la menor medida internodaly 1 ala entidad a través de la
cual pasa el mayor namero de conexiones, condiciéon que
permiteidentificarla capacidad de transmisién de un cho-
que por parte de una entidad.

Elresultado finalesagregarlosvalores obtenidos segin los
criterios antes detallados para disponer de una medida o in-
dice con unrango desde 0 hasta 3 que permita establecer una
calificaciéon de laimportanciasistémicade cada entidad en el
sistema financiero.

3. ESTRUCTURA Y ANALISIS DE LAS EXPOSICIONES
DEL SISTEMA FINANCIERO ECUATORIANO

Elsistema financiero ecuatoriano que se analiza en estainves-
tigacion estuvo integrado por 75 entidades financieras ope-
rativas, al cierre de 2015.” Los bancos privados constituyen la
mayor participaciéon de acuerdo con susactivos: 22 bancos con-
centraron 79.4% del total de activos; 39 cooperativas,® 14.2%;
diez sociedades financieras, 4.6%, y cuatro mutualistas, 1.8
por ciento.

® Medida de centralidad que hace referencia al nimero de veces

que un nodo toma lafuncién de vinculo entre otros dos actores.
” Para el andlisis comparativo de este trabajo de investigacién se
consideraron 80 entidades financieras, de las cuales 75 estan
en operacién y cinco cerraron (cuatro bancos privados y una
sociedad financiera) a diciembre de 2015.
La Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera me-
diante resolucion ndm. 038-2015-F expidi6 la “Norma para la
segmentacién de las entidades del sector financiero populary
solidario” de acuerdo con el tipo y el saldo de sus activos. Por
ello, las cooperativas a las que hace referencia el andlisis co-
rresponden a las del segmento 1 de la norma en mencién (que
considera a las entidades mds grandes en funcién del tamafio
de sus activos).

8
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ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO ECUATORIANO
A DICIEMBRE DE 2015

Numero de Activos Participacion

Tipo de entidad entidades  (millones de dolares) en activos (%)
Bancos privados 22 30,864 79.4
Cooperativas 39 5,529 14.2
Segmento 1 22 4,934 12.7
Segmento 2 11 517 1.3
Segmento 3 6 78 0.2
Mutualistas 4 687 1.8
e o
Total 75 38,885 100.0

Fuente: elaboracién propia de los autores.

Adiciembre de 2015, cuatro entidades financieras grandes
tuvieron una participacién del 52.3% de los activos totales.
Les siguieron cinco entidades financieras medianas con una
concentracién del 23.3%. El banco mas grande del sector fi-
nanciero ecuatoriano participé con 23.4% del total de activos,
y el segundo mas grande, con 11 por ciento.

En cuanto a la evolucion del total de los depositos a la vis-
taya plazo, entre diciembre de 2012 y diciembre de 2015, en
promedio, los depésitos a la vista comprendieron el 64% de
las captaciones que realizaron las entidades financieras ana-
lizadas. La serie de datos muestra tasas positivas de variacion
anual hastamarzo de 2015y consecutivamente una caida con
respecto al ano anterior; cerrando a diciembre de 2015 con la
tasamas baja (-16%) del periodo analizado. Por otra parte, los
depésitos a plazo correspondieron al 36% de las captaciones
de las entidades financieras y muestran tasas positivas hasta
agostode 2015. Enlos siguientes meses se observan tasas de va-
riacion negativas, que alcanzan en diciembre de 2015 el punto
mas bajo para el periodo de analisis (-4%).
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Grafical

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EVOLUCION
Y TASA DE VARIACION DE LOS DEPOSITOS A LA VISTA Y A PLAZO,
DICIEMBRE DE 2012 A DICIEMBRE DE 2015
(millones de ddlares y porcentajes)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

La evolucién de la cartera total de colocaciones de las 80
entidades analizadas, entre diciembre de 2012 y diciembre
de 2015, presentatasas de variacion positivas pero decrecien-
teshastaoctubre de 2015;a partir delos dos ultimos meses del
cuarto trimestre de 2015 se observan tasas de variaciéon nega-
tivas, que llegan a su punto mas bajo en diciembre 2015 con
-4%. Adicionalmente, enlagrafica2lasbarras corresponden
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Grafica 2

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EVOLUCION Y TASA DE VARIACION
DE LA CARTERA DE CREDITO TOTAL Y POR SEGMENTOS DE CREDITO,
DICIEMBRE DE 2012 A DICIEMBRE DE 2015
(millones de ddlares y porcentajes)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

al monto de crédito otorgado en cada segmento,’y se observa
que lamayor proporcién se distribuye entre el crédito de con-
sumoy el productivo, el microcrédito constituye cercadel 12%;
el crédito destinado avivienda, el 8% aproximadamente, y el
crédito destinado a educacion es menor al 2% en promedio
durante el periodo analizado.

? Los segmentos de crédito se han agrupado para fines compa-

rativos, ya que a partir de abril de 2015 entraron en vigencia
nuevos segmentos.
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Grafica 3
SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EVOLUCION
DEL INDICE DE MOROSIDAD POR SEGMENTO DE CREDITO
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En cuanto a la administracion de la cartera de crédito, la
evolucién del indice de morosidad por segmento de crédito
muestraque, desde diciembre de 2012, el indice total es ascen-
dente yalcanza su valor mas alto en noviembre de 2015 con el
4.9%. Los indices de morosidad mas altos corresponden al
microcrédito y al crédito de consumo con valores del 6.7% y
el 6.3%), respectivamente, a diciembre de 2015; mientras que
las tasas de mora mas bajas corresponden a los créditos para
lavivienday el sector productivo: 2.3% y 1.2%, en cada caso.

Segun Camacho etal. (2015), dadala disminucién del precio
del petréleo a partir del segundo semestre del 2014 y la apre-
ciacion del ddlar, el Banco Central del Ecuador emprendi6
unaserie de politicasanticiclicas para evitar que ladesacelera-
cién econémicase agudizara, paralo cual mediante resolucio-
nes'’emitidas porlaJuntade Politicay Regulacién Monetaria
y Financiera se establecieron nuevos segmentos de crédito,
acompanados de su normativa para fijar tasas de interés acti-
vas mdximas. Los segmentos de crédito pasaronde 9a 15yse
encuentran envigenciaa partir de abril de 2015.

Apartirdelaestructuradescritadelsistemafinanciero ecua-
toriano, serealizaron varios analisis desde el enfoque delateo-
rifaderedes. Dicho ejercicio metodolégicoinnovador permitio,
entre otrosaspectos, determinarlas medicionesrelacionadas
alasredesfinancieras;ademas de analizarlas exposiciones bi-
laterales relativas al capital de cada entidad y establecer una
calificacién delas entidades sistémicamente importantes para
la estabilidad del sistema en general. Dichos andlisis se con-
vierten en fundamentos técnicos para el andlisis de la estabi-
lidad del sistema financiero en su conjunto; y por ende parala
propuestadelineasde accién que fortalezcanlacapacidad de
lidiar con posibles perturbaciones;y por ende insumosimpor-
tante en el dmbito de la politica macroprudencial.

' LaJuntade Politicay Regulacién Monetariay Financieramediante
resolucién nam. 043-2015-F expidi6 las “Normas que regulan
la segmentacién de la cartera de crédito de las entidades del
Sistema Financiero Nacional”; y a través de la resolucién nam.
044-2015-F determiné las “Normas que regulan la fijacién de
las tasas de interés activas efectivas maximas”.
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SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: CLASIFICACION DE LOS
SEGMENTOS DE CREDITO VIGENTES A PARTIR DEL 1 DE ABRIL DE 2015

Tasas de interés

mdximas
vigentes desde
abril de 2015
Segmento de crédito Subsegmento de crédito (%)
Corporativo 9.33
Crédito productivo Empresarial 10.21
PYME 11.83
Crédito comercial ordinario 11.83
Comercu.ll prioritario 9.33
corporativo
Crédito comercial . C
S Comercial prioritario
prioritario . 10.21
empresarial
Comercial prioritario PYME 11.83
Crédito de consumo ordinario 16.30
Crédito de consumo prioritario 16.30
Crédito educativo 9.00
Crédito para vivienda de interés publico 4.99
Crédito inmobiliario 11.33
Minorista 30.50
Microcrédito Acumulacién simple 27.50
Acumulacién ampliada 27.50

Fuente: Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

Parael efecto, se determind la construccion de lasredes de

exposiciones interbancarias como la agregacion de lared de

depdsitosyde inversiones que cada entidad financiera dispo-

nia ensus contrapartes. En este marco, serealizara un analisis

estdtico comparativo de la representacion de las redes entre
diciembre de 2012y diciembre de 2015;y se calculardan las me-
didas mensuales por cada entidad financiera durante todo el
periodo. Adicionalmente, se determinardn las exposiciones
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bilaterales relativas del sistema financiero, en términos del

capital con el que cada entidad cuenta para garantizar los de-

positos y las inversiones confiadas, y se construird un indice

deriesgo de transmisién como instrumento para determinar

una calificaciéon de importancia sistémica.

Los valores contables que se utilizaran para establecer las

interrelaciones se detallan a continuacién:

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: DETALLE DE LAS CUENTAS DEL
BALANCE POR TIPO DE ENTIDAD FINANCIERA PARA EL ANALISIS DE

LAS REDES A DICIEMBRE DE 2015
(miles de millones délares)

Cuenta del activo

Entidades financieras

Red
BP co SF MU interbancaria
11 Fondos
disponibles 6,049.5 471.3 198.4 37.1
1101 Caja 1,153.8 77.5 0.4 6.6
1102 Depésitos
para encaje 1,679.6 - 34.7 16.4
1103 Bancos
y otras EFI 2,564.2 390.5 163.3 12.8
110305 Banco
Central del
Ecuador 0.1 126.7 - 0.0
110310 Bancos
y EFI locales 828.5 205.5 133.6 12.1 X
110315 Bancos
y EFI del exterior  1,735.7 1.3 29.6 0.7
1104 Efectos de
cobro inmediato 282.6 3.3 0.1 1.3
1105 Remesas
en transito 369.3 0.0 - 0.1
12 Operaciones
interbancarias 39.7 2.1 - - X
13 Inversiones 4,438.0 519.7 113.9 59.8
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1301 A valor
razonable sector
privado 57.9 12.7 0.4 - X

1303 Disponibles
para la venta
sector privado 1,455.6 404.4 14.4 21.2 X

1305 Mantenidas

hasta el

vencimiento

sector privado 27.3 102.7 8.1 - X

1302 A valor
razonable sector
publico 250.9 - - -

1304 Disponibles
para la venta
sector publico 980.6 0.4 43.3 1.8

1306 Mantenidas
hasta la venta

sector publico 1,487.7 - 50.3 36.3

1307 De

disponibilidad

restringida 245.2 0.9 - 0.7 X

1399 Provisiones
para inversiones -67.33 -1.31 -2.60 -0.18

Fuente: elaboraciéon de los autores.

3.1 Exposiciones interbancarias

Para el analisis de las exposiciones interbancarias se han cla-
sificado las cuentas contables en dos tipos: depdsitos interban-
carios e inversiones (mercado de deuda interbancaria). En el
cuadro 3sedetallaronlosseis activos que se considerardn para
la construccién de lared interbancaria. Estos activos pueden
dividirse en: I)fondos disponibles en instituciones financieras
locales como activos frente aotrasinstituciones nacionales,y 2)
losacuerdosde recompra que incluyen cuatro clases de activos
queagreganvaloresnegociablesydeudahastasuvencimiento.
Estas dos subredes se distribuyen proporcionalmente por los
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saldos de los balances con una participacién ligeramente ma-
yor delastenenciasde deudaen promedioalolargo delamues-
tra. Los depositos interbancariosy los acuerdos de recompra
se destacan como las principales clases de activos, por lo que
elanalisis de las redes se enfocard en los activos antes citados.

La base de informacién incluy6 80 instituciones de capta-
ciéon de depositos tanto activas como liquidadas. El tamano
de lared se fij6 constante para controlar la pertinencia de los
cambios en la estructura de la red como resultado de la ex-
tincion de las instituciones en la muestra, por lo que estas se
incluyen en lared como nodos desconectados." La compara-
ciéon de los resultados se realizard entre diciembre de 2012y
diciembre de 2015."2

Lagrafica4 muestralared interbancaria del sistema finan-
ciero ecuatoriano a diciembre de 2015 en la que ocurren las
interconexiones de las entidades financieras.” El tamano de
losnodos esta en funcién del grado, mientras que el grosor de
las aristas depende del valor contable de los activos conside-
rados en el analisis. En esta primera representacion de las in-
terconexiones, se distinguen cuatro conjuntos de entidades
financieras cuyasinterrelaciones se concentran entre si. En el
primer grupo, la mayor parte de cooperativas se relacionan
con dos mutualistasy cuatro bancos (dos de estos muy peque-
nos, uno pequenoyotromediano). Enlos otrostres grupos, se

' En la muestra se consideré solamente las entidades financieras
emisoras depositarias que proporcionan informacién de reservas
minimas de liquidez y coeficiente de liquidez interna.

2 El periodo de andlisis, diciembre de 2012 a diciembre de 2015,

se seleccioné en términos de la comparaciéon que se puede

realizar respecto a las estructuras de informacién en las que
las entidades financieras deben informar sus reservas minimas
de liquidez (RML) y coeficiente de liquidez doméstica (CLD) al

Banco Central del Ecuador segtin la Regulacién nam. 032-2012

del Directorio del Banco Central del Ecuador.

El modelo de red seleccionado para el analisis se refiere a la

interconexién directa ponderada por el valor contable de los

activos seleccionados.

13
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Grafica 4

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR:
RED INTERBANCARIA A DICIEMBRE DE 2015

Il Bancos privados I Cooperativas

I Mutualistas [ Sociedades financieras

Fuente: elaboracién de los autores.
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encuentran los cuatro bancos mas grandes del pais, las socie-
dades financieras distribuidas uniformemente, en tanto que
hay dos cooperativas por cada conjunto de entidades; y final-
mente, las dos mutualistas restantes estdn presentes en dos de
los tres grupos. Cabe mencionar que lasinterrelaciones de es-
tos conjuntos de entidades en la prdctica corresponden a los
grupos financieros del pais.

A continuacién se desglosalaestructurade lasinterconexio-
nes en unared de depdsitosyotra de inversiones con la finali-
dad de observar las interrelaciones del sistema financiero en
cada caso. Asimismo, en ambas redes el tamano de los nodos
se encuentra en funcion del nimero de conexiones, mientras
que el grosor de las aristas depende del valor contable de de-
positos e inversiones (por separado).

Enlagraficabse muestralared de depdsitosinterbancarios
a diciembre de 2015. En este caso, la posicién de los nodos se
mantieney se observaun fuerte vinculo entre los bancos mas
grandes ubicados en la parte inferior izquierda de la grafica.
Deigualmanera, se observaunafuerteinteracciéndelas coo-
perativas. Laimportancia del BPOI se destaca por el namero
de depositos que recibe provenientes de todo tipo de entida-
des, entre las que despunta la relacién con la SFO1. Mientras
que, porsu parte, este banco inicamente mantiene depositos
en dos entidades pertenecientes al mismo grupo financiero
(BP10yBP12).

Por otro lado, la grafica 6 presenta las relaciones resultan-
tesdelasinversionesinterbancariasen el sistemafinancieroa
diciembre de 2015. En estared se aprecia un vinculo atin mds
fuerte entrelos bancos privados, en especiallasinterconexio-
nes de los bancos grandes; se destaca el caso de las inversio-
nes delaMUO1 en el BPOI. De igual manera, las cooperativas
mantienen estrechos lazos entre ellas mismas, mientras que
las mutualistas, asi como las sociedades financieras, diversifi-
cansusinversiones entre variostipos de entidades financieras.

Larepresentacién graficadelaredinterbancariaadiciembre
de 2015 es una primeravisualizacion general de la estructura
delasinterconexionesde las entidades del sistema financiero
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Grafica b

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: RED DE DEPOSITOS
INTERBANCARIOS A DICIEMBRE DE 2015

Il Bancos privados I Cooperativas

B Mutualistas [ Sociedades financieras

Fuente: elaboracion de los autores.
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Grafica 6
SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: RED DE INVERSIONES
INTERBANCARIAS A DICIEMBRE DE 2015

I Cooperativas

I Bancos privados

[ Sociedades financieras

I Mutualistas

Fuente: elaboracién de los autores.
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ecuatoriano, porlo que es necesario identificar las exposicio-
nes por tipo de activo, asi como calcular las mediciones de la
red con lafinalidad de describirla estructurade lared, deter-
minarlaimportanciasistémicade ciertas entidades del sistema
financiero ecuatoriano, ademds de comparar para determi-
nar si hubo cambios significativos entre diciembre de 2012y
diciembre de 2015.

Enla grafica 7 se plasman las interrelaciones de las entida-
des financieras' clasificadas por tipo de entidad y ordenadas
de acuerdo con el tamaifio de sus activos en cada tipo de ins-
titucién financiera; por lo que los primeros espacios de cada
tipodeinstituciéon son ocupados porlas entidades financieras
mas grandes. La exposiciéon bilateral esta representada porla
interseccién de las coordenadas de las entidades financieras
alolargo delos ejes con un cuadrado de color. Los montos de
las exposiciones se diferenciaron de acuerdo con los rangos
que se muestran en el cuadro 4.

Enlaprimerafiladelagrdficase encuentranlosfondosdis-
ponibles en bancoslocales, asicomo las operacionesinterban-
carias delasinstituciones financieras. En este caso, se observa
que, para ambos periodos, las entidades financieras concen-
tran sus depdsitos especialmente en los bancos privados: a di-
ciembre de 2012 el 70% del total de las exposiciones; en tanto
que, a diciembre de 2015, la participacién disminuy6 a 66%.
Las cooperativas mas grandes también sonreceptoras de mon-
tosentre 100,000y cinco millones de ddlares; ys6lounade mds
que estacantidad (diciembre 2015), aunque en menor propor-
cién que los bancos privados. Las mutualistasylassociedades
financieras estan casidesvinculadas dentrodel grupoyactian
como prestamistas netosalresto del sistema. En particular, las
mutualistasylassociedades financieras entregan sus fondosa
los bancos privados, aunque ciertas mutualistaslo hacenaal-
gunas cooperativas. Suintersecciéon esmuy escasayse limitaa
las interacciones de las grandes entidades financieras.

" En términos de los montos totales, depositados e invertidos en
las contrapartes del sistema financiero.
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RANGOS DE LOS MONTOS DE LAS EXPOSICIONES
(dolares)

B Mayor que 5,000,000 dolares

Entre 1,000,000y 5,000,000 délares
B Entre 500,000 y 1,000,000 délares
B Entre 100,000 y 500,000 dolares

B Menos que 100,000 ddlares

Lasegunda fila corresponde alosvalores que las entidades
financieras mantienen como inversiones. Las interconexio-
nes del sistema financiero por este tipo de activo muestran la
gran participacion delosbancosylascooperativas como pres-
tamistasy prestatarios en el mercado de deuda. En contraste
conlaseccion delos depdsitosinterbancarios, losbancosylas
cooperativas tienen mas interconexiones en el mercadodein-
versiones, cuyo monto representé entre el 73% y el 23%, res-
pectivamente, adiciembre de 2012, y entre el 56% y el 42%, a
diciembre de 2015. Estasituacién originaimportantes canales
de transmisiéon de posibles perturbaciones en este grupo de
instituciones. Aunque las exposiciones mas grandes se concen-
tran en las cooperativas de mayor tamano, incluso las mds pe-
quenas muestran cierto grado deinterconexiéon. Desde el lado
delospréstamos, lasinstituciones mds grandes en cada grupo
obtienen financiamiento cuantioso de los bancos privados, so-
bre todo por medio de titulos de deuda,'” lo que creaun canal

» Documento que representa una obligacién de pago de capital
e intereses por parte de la sociedad emisora en una fecha de
vencimiento determinada (Caxia, 2016). Los titulos de deuda
son valores negociables que incorporan un derecho creditorio
en sentido estricto, lo que permite al emisor financiar inver-
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Grafica 7

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR:
REDES INTERBANCARIAS POR TIPO DE ACTIVO
(Dolares)
DEPOSITOS INTERBANCARIOS DEPOSITOS INTERBANCARIOS
DICIEMBRE DE 2012 DICIEMBRE DE 2015
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Nota: BP: bancos privados, co: cooperativas, sr: sociedades financieras, Mmu: mutualistas.
Fuente: elaboracion de los autores.

M. I. Camacho, I. S. Cilio, J. P. Erréez 109



indirecto delos choques entre mutualistasysociedades finan-
cieras paraelrestodel sistemaatravés delos bancos privados.
Enlatercerafilase agreganlos dos tipos de activos en cada
ano (depdsitos interbancarios e inversiones), por lo que el re-
sultado general esunared més densaen el sector donde se ubi-
canlosbancos privados grandes, que ademas corresponden a
montos de masde cinco millones de délares. Por otra parte, se
destaca la participacion tanto de bancos privados como coo-
perativas en el mercado de deudaylaescasainterconexiénde
las mutualistasysociedadesfinancieras con lamayor parte del
sistema financiero, excepto con aquellas entidades financieras
grandes. Entre diciembre de 2012y diciembre de 2015, se ad-
vierte un cambio enlassociedades financieras, dondelasinte-
rrelaciones con el sistemafinanciero en general, yain mas con
los bancos privados, pierden fuerzaylos montos disminuyen
de un periodo a otro, lo cual se explicaria por disposiciones
regulatorias a este tipo de entidades financieras.

3.2 Mediciones de las exposiciones
del sistema financiero ecuatoriano

Sibienlasrepresentaciones delaestructuradelasredesendos
periodos de tiempo muestran algunos cambios en las inter-
conexiones del sistema financiero ecuatoriano, es necesario
analizar el comportamiento de las principales mediciones a
lolargo del tiempo para determinar si hahabido cambios visi-
bles en su composicién. La evolucion de algunas mediciones
importantes de lared interbancaria del sistema financiero se
representa en la grafica 8.

La densidad de lared es la proporcién de vinculos presen-
tesen unared relativaal nimero total de posibles enlaces. La
trayectoria del referidoindicador paralared delas exposicio-
nestotales en el tiempo muestraunligero descenso, explicado
probablemente por la disminucién de la interconexién de la
subred del mercado de inversiones. Enla grafica 8:

siones por medio de su colocacién en el mercado de capitales
(Comision Nacional de Valores, 2007).
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Grafica 8

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: MEDICIONES DE LAS REDES
INTERBANCARIAS, DICIEMBRE DE 2012 A DICIEMBRE DE 2015
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* Seidentificalaevolucién delosvinculos presentes en una
red en relacién con el nimero total de posibles enlaces.
La subred de depdsitos se mantiene alrededor de un 8%,
mientras que la de inversiones desciende del 10% al 8.6%
en diciembre de 2015, aunque esta ultima subred tiene
una densidad mayor que aquellas de las interrelaciones
de depositos.

* Serepresentalatrayectoriadel coeficiente de agrupacion,
indicador que describe la interconexiéon de los vecinos
mas cercanosaalgunvértice. Un coeficiente altoy con ten-
denciaascendente indica que lamayor parte de entidades

16

financieras, si bien no se encuentran directamente conec-
tadas, tienen conexiones comunes con otras entidades.
En el caso del sistema financiero ecuatoriano las interco-
nexiones de las entidades financieras muestran la carac-
teristicaanteriormente explicada: no estan directamente
interrelacionadas, pero a través de sus vértices comunes
es corto el camino parallegar a cadauna, en el casode un
choque eventual.

* Se describe la trayectoria del coeficiente de preferencia
por afinidad (assortativity) que hace referencia a la ten-
dencia de los nodos centrales a vincularse con otros que
cumplen estamisma caracteristica, evitando entrelazarse
con nodos de menor grado. Lared del sistema financiero
ecuatoriano presenta coeficientes negativos alo largo del
tiempo, por lo que se manifiestan entidades débilmente
conectadas que tienden a vincularse con aquellas que lo
estan fuertemente."”

o Medicién de caracter no local que calibra la densidad de las
conexiones alrededor de algin vértice.

'7 Si la preferencia por afinidad es negativa, implica que los no-
dos débilmente conectados se unen con aquellos fuertemente
conectados; si es positiva, significa que los nodos fuertemente
conectados se unen con otros nodos fuertemente conectados.
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3.3 Medidas de las entidades que conforman
el sistema financiero ecuatoriano

Entérminosdelas medidasde cada entidad financiera, el cua-
dro b muestralas principales entidades financieras por grado
(entradaysalida) adiciembre de 2012yadiciembre 2015. Enla
seccion a se observan las entidades con mayor grado de salida.
Las cooperativas diversifican en mayor medidasusrelaciones,
puesto que sélo un banco aparece en el listado de cada ano,
BP24yBP04respectivamente.” Enlasecciéon b se aprecian las
principales entidades por grado de entrada. En este caso, los
bancos privados presentan una mayor participacion, lo cual,
en primer lugar, indica la concentracién de activos por parte
delresto de entidades del sistema financiero en aquellas enti-
dades que tienen mayores valores;y en segundo lugar implica
una gran incertidumbre en caso de choques adversos por la
concentracion que presentan.

El cuadro 6 muestra a las entidades financieras con mayor
grado devecindad promedio. Paraestamedida, lassociedades
financieras constituyen el tipo de entidad que posee un mayor
indicadory, en consecuencia, tienen vecinos que cuentan con
altos niveles de interconexion. Por esta razén, en caso de un
choque eventual, coadyuvariaa una propagacién mds rapida
através delsistema financiero: cinco delas diezentidades que
aparecen en el listado a diciembre del 2012 también lo hacen
adiciembre de 2015.

Elcuadro 7muestralamedidarelacionadaalasintermedia-
ciones (betweenness). En el periodo de andlisis se daun cambio
marcado entre las entidades financieras que se encuentran
en muchas posibles rutas de contagio (centrales por interme-
diaciones), ya que, a diciembre de 2012, de las diez principa-
les entidades, seis eran cooperativas, tres eran bancos y una
era mutualista. En contraste, a diciembre de 2015, seis eran
bancosy cuatro eran cooperativas. Finalmente, tres entidades
mantienen su estatus en ambos periodos.

8 Considerando que ambas entidades se fusionaron a finales de
2014.
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PRINCIPALES ENTIDADES FINANCIERAS POR GRADO
(niimero de conexiones)

a) Grado de salida b) Grado de entrada

Entidades  Diciembre Diciembre Entidades Diciembre  Diciembre
financieras  de 2012 de 2015 [financieras de 2012 de 2015

CO02 29 29 BP04 40 65
CO10 18 26 BPO1 68 62
COl14 21 24 BP03 59 58
CO05 21 23 BP06 51 49
CO09 17 23 BPO7 43 47
CO03 18 22 BP02 38 47
CO08 26 21 CO04 35 38
CO01 18 20 BP05 38 36
CO11 13 20 CO21 32 33
CO33 19 19 BP0O8 19 29
CO19 14 19 BP24 48

BP04 11 19 BP26 34

CO06 20 18

BP24 22 0

Fuente: elaboracién de los autores.
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ENTIDADES CON MAYOR GRADO DE VECINDAD PROMEDIO
Numero de conexiones

Entidades financieras Diciembre de 2012 Diciembre de 2015
SF05 76.0 62.9
SF09 62.0 61.2
SF07 51.3 58.5
SF03 0.0 57.0
MU04 53.1 56.6
CO26 50.4 56.0
BP22 18.4 56.0
CO24 44.4 55.4
cOo27 51.3 55.3
CO37 60.3 53.6
CO31 52.0 53.0
BP16 53.9 45.7
CO34 53.0 45.1
SFO08 57.0 39.8
BP18 55.3 30.1

Fuente: elaboracién de los autores.
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ENTIDADES CON MAYOR INTERMEDIACION
Numero de caminos cortos

Entidades financieras Diciembre de 2012 Diciembre de 2015
BP15 26 1,315
BP18 0 1,270
CO25 1,543 1,158
BP05 1,067 1,137
CcOo21 181 1,058
BP04 197 382
BPO8 173 775
BP17 154 745
CO16 310 711
CO12 0 558
CO10 333 306
BP02 768 286
C0O23 297 61
MUO1 665 6
CO09 279 3
BP24 694 0
CO17 231 0

Fuente: elaboracion de los autores.
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SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EVOLUCION DEL NUMERO
DE ENTIDADES FINANCIERAS CATALOGADAS COMO NUCLEOS
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Fuente: elaboracion del autor.

3.4 Entidades de centro o periferia

Asimismo, al aplicar el algoritmo de centro-periferia se veri-
ficé la presencia de entidades financieras catalogadas como
centros o nucleos. Dicha estructura afirma que las entidades
centrales sirven como nucleos entre las entidades de la perife-
riaque nointeractian directamente entre ellas, pero si conlos
centros. Ademas, las entidades del centro interactiian intensa-
mente entre ellasyson sistémicamente importantes en lared.
Esta aplicacién utiliza la definicién indicada en Craigy Von
Peter (2014). En el caso del sistema financiero ecuatoriano, el
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ndmero de entidades que son centro o nucleos es estable en el
tiempo (un promediode 18 entidades paralared de exposicio-
nestotales, 10 enlared de depésitosy 15 en lared de inversio-
nes),yactdan como los enlacesintermedios entrelas entidades
periféricas que no se relacionan de manera directa entre si.

La construccién de lasredes permitié ademas identificar a
ciertas entidades cuyas mediciones dan cuenta de la impor-
tancia que desempenan en el sistema financiero; en general,
entre el periodo analizadono se advierte cambioalguno enla
estructurade dichas entidadesy es estable su participaciéon en
el mercado financiero (cuadro 8). Los bancos privados gran-
destiendenaubicarse enlos primeroslugares delalista, pero
muchas otras instituciones merecen atencién desde el punto
devistadelriesgosistémico debidoasu papel entodoslos gru-
pos de entidades.

En este contexto, los bancos privados mas grandes tienen
unaimportanciafundamental deacuerdo conlas medidas cal-
culadas paralared, por lo que hay congruencia entre la cen-
tralidad delaredyeltamano delosactivos. Lamagnitud dela
participacion de los bancos privados grandes desempefia un
papelimportantey es transmitido por su cuotade mercado en
elsistema. Entre diciembre de 2012y diciembre de 2015, estas
entidades han mantenido suimportanciatanto en el dmbito de
exposiciones totales como en cada subred (depdsitos e inver-
siones). En la subred de inversiones algunos bancos privados
pequenosy cooperativas medianas tienen una importancia
fundamental debido asu participaciénactiva enlos mercados
de deuday depositos, respectivamente.

Losbancos privados grandes ademas son considerados cen-
tros, ylos pequenos son mas importantes en las exposiciones
de depositos; solamente nueve cooperativas tienen funcién de
nucleosy por lo tanto son importantes en el sistema financie-
ro; mientras que las mutualistas y las sociedades financieras
no ostentan un papel relevante como centros, lo cual implica
su papel como disgregadores de choques.
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SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: ENTIDADES FINANCIERAS
CATALOGADAS COMO CENTRO

Orden Entidad Diciembre Diciembre  Diciembre  Diciembre
2015 financiera de 2012 de 2013  de2014  de 2015

1 BPO1 v v v v
2 BP02 v v v v
3 BP 03 v v v v
4 BP04 v v v v
5 BP0O5 v v v v
6 BP06 v v v v
7 BP07 v v v v
8 COO01 v v
9 BPO8 v v

BP09 v

BP10 v v
10 CO02 v v

BP12 v

CO03 v v v
11 CO04 v v v v
12 CO05 v v v v
13 CO06 v v v v
14 CO09 v v v v
15 CO10 v v v
16 CO14 v v v v
17 CO21 v v v v

BP24 v v

BP26 v

Fuente: elaboracién de los autores.
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3.5 Exposiciones relativas y riesgo de transmision

Respecto a las exposiciones relativas, a partir de la matriz de
adyacencia obtenida en funcién de las exposiciones en térmi-
nos del capital que cada entidad financiera puede garantizar
a sus contrapartes, asi como del cdlculo del indice de riesgo
de transmisién, se elaboraron los grificos que representan el
indice deriesgo de transmisién paralos anos 2012y 2015. Los
valores del indice de riesgo de transmision se dividieron en
cuatro rangos que mas adelante servirdn para establecer la
calificaciéon de importancia sistémica de cada entidad. El ta-
mano de las burbujas que representan a cada entidad finan-
cieraestan en funciéon del total de sus activos, mientras que su
ubicacion en los cuadrantes representa el nivel de exposicion
acumuladavertical (eje de lasabscisas) y horizontal (eje de las
ordenadas), donde cada cuadrante constituye una de las cua-
tro categorias de exposicion relativa.

CLASIFICACION DE ENTIDADES SEGUN CATEGORIAS DE EXPOSICION

RELATIVA
Cuadrante Entidades
1 Vulnerables y transmisoras
2 Vulnerables
3 Indiferentes
4 Transmisoras

Al comparar los dos afos de andlisis, 2012y 2015 (graficas
10y 11), las entidades con un indice de riesgo de transmisién
alto se ubican principalmente en el cuadrante 4 (junto con en-
tidades que presentan valoresintermedios). Dichas entidades
ademas tiene un monto alto de activos y podrian considerar-
se como las principales transmisoras en el caso de un choque
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eventual y son entidades catalogadas como centros. Su ubica-
cién enlared es estratégica, asi como el nimero de entidades
vinculadas a estas. Adicionalmente, en el grupo de entidades
transmisoras (cuadrante 4) se ubican instituciones con valo-
resintermedios en el indice deriesgo de transmisiény que, de
acuerdo con el tamano de sus activos, poseen un peso repre-
sentativo en el sistema financiero.

Por otra parte, en el cuadrante 3 se ubican principalmente
las entidades con un indice igual a cero. Dichas instituciones
poseen un menor monto de activos y ademas no representan
una amenaza para el sistema financiero en caso de choques,
por lo que fueron catalogadas como inmunes.

Finalmente, en el cuadrante 2, correspondiente aentidades
vulnerables, se ubican instituciones con niveles relativamen-
te bajos tanto en el indice de riesgo de transmisién como en
la participaciéon de los activos dentro del sistema financiero.

El principal cambio entre los dos periodos de analisis se ve-
rificaen elincremento de entidades que se encontraban en el
cuadrante 1 (vulnerablesytransmisoras) y que adiciembre de
2015 se encuentran en el cuadrante 4 (transmisoras), asi como
elaumento de entidades ubicadas en el cuadrante 3 (inmunes)
para 2015. De igual manera, se manifiesta una disminucion
en el nivel de exposicién acumuladarelativa tanto horizontal
como vertical entre 2012y 2015.

En la grafica 12 se compara el valor del indice de riesgo de
trasmisién para cada entidad entre 2012y 2015. Se identifica
un mayor numero de entidades que han aumentado suindice
en el periodo de andlisis, lo que implica un incremento en el
numero de entidades que se han vuelto sistémicamente impor-
tantes. En este grupo de entidades se destacan principalmente
las cooperativas de ahorroy crédito, asi como las sociedades
financieras. Por otro lado, las mutualistas son el tipo de enti-
dades que presentan unadisminucién de suindice, porlo que
suimportancia en el sistema financiero es menor; en contras-
te, los bancos privados grandes han mantenido estable su po-
sicién como transmisores de riesgo en el sistema financiero
privado ecuatoriano.
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Grafica 10

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EXPOSICIONES TOTALES
Y RANGOS DEL INDICE DE RIESGO DE TRANSMISION, 2012
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Fuente: elaboracién de los autores.

Grafica 11

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: EXPOSICIONES TOTALES
Y RANGOS DEL INDICE DE RIESGO DE TRANSMISION, 2015
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Fuente: elaboracion de los autores.
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SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: VARIACION DEL INDICE
DE RIESGO DE TRANSMISION, 2012-2015
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Nota: BP: banco privado, co: cooperativa, s¥: sociedad financiera, Mu: mutualistas.
Fuente: elaboracion de los autores.

Es evidente laimportanciasistémica que poseen los bancos
grandes porlosaltos niveles en suindice que presentan tantoa
diciembre de 2012 como en 2015, mientras que el resto de en-
tidades pese a su tamano no muestran igual relevancia.

Todavezque se determinaron las exposicionesrelativas, se
clasificéalas entidades financieras de acuerdo conlas catego-
rias planteadas, yse calcul6 el indice de riesgo de transmision
para cada unade estas. Es pertinente simplificar lared de ex-
posicionesrelativas considerando aaquellas entidades cuyo in-
dice deriesgo de transmisién es mayor que el 20%." Las redes
delasgraficas 13y 14 constituyen la estructurasimplificada del
sistema financiero paralosanos 2012y 2015 respectivamente.

19 Corresponde al percentil 90 de los indices calculados para el afio
2015, y es una condicién aplicada para los indices del afio 2012.
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En este caso, el tamano de los nodos se encuentra en funcion
del indice de riesgo de transmisioén, y el grosor de las aristas
corresponde alaexposicionrelativa de las entidades que con-
forman el sistema financiero. Se presenta un mayor nimero
de interrelaciones entre las entidades en el afno 2012 en com-
paracién con el aino 2015,* pues en el primer afio habia una
red simplificada mds densa. Algunas entidades han ganado
importancia en términos del indice de riesgo de transmisién
en el sistemafinanciero, mientras que otras desaparecieronde
lared porladisminucién del indice de riesgo de transmision
aun valor menor que el 20%, como es el caso de ocho bancos
privados, cuatro cooperativas, dos mutualistas y una socie-
dad financiera. Sin embargo, permanece estable el papel que
desempenan los bancos privados, en especial los grandesy
medianos, en el sistema financiero, justamente por suimpor-
tancia como vinculos entre sus contrapartes.

En cuanto a la calificacién de las entidades sistémicamen-
teimportantes, en el cuadro 10 se presenta el indice de riesgo
de transmisiéon como una calificaciény se comprueba que las
cinco entidades que presentan mayor importancia sistémica
entre diciembre de 2012y diciembre de 2015 son bancos. En
el 2015 se destaca el banco BP07, cuyo indice de transmisién
se duplica, presentala mayor exposicion relativaacumulada,
lamayorintermediacién (ubicacién estratégicaenlared)yes
una entidad considerada centro en lared. Lareferida institu-
cién financiera se ubica en el grupo de entidades transmiso-
ras, loque implicaunaalta probabilidad de desencadenar un
choque mas fuerte o perjudicial en caso de presentarse un fa-
llo en esta entidad.

2 Se observan un total de 75 conexiones entre 46 entidades fi-
nancieras para el aho 2012 y 44 conexiones entre 31 entidades
financieras para el aino 2015.
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Grafica 13

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: RED SIMPLIFICADA
DE EXPOSICIONES RELATIVAS. INSTITUCIONES CON EXPOSICION
RELATIVA MAYOR QUE EL 20%, DICIEMBRE DE 2012
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Fuente: elaboracion de los autores.
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Grafica 14

SISTEMA FINANCIERO DE ECUADOR: RED SIMPLIFICADA
DE EXPOSICIONES RELATIVAS. INSTITUCIONES CON EXPOSICION
RELATIVA MAYOR QUE EL 20%, DICIEMBRE DE 2015
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‘uente: elaboracion de los autores.
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CALIFICACION DE ENTIDADES FINANCIERAS SISTEMICAMENTE
IMPORTANTES SEGUN EL INDICE DE RIESGO DE TRANSMISION

Entidades financieras Diciembre de 2012 Diciembre de 2015
BP07 1.47 3.00
BP04 1.86 2.41
BP06 2.10 2.05
BP03 2.23 2.01
BP05 2.17 1.82
CcO21 1.26 1.74
BP02 2.64 1.73
BPO1 1.66 1.62
CO04 1.15 1.42
CO05 1.26 1.39
CO06 1.08 1.38
CO02 0.00 1.29
CO01 0.15 1.19
CO10 0.06 1.18
CO09 1.11 1.15
CO14 1.13 1.14
BP12 1.38 0.10
BP09 1.26 0.05
CO03 1.27 0.00
BP24 1.87 0.00
BP26 1.32 0.00

Fuente: elaboracién de los autores.
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Las variaciones mas significativas se verifican en los ban-
cos BP24y BP26, que responderian a las respectivas fusiones
de estas entidades con otras del sistema financiero, mientras
quelacooperativa CO03 ha perdidoimportanciatanto por el
nivel de exposiciones acumuladas como por la medida de la
intermediacion. Por su parte, tres cooperativas han ganado
importanciasistémica, las cuales corresponden alas de mayor
volumen de activos a diciembre de 2015.

4. CONCLUSIONES

* Respectoalasexposicionesinterbancarias que serefieren
exclusivamente a los depdsitos en entidades financieras,
las entidades financieras concentran sus depdsitos espe-
cialmente en los bancos privados: el 70% del total de las
exposiciones por estos activos se concentré en los bancos
a diciembre de 2012, en tanto que, a diciembre de 2015,
disminuyé al 66 por ciento.

* Alconsiderarlasinterconexiones del mercado de inversio-
nes, lasinterconexiones delsistema financiero muestranla
gran participacion de los bancos y las cooperativas como
los prestamistasy prestatarios en elmercado de deuda. En
contraste con la seccién de los depésitos interbancarios,
los bancos y las cooperativas tienen mas interconexiones
en el mercado de deuda, cuyo monto representa entre el
73%y el 23%, respectivamente, a diciembre de 2012, y en-
tre el 56% y el 42% a diciembre de 2015.

* Las exposiciones interbancarias totales constituyen una
red mas densa en el sector donde se ubican los bancos pri-
vados grandes, que ademas corresponden amontos de mas
de cinco millones de délares. Por otra parte, se destacala
participacién tanto de bancos privados como de coopera-
tivas en el mercado de deudayla escasa interconexion de
las mutualistas y sociedades financieras con la mayor par-
te del sistema financiero, excepto con aquellas entidades
financieras grandes.
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* Sobrelasmedidascalculadas paralasredes desde diciem-
bre de 2012 hastadiciembre de 2015, las series se muestran
establesen eltiempo, lo cualindica unaestructuraestable
deredes en el periodo de analisis, resultados que se verifi-
can aun cuando la evolucién de los depésitos alavistay a
plazo, asicomolacarterade créditoylaadministraciéon de
la cartera muestran deterioro en sus indicadores. En este
marco, losbancos privados mas grandes tienen unaimpor-
tanciafundamentalde acuerdo conlas medidas calculadas
paralared;asi, hay congruencia entre la centralidad de la
redyeltamano delosactivos. Lamagnitud dela participa-
cién de los bancos privados grandes desempena un papel
importante enlatrayectoriade las mediciones calculadas,
ydichaparticipacién es transmitida por su cuota de merca-
do en el sistema. Esto se demuestra en la calificacion para
elano 2015 de las entidades sistémicamente importantes,
considerando el indice de riesgo de transmision a partir
de las exposiciones relativas, la medida de la intermedia-
ciény el andlisis centro-periferia.

Entre 2012y 2015 muchas entidadesaumentaron suindice

deriesgode transmision, loque implicaunincremento en

el nimero de entidades que se han vuelto sistémicamen-
te importantes; los bancos privados grandes mantienen
su posicion.

* Lared de exposiciones bilaterales relativas simplificada
para cada afno identifica una red mas densa para el ano
2012 en comparacioén con el 2015, por lo que un menor
numero de entidades tiene mas del 20% como exposicién
relativa en términos del capital que disponen para garan-
tizar a sus contrapartes.
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