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Resumen

Se verifica empiricamente la hipétesis de disciplina de mercado en el sistema bancario centroamericano.
Se contrasta si los bancos mds riesgosos (con peores fundamentales bancarios) pagan tasas de interés mas
altas y reciben menores cantidades de depésitos. Se utiliza el método general de momentos para mode-
los dindmicos con datos de panel (el estimador SYS GMM) y una muestra de 30 bancos de seis paises
centroamericanos durante el periodo 2008-2012. A diferencia de la mayor parte de la literatura empirica
previa, particularmente para paises desarrollados, en Centroamérica no se encontré evidencia de disciplina
de mercado. Los resultados son robustos a varios indicadores de los fundamentales bancarios, al efecto de la
demanda interna de capital del banco y a otros métodos econométricos. Estos hallazgos indican debilidades
en la politica de revelacién de informacién bancaria.
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Abstract

This article empirically tests the market discipline hypothesis in the Central American banking sys-
tem. Whether the riskier banks (with the worst bank fundamentals) pay higher interest rates and attract
fewer amounts of deposits. We use dynamic panel data models and the generalized method of moments
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(SYS GMM) estimator, and a sample of 30 banks from six Central American countries over the years
2008-2012. In contrast to most of the previous empirical literature, particularly in developed countries, in
Central America we did not find evidence for market discipline. The results are robust to different indicators
of the bank fundamentals, to the effect of the internal demand for funding by banks, and to other econometric
methods. These findings indicate weakness in the disclosure policy of banking information.
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Introduccion

Tras la crisis financiera global con origen en Estados Unidos en 2007-2008, el Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea reevalué sus recomendaciones fundamentales en el afio 2010,
dando lugar a los acuerdos de Basilea IIl. Se reformularon criterios para la estabilidad bancaria,
pero continuando con los tres pilares enunciados en Basilea II: requerimientos minimos de capital,
supervision bancaria y disciplina de mercado (Ayadi, 2013; Martinez Castillo, 2007).

El tercer pilar propone una politica de revelacion de la informacién bancaria para disminuir
los problemas de riesgo moral y seleccion adversa. Dicha politica, por un lado, resulta costosa e
incémoda para los bancos, y por otro lado, beneficiosa para la sociedad, ya que puede favorecer la
estabilidad del sistema bancario (Basel Committee on Banking Supervision, 2006, 2011, 2014).
Dicha informacion seria utilizada por los agentes econdmicos, quienes tomarian mejores decisio-
nes y, a través de mecanismos de mercado, precios y cantidades, disciplinarian a los bancos que
incurren en riesgos excesivos, a la vez que envian sefiales de mercado a los supervisores bancarios
(Tovar-Garcia, 2014).

Evidentemente, ni el mercado ni los supervisores fueron capaces de prever y prevenir las tltimas
crisis bancarias. No obstante, el tercer pilar es todavia clave en las recomendaciones de Basilea, que
actualmente busca mejorar la comparabilidad y la consistencia de la informacidn a revelar (Basel
Committee on Banking Supervision, 2014). En este contexto, la presente investigacion verifica
la presencia de disciplina de mercado en el sistema bancario centroamericano. Se contrasta la
hipétesis de que los bancos mds riesgosos pagan tasas de interés mds altas y atraen una menor
cantidad de depdsitos.

La hipétesis de disciplina de mercado ha sido verificada positivamente sobre todo en paises
desarrollados (Berger y Turk-Ariss, 2014); también hay evidencia de su presencia en paises ex-
socialistas (Hasan, Jackowicz, Kowalewski y Koztowski, 2013), en China (Wu y Bowe, 2012) y
en América Latina (Martinez-Peria y Schmukler, 2001). En América Central la hipdtesis ha sido
contrastada inicamente en el caso costarricense, con evidencia débil a su favor (Mayorga Martinez
y Muiioz Salas, 2002). No obstante, hallazgos recientes sugieren que las pruebas empiricas previas
estdn sesgadas, ya que no consideran la demanda interna de capital por parte de los bancos
(Ben-David, Palvia y Spatt, 2016; Tovar-Garcia, 2014).

La presente investigacion utiliza informacion contable (proveniente del balance general y del
estado de resultados) de los afos 2008 a 2012 de 30 bancos con presencia en Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Panama. El estudio contribuye a la literatura de tres
formas. Primero, se reevalda la hipdtesis en un nuevo contexto, donde la mayoria de los paises
centroamericanos tienen seguros de depdsito y bajo la influencia de la crisis financiera global.
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