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I. Wprowadzenie

Polityka panstwa, majgca na celu oddziatywanie na konkurencje w sektorze bankowym, powinna
by¢ zaprojektowana w taki sposéb, aby uwzgledni¢ wzajemny zwigzek miedzy stopniem nasilenia
konkurencji w sektorze bankowym oraz stabilnoscig finansowg indywidualnych bankéw. Z jednej
strony wieksze nasilenie konkurencji moze bowiem sprzyjac¢ efektywnosci bankow, przynajmniej
w okreslonym czasie (Allen i Gale, 2004), z drugiej jednak, nadmierny poziom konkurencji moze
stac sie przestankg do podejmowania przez banki nadmiernego ryzyka. Negatywnym nastep-
stwem nadmiernego ryzyka podejmowanego przez banki moze by¢ pogorszenie wyptacalnosci
bankow, co przy wiekszej skali tego zjawiska moze skutkowacé niestabilnoscig finansowg bankéw
i narastaniem ryzyka systemowego w catym systemie finansowym (por. Jimenez i in., 2010).

Nalezy zauwazy¢, ze niezaleznie stopnia nasilenia konkurenciji, naturalng cechg bankow jest
podejmowanie nadmiernego ryzyka (por. Minsky, 1986, s. 231). Wynika to z co najmniej dwéch
przestanek. Po pierwsze, z ograniczonej (finansowo) odpowiedzialnosci zarobwno witascicieli
bankoéw, jak i ich menedzeréw, odpowiedzialnych za biezgce zarzgdzanie bankiem. Po drugie,
z naturalnej dla bankéw pokusy naduzycia, zwigzanej z systemem gwarantowania depozytow
przez podmioty sektora publicznego (takie jak np. w Polsce Bankowy Fundusz Gwarancyjny) oraz
z wystepowaniem nieoficjalnych gwarancji ze strony panstwa dla bankow istotnych systemowo,
tj. zbyt duzych, aby upas¢ (ang. too big to fail) lub tez zbyt powigzanych, aby upas¢ (ang. too
interconnected to fail) (por. Schooner i Taylor, 2010). Takie formy gwarancji ze strony panstwa,
z jednej strony ograniczajg wystepowanie zjawiska masowego wycofywania srodkéw przez de-
ponentow (tzw. run na banki), co jest uznawane za ich zalete ze wzgledu na zmniejszenie skali
nieuzasadnionych ekonomicznie zaburzen ptynnosci w dziatalnosci bankéw. Z drugiej jednak
strony, poczucie bezpieczenstwa srodkéw zgromadzonych w banku przez deponentdw, zniecheca
ich do monitorowania ryzyka podejmowanego przez bank.

Negatywne nastepstwa pokusy naduzycia witasciwej dla dziatalnosci banku mogg by¢ ogra-
niczone, jezeli poziom ryzyka podejmowanego przez bank moze by¢ oceniony przez innych
niz deponenci uczestnikow rynku — tj. przez dyscyplinujgce dziatanie rynku, a doktadnie przez
profesjonalnych inwestorow, ktérzy nabyli wyemitowane przez bank certyfikaty depozytowe lub
obligacje podporzgdkowane. Tak wiec jezeli mechanizm dyscypliny rynkowej dziata poprawnie,
bank moze podejmowaé wyzsze ryzyko i zyski, pod warunkiem jednak, ze zaptaci odpowiednie
wynagrodzenie dostarczycielom srodkéw finansowych, ktérzy zainwestowali w dtugi banku (por.
Ashcraft, 2008; Flannery, 1998, 2001; Flannery i Sorescu, 1996; Flannery i in., 2004; Sironi, 2001,
2003). W literaturze przedmiotu wskazuje sie jednak, ze stosowane w wielu krajach na Swiecie
systemy gwarantowania depozytéw, w ktérych wysokos¢ skfadki wnoszonej do funduszu gwa-
rancyjnego nie zalezy od poziomu ryzyka podejmowanego przez bank, a takze udzielanie przez
panstw pomocy finansowej upadajgcym istotnym systemowo bankom (Schooner i Taylor, 2010),
prowadzg do ostabienia skutecznosci dyscypliny rynkowe;.

Celem artykutu jest okreslenie, jakie mogg by¢ wzajemne zaleznosci miedzy konkurencijg
w sektorze bankowym oraz stabilnoscig finansowg bankéw. Rozwigzanie tego problemu zostanie
podjete na podstawie analizy literatury przedmiotu, prezentujgcej badania zaréwno teoretycz-
ne, jak i empiryczne. Biorgc powyzsze pod uwage, widzimy, ze podstawowg metodg badawczg
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zastosowang w tym opracowaniu jest analiza i krytyka pismiennictwa. Na podstawie analizy lite-
ratury sformutowane zostang zalecenia do dalszych badan na omawianym zjawiskiem.

Dalsza tres¢ artykutu sktada sie z czterech czesci, obejmujgcych sekcje od Il do V. W sekcji
Il przedstawiono definicje i metody pomiaru nasilenia konkurencji i stabilnosci finansowej bankéw.
W kolejnej czeéci (sekcja lll) przedstawiono podstawowe nurty teoretyczne wyjasniajgce zwigzek
miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowg bankéw. W czesci IV zaprezentowano wyniki badan
empirycznych nad wptywem konkurencji na stabilnos¢ finansowg bankéw. Natomiast w ostatnim
punkcie (sekcja V) zawarto gtéwne wnioski wynikajgce z analizy podjetej w artykule.

Il. Nasilenie konkurencji w sektorze bankowym
i stabilnos¢ finansowa bankéw — problem definicji

1. Co to jest konkurencja w sektorze bankowym i jak jest mierzona?

Przed zdefiniowaniem pojecia konkurencji w sektorze bankowym warto przypomnie¢, co pod
okresleniem ,konkurencja” rozumiane jest w nauce ekonomii. Zauwazy¢ nalezy, ze stowo ,kon-
kurencja” uzywane jest zazwyczaj w pewnych zwigzkach kolokacyjnych. Wyrézni¢ mozna tutaj
dwie grupy pojec, tj. konkurencje doskonatg oraz konkurencje monopolistyczng. Poje¢ tych uzywa
sie w celu zwieztego okreslenia otoczenia rynkowego, w ktorym funkcjonujg przedsiebiorstwa.
W zaleznosci od formy konkurencji wtasciwej dla otoczenia rynkowego przedsiebiorstwa roznie
reagujg nawzajem na swoje dziatania, podejmujg decyzje cenowe i produkcyjne.

W dalszej czesci analizy konkurencyjnosci sektora bankowego uzywane bedzie pojeciem
nasilenia (intensywnosci) konkurencji. Im wyzsze nasilenie konkurencji, tym blizej modelu kon-
kurencji doskonatej znajduje sie sektor bankowy. Natomiast im nizsze nasilenie konkurencji, tym
bardziej sektor bankowy przypomina branze monopolistyczng. Pojecie ,sektor bankowy” wyma-
ga rowniez doprecyzowania. W szczegolnosci zauwazy¢ nalezy, ze banki dziatajg, tj. sprzedajg
swoje produkty na wielu rynkach finansowych — tj. na rynku kredytéw, depozytéw, rynku lokat
miedzybankowych, rynku walutowym, rynku instrumentow pochodnych. Zasadnicza czesc ich
dziatalnosci odnosi sie jednak do sprzedazy lub kupna dtugéw w réznych formach, {j. instrumentéw
finansowych majgcych forme papieréw wartosciowych, np. obligacji, certyfikatéw inwestycyjnych,
a takze niemajagcych takiej formy — np. depozytow i kredytow.

Na rynku depozytowym banki w istocie kupujg srodki od podmiotéw sektora niefinansowego
(tj. gospodarstw domowych czy tez oséb fizycznych oraz przedsiebiorstw, w tym tych majacych
osobowos¢ prawng). Za zakup tych srodkéw ptacg deponentom oprocentowanie, kitére staje sie
kosztem odsetkowym banku. Nalezy jednak podkresli¢, ze depozyty z perspektywy banku to
nie tylko zrédto kosztow, ale rowniez dochodow, szczegdlnie tych zwigzanych z optatami. Warto
zauwazyc, ze banki, konkurujgc o depozyty, réznicujg swojg oferte pod wzgledem wysokosci
ptaconego oprocentowania, pod wzgledem pobieranych od klienta optat, ale rowniez innych
warunkéw, np. dodatkowe ustugi zwigzane z prowadzonym dla klienta rachunkiem (ktére mogg
dawac klientowi korzysci, ale tez obcigza¢ go dodatkowymi kosztami).

Na rynku kredytowym banki tworzg wierzytelnosci (sprzedajg pienigdz), w zamian za co
kredytobiorcy ptacg im oprocentowanie i wnoszg dodatkowe optaty zwigzane z zaciggnietymi
kredytami. Oferta kredytowa bankow jest zr6znicowana zaréwno pod wzgledem oczekiwanego
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oprocentowania, pobieranych optat i prowizji, jak i ustug dodatkowych zwigzanych z udzielonym
kredytem. Z kredytami zwigzane sg réwniez pewne obcigzenia, ktdre banki zmuszone sg poniesc.
WSsrdd nich znajdujg sie m.in. obcigzenia typowo zwigzane z aktywnoscig kredytowg i obejmujg
one koniecznosc¢ posiadania pewnego poziomu kapitatow (funduszy) wtasnych oraz obowigzek
tworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci (lub rezerw celowych).

Podziat na ww. obszary aktywno$ci banku jest istotny z perspektywy préob pomiaru intensyw-
nosci konkurencji w sektorze bankowym. Otéz w literaturze przedmiotu wypracowano mierniki tej
intensywnosci odrebnie dla rynku depozytowego i odrebnie dla rynku kredytow bankowych. Przed
prezentacjg tych miernikow warto jednak zauwazy¢, ze we wspotczesnej literaturze dotyczacej po-
miaru konkurencji mozna wyodrebni¢ dwa podstawowe nurty (por. Bikker, 2004; Tabak i in. 2012).
Pierwszy z nich obejmuje podejscia wyrastajgce z ekonomii walrasowskiej i koncentrujgce sie na
strukturze rynku (tzw. Structure — Conduct — Performance, SCP) i najczesciej okreslany jest jako
paradygmat SCP. Zgodnie z tym paradygmatem struktura rynku wptywa na zachowania uczest-
nikéw rynku (np. mniejsza koncentracja rynku prowadzi do bardziej konkurencyjnych zachowan
przedsiebiorstw), a te z kolei na efektywnos¢ (w ujeciu Pareta) (tj. bardziej konkurencyjne zacho-
wania wigzg sie z mniejszg sitg rynkowg przedsiebiorstw i wiekszym dobrobytem spotecznym).
W efekcie mozna powiedzieé, ze struktura rynku wptywa na efektywnos¢ (np. nizsza koncentracja
prowadzi do mniejszej sity rynkowe;j).

Do oceny intensywnosci konkurencji w tym nurcie teoretycznym stosuje sie przede wszyst-
kim miary koncentracji i miary struktury rynku. Wsrod nich znajdujg sie np. wskazniki koncen-
tracji (ang. concentration ratio) CR 3, CR5, CR10, ktore okreslajg, odpowiednio, udziat 3, 5i 10
najwiekszych bankéw w wybranej zmiennej finansowej, np. aktywach, kredytach czy tez depo-
zytach sektora bankowego. Oprdcz prostych miar koncentracji rynku, w badaniach nad konku-
rencjg w sektorze bankowym stosowane sg nieco bardziej ztozone narzedzia, tj. np. wskaznik
Herfindahla-Hirshmana (tzw. Herfindahl-Hirschman Index, HHI) jest miarg koncentracji rynku
i okresla szacunkowy poziom zageszczenia w danej branzy oraz poziom konkurencji na danym
rynku. Indeks ten przyjmuje wartosci wyzsze niz 0 i co najwyzej rowne 1 (lub 10000, jezeli za-
miast utamkow zwyktych lub dziesietnych, do jego obliczenia zastosowano liczby procentowe),
i wyzszym wartosciom indeksu odpowiada wyzsza koncentracja rynku

Jednakze zaréwno teoretycznie, jak i empirycznie paradygmat SCP jest problematyczny. Przede
wszystkim w rzeczywistosci sama struktura rynku jest uzalezniona (tj. endogeniczna) od zachowan
przedsiebiorstw. Trudnosci nastrecza rowniez fakt, ze przedsiebiorstwa dziatajgce w sektorach
gospodarki, ktére cechuje wystepowanie gwattownych innowacji technologicznych, tak jak ma to
miejsce w sektorze finansowym, mogg mie¢ wysokg koncentracje i site rynkowa, co jednak nie
oznacza ograniczenia poziomu dobrobytu spotecznego. Wskazniki okreslajgce koncentracje rynku
mogg zatem nie by¢ wiarygodng miarg nasilenia konkurencji, poniewaz wystepowanie znacznej
koncentracji rynku nie musi oznacza¢ niskiego poziomu jego konkurencyjnosci i vice versa (por.
Bikker, 2004; Casu i Girardone, 2006, 2009; Claessens, 2009, p. 7, Carbo-Valvedere i in., 2012).
Potwierdza to badanie Schaecka i in. (2009), z ktérego wynika, ze wskazniki koncentracji nie sg
w stanie prawidtowo okresli¢ nasilenia konkurencji na rynku bankowym.

Natomiast drugi nurt teoretyczny, nazywany tez nowg analityczng teorig konkurenciji
(por. Miktaszewska, 2010, s. 359), wyrasta z nowej teorii organizacji (tzw. New Empirical Industrial
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Organisation, NEIO), w ktorej przyjmuje sie, ze struktura rynkowa jest zmienng endogeniczna,
a wiec zalezy od zachowan poszczegoélnych uczestnikow rynku. W teorii tej do identyfikacji na-
silenia konkurencji stosuje sie indeks Lernera (Lerner, 1934), statystyke H Panzara-Rosse’a
(Panzar-Rosse, 1984, 1987) i wskaznik Boone’a (2008; Leuvensteijn i in., 2011 i 2013).

Intensywnos¢ konkurencji na rynku depozytowym zazwyczaj okreslana jest w badaniach
empirycznych przy uzyciu dwéch miar, tj. stopy oprocentowania depozytéw banku (por. Craig
i Dinger, 2013) oraz indeksu Lernera (por. Jimenez i in., 2010). Stopy oprocentowania depozytow
wyznaczajg poziom kosztow finansowania dziatalnosci banku. Im wyzszy ten poziom, tym wieksze
jest nasilenie konkurencji na rynku depozytowym (por. Craig and Dinger, 2013). Indeks Lernera
dla oszacowania konkurencji na rynku depozytowym zaproponowany przez Jimeneza i in. (2010)
jest wyrazony j ponizszg formuta:

Ld = : (wzor 1)

gdzie: L, — indeks Lernera dla rynku depozytowego; r — stopa procentowa na rynku miedzyban-

kowym (w opracowaniu Jimeneza i in. byta to stopa O/N); R, — stopa oprocentowania depozytow

oferowana przez bank. Tak oszacowany indeks powinien przyjmowa¢ wartosci od 0 do 1, gdzie

L =1, oznacza czysty monopol; L = 0, oznacza konkurencje doskonatg; 0 < L < 1, oznacza kon-

kurencje monopolistyczng, a L < 0 oznacza nieoptymalne dziatanie banku, tj. wyznaczanie ceny

oprocentowania depozytéw powyzej ceny, za jakg bank pozyskuje srodki pieniezne na rynku
miedzybankowym.

Natomiast nasilenie konkurencji na rynku kredytéw bankowych zazwyczaj badane jest przy
uzyciu trzech grup miar:

— indeksu Lernera (L) w co najmniej trzech roznych wariantach:

* wariant Jimeneziin. (2010) — w ktérym koszty krancowe obejmujg oczekiwane straty na
aktywnosci kredytowej; wartosci referencyjne tego indeksu sg takie same, jak opisano
powyzej,

» tradycyjny indeks Lernera, stosowany bardzo czesto w badaniach empirycznych na kon-
kurencjg (Bergeriin., 2009; Xuiin., 2013; Fuiin., 2014),

* indeks Lernera skorygowany o elastycznos¢ popytu (Xu i in. 2013);

—  statystyki H Panzara-Rosse’a (PR) (por. Rosse i Panzar, 1977; Panzar i Rosse, 1987; Schaeck
i Cihak, 2010), przy czym PR < 0 oznacza czysty monopol; PR = 1 oznacza konkurencje
doskonatg; 0 < PR < 1 oznacza konkurencje monopolistyczng;

— wskaznika Boone’a (B) (por. Schaeck i Cihak, 2010; Leuvensteijniin., 2011; Tabak i in., 2012),
przy czym B przyjmuje zawsze wartosci ujemne, i im wieksza co do wartosci bezwzglednej
jest ta liczba, tym bardziej konkurencyjny jest sektor bankowy.

Podejmujgc decyzje o rodzaju miar konkurencji, ktére zastosowane zostang do oceny jej nasi-
lenia w sektorze bankowym, warto zwrdéci¢ uwage na specyfike regulacji obowigzujgcych w danym
kraju w odniesieniu do sektora bankowego. Na przyktad Xu i in. (2013) stosujg indeks Lernera,
statystyka H Panzara-Rosse’a i wskaznik Boona do okre$lenia stopnia nasilenia konkurencji na
rynku kredytowym w Chinach i wskazujg, ze jedyng poprawng miarg do tego celu jest wskaznik
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Boone’a, ze wzgledu na zmiany regulacji dotyczgcych ustalania oprocentowania kredytow, jakie

zachodzity w okresie analizy.

Miary oceny konkurencji zastosowane do rynkéw bankowych, szczegdlnie te, ktére pozwalajg

na réznicowanie stopnia jej nasilenia, a wiec statystyka Panzara-Rosse’a i indeks Lernera, okre-

$lajg rynek produktéw bankowych jako konkurencje monopolistyczng, zaréwno na swiecie (por.
tabela 1), jak i w Polsce (por. tabela 2). Pewna trudnos¢ przy ocenianiu, z jakg forma rynku mamy

do czynienia wystepuje przy interpretacji wskaznika Boone’a, ze wzgledu na to, Ze nie zostaty

dla niego wypracowane jeszcze zakresy wartosci referencyjnych. Z badan Schaeck’a i Cihak’a

(2010, s. 12) wynika jednak, ze wskaznik ten jest silnie ujemnie skorelowany z wartosciami sta-

tystyki H Panzara-Rosse’a (korelacja ta wynosi 0,8) co prowadzi do wniosku, ze obie miary dajg

porownywalny obraz konkurencji na rynku kredytowym.

Tabela 1. Przeglad badan nad nasileniem konkurencji w sektorze bankowym

Autorzy Okres . Rodzaj miary .
K Wynik
badan analizy raje konkurencji yni
Nathan 1982-1984 | Kanada Statystyka H Doskonata konkurencja w 1982 r.
i Never Panzara-Rosse’a |i monopolistyczna konkurencja
(1989) w 1983 i 1984
Shaffer 1970-1986 | Pensylwania Statystyka H Duopol; wysokie natezenia
i DiSalvo (USA) Panzara-Rosse’a | konkurenc;ji
(1994)
Molyneux |1986-1989 |Francja, Statystyka H Monopol we Wioszech i konkuren-
(1994) Niemcy, Panzara-Rosse’a |cja monopolistyczna w pozostatych
Wielka Brytania, krajach
Hiszpania,
Wiochy.
Molyneux |1986, 1988 | Japonia Statystyka H Monopol w 1986 r.; konkurencja
iin. (1996) Panzara-Rosse’a | monopolistyczna w 1988 r.
Casu 1997-2003 | 15 krajéw Indeks Lernera, |Konkurencja monopolistyczna
i Girardone Europejskich statystyka H w UE. Wartosci statystyki H sg
(2006) Panzara-Rosse’a | zréznicowane w poszczegolnych
krajach, przy czym najnizsza
jest w Grecji (0.00) i najwyzsza
w Luksemburgu (0.656).
Leuvensteijn| 1992—-2004 | Strefa Euro Wskaznik Wskaznik Bonne’a w przypadku
iin. (2007) Boone’a Hiszpanii, Wtoch i Niemiec przyj-

muje wartosci wskazujgce na
wzglednie konkurencyjny rynek
bankowy, natomiast w przypadku
Irlandii sektor bankowy jest mniej
konkurencyjny.
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Autorzy Okres ] Rodzaj miary o
badan analizy Kraje konkurencji Wyniki
Casuand |2000-2005 |Kraje Indeks Lernera, |Wartosci indeksu cechujg sie
Girardone europejskie: znacznym zréznicowaniem, stad
(2009) Francja, tez intensywnos¢ konkurenciji jest
Niemcy, zréznicowana zaréwno w poszcze-
. . golnych krajach, jak i latach i suge-
Wielka Brytania . . .
rujg konkurencje monopolistycznag.
Wtochy, Rynki Hiszpanski i Wioski wydaijg
Hiszpania sie najbardziej konkurencyjne, ze
wzgledu na to, ze indeks Lernera
oszacowany dla rynku kredytowego
przyjmuje wartosci bliskie 0.
Schaeck 1995-2005 | Dwa rynki: Wskaznik W prébie bankéw europejskich
i Cihak Banki euro- Bonne’a najbardziej konkurencyjny jest
(2010) pejskie i ban- rynek irlandzki, a nastepnie bry-
ki ze Stanow tyjski i szwajcarski. W Stanach
Zjednoczonych Zjednoczonych wystepuje znaczne
zréznicowanie wynikow zardwno
miedzy poszczegolnymi regionami
wiejskimi, na ktérych dziatajg banki.
Dziatalno$¢ analizowanych bankow
ogranicza sie¢ jedynie do pojedyn-
czego regionu. Z takiej analizy wyni-
ka, ze najbardziej konkurencyjny jest
sektor bankowy w regionie Marshall,
a najmniej w regionie Christian.
Turk-Ariss | 1999-2005 |60 krajow Indeks Lernera |Wartosci przyjmowane przez tra-
(2010) rozwijajgcych and Indeks dycyjny indeks Lernera wskazujg
sie obejmujg- Lernera skorygo- |zréznicowane nasilenie konku-
cych: Afryke, wany o wskazniki |rencji, ale w wysokosci okoto 0,3
Potudniows, finansowania (co wskazuje na konkurencje mo-
wschodnig nopolistyczng), za wyjgtkiem region
Azje wraz Ameryki tacinskiej i Karaibow,
z regionem Azji gdzie indeks ksztattuje sie na po-
na Pacyfiku, ziomie 0,17 (a wiec blisko wartosci
Wschodnig 0, co wskazywac by mogto na kon-
Europe i srod- kurencje doskonatg).
kowg Azje,
Ameryke
tacinska
i Wyspy
Central Asia,
Latin America
i Karaiby,
Srodkowy
Wschaod
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Autorzy Okres ] Rodzaj miary o
badan analizy Kraje konkurencji Wyniki
Olivero i in. |1996-2006 | 10 krajéw Statystyka H Wiekszos$¢ oszacowanych statystyk
(2011) azjatyckich i 10 |Panzara-Rosse’a |H w Ameryce tacinskiej i krajach
krajow Ameryki Azjatyckich przyjmuje wartos¢ po-
Lacinskiej nizej 1 co wskazuje na konkurencje
monopolistyczng. Wyjatek stano-
wig Indie, Chiny oraz Korea (Azja),
a takze Wenezuela (Ameryka
tacinska), gdzie statystyka H
Panzara — Rosse’a jest ujemna,
co wskazywaé moze na wystepo-
wanie monopolu lub strukturalng
nierbwnowage na rynkach banko-
wych. Generalnie, sektory bankowe
w Ameryce tacinskiej wydajg sie
by¢ bardziej konkurencyjne niz sek-
tory bankowe w Azji. W zaleznosci
od rodzaju metody estymaciji, sta-
tystyka H wynosi 0,379 albo 0,704
na rynkach Ameryki tacinskiej,
oraz 0,122 albo 0,284 na rynkach
Azjatyckich.
Beck i in. 1994-2009 | 79 krajéw Indeks Lernera |Indeks przyjmuje wartosci dodat-
(2011) nie, co wskazuje na konkurencje
monopolistyczna.
Tabak iin. |2001-2008 |10 krajow Wskaznik Wartosci wskaznika Bonne’a
(2011) Ameryki Bonne’a cechujg sie znacznym zréznico-
Lacinskiej: waniem, stad tez intensywnosc¢
Argentyna, konkurenciji jest zr6znicowana
Brazylia, zarowno w poszczegolnych krajach,
Chile, jak i latach. Ze wzgledu na brak
Kolumbia, wartosci referencyjnych dla wskaz-
Kostaryka, nika Bonne’a, nie mozna wyciggng¢
Meksyk, whnioskéw co do formy konkurencji
Panama, wystepujgcej na analizowanych
Peru, rynkach.
Republika
Dominikany,
Wenezuela
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Autorzy Okres ] Rodzaj miary o
badan analizy Kraje konkurencji Wyniki
Noth (2011) | 1996—2006 | Niemcy Indeks Lernera |Indeks przyjmuje wartosci dodat-
nie, co wskazuje na konkurencje
monopolistyczna.

Stavarek 2001-2009 |Republika Statystyka H Rynek wysoce konkurencyjny
and Czeska Panzara-Rosse’a |w okresie 2001-2005 i konkuren-
Repkova cja monopolistyczna w okresie
(2011) 2005-2009.
Cipollini 1996-2009 | Kraje Indeks Lernera |Indeks przyjmuje wartosci dodat-
and europejeskie: nie, co wskazuje na konkurencje
Fiordelisi Austria, monopolistycznag.
(2012) Belgia,

Dania,

Finlandia,

Francja,

Niemcy,

Grecja,

Irlandia,

Holandia,

Portugalia,

Hiszpania,

Szwecja,

Wielka Brytania,

Wiochy
Carbo- 1996-2012 |23 kraje OECD |Indeks Lernera, |Wartosci indeksu Lernera cechu-
-Valvedere wskazniki kon- ja sie znacznym zréznicowaniem,
iin. (2012) centracji C5 i HHI | stad tez intensywnos$¢ konkurenciji

jest zréznicowana zaréwno w po-
szczegolnych krajach, jak i latach.
Generalnie wartosci te wskazujg
na konkurencje monopolistyczng
w analizowanej grupie krajow.
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Autorzy Okres ] Rodzaj miary o
badan analizy Kraje konkurencji Wyniki
Xuiin. 1996-2008 | Chiny Indeks Lernera, |Wyniki uzyskane zaréwno przy uzy-
(2013) Indeks Lernera | ciu klasycznego indeksu Lernera,
skorygowa- jak i indeksu Lernera skorygowa-
ny o elestycz- nego o elastycznos¢ wskazujg
nos¢, Wskaznik |na rosngcg konkurencje od 1999
Bonne’a do 2002 i jej malejgce nasilenie
w nastepnym okresie. Wartosci
indeksu Lernera sugerujg konku-
rencje monopolistyczng w sektorze
bankowym w Chinach. Generalnie,
analiza warto$ci indeksu Lernera
prowadzi do wniosku, ze konku-
rencyjnosc¢ rynku kredytowego
w Chinach rosnie, szczegodlnie
po przystagpieniu do Swiatowej
Organizacji Handlu w 2001 r.
Natomiast analizujgc wskaznik
Bonne’a mozna stwierdzi¢, ze kon-
kurencja ta wzrosta silnie w okresie
2001-2003 i nastepnie spadata do
2005 r. W 2006 r. zndw narastata,
a w latach 2007 i 2008 jej intensyw-
nosc¢ ulegta ostabieniu.
Fuiin. 2003-2010 |Kraje Azji znaj- |Indeks Lernera |Wartosci obu wskaznikow sg
(2014) dujgce sie w re- |iIndeks Lernera |zréznicowane w poszczegodlnych
gionie Pacyfiku: |skorygowany krajach, jak i latach, lecz wskazujg
Australia, o efektywnos¢ na konkurencje monopolistyczna.
Chiny, Indeks Lernera maleje w okresie
Hong Kong, 2005-2008, co wskazywac by mo-
Indie, gto na malejgcg site rynkowg po-
Indonezja, szczegolnych bankéw (tj. wieksze
Japonia, nasilenie konkurencji). Generalnie,
Korea, indeks Lernera wskazuje zréznico-
Malezja, wany stopien sity rynkowej bankow
Pakistan, w poszczegodlnych krajach. W przy-
Filipiny, padku Singapuru indeks Lernera
Singapuir, skorygowany o efektywnos¢ jest
Sri Lanka, najwyzszy (wartosc 0,44), nato-
Tajwan, miast w przypadku Tajwanu najniz-
Tajlandia szy (wartos¢ 0,22).

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan wymienionych w tabeli.
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Tabela 2. Przeglad badan nad nasileniem konkurencji w sektorze bankowym w Polsce

Poziom
Badanie Ro.dzaj WSK?irTika Model Okrfes Rc'>dzaj . Technika
miary okreslajace .. analizy Zmiennej ..
autorstwa . o konkurenciji . estymacji
konkurencji| nasilenie / dane zaleznej
konkurencji
Claessens | Statystyka H|0,77 konkurencja 1994-2001 |znormalizo- |sSrednia
i Laeven |Panzara- monopolistyczna |/ roczne wany poziom | wartos¢
(2004) -Rosse’a dochoddéw statystyki H
otrzymana
przy uzy-
ciu réznych
wersji me-
tody MNK
i UMNK
Pawtowska | Statystyka H | 0,75 w latach |konkurencja 1997-2002 |znormalizo- |b.d.
(2005) Panzara- 1997-1998; | monopolistyczna |/ roczne wany poziom
-Rosse’a 0,78 w latach dochodoéw
1998-1999;
0,60 w latach
1999-2000;
0,65 w latach
2000-2001;
0,84 w latach
2001-2002,
Bikker i Statystyka H| 0,03 w 2004 |konkurencja 1994-2004 | nieznor- UMNK
Spierdijk | Panzara- monopolistyczna |/ roczne malizowa- z efekta-
(2008) -Rosse’a ny poziom mi statymi,
dochoddéw rekursywna
MNK
Pawlowska | Statystyka H | 0,62 w latach |konkurencja 1997-2007 | znormalizo- |UMNK
(2010) Panzara- 1997-2007; |monopolistyczna |/ roczne wany poziom |z efektami
-Rosse’a 0,51 w latach dochoddw statymi
1997-1998;
0,64 w latach
1999-2003;
0,60 w latach
2004-2007,
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Badanie
autorstwa

Rodzaj
miary
konkurencji

Poziom
wskaznika
okreslajace
nasilenie
konkurencji

Model
konkurencji

Okres
analizy
| dane

Rodzaj
Zmiennej
zaleznej

Technika
estymaciji

Pawtowska

(2012)

Statystyka H
Panzara-
-Rosse’a

0,55 (efek-
ty state),
0,49 (MNK),
0,60 (GMM)
w latach
1997-2001;

0,78 (efek-
ty state),
0,79 (MNK),
0,84(GMM)
w latach
2002-2007;

0,82 (efekty
state MNK),
0,88 (MNK),
0,82 (GMM)
w latach

2008-2009,

konkurencja
monopolistyczna

1997-2009
/ roczne

znormalizo-
wany poziom
dochodow

UMNK
z efekta-
mi staty-
mi, MNK
i GMM

Turk-Ariss
(2010)

Index
lernera

tradycyjny in-
deks Lernera:
0,2334;
Indeks
Lernera sko-
rygowany

o efektyw-
nos¢: 0,5095;
Indeks
Lernera sko-
rygowany

o wskaznik
finansowania:
0,4593,

konkurencja
monopolistyczna

19992005
/ roczne

funkcja
kosztow
krancowych

UMNK
z efektami
statymi
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Poziom
Badanie Ro-dzaj wske?irTika Model Okrfas Rt_)dzaj . Technika
miary okreslajace . analizy Zmiennej ..
autorstwa .. . konkurencji . estymacji
konkurencji| nasilenie / dane zaleznej
konkurencji
Pawtowska | Index 0,38 w 1997; |konkurencja 1997-2009 | funkcja UMNK
(2012) lernera 0,38 w 1998; | monopolistyczna|/ roczne kosztow z efektami
0,29 w 1999; krancowych |statymi
0,42 w 2000;
0,30 w 2001;
0,097 w 2002,
0,14 w 2003;
0,19 w 2004,
0,28 w 2005;
0,27 w 2006;
0,26 w 2007;
0,37 w 2008;
0,42 w 2009,
Switata Statystyka H | 0,75 w 2008; |konkurencja 2008-2012 | znormalizo- |estymowa-
iin. (2013) |Panzara- 0,68 w 2009; | monopolistyczna|/ kwartalne |wany poziom |na UMNK,
-Rosse’a 0,58 w 2010; dochodow jednoeta-
0,69 w 2011; powa GMM
0,69 w 2012 i dwuetapo-
wa GMM

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan wymienionych w tabeli.

2. Co to jest stabilnos¢ finansowa bankow i jak jest mierzona?

Stan, w ktorym nie wystepujg powazne zaktdcenia w funkcjonowaniu catego systemu finan-
sowego, nazywany jest stabilnoscig finansowg. Natomiast wtedy, gdy te zaktdécenia wystepuja,
modwimy o niestabilnosci finansowej. Nalezy zauwazy¢, ze w literaturze przedmiotu nie istnieje
jedna powszechnie akceptowana definicja stabilnosci finansowej (stabilnosci systemu finansowe-
go), albo definicja jej zaprzeczenia, tj. niestabilnosci finansowej (por. m.in. Schinasi, 2004; Allen
i Wood, 2006; Alawode i Sadek, 2008; Milne, 2009).

Na przyktad Milne (2009) proponuje, by za niestabilnos¢ finansowg uznac stan, w ktérym wy-
stepuje powszechne zaktécenie przeptywow finansowych. Przy czym pod pojeciem ,powszechne”
rozumie on stan faktyczny, w ktérym zdarzenie finansowe mozna uznac za systemowe wytgcznie
wtedy, gdy ma ono istotny wptyw na wydatki gospodarstw domowych i przedsiebiorstw, jak row-
niez gdy oddziatuje ono na inne formy posrednictwa finansowego niz dziatalno$¢ depozytowo-
-kredytowa.

Istotne dla zrozumienia definicji niestabilnosci finansowej jest pojecie ,zdarzenia systemowe-
go”. Milne (2009, s. 611) przyjmuje definicje tego zdarzenia opracowang przez Besara i in. (2009).
Zgodnie z nig zdarzenie systemowe polega na uszkodzeniu lub pogorszeniu jakosci sieci powigzan
miedzy gospodarstwami domowymi, przedsiebiorstwami i posrednikami finansowymi. Zdarzenie
systemowe nie musi by¢ finansowe, ale rynki finansowe (w tym kredytowe) stanowig miejsce,
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w ktorym powstajg sieci powigzan miedzy gospodarstwami, przedsigbiorstwami i posrednikami
finansowymi, i ktére majg podstawowe znaczenie ekonomiczne.

Analiza opracowan Schinasi’ego (2004), Allena i Wooda (2006), Alawode i Sadeka (2008)
pozwala na stwierdzenie, ze wiekszos¢ proponowanych definicji stabilnosci finansowej ma trzy
elementy. Po pierwsze, definicje te koncentrujg sie na systemie finansowym jako catosci, a nie
na indywidualnych podmiotach. Po wtoére, nie traktujg systemu finansowego jako wyizolowane-
go elementu gospodarki, lecz uwzgledniajg relacje miedzy sektorem finansowym i sferg realng
gospodarki, odnoszgc sie do korzysci, jakie niesie ze sobg stabilnos¢ finansowa i do kosztéw
wynikajgcych z jej braku. Po trzecie, zazwyczaj, wystepuje w nich bezposrednie nawigzanie do
niestabilnosci finansowej, jako tej wtasnosci systemu finansowego, ktéra jest obserwowalna, pod
postacig znaczgcych zaktdcen w funkcjonowaniu tego systemu. Przyktadem takich zaktécen sg
kryzysy finansowe, w tym kryzysy bankowe.

W praktyce badanh nad zwigzkiem miedzy nasileniem konkurencji w sektorze bankowym oraz
stabilnoscig finansowg bankow stabilnos¢ ta zazwyczaj jest utozsamiana z odpornoscia finanso-
wag (ang. financial soundness) indywidualnego banku i identyfikowana przy uzyciu powszechnie
uznanych miar ryzyka. Autorzy w tych badaniach kierujg sie bowiem zatozeniem, Ze stabilno$¢
funkcjonowania pojedynczych bankow jest warunkiem koniecznym dla zapewnienia stabilnosci
catego sektora bankowego. Takie podejscie jest jednak dos¢ uproszczone, szczegodlnie jezeli wez-
mie sie pod uwage doswiadczenia ostatniego kryzysu, ktére pokazaty, ze mimo brakéw trudnosci
bankéw w okresie poprzedzajgcym zaktécenia w funkcjonowaniu rynkow finansowych, w rzeczy-
wistosci banki byty stabo do niego przygotowane. Dobre wskazniki ryzyka, na jakie narazone byty
banki, wynikaty bowiem z niedoskonatosci pomiaru tego ryzyka (por. BoE, 2009) i dawaty pozornie
zadowalajgcy obraz kondyciji finansowej bankéw.

W wiekszosci prac empirycznych badajgcych zwigzek miedzy konkurencjg i stabilnoscig
finansowg bankow (por. czesc¢ V) dla okreslenia stopnia stabilnosci banku stosowane sg rozne-
go rodzaju miary ryzyka kredytowego oraz inne miary, do ktérych skonstruowania jako zmienne
wejsciowe stosuje sie dane pochodzgce z bilansu banku oraz rachunku zyskéw i strat banku.

Wsréd miar ryzyka kredytowego stosowanych w badaniach empirycznych (m.in. tych doty-
czacych konkurencji w sektorze bankowym) wymieni¢ mozna nastepujgce wskazniki:

— udziat kredytow z rozpoznang utratg wartosci (tzw. kredytéw zagrozonych) w portfelu kredy-

towym ogétem (por. Berger i in., 2008; Haq i Heaney, 2012; Craig i Dinger, 2013);

—  stosunek odpiséw z tytutu utraty wartosci do Srednich aktywow;
—  stosunek odpisow z tytutu utraty wartosci do $redniego poziomu portfela kredytowego (por. Foos

iin., 2010).

Generalnie, im wyzszy poziom danego wskaznika, tym wyzszy poziom ryzyka kredytowego
banku.

Do wskaznikow, w ktorych wykorzystuje sie informacje zawarte w bilansie, tj. gtdéwnie infor-
macje o poziomie kapitatdw wtasnych, nalezg np.: zmiennos¢ wskaznika ROE, tj. stopy zwrotu na
kapitale wtasnym (por. Haq i Heaney, 2012); oraz wskaznika beta’ rynku akgcji, jako miare wraz-
liwosci cen akcji banku na ogdlne zmiany cen na rynku kapitatowym (por. Haq i Heaney, 2012).
Im wyzszy poziom kazdego z wymienionych wskaznikéw, tym wyzsze ryzyko banku.

1 Chodzi tutaj o tradycyjng miare ryzyka rynkowego stosowang w modelu wyceny aktywow kapitatowych CAPM.
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Wsréd tych wskaznikow mozna réwniez wymieni¢ wskaznik ryzyka wyniku finansowego,
okreslony jako zmienno$¢ ROA (por. np. Craig i Dinger, 2013), a takze miare ryzyka bankructwa
banku (Z-score). W badaniach nad wptywem konkurencji na rynku depozytowym na poziom ry-
zyka banku wskaznik Z-score opisany jest zazwyczaj ponizszg formutg (por. Berger i in., 2008;
Agoraki i in., 2011; Tabak i in., 2013; Fu i in., 2014):

ROA + EA ]
7 = " (wzor 2)
o(ROA)
gdzie: ROA to stopa zwrotu na aktywach; EA — stosunek kapitatow wtasnych do aktywow; o(ROA)
odchylenie standardowe stopy zwrotu na aktywach.

Wskaznik Z-score okresla liczbe odchylen standardowych, o ktére wskaznik ROA musi sie
obnizy¢, aby bank stat sie niewyptacalny. Mozna go interpretowaé jako odwrécong miare prawdo-
podobienstwa niewyptacalnosci banku. Stagd tez wyzsze wartosci oznaczajg, ze bank jest bardziej
stabilny (por. Tabak i in., 2013, s. 38-58).

Analiza wymienionych badan wskazuje na ewidentne braki w pomiarze ryzyka niestabilnosci
finansowej. Przede wszystkim w badaniach tych autorzy postugujg sie gtéwnie miarami ryzyka
kredytowego lub zmiennos$ci wyniku finansowego. Brakuje tutaj innych rodzajow ryzyka, takich
jak ryzyka stopy procentowej i ryzyka ptynnoéci finansowej. Oba te ryzyka sg typowe dla bankéw
i majg zwigzek z niedopasowaniem termindw zapadalnosci aktywéw (sg to w przypadku bankéw
dtugoterminowe kredyty) i termindw wymagalnosci zobowigzan (sg to gtéwnie krotkoterminowe
depozyty).

Ewidentnym niedociggnieciem tych badan jest réwniez to, ze nie uwzglednia sie w nich
chociazby przyblizonych miar ryzyka systemowego, zarowno tego wynikajgcego ze zmian ry-
zyka zagregowanego w czasie (tj. procyklicznosé), jak i z powigzan miedzy bankami?. Jedynie
w badaniu Schaecka i in. (2009) podjeta zostata préba zastosowania akceptowanej powszechnie
przyblizonej miary ryzyka systemowego uzyskanej na podstawie modelu logitowego, zapropono-
wanego do takich badanh przez Demirglc¢-Kunta i Detragiache (1998, 2005). W modelu tym dane
nt. kryzyséw finansowych zebrane w bazie Demirglig-Kunta i Detragiache (2005) oraz zmienne
okreslajgce zjawiska zachodzgce w sferze realnej gospodarki (tj. np. realne tempo wzrostu PKB,
inflacja, realna stopa procentowa) oraz w sektorze bankowym (tj. np. tempo wzrostu kredytu),
i inne zmienne (np. miara pokusy naduzycia i zmienna zerojedynkowa okreslajgca pochodzenie
przepisdw prawa w danym kraju, np. francuskie, germanskie, skandynawskie) ujeto jako zmienne
wyjasniajgce zmienng 0—1 okreslajgca kryzys w danych kraju (tj. przyjmujaca wartos¢ 0 — w przy-
padku braku kryzysu i wartos¢ 1 w przepadku gdy on wystgpit).

lll. Przeglad badan teoretycznych

W literaturze teoretycznej zajmujgcej sie zaleznoscig miedzy intensywnoscig konkurencji
i poziomem ryzyka podejmowanego przez banki mozna wyodrebnic¢ trzy podstawowe nurty, ktore
réznicuje przyjete w nich wyjasnienie zwigzku miedzy konkurencjg miedzy bankami i ryzykiem
bankowym (por. Carletti i Hartmann, 2003; oraz Allen i Gale, 2004). Zréznicowanie w tych wyjas-
nieniach wynika gtéwnie z odmiennosci modeli zastosowanych w ww. nurtach teoretycznych oraz

2 Wiecej o tym zagadnieniu w dalszej czesci artykutu.
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z niejednolitego uwzgledniania regulacji odnoszacych sie do dziatalnosci bankdw, tj. np. gwaran-
towania depozytow.

Najstarszy nurt badan testuje hipoteze, ze wyzszy poziom konkurencji, w szczegélnosci na
rynku depozytowym, prowadzi do wzrostu ryzyka bankowego i vice versa (tzw. ang. competition-
-fragility hypothesis lub charter-value hypothesis). Wyjasnienie omawianego zwigzku wyraza
sie w stwierdzeniu, ze ,intensywna konkurencja na rynku depozytowym powoduje wzrost
kosztow pozyskania funduszy zewnetrznych przez banki, co sklania banki do inwestowa-
nia w aktywa obcigzone wysokim poziomem ryzyka i powoduje niestabilnos$¢ finansowg
bankow”. Ta koncepcja, okreslana w literaturze przedmiotu ,,hipoteza, ze konkurencja jest
przestanka niestabilnos$ci”, posiada ugruntowang pozycje w literaturze przedmiotu (por. Keeley,
1990; Beck, 2008). Pierwsze kompleksowe jej ujecie zaproponowat Keeley (1990), ktéry poka-
zat, ze w sytuacji, gdy duza liczba bankdéw konkuruje ze sobg na rynku depozytéw, zyski bankéw
malejg, stgd banki podejmujg wyzsze ryzyko, co powinno powigkszy¢ ich rentownos$¢. W miare
jak coraz wiecej kredytobiorcow o wysokim ryzyku kredytowym zacigga kredyty w banku, pogar-
sza sie jakosc¢ portfela kredytowego banku, co przekfada sie negatywnie na wyniki finansowe
i powoduje wzrost wrazliwosci banku na uwarunkowania zewnetrzne, np. na zmiany koniunktury
itp. Koncepcja Keeleya zostata rozwinieta m.in. przez Besanko i Thakora (1993), Allena i Gale’a
(2000), Hellmanna i in. (2000) oraz Repullo (2004). Opracowania te potwierdzajg stusznosc¢ hi-
potezy, ze konkurencja jest przestankg niestabilnosci. Jednak z badania Repullo (2004) wynika
réwniez, ze dla sredniego nasilenia konkurencji mozliwe jest uzyskanie zaréwno pogorszone;j
stabilnosci finansowej banku, jak i jej poprawy.

Drugi nurt badan teoretycznych zarysowat sie wraz z pojawieniem sie niejednoznacznosci
w wynikach badan empirycznych dotyczgcych powyzszego obszaru i za umowng date jego roz-
poczecia przyjmuje sie rok 2005, kiedy to Boyd i de Nicold opracowali model, z ktérego wynika,
ze rosngca konkurencja na rynku kredytowym prowadzi do obnizenia ryzyka projektow inwestycyj-
nych (tzw. ang. competition-stability hypothesis). Podstawowa hipoteza wyraza sie tutaj w stwier-
dzeniu, ze intensywna konkurencja na rynku kredytowym sklania banki do podejmowania
nizszego poziomu ryzyka. Koncepcja ta jest okreslana rowniez hipotezg méwigcg o tym, ze
konkurencja jest przestanka stabilnosci. Boyd i de Nicold (2005) zauwazajg, ze podstawowym
niedociggnieciem hipotezy, zgodnie z ktdrg konkurencja jest przestankg niestabilnosci, jest ukry-
te zatozenie, ze banki konkurujg jedynie na rynku depozytowym. W rzeczywistosci jednak banki
konkurujg réwniez na rynku kredytow. Stad tez nalezy analizowaé réwniez wptyw formy otocze-
nia na rynku kredytow na stabilnosc¢ finansowg bankdéw, a nie koncentrowac sie jedynie na rynku
depozytow.

Punktem wyjscia dla hipotezy o stymulujgcym wptywie wysokiego nasilenia konkurencji na
stabilnosc¢ finansowg jest rozwijana przez Stiglitza i Weissa (1981) teoria asymetrii informacji na
rynku kredytowym. Stiglitz i Weiss (1981) pokazali, ze wyzsze oprocentowanie kredytow moze
skutkowaé wzrostem ich ryzyka z powodéw dwach efektow ubocznych asymetrii informacii, tj. ne-
gatywnej selekcji (ang. adverse selection) i pokusy naduzycia (ang. moral hazard). Negatywna se-
lekcja przejawia sie w tym, ze na skutek wyzszych kosztéw finansowania inwestycji, ktére wynikaja
z wyzszego oprocentowania kredytéw, kredytobiorcy o niskim ryzyku niewyptacalnosci rezygnujg
z finansowania kredytem, a w ich miejsce wchodzg kredytobiorcy, ktérzy preferujg ryzykowne
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projekty inwestycyjne i sg bardziej podatni na ryzyko niewyptacalnosci. Gdy kredytobiorcy ci tra-
cg zdolnos¢ do sptaty kredytéw, zaczynajg zalegac z ich sptatg. Z tego powodu po jakims czasie
wzrasta w banku poziom kredytéw niepracujgcych, co zwieksza poziom ryzyka kredytowego
ponoszonego przez bank i zagraza stabilnosci finansowej banku. Natomiast pokusa naduzycia
przejawia sie w tym, ze kredytobiorcy, widzgc rosngce koszty finansowania kredytéw, wybierajg
bardziej ryzykowne projekty, majgc swiadomos¢, ze jezeli projekty te powiodg sie, wowczas zy-
skajg. Jezeli jednak projekty te zakonczg sie niepowodzeniem, to przede wszystkim bank ponie-
sie strate. W wyjasnieniu tym przyjmuje sie wiec, ze kredytobiorcy wybierajg swoj profil ryzyka
niewyptacalnosci, majgc swiadomos¢ tego, ze czes$¢ jego potencjalnych negatywnych skutkéw
finansowych poniosg banki. Oznacza to w istocie, ze przedsiebiorstwa przerzucajg czesc ryzyka
na banki (ang. risk shifting channel).

| wreszcie najnowszy nurt badan teoretycznych zajmuje sie weryfikacjg hipotezy, wedtug
ktorej zaleznos¢ miedzy stabilnoscig finansowg bankdéw i konkurencjg cechuje sie nieliniowoscia
(por. Martinez-Mierra i Repullo, 2010), tj. zaréwno wysokie nasilenie konkurenciji, jak i jej bardzo
niski poziom (tj. monopol) sktaniajg banki do podejmowania nadmiernego ryzyka. Natomiast naj-
nizsze ryzyko wystepuje w bankach wtedy, gdy konkurencja w sektorze bankowym jest umiarko-
wana. Podstawowa hipoteza zaproponowana przez Martinez-a-Mierra i Repullo (2010) wyraza sie
w stwierdzeniu, ze relacja miedzy konkurencja w sektorze bankowym i ryzykiem bankowym
jest nieliniowa (tj. przyjmuje ksztalt funkcji kwadratowej, tzw. U-ksztaltny). To wyjasnienie
zwigzku miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowg bankéw stanowi rozwiniecie modelu Boyda
i De Nicolo (2005). Zwolennicy tej koncepcji twierdza, ze jezeli konkurencja na rynku kredytowym
bankow jest niska w pewnym punkcie czasu, to wéwczas wzrost jej nasilenia prowadzi do redukc;ji
ryzyka bankowego, z powodu ograniczenia negatywnych skutkow pokusy naduzycia opisanych
powyzej (tj. efektu przerzucenia ryzyka). Jednakze w sytuacji, gdy nasilenie konkurencji — za-
réowno na rynku kredytowym, jak i depozytowym — jest bardzo wysokie, wowczas spadajg marze
odsetkowe bankéw (tzw. efekt marzy, ang. margin effect), co z kolei przektada sie na obnizenie
wynikéw finansowych i tym samym na ograniczenie wysokosci nadwyzek finansowych bankow.
Nizszy poziom tych nadwyzek sprawia, ze banki tracg odpornos¢ na straty wystepujgce w ich
dziatalnosci, np. dziatalnosci kredytowej. Ograniczona odporno$¢ bankéw na straty poniesione
w dziatalnosci kredytowej sprawia, ze banki stajg sie szczegdlnie wrazliwe na potencjalne ban-
kructwa przedsiebiorstw.
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Rysunek 1. Zaleznos¢ nieliniowa miedzy nasileniem konkurencji na rynku kredytowym i poziomem
ryzyka bankowego (model Martinez-Mierra i Repullo, 2010)

1
Hipdteza o stabilizujgcym Hipoteza o destabilizjgcym
Ryzyko wplywie konkurencji wplywie konkuyéncji
bankowe
Efekt przerzucenia ryzyka Efekt marzy
0
Monopol Konkurencja na rynku kredytow Konkurencja doskonata

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Noth (2011, s. 121).

IV. Analiza badan empirycznych nad zwiazkiem miedzy konkurencja
i stabilnoscia w sektorze bankowym

Hipoteza, zgodnie z ktorg konkurencja jest przestanka niestabilnosci zostata potwier-
dzona w wielu badaniach empirycznych (np. Keeley, 1990; Demirguc-Kunt i in., 2004; de Nicolo
i Loukoianova; 2007; Schaek i in., 2009; Turk-Ariss, 2010; Jimenez i in., 2010; Craig i Dinger,
2013). Na przyktad Keeley (1990), Dick (2006) oraz Salas i Saurina (2003) badajg poziom ryzyka
bankowego po wprowadzeniu deregulacji na rynku w Stanach Zjednoczonych (Keeley, 1990; oraz
Dick, 2003) oraz w Hiszpanii (Salas i Saurina, 2003). W kazdym z tych trzech badan zidentyfiko-
wano ujemng zaleznos¢ miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowg bankow. W szczegdlnosci
Keeley (1990) pokazuje, ze deregulacja, ktéra miata miejsce w Stanach Zjednoczonych w latach
70. i 80. poprzedniego stulecia, doprowadzita do spadku marz odsetkowych (ze wzgledu na wzrost
kosztow pozyskania depozytéw), do skfonito banki do poszukiwania wyzszych dochodow z in-
westycji w bardziej ryzykowne aktywa (np. kredyty). Do podobnego wniosku dochodzg Beck i in.
(2004), ktorzy odkryli, ze banki dziatajgce w bardziej konkurencyjnym otoczeniu rynkowym, osig-
gaja nizsze marze odsetkowe. Wniosek ten potwierdzajg kolejne badania, np. Boyda i in. (2006;
2009a; 2009b), de Nicolo and Loukoianova (2007), jak rowniez badania Becka i in. (2006, 2007)
oraz Schaeka i in. (2009), ktérzy wskazujg dodatkowo, ze banki dziatajgce w otoczeniu rynkowym
o niskim nasileniu konkurencji sg bardziej stabilne i mniej podatne na skutki kryzysu systemowego
(por. tez Berger i in., 2009; Uhde i Heimeshoft, 2009; Jimenez i in. 2010; Turk-Ariss, 2010; Noth,
2011; Cipolini i Fiordelisi, 2012; Beck i in. 2013; Craig i Dinger, 2013; oraz Mirzaei i in., 2013).
W tej grupie warto zwroci¢ uwage na badanie Schaecka i in. (2009), ze wzgledu na to, ze podjeli
oni prébe oszacowania przyblizonej miary ryzyka systemowego przy uzyciu wielowymiarowego
modelu logitowego. Z tak przeprowadzonej analizy wynika, ze bardziej konkurencyjne sektory
bankowe sg mniej podatne na zaktdcenia stabilnosci finansowe;.

www.ikar.wz.uw.edu.pl e internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2014, nr 5(3)



26

Matgorzata Olszak e  Zalezno$¢ miedzy konkurencjg w sektorze bankowym i stabilnoscig finansowg bankow

Badania empiryczne testujgce hipoteze o tym, ze rosngca konkurencja na rynku kredytowym
prowadzi do poprawy stabilnosci finansowej bankéw (tzw. ang. competition-stability hypothesis)
sg zdecydowanie mniegj liczne niz badania oméwione powyzej. Na przyktad Boyd i in. (2008) po-
dejmujg sie analizy zwigzku miedzy konkurencjg i ryzykiem bankéw w potudniowo-wschodniej
Azji i wyciggajg wniosek, ze wysokie nasilenie konkurencji nie powoduje wzrostu poziomu ryzyka
bankowego. Kolejne badanie w tym nurcie przeprowadzili Schaeck i in. (2009), ktérzy na pod-
stawie pomiaru konkurencji przy uzyciu statystyki H Panzara-Rosse’a odkryli, ze banki dziatajg-
ce w bardziej konkurencyjnym otoczeniu sg bardziej stabilne niz banki dziatajgce w systemach
monopolistycznych.

Potwierdzenie dla stymulujgcego wptywu konkurencji na stabilno$¢ finansowg bankdéw moz-
na znalez¢ w badaniach Berger i in. (2009), przeprowadzonych na probce sektoréw bankowych
wystepujgcych w 23 krajach uprzemystowionych. Podobnie Schaeck i Cihak (2010), na podstawie
badania obejmujgcego Europe i Stany Zjednoczone, wnioskujg, ze rosngca konkurencja (okreslona
wskaznikiem Boone’a) moze mieé¢ korzystny wptyw na stabilno$¢ finansowg bankow.

Empiryczne badania nad nieliniowg (U-ksztattng) zaleznoscig miedzy konkurencjg i ryzykiem
bankowym zaczety pojawiac¢ sie okoto 2010 r., po opublikowaniu modelu przez Martinez-Mierra
i Repullo. Mozna wskazac¢ kilka takich badan. Liu i in. (2010) stwierdzajg, ze taka zaleznos¢
istnieje miedzy konkurencjg na rynkach lokalnych w UE (regiony, wojewddztwa) i stabilnoscig
bankéw. Co wiecej, istotny wptyw na stabilnos¢ finansowg wywierajg rowniez lokalne uwa-
runkowania ekonomiczne. Bretschger i in. (2012) réwniez potwierdzajg te hipoteze, ale z ich
badania wynika, ze na zalezno$¢ miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowg bankoéw wpty-
wa przecietny poziom dochoddéw spoteczenstwa, tj. ma tutaj znaczenie to, czy dany kraj przy-
nalezy do grupy krajow o wysokich dochodach (ang. high income) czy tez niskich dochodach
(ang. low income).

Tabak i in. (2012) rowniez podkreslaja, ze nasilenie konkurencji wptywa na podejmowanie
ryzyka przez banki w sposob nieliniowy. Ich wynik jest jednak odwrotny do zatozenia modelu
Martinez-Mierra i Repullo (2010), poniewaz zaréwno wysokie, jak i niskie nasilenie konkurencji
prowadzi do ograniczenia niestabilnosci finansowej bankéw. Natomiast przy umiarkowanej kon-
kurenciji ryzyko podejmowane przez banki jest najwyzsze.

Wsréd najnowszych badan warto wskazac tutaj opracowanie Fu i in. (2014), ktérzy w od-
niesieniu do sektoréw bankowych regionu Azji Pacyficznej potwierdzili zaréwno hipoteze o tym,
ze konkurencja jest przestankg niestabilnosci, jak i hipoteze, ze konkurencja sprzyja stabilnosci.

1. Jakie czynniki wplywaja na specyfike zaleznosci miedzy konkurencjg i stabilnoscia
finansowg bankow?

Analiza powyzej zaprezentowanych badan empirycznych prowadzi do wniosku, ze zwigzek
miedzy konkurencjg i stabilnoscig w sektorze bankowym jest zréznicowany. Mozna wskazac kilka
wyjasnien dla tego zréznicowania. Po pierwsze, jest to skala dziatalnosci banku (duzy, sredni,
maty). Po drugie, mozna tutaj wskaza¢ stopien dokapitalizowania banku (bank wysoko dokapi-
talizowany, bank przecietnie dokapitalizowany, bank stabo dokapitalizowany). Po trzecie, sg to
uwarunkowania makroekonomiczne. Kazdy z tych czynnikdw ma istotne znaczenie dla poziomu
ryzyka podejmowanego przez banki.
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Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze duze banki majg wiecej szans na zdywersyfikowanie
ryzyka swoich inwestycji, w poréwnaniu do matych bankéw, co w efekcie moze skutkowac niz-
szym poziomem podejmowanego przez nie ryzyka. Wplyw skali dziatalnosci na poziom ryzyka
i kapitatu bankow (i w efekcie ryzyka wyptacalno$ci bankéw) byt przedmiotem wczesniejszych
badan (por. Bergeriin., 1995; Zhou, 2008). Natomiast badania nad znaczeniem skali dziatalnosci
banku dla zwigzkéw miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowa nie sg zbyt liczne i prezentowane
sg w relatywnie nowych opracowaniach (Schaeck and Cihak, 2010; Tabak i in. 2012; Fu, 2014).
Wyniki tych badan sg niejednoznaczne i niejednokrotnie sprzeczne. Z jednej strony wskazujg
bowiem, ze duze banki w srodowisku wysokiej konkurencji podejmujg niskie ryzyko (Tabak i in.,
2012), a z drugiej wykazujg, ze mate banki w warunkach wysokiej konkurencji sg bardziej stabilne.

Uzasadnienie teoretyczne dla roli stopnia dokapitalizowania bankéw w podejmowaniu ry-
zyka w sektorze bankowym cechujgcym sie zréznicowanym stopniem intensywnosci konkurengiji
znajduje sie w opracowaniu Hellmana i in. (2000). Natomiast wsréd badan empirycznych dostepne
sg tylko wyniki przedstawione przez Tabaka i in. (2012). Z badania tego wynika, ze na rynkach
0 nizszym nasileniu konkurencji banki lepiej dokapitalizowane sg bardziej stabilne.

Z modelu teoretycznego Ruckesa (2004) wynika, ze cykl koniunkturalny ma istotne zna-
czenie zaréwno dla poziomu ryzyka bankowego, jak i stopnia nasilenia konkurencji. Generalnie,
nasilenie konkurenciji jest wyzsze w okresie dobrej koniunktury, co przektada sie na tagodzenie
kryteriow udzielania kredytéw i sktania banki do udzielania kredytéw m.in. przedsiebiorcom o ni-
skiej wiarygodnosci kredytowej. W dostepnych badaniach empirycznych brakuje opracowan,
ktére pokazywatyby, jaki jest zwigzek miedzy stabilnoscig finansowg bankdw i stopniem nasilenia
konkurencji w poszczegdlnych fazach cyklu koniunkturalnego. Stad tez nie jest oczywiste, w jaki
sposoéb ksztattowac polityke panstwa w zakresie konkurencji i w obszarze zarzgdzania ryzykiem
bankowym w poszczegdlnych fazach cyklu koniunkturalnego (i finansowego). Jedyne badanie
empiryczne, ktére uwzglednia wptyw uwarunkowan ekonomicznych na zwigzek miedzy konku-
rencjg i stabilnoscig finansowg bankéw, przeprowadzili Liu i in. (2010). Badanie to koncentruje
sie jednak jedynie na lokalnych uwarunkowaniach ekonomicznych, a nie na uwarunkowaniach
koniunktury wystepujgcych na terytorium krajéw, ktére uwzglednione byty w ich badaniu.

Podsumowujgc powyzszg analize, nalezy zauwazy¢ dos¢ duze zréznicowanie uzyskanych
wynikow badan. Sg one jednakze obarczone znacznym ryzykiem btedéw, bedgcym nastepstwem
tego, ze miary konkurencji oszacowane zostaty na podstawie danych sg dostepnych w bazie
Bankscope, ktdra nie obejmuje petnej populacji bankéw dziatajgcych na terytorium danego kraju
— a wiec dajg jedynie przyblizony obraz dominujgcej na danym rynku formy konkurenciji. Biedy te
sg réwniez nastepstwem niedoskonatosci pomiaru stabilnosci finansowej bankéw. Problem polega
bowiem na tym, ze w powyzszych badaniach nie uwzglednia sie miar ryzyka systemowego, co
ma zwigzek z tym, ze dopiero w reakcji na kryzys finansowy lat 2007/2008 zaréwno srodowiska
akademickie, jak i sfera praktyki podjety dziatania zmierzajgce do wypracowania narzedzi oceny
poziomu tego ryzyka.

Zatem, biorgc pod uwage wcigz trwajgce dziatania regulacyjne na swiecie — m.in. inicjatywy
Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego okre$lone w pakiecie Bazylea lll oraz przepisy
wypracowane w Unii Europejskiej obejmujgce Dyrektywe 2013/36/UE (ang. Capital Requirements
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Directive, tzw. CRDIV)? i rozporzadzenie 575/2013 (ang. Capital Requirements Regulation, tzw.
CRR)* — warto rozwazy¢ w przysztosci podjecie dalszych badan nad zaleznoscig miedzy konku-
rencjg i stabilnoscig finansowg z uwzglednieniem aktualnego dorobku teorii i praktyki w obszarze
pomiaru ryzyka systemowego.

Dalsze badania powinny skoncentrowac sie na dwoch podstawowych wymiarach ryzyka syste-
mowego, tj. procyklicznosci (zwigzanej ze zmianami ryzyka zagregowanego) oraz rozktadzie ryzyka
w obrebie sektora finansowego (wynikajacego z powigzan miedzy posrednikami finansowymi).
W zakresie pomiaru ryzyka systemowego przejawiajgcego sie w postaci procyklicznosci mozna
postuzy¢ sie metodami wymienionymi w opracowaniu Borio i Drehmanna (2009) — a szczegdlnie
metodg emisji sygnatu (ang. signal extraction model), opracowang pierwotnie przez Kaminsky
i Reinhart (1999). Natomiast w odniesieniu do ryzyka systemowego wynikajgcego z wzajemnych
powigzan miedzy bankami warto rozwazy¢ metode zaproponowang przez Komitet Bazylejski
ds. Nadzoru Bankowego (2013).

W dalszych badaniach nalezy uwzgledni¢ réwniez miary ryzyka ptynnosci finansowej bankow,
ktére w okresie kryzysu zazwyczaj ujawnia sie w postaci trudnosci bankéw w uzyskaniu dostepu
do finansowania aktywnosci kredytowej, co skutkuje pogtebieniem kryzysu na rynku kredytowym
i nasileniem negatywnych zjawisk w sferze realnej gospodarki, w tym spadkiem aktywnosci go-
spodarczej przedsiebiorstw.

V. WhioskKi

Z przeprowadzonej w artykule analizy wynika, ze zalezno$¢ miedzy nasileniem konkurencji
i stabilnoscig finansowg bankéw — a doktadnie poziomem ryzyka, na ktére narazone sg banki, jest
zroznicowana. Zasadniczo kierunek wptywu nasilenia konkurencji na poziom ryzyka bankowego
zalezy od rynku, na ktérym banki konkurujg. Mozna tutaj zidentyfikowa¢ trzy podstawowe nurty
w badaniach teoretycznych.

W przypadku pierwszego i najstarszego nurtu koncentrujemy sie na rynku depozytowym
i spodziewamy sie, ze wyzsze nasilenie konkurencji skutkuje wzrostem ryzyka bankowego i po-
gorszeniem stabilnosci finansowej bankéw. W teoretycznej literaturze przedmiotu takie wyjas-
nienie zwigzku miedzy omawianymi zjawiskami ekonomicznymi okresla sie hipotezg, ze wyzsza
konkurencja powoduje wzrost ryzyka bankowego (tzw. competition-fragility hypothesis).

W przypadku drugiego nurtu odnosimy sie do rynku kredytowego i oczekujemy, ze wyz-
sze nasilenie konkurencji skutkuje ograniczeniem ryzyka bankowego i wiekszg stabilnoscig
finansowg bankoéw. Wyjasnienie takie nazywane jest w badaniach teoretycznych hipotezg, ze
wyzsza konkurencja powoduje wzrost stabilnosci finansowej bankéw (tzw. competition-stability
nexus).

Trzeci nurt mozna nazwac potgczeniem dwoch powyzszych, poniewaz teoretycy wyjas-
niaja, ze zarowno bardzo niskie, jak i bardzo wysokie nasilenie konkurencji skutkowa¢ moze
wzrostem ryzyka bankowego i ostabia¢ stabilnos¢ finansowg bankéw. W teoretycznej literaturze

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkow dopuszczenia instytucji kredytowych do
dziatalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajgca
dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (L 176/338).

4 Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (L 176/1).
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nazwano te zaleznos$¢ zwigzkiem nieliniowym miedzy konkurencjg i stabilnoscig finansowg ban-
kow (tzw. U-ksztattnym).

Analiza licznych badan empirycznych prowadzi do wniosku, ze sita zwigzku i kierunek zwigz-
ku miedzy nasileniem konkurenciji i stabilnoscig finansowg bankéw mogg zaleze¢ od skali dzia-
talnosci banku, stopnia dokapitalizowania banku oraz od uwarunkowah makroekonomicznych.
Generalnie nalezy stwierdzi¢, ze na podstawie wynikow badan empirycznych zaprezentowanych
w tym opracowaniu nie mozna wyciggngc¢ jednoznacznych wnioskéw co do omawianych zalezno-
sci. Wynika to z tego, ze zaréwno do okreslenia nasilenia konkurencji, jak i stabilnosci finansowej
zastosowane zostaty oszacowania, w ktérych postuzono sie jedynie probkg danych dotyczacych
bankéw (np. dane z bazy Bankscope).

Przeprowadzona analiza sktania zatem do wniosku, ze konieczne sg dalsze pogtebione ba-
dania w kilku obszarach. Po pierwsze, warto podjg¢ badania z zastosowaniem danych o wiekszej
czestotliwosci niz roczne, co pozwolitoby uchwycic¢ lepiej dynamike konkurenciji.

Po drugie, konieczne sg dalsze prace nad wypracowaniem zakresu wartosci referencyjnych
dla wskaznika Boone’a. Warto réwniez podjg¢ dziatania weryfikujgce poprawnos¢ zastosowania
wskaznika Lernera i statystyki H Panzara-Rosse’a do analizy konkurencji w sektorze bankowym.
Nalezy bowiem zauwazy¢, ze miary te zostaty oryginalnie wypracowane jako narzedzia pomiaru
konkurencji dla przedsiebiorstw produkcyjnych, a nie posrednikow finansowych.

Po trzecie, badajgc zwigzki miedzy nasileniem konkurencji i stabilnoscig finansowg, warto
podja¢ probe zastosowania precyzyjnych miar ryzyka systemowego, a nie jedynie wskaznikow
kondycji finansowej indywidualnych bankéw. W przysztych badaniach nalezy zatem skoncentrowaé
sie na badaniu zwigzkéw miedzy nasileniem konkurencji oraz zaréwno procykliczno$cig sektora
bankowego, jak i powigzaniami miedzy bankami (szczegdlnie istotnymi systemowo).

Po czwarte, konieczne jest podjecie badan empirycznych w omawianym zakresie na polskim
sektorze bankowym. Obecnie bowiem nie ma badan ilosciowych na ten temat. Jedyne dostepne
prace analityczne dotyczg szacowania stopnia nasilenia konkurenciji.
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