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Bevezetés

A hazai bankrendszer ¢és a magyar gazdasag alakulaséara jelentés hatassal volt a
Magyarorszagra a Lehman Brothers 2008 0szi bukésat kdvetden begylrizé pénziigyi €s
realgazdasagi valsag, melynek kialakuldsaban meghatarozé szerepet jatszottak a bankok.
Az amerikai jelzdlogpiacokrdl indult valsag felszinre hozta a hazai bankrendszer
kockazatkezelési problémadit is. A banki stratégidk prociklikus jellegiik kovetkeztében
erdsitették a valsagot megeldzden a gazdasagi fellendiilést, majd azt kdvetden a recessziot.
A pénziigyi kozvetitérendszer gazdasagi ndvekedésben betdltott szerepe nehezen
megkérddjelezhetd. Ahhoz azonban, hogy a bankrendszer a gazdasadg tdmogatdja legyen
sziikséges annak a tarsadalom szempontjabol megfeleld miikodése, mely igy kedvezd
hatast gyakorolhat a jolétre és a gazdasagi fejlodésre.

A bankrendszer hatékony piaci mikddésének elengedhetetlen feltétele a megfeleld
foku verseny jelenléte a szereplok kozott. Az elmult évtizedekben szamos elméleti modell
¢s empirikus tanulméany sziiletett, amely a bankok kozotti verseny mérésével,
értelmezésével ¢€s gazdasagban betoltott szerepével foglalkozott. A pénziigyi és
realgazdasagi valsag jra aktualissa tette a verseny vizsgalatat, valamint rdmutatott olyan
az eddigiekben kevésbé figyelembe vett tényezokre, amelyek meghatarozova valtak az
id6szak soran.

Dolgozatomban ezeket a tényezdket mutatom be, valamint a valsag eldtti és a
valsagot kovetd versenyhelyzet mérésével ¢€s Osszehasonlitdsaval vizsgalom meg a
kereskedelmi bankok valsag kovetkeztében atalakuld stratégiait, valamint annak gazdasagi
¢és tarsadalmi hatdsait. Célom, hogy valaszt kapjak olyan kérdésekre, mint hogy tul
alacsony volt-e a verseny intenzitasa a valsagot megel6zéen? Léteznek-e piacszerkezeti
anomalidk a hazai bankrendszerben €s ha igen, milyen intézkedések segitségével lennének
csokkenthetéek? Hogyan hatott a valsag a bankok ko6zotti versenyre, illetve mi varhat6 a
kozeljovoben ennek  kovetkeztében?  Feltételezésem  szerint a  bankrendszer
megkérddjelezhetetlen fejlddése ellenére 1éteznek olyan teriiletek, ahol a nem megfeleld
0sztonzok vagy a kiilonbozo jellegh korlatok miatt a verseny intenzitasa nem elégséges
mértéki. A valsag hatdsara vonatkoz6 hipotézisem szerint a bankok kozotti stratégiabeli

eltérések jelentds kovetkezményekkel jartak a jovedelmezdségiiket tekintve. Az eltérd
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stratégiak (kiilonb6z6 arak) alkalmazasat lehetové tették a keresleti oldal idealis
mukodését — vagyis az ligyfelek raciondlis valasztasat — gatlo tényezok.

Elsoként a késébbi eredmények értelmezésének megkonnyitése érdekében
megvizsgalom a versenyt alakitdé tényezdket, a bankrendszer megfeleld miikodése
szempontjabol 1ényeges pénziigyi stabilitds és a verseny intenzitdsa kozotti kapcsolattal
foglalkozéd elméleteket, valamint a bankok kozotti verseny lehetséges dimenzidit. Ezen
ismeretek azért is szikségesek véleményem szerint, mivel csak az Tlgyfél és a
kereskedelmi bank, valamint a bankrendszer és a gazdasdg kapcsolatanak alapos
megértésével alkothatoak meg a bankok kozotti verseny fejlodését eldsegitd javaslatok.

A verseny intenzitasdnak mérésére hdrom {6 megkdzelités talalhatd a nemzetkozi
magatartas-teljesitmény” paradigma keretében, a jogi €és piaci kornyezetet megragadd
mutatok, melyek segitségével meghatarozhatéak a be- és kilépési korlatok, valamint a
bankok d4razisat és piaci erejét becsld ugynevezett nem-strukturdlis megkozelitésen
alapulé magatartasmodellek (World Bank, 2013). Ezek koziil az elsé két elemzési
modszert a masodik fejezetben, a magatartasi modelleket pedig dolgozatom harmadik
részében alkalmazom.

A masodik fejezetben attekintem a hazai bankrendszer fobb jellemzdit, kiilonds
tekintettel a versenyt alakit6 tényezdkre. Bemutatom a piaci koncentracio ¢€s a tulajdonosi
szerkezet, a banki koltségek és az aktivitas, valamint a jovedelmezdség alakulasat. A
magyar bankpiac tobb mint 25 éves torténete soran jelentds valtozdsokon és fejlddésen
ment keresztiil. Az ezredforduldig szamos fejlettebb pénziigyi kulturaval rendelkezd
orszagbol szarmazo szerepld lépett a hazai piacra, ami csokkentette a piac koncentraltsagat
¢s elOsegitette a verseny erdteljesebbé valasat. A 2000-es évek elején kialakult a hazai
piacot jelenleg is meghatarozd dominans szerepldk csoportja. A pénziigyi valsag azonban
jelentds alkalmazkodéasra késztette a bankokat, amelynek kovetkeztében az addigi
stratégiak feliilvizsgalatara szorultak. A fejezet soran kiilonboz6 mutatok segitségével
vizsgalom meg a bankok magatartasdban bekovetkezett valtozasokat, illetve ezeknek a
banki poziciok jovibeli alakulasaval és a versennyel kapcsolatos kovetkezményeit.

A harmadik fejezet soran két, a szakirodalomban &ltaldnosan hasznalt nem-

strukturdlis mutatd 6konometriai becslésével hasonlitom Ossze a valsdgot megeldzd és a
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valsag idOszakaban fennalld versenyhelyzetet. Elséként a szakirodalomban leginkdbb
elterjedt Panzar-Rosse-modell keretében szamolom ki a valsagot megel6z6 és a valsag
periddusara vonatkozd H-statisztikat, mely a bankok kozotti verseny fokat a bankok
arazasi magatartdsanak vizsgalata alapjan hatdrozza meg. Ezt kdvetden az ar-koltség rés
meghatarozasan alapulé Lerner-index becslését végzem el, mely a H-statisztikanal
pontosabb képet adhat az egyes banki stratégidk alakulasarél. Ennek koszonhetéen pedig
lehetdség nyilik a bankok kozotti eltérések és stratégiavaltasok megfigyelésére, amelyre a
legtobb a bankrendszert egészében vizsgaldo szakirodalom — megitélésem szerint
helyteleniil — nem szentel elegend6 figyelmet.

Végezetiil az elemzés eredményei alapjan valaszt adok a feltett kérdésekre,
valamint a banki stratégidk jovobeli alakulasdra vonatkozo kovetkeztetéseket és a
bankrendszer hatékonyabb piaci mukodésének érdekében tett javaslatokat fogalmazok

meg.



1. A verseny értelmezési lehetoségei a bankszektorban

A verseny intenzitdsat megragadd mérési modszerek fejlesztése szamos kutatés
targyat képezte, azonban tobb publikacid hivta fel a figyelmet az egyes modszerek hibaira
¢s érzékenységére. Megitélésem szerint a mérési modszertanok értelmezéséhez sziikséges
a verseny jellegének és tulajdonsagainak alaposabb vizsgalata, mivel a szakirodalomban
altalanosan hasznalt moddszertanok nem képesek a vizsgalt piac Osszes sajatossagat
figyelembe venni. Ezen kiviil fontosnak vélem, hogy a mérési eredményeket ne csak az
adott piac keretei kozott értékeljiik, hanem vizsgaljuk meg annak tdgabb gazdasagi
hatasait is. Ennek érdekében a fejezet sordn a mérési mddszertanok rovid bemutatasa utan
attekintem a bankszektor jellegzetességeit, amelyek megkiilonboztetik a tobbi ipardgtol.
Ezek bemutatdsa azért is fontos, mert alapos ismeretiik sziikséges a hatékony versenyt
erdsitd javaslatok megfogalmazasakor. A verseny intenzitdsanak meghatarozasara soran
nem csupan az arak alakulasat veszem figyelembe, mivel rugalmatlan piac esetén
megjelenhetnek mas dimenziéi is a versenynek. Ennek érdekében ismertetem az
ezredforduld utdn a bankpiac magatartasat meghatarozo koltség- és kockazatalapu
versenyt. A fejezet soran végil bemutatom a koncentricio, a verseny és a pénziigyi
stabilitas kozotti kapesolatot feldolgozo elméleti és empirikus szakirodalmat, mely

megkérddjelezi bizonyos esetekben az erdteljesebb verseny pozitiv gazdasagi hatésait.

1.1. A verseny mérési megkozelitései

A bankrendszer prociklikus gazdasagi hatasaban jelent0s szerepet jatszik a
verseny, ebbdl kovetkezden évtizedek oOta foglalkoztatja a kozgazdasdgtudomanyt a
szereplok kozotti verseny fokanak mérése és a bankok magatartasat befolydsold hatdsok
elemzése. A szakirodalomban a piaci verseny elemzését segitd modelleket két nagy
csoportra oszthatjuk: strukturalis €s nem-strukturalis megkozelitésekre. A strukturalis
megkozelitések a piac strukturdlis jellemzdibdl indulnak ki, a verseny fokat pedig a piaci
részesedések megoszlasdnak szamszerlsitésével mérik. Az ipardgi elemzésekkel
foglalkoz6 vizsgalatok alapelméletének tekinthetdé a struktura-magatartas- teljesitmény
(SCP) paradigma. Edward S. Mason (1939) amerikai kozgazdész véleménye szerint a
piaci struktira ismeretében lehet az arak alakulasat magyardzni. A piaci struktara {6

jellemzdi tobbek kozott a belépési korlatok jelenléte, az eladok és a vevdk koncentracidja,
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az integracié foka. Az SCP modell azt feltételezi, hogy az iparagon beliili magasabb
koncentraci6 noveli a bankok kozotti Osszejatszas esélyét (kartell 1étrejottét), ami
magasabb arak alkalmazasat és ezen keresztiil nagyobb profit elérését teszi lehetdové a
vallalatok szamara.

Alternativ magyarazatot kinalt a piaci struktura és a szerepldk teljesitménye kozti
kapcsolatra Harold Demsetz (1973) hatékony struktara hipotézise. Az elmélet szerint a
versenytarsainal hatékonyabb vallalatok alacsonyabb miikodési koltségeik miatt tudnak
magasabb profitot realizalni és ennek koszonhetden tudnak nagyobb piaci részesedésre
szert tenni. A hatékonysagi hipotézis elméletének koszonhetéen hamar teret nyertek a
verseny allapotdnak vizsgalataiban a kiilonboz6 koltségeket mérd mutatok. A
hatékonysagi hipotézis problémainak kezelésére Allen N. Berger (1995) kettévalasztotta a
kérdéskort az un. X-hatékonysagi és a mérethatékonysagi hipotézisekre, mivel a két
tényezd nem feltétlen jar egyiitt. Az X-hatékonysag a vallalat menedzsmentjét, miikdodési
struktirdjanak fejlettségét, a technologiai szinvonalat hozza kapcsolatba a
jovedelmezdséggel. Az elmélet szerint a hatékonyabb menedzsmenttel, fejlettebb
technologiaval rendelkezd véallalatok nagyobb piaci részesedésre is tesznek szert €s ez
noveli a piaci koncentracio mértékét is. (Palyazo, 2012)

Mas megkdzelitést mutatott William G. Shepherd (1978) elmélete, mely szerint a
piaci szereplok dominanciaja jelenti a piaci erd forrasat fliggetleniil attol, hogy minek
koszonhetd ez az er6folény. Erre az elméletre alapult a relativ piaci erd (relative market
power, RMP) hipotézise. Az elmélet szerint csak a nagy piaci részesedéssel és jol
differencidlt termékekkel rendelkezé vallalatok képesek az 4&razasban piaci erd
gyakorlasara és ezaltal extraprofit realizalasara. Ebben az esetben csak a dominans piaci
szereplok armeghatarozok, mig a kisebb piaci részesedésii vallalatok versenyzd mddon
mikodnek (kompetitiv szegélyt alkotnak). (Moré-Nagy, 2003)

A fentiek alapjan lathato, hogy a strukturalis megkozelitéseken alapuld elemzések
szolgaltak az elmult évszazad masodik felében a piaci verseny allapotanak és az ebbdl
valo kovetkeztetések meghatarozasara. A késébbiekben azonban szamos kutat6 hivta fel a
figyelmet a témaban sziiletett tanulmanyok hibdira. Ilyen példaul, hogy az empirikus
elemzések nem vették figyelembe a vallalatok magatartasat, stratégidit és specialis

jellemzoéiket sem. (Bikker-Haaf, 2002) A struktira és a teljesitmény kozti kapcsolat
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hianyat okozhatja a piacok megtamadhatosaganak tézise is. Az elmélet szerint magas piaci
koncentraci6 (kevés piaci szerepld) esetén is 1étrejohet versenyzé arazas, ha a piacra valo
belépés relative kdnnyti, azaz nincsenek technikai és tdkekorlatai a belépésnek.

Ezeknek a probléméknak a kikiiszobolése érdekében a nem  strukturélis
megkozelitésekhez tartozd magatartasmodellek a vallalatok piaci magatartdsanak
intenzitasat 0konometriai becslések segitségével. Az egyik legtobbet hivatkozott és a
legtobb empirikus elemzés alapjaul szolgald modell John C. Panzar és James N. Rosse
1987-ben megjelent munkaja. Panzar és Rosse tanulmanya az ugynevezett H-statisztika
kiszamitasat irja le, mely segitségével meghatdrozhat6 a verseny intenzitasanak foka azaz,
hogy melyik piacszerkezeti modellnek felel meg az idészakra jellemz6 versenyhelyzet. A
H-statisztika a banki kamatjovedelmek inputdrakra mutatott rugalmassagi egyiitthatodit
Osszegzi. A modell feltevése, mely szerint egyensulyi helyzetben a bankok
jovedelmezdségét a kamatjovedelmek hatarozzak meg — ahogy a jelenlegi valsag is
ramutatott — szamos szerzd szerint gyenge pontja a becslési megkozelitésnek.

Mivel a legtobb H-statisztikait méré empirikus elemzés alapjan csupan a
bankrendszer monopolisztikus jellege allapithaté meg', a verseny szintjének pontosabb
értelmezése érdekében fejlesztették tovabb a modellt az 0Osszejatszas mértékének
alaposabb meghatarozasara. Az 0Osszejatszas hianyara vagy meglétére, illetve a
koordinacié fokara a feltételezett eltérés oligopolium (conjectural variation oligopoly)
modelljébol becsiilhetd A paraméter segitségével adhatd valasz. (Varhegyi, 2003) A
magatartast vizsgdld modellek segitségével eldonthetd, hogy a piaci koncentracid
novekedése gyengiti-e a versenyt vagy sem, vagy valamely masik tényez0 jatszik szerepet
a verseny fokdnak meghatirozasdban. A Panzar-Rosse féle elemzési modszer
tovabbfejlesztésének alapmodellje Timothy F. Bresnahan (1982) nevéhez kothetd. A
feltételezett eltérés egy vallalat termelésvaltozasanak a feltételezett marginalis hatésat
jelenti a tobbi vallalat outputjanak értékére.

A CV-modellt és az erre épiild elemzéseket szamos kritika érte a késébbiekben,

amely tobbnyire a modell alapfeltevéseit és magat az elemzési modszert érintik. Astrid A.

! Példaul Claessens és Laeven tanulmanyiban a bankpiacra adott becslések legtdbbje monopolisztikus
versenyt allapit meg 0,6 és 0,8 kozotti H-statisztika értékkel (Degryse et al., 2009).
6



Dick (2002) az un. ,diszkrét valasztas” modszertani kereteit hasznalja a verseny
jellegének meghatarozasara, amely elGsegiti a nagyszamu helyettesitési paraméter
értelmezését. A diszkrét valasztds megkozelitése értelmében kiszamoljak a kiilonb6zd
versenyzd-modellekre (pl. a tokéletes verseny, a tokéletes monopolium, vagy a Bertrand
arverseny) a hipotetikus profitmarzsokat, majd ezeket hasonlitjdk O0ssze a ténylegesen
tapasztalt profitmarzsokkal. A szerz6 tanulmanyaban foldrajzi differencialast modellez,
melynek termékek kozotti differencialdsat tartalmazod valtozatat irja le Horvath és
szerzbtarsai (2007) tanulmanya. A temékdifferencidlas modellezése azonban a kapcsolt
termékeknek, valamint a megfeleld adatok hianyanak kdszonhetden nehezen kivitelezhetd.

Lathato tehat, hogy a nem strukturélis modellek joval kifinomultabb 6konometriai
elemzést igényelnek, de ezek segitségével pontosabban meghatarozhatoak a versenyt
befolyasold tényezok és azok hatasainak mértéke. Azonban ezek az elemzési modszerek
nem képesek modellezni a verseny nem tokéletes jellegébdl fakado torzulasokat, melyek a

verseny korlatozasahoz vezethetnek.

1.2. A bankok kozotti versenyt gatlé tényez6k bemutatisa

A verseny gazdasagi miitkodésben betdltott szerepe egyértelmiien pozitiv. Az
erdteljesebb verseny szamos pozitiv hatassal jar: 6sztonzi a termelés hatékonysagat — azaz
csOkkenti a miikodési koltségeket — a termékek szélesebb valasztékahoz és kedvezdbb
arakhoz vezet. Azonban szamos szerzd szerint a bankpiac olyan sajatossagokkal
rendelkezik, amelyek akadalyozzdk a verseny kialakuldsat. A verseny klasszikus
megkozelitésébdl szarmazo eldnyeinek érvényesitéséhez sziikséges ugyanis az iigyfelek
szabad ¢és koltségmentes valasztasi lehetdségének biztositasa, a bankszektorban azonban
igen jelentds tranzakcids koltségei vannak a ,.kedvezdbb” ajanlat valasztisanak. Ha az
atvaltasi koltségek nagyon magasak az tigyfelekben bezartsagi érzés (lock-in) keletkezhet,
melyben a fogyasztd kereslete meglehetésen rugalmatlanna valhat, igy a szolgaltatok
olyan mértékben emelhetik az arakat, hogy elvehetik a fogyasztoi tobblet nagy részét. A
szolgaltatd magas atvaltasi koltségek esetén az 1j ligyfelek megszerzése érdekében éppen
a tranzakciés koltségnek megfeleld kezdeti kedvezményt ad a magasabb jovdbeli profit
realizélasanak érdekében. Ennek segitségével a szolgaltato altal a fogyasztotdl megszerzett
jovobeli profit az atvaltasi koltség jelenértékével lesz egyenld. (Varian, 2008) Az ligyfelek

tehat az arak mellett figyelembe veszik az atvaltasi koltségeket, amelynek segitségével a
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kereskedelmi bankok mar meglévé tigyfeleiket konnyebben maguknal tudjak tartani €s igy

magasabb arakat képesek kikényszeriteni. Pénziigyi szolgaltatovaltds soran az aldbbi

tranzakcios koltségek, akadalyok meriilnek fel:

A Dbankvaltdas a fogyasztok szédmara rendkiviil kényelmetlen ¢és iddigényes
adminisztracios eljarassal jar, ami szamukra jelentds pénzbeli és pszichologiai
terhet jelent.

A banki szolgaltatasok esetében rendkiviil 1ényeges szerepet kap a bizalom és
ennek kovetkeztében a markahliség, ezaltal pedig az tigyfelek hajlanddak
felaldozni bizonyos mennyiségli jovedelmet. A szolgéltatds bizalmi jellegébdl
adoddan fontosak a mar kialakult személyes kapcsolatok is, ami egy ujabb
akadalyozo6 tényezdje lehet a bankvaltasnak.

Az tigyfelek szamara a bankok valasztasakor fontos az adott bank elérhetdsége. A
kozelben levd, kényelmesen elérhetd fiok eldnyt élvez, hiszen alacsonyabbak a
,»szallitasi koltségek™ ez esetben.

A bankvaltast megnehezitd tényezék a tranzakcidés koltségek mellett az
ugynevezett keresési koltségek. A bankok kozotti valasztdst megneheziti a
szektorra jellemzO termékdifferencialtsag, valamint az arazas atlathatosaganak
hianya, ami jelentdsen emeli a keresési koltségeket. A bankok kozotti keresési
koltségeket noveli tovabba a pénziigyi ismeretek alacsony foka.

A bankvaltasnak vagy a mar meglévo hitel kivaltasanak sok esetben jogszabalyi
koltségei és akadalyai is vannak, amik szintén megnehezitik valamely méasik
szolgaltatd valasztasat. Jelzaloghitelek esetén példaul ilyen lehet az el6torlesztési
dij felsé hataranak emelkedése, a kozjegyzoi dij vagy a folydszdmléaval torténd

termékkapcsolas. (MNB, 2013a)

Ezeknek a tényezOknek koszonhetd, hogy az ligyfelek altaldban ,,beragadnak”

valamelyik szolgéltatonal és a bankok kozotti verseny ebbdl kovetkezéen csupan az uj

igyfelekért megy (OECD, 2011). A bankok ezt a jelenséget tovabb erdsithetik kiilonbozd

hiiségkedvezmények, valamint termékkapcsolasok biztositasaval. A tranzakcios koltségek

gazdasagi hatasait részletesen elemzi Klemperer (1995) tanulmanya, melyben tobbek



kozott  bemutatja, hogy ezen koltségek altalaban ndvelhetik az arakat és
holtteherveszteséget okozhatnak az oligopolisztikus jellegli piacokon. A szerzd
megallapitdsa szerint a tranzakcids koltségek tovabba a termékvalaszték és a verseny
erdsségének csokkenéséhez vezetnek. A vallalatok pedig ezaltal 6sztondzve lesznek arra,
hogy mesterségesen emeljék az atvaltasi koltségeket, ami a tarsadalmi tobblet
csokkenéséhez vezet. Az alacsonyabb tranzakcids koltségek tovabbi eldnye lenne a fix
aras banki szolgaltatasok teriiletén, hogy a kedvezébb makrogazdasagi kornyezetet, az
alacsonyabb kamatokat kihasznalva beindulhatna egy hitelkivaltasi verseny is, melynek
soran az ligyfél Gjrakdthetné szerzOdését — akar ugyananndl a bankndl — kedvezObb
kamatfeltételek mellett.

Jelentds versenyt gatld tényezd a tranzakcios koltségeken kiviil, hogy az tigyfél
jelenlegi bankja jelentds tobbletinformacioval rendelkezik annak valds kockazatarol és
szokdasairol, igy lehetdsége nyilik egyedi ajanlatok, illetve az iligyfél kockazatossdgat
alaposabban megismerve kedvezObb aru ajanlat tételére. A bankok az igy szerzett
tobbletinformacidjukat pedig informacids jaradékkeént profitta alakithatjak. Azonban a
tarsadalom szdmara mindenképpen, a kereskedelmi bankoknak pedig hosszu tdvon érdeke
lehet az tgyfelekrdl szerzett informaci®é megosztasa a tobbi bankkal, azaz adoslista
létrehozasa. Padilla és Pagano (1997) a témaval kapcsolatos tanulmanyaban két ellentétes
hatast mutatott be: egyrészt a bankok érdeke az informaci6 megosztasa, mivel ez noveli a
hitelfelvevd erdfeszitését a visszafizetésre, masrészt viszont az informacidémegosztas altal
kivaltott magasabb foku verseny csokkenti a bank jovObeli profitjat az alacsonyabb
kamatok révén. Hasonl6 kovetkeztetésre jut Major (2008) tanulmanya is, amely emellett
megallapitja, hogy a rossz ligyfelek alacsony ardnyanal, illetve a nagy piaci részesedésii
bankok esetében nem feltétleniil all érdekiikben az informdciomegosztas. A szerzd
kiemeli, hogy az iigyfelek érdekeit tekintve a negativ lista a legelénydsebb, mivel ekkor
alacsonyabbak a kamatok, mint az informaci6é megosztas nélkiill vagy a teljes lista
megosztasa esetén.

Az informécio hidnya alapjaban korlatozza a racionalis dontéshozo feltételezését,
igy pedig piaci szelekcio tokéletlen miikddéséhez és az arrugalmassag csokkenéséhez
vezethet. A Gazdasagi  Versenyhivatal 2005-6s  jelzadlogpiaci  vizsgalatdnak

megfogalmazasa szerint:



,A hatasos verseny, a gazdasagi verseny joleti funkciojanak  kello
ervényesiiléséhez az egyik alapveto feltétel a jol informalt, kelloen felkésziilt s ezek alapjan
a sajat érdekének megfelelé dontéseket hozo, a termékek kozott jol valaszto fogyaszto. A
fogyaszto raciondlis dontéséhez viszont nélkiilozhetetlen a teljeskori, pontos és a vizsgalat
targykore esetében a kiilonbozo lakashitel termékekrol az egyértelmiien dsszehasonlithato

és kozertheto informacio nyujtasa a bankok részérol.”

(GVH 2005. p. 36.)

A jelentés a tovabbiakban megfogalmazza, hogy az informdacidés aszimmetria
csOkkentése nem érdeke a profitorientalt hitelezOknek, ezért nem is varhaté el tolik. A
tajékoztatds, az informacid mindsége €s csatorndi, valamint az ezeknek az értékeléséhez
sziikséges pénziigy ismeretek, vagy a pénziigyi kultira versenyjogi szabalyozés
segitségével nem alakithatéak, pedig a verseny szempontjabol jelentds tényezoknek
mindsiilnek. A tarsadalom hosszu tava érdeke a fogyasztok informaltsaganak és pénziigyi
tudatossaganak emelése, melynek elérése érdekében az allami fogyasztovédelmi politika

¢s a pénziigyi ismeretek alapfoku oktatdsa tehet a legtdbbet.

1.3. A bankok kozotti verseny lehetséges formai

A magyar bankrendszer egyes szegmenseiben tapasztalt nemzetkozi
Osszehasonlitdsban magas kamatmarzsokat sokan hozzdk Osszefliggésbe a verseny
intenzitasanak alacsony fokaval. De természetesen meg kell jegyezni, hogy a
kamatmarzsok mogott szdmos mas tényezO allhat, mint példaul az eltéré mértéki
forraskoltség, az orszag ¢és az ligyfélkockazati felar, vagy a miikodési koltségek. Az
iparagi elemzések elméleti modelljeihez hasonléan a versenyhatdsdgok vizsgalata is a
fogyasztokra mért joléti hatasok értelmezésekor elsdsorban az arak lehetséges jovobeli
alakulasara 0sszpontosit. Ezek a megkozelitések arra a feltevésre épitenek, mely szerint a
racionalis fogyasztok dontéseiket a jovobeli koltségek és hasznok alapjan hozzak meg.
Lehetséges azonban, hogy a fogyasztok valasztasukat nem csupan az ar alapjan hatarozzak

meg, hanem figyelembe vesznek mas tényezdket is.
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A bankok kozotti valasztas soran az tigyfelek altal figyelembe vett néhany
szempont mar ismertetésre keriilt a fejezet elsd részében. 2 A fogyasztok dontéseit
befolyasoljak a tranzakcids €s szallitasi koltségek. A banki tligyfelek szamara fontos az
adott vallalat megitélése, esetleg a személyes kapcsolat valamely bank munkavallaldjaval
a szolgaltatas bizalmi jellege miatt.® Ennek érdekében a bankok érdekeltek a PR és
marketingtevékenységiik, valamint az tigyfélkiszolgalas fejlesztésében. A banki termékek
erds differencidltsdga, valamint a termékek Osszetettségébdl adodd nehéz
Osszehasonlithatésaga egy 1jabb indokot szolgaltat a fogyasztok alacsonyabb
arérzékenységére. Az OECD 2012-es Economic Surveys kiadvanya éppen az arazéssal
kapcsolatos transzparencia hidnyara, illetve a magas tranzakcios koltségekre hivja fel a
figyelmet. Véleménylik szerint ezek javitasaval lehetne a verseny erdsddését 6sztondzni.
A bankok a 2000-es évek kozepén a fogyasztok dontési mechanizmusait felismerve arra a
kovetkeztetésre juthattak, hogy egyszeriibben tarthatjak meg jelenlegi, illetve szerezhetnek
uj ligyfeleket, ha az arazas mellett a termékek népszerilisitésére és mindségének javitdsara
koncentralnak. Ennek kovetkeztében pedig a kamatmarzs csokkentése, valamint a dijak és
jutalékok mérséklése helyett 1) fidkok alapitasaval, a szolgaltatisok mindségének
javitasaval, technologiai korszeriisitéssel, illetve aktivabb marketingtevékenységgel
probaltak meg magukhoz csabitani az ligyfeleket.

A fent emlitett tényezdk mind jelentds mértékben emelték a bankok miikodési
koltségeit. A bankok tehat koltségalapu versenybe kezdtek, mely sordn a verseny nem az
alacsonyabb hitel és magasabb betéti kamatokban, hanem a szolgaltatasok elérhetdségének
és mindségének javitasaban, valamint a fogyasztok meggydzésében bontakozott ki. Hollo-
Nagy (2006) tanulmanya, mely a bankrendszerek hatékonysagat vizsgalta az Eurdpai
Unidban megallapitotta, hogy a magyar és a nyugat-eurdpai bankrendszerek kozott
jelentds koltséghatékonysagi rés all fenn, mely pénziigyi stabilitasi és joléti szemszogbdl
is kedvezOdtlennek tekinthetd. A koltséghatékonysagban mért kiillonbségeket egyrészt a

miikodési kornyezet, masrészt a menedzsment tudatos viselkedésének koszonhetd.

A lakossagi ligyfelek gazdasagi magatartasat és bankokkal kapcsolatos attitiidjeit mutatja be részletesen
Nagy-Téth (2012) tanulmanya.

 Uzleti stratégiajukat foként erre épitették a hitelrobbandssal parhuzamosan meger6s6dé pénziigyi
kozvetitdk (ligynokok), melyek tevékenysége azonban szakmailag €s etikailag is kifogasolhato volt az
iddszak soran (MNB, 2013a).
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Megjegyzendd azonban, hogy a koltségek emelkedése természetesen szadmos pozitiv
hatassal is jart, mint a technoldgiai fejlesztések, a szolgaltatdsok szinvonalanak és
elérhetdségének emelkedése.

A bankok nem csak a koltségek tekintetében versenyezhetnek, hanem tobb
igyfelet szerezhetnek magasabb kockazatok vallalasaval. A hitelezés fellendiilésének
szakaszaban a bankok piaci részesedésiik novelése vagy megtartasa érdekében
fokozatosan lazitottak hitelkovetelményeiken, valamint a fogyasztok altal rendkiviil
kényelmetlennek érzett adminisztraciés kotelezettségeket is csokkentették, amivel
azonban rontottak az ligyfél kockazatossagdnak megitélhetdségét. A hazai hitelintézetek
tehat ugy probaltak fenntartani kimagasld jovedelmezdségiiket, hogy egyre nagyobb
kockézatvallalas mellett bovitették hitelalloméanyukat. A kockazatalapu verseny igy — az
amerikai jelzalogpiachoz hasonl6 mdédon — termékinnovéciokban, a hitelezési feltételek
enyhitésében, valamint a mindsitési rendszerek lazitasaban jelent meg. (Kiraly-Nagy,
2008)

A kockazatokat novelte a devizahitelek €s a unit-linked termékek elterjedése. A
devizahitelek kockazatat novelte az arfolyamvaltozas kedvez6tlen hatasa, egy esetleges
hirtelen bekovetkezd leértékelddés — mint ahogy az bekdvetkezett a pénziigyi valsag
kibontakozasaval — jelentdsen emelheti a torlesztorészleteket, ezaltal pedig novelheti a
nemteljesitési kockézatokat. A unit-linked termékek legtobbszor egy hitellel 6sszekapcsolt
befektetést takarnak, melynek tovabbi kockézatat adja a kapcsolt befektetésen elért
hozamok alakuldsa. A kockazatossag novekedéséhez hozzajarul az ligynoki tevékenység
novekvo szerepe, mely a valsag eldtti években mar elérte az 1) jelzaloghitel-kihelyezések
50-60%-at. Az iigyndk nem érdekelt abban, hogy a kockazatokat pontosan felmérje, mivel
a jutalékot a banktdl kapja és nem az ligyféltol. A hitel késobbi alakulaséval kapcsolatban
pedig semmilyen mértékben nem vallal felelésséget. A bankok pedig a nagyobb Osszegii
¢s magasabb kamatmarzzsal rendelkezd termékek utdn nagyobb jutalékot fizetnek, igy a
nem megfeleld 0sztonzOk alapjan milkodoé ligynoki rendszer a hitelkihelyezések tulzott
nagysagahoz és a kockazatok hibas felméréséhez vezet. (Kiraly-Nagy, 2008)

A kockézati verseny célja a nemzetkdzi dsszehasonlitdsban kimagasld 20% koriili
tOkearanyos megtériilés fenntartdsa volt, ami a tovabbi gazdasagi fellendiilésbe és a stabil

arfolyamba vetett bizalmon alapult. A kockdzatok helytelen felmérésébdl adodo
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kovetkezmények stlyosan érintették a bankokat és tigyfeleiket is. A bankok ennek
kovetkeztében a hitelallomany leépitésével, az ligyfelek — a lakossag és a vallalati szektor
— pedig keresletiik visszafogasaval reagaltak a kockazatok érvényesiilésére.

Antal Laszl6 mar 2004-es konyvében felhivta a figyelmet, hogy a ,,hitelezési
aktivitas gyors novekedése egyike azoknak a tényezoknek, amelyek gyakran hozzajarulnak
a bankrendszer sebezhetéségéhez” (idézi Varhegyi, 2008). Sajnos az ezredfordulot kovetd
gazdasagi euféridban a dontéshozok nem vették eléggé komolyan a neves kdzgazdasz

figyelemfelhivasat.

1.4. Elonyos-e a kereskedelmi bankok kozotti erételjes verseny?

Az iparagi szervezetek klasszikus elemzési kerete alapjan a verseny nodveli a
termékek valasztékat ¢és elérhetdségét, valamint az drak csokkenéséhez vezethet.
Amennyiben a bankszektort is ezen keretek kozott tekintjiikk a szabalyoz6 hatésagok az
erdteljesebb verseny 0sztonzésében érdekeltek. A bankok aktiv hitelkihelyezése jelentdsen
képes novelni az orszag gazdasagi teljesitményét, amihez sziikséges a bankszektor stabil
¢s jovedelmezd mikodeése. A pénziigyi kozvetitd rendszer — ezaltal annak legfontosabb
szerepl6i, a kereskedelmi bankok — stabilitdsa ebbdl kovetkezden fontos tényezdje a
gazdasagnak.

A verseny ¢€s a pénziigyi stabilitds kozti kapcsolat megitélése azonban nem
egyértelmill az elméleti szakirodalom és az empirikus tapasztalatok alapjan sem. Elséként
Keeley (1990) korrelacios vizsgalata mutatott ra arra a piaci erd és a szolvencia kozotti
pozitiv kapcsolatra, amit késébb szamos tovabbi kutatds megerdsitett.” Az empirikus
eredmények azon az elméleti dsszefiiggésen alapulnak, hogy a tilzott verseny a piaci erd
erodalodasahoz, igy a banki jovedelmezdség gyengiiléséhez vezet, aminek kdvetkeztében
a bankok tulzott kockazatvallalasra lehetnek kényszeritve. Ez pedig a nem teljesitd hitelek
aranyanak novekedéséhez, ezéltal pedig a bankcsddok magasabb valdszinliségéhez
vezethet. A szakirodalomban ,(franchise value” paradigmanak nevezett kutatasi

eredmények alapjan arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy a verseny €s a stabilitas kozott

“Demsetz és tarsai (1996), valamint Saunders és Wilson (1996) az amerikai piacot vizsgélva jutottak hasonl6
eredményre. Hellman és tarsai (2000) pedig a Japan pénziligyi piacot vizsgalva mutatott rd, hogy a 90-es
évek liberalizacidja révén megerésddott verseny szamos mas tényezd mellett hozzajarult a kelet-azsiai
pénziigyi valsaghoz, valamint Japan pénziigyi rendszerének gyenge teljesitményéhez.
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atvalthatosagi kapcsolat all fenn. Ezzel kapcsolatban hivja fel a szabalyoz6 hatdsagok
szerepére a figyelmet Carletti (2010) tanulmanya. Ha elfogadjuk a fenti elméleti
Osszefiiggést, akkor a lehetséges megoldasként a verseny korlatozasa — vagy legalabbis a
verseny erOteljesebbé valasanak kevésbé aktiv tamogatasa — mertil fel, ami viszont szdmos
kedvezotlen kdvetkezménnyel jarhat. A szerzd szerint ezért helyesebb megoldas lenne
megfeleld szabalyozas alkalmazasa, amellyel megakadalyozhatdé lenne a tulzott
kockazatvallalas a bankszektorban és egyuttal biztosithatd a megfeleld mértékii verseny is.

A franchise-value paradigmaval szemben a verseny és a stabilitas kozotti pozitiv
kapcsolatot hangsulyozza Boyd és Di Nicold6 (BDN, 2005) elmélete, mely szerint a
magasabb piaci erdvel rendelkezd bankok magasabb hitelkamatok megszabéasara képesek,
amik azonban az tgyfeleiket magasabb kockdzatvallalasra készteti. A magasabb foku
kockazatvallaldas pedig a nem teljesitd hitelek magasabb ardnyadhoz vezethet, ami
egyértelmilen a pénziigyi stabilitdst veszélyezteti. Elméletiik tdmaszkodik Stiglitz és
Weiss (1981) munkassagara, mely a magasabb kamatok kovetkeztében a hitelpiacon
fellépd moralis kockazati problémara hivja fel a figyelmet. Magasabb hitelkamatok esetén
ugyanis az Ovatosabb, alacsonyabb kockézatokat vallalo tigyfelek nem vesznek fel hitelt,
csak a nagyobb kockazatossaggal rendelkezok. Ennek kovetkeztében azonban romlik a
hitelportf6lio mindsége. A BDN elméletet fejlesztette tovabb Martinez-Mierra és Repullo
(MMR, 2010), akik a két egymadssal ellentétes hatast egyszerre vették figyelembe. A BDN
elmélet , kockazat-atharitd” hatasa szerint a magasabb foku verseny kovetkeztében
létrejové alacsonyabb hitelkamatok csokkentik a csédvaloszinliségeket, valamint a
bankokat kockazatkezelési rendszeriik fejlesztésére 0Osztonzi. De az alacsonyabb
kamatfelarak alacsonyabb banki jovedelmeket eredményeznek, amik viszont kéros
hatassal vannak a stabilitdsukra. Az MMR-modell a két hatas egyben torténd szemléltetése
érdekében egy U-alaku kapcsolatot ir le a verseny és a bankok stabilitasi kockazata kozétt,
amelybdl kovetkezéen egy koztes megoldas lehet a legeldnydsebb a gazdasag szémara.
Jimenez és tarsai (2013) empirikusan is bizonyitottak az MMR-modell &ltal feltételezett
nemlinearis kapcsolatot a spanyol bankrendszert vizsgélva.

Ugyan szamos tanulmany mutatott r4 a koncentracio és a verseny szintje kdzotti
nem egyértelmii kapcsolatra, fontosnak tartom a koncentricio €s a stabilitds kozotti

kapcsolatok bemutatdsat is, mivel ezek is nagymértékben hozzajarulnak a bankszektor
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mukodési mechanizmusainak alaposabb megértéséhez. A piac strukturélis jellemzo6i, a
piaci koncentracio és a stabilitds kozott sem egyértelmii a kapcsolat. Az egyik
megkozelités szerint a magasabb koncentracio lehetdséget ad a bankok szamara a portfolio
nagyobb mértékii diverzifikalasara, ami eldsegiti stabilitasukat, hiszen nem lesznek kitéve
az iparagi, az egyes termékeket érint6 vagy a foldrajzi eltérésekbdl adodod kockazatoknak.
A masik, kozkedvelt nevén ,,too big to fail” megkozelités szerint azonban a nagyméretli
bankok vezetéi komoly moralis kockazatnak vannak kitéve, hiszen az éllam nem
hagyhatja ezeket a bankokat cs6dbe menni. A bankok kozti szoros kapcsolatoknak
koszonhetden ugyanis ezek az egész rendszer stabilitdsat kérddjeleznék meg, valamint egy
nagyobb bank bukésanak tdrsadalmi koltségei jelentdsebbek lehetnek, mint a bankmentés
koltségei. Az implicit allami védelem ¢és a betétbiztositas kovetkeztében a fogyasztok is
,,08ztondzve” vannak a kelleténél nagyobb mértékli kockazatot vallalasara. (Carletti, 2010)

A verseny ¢és a stabilitds kozotti kapcsolatot vizsgalta Berger és tarsai (2008)
publikacidja, amely 23 fejlett orszdg 1999 és 2005 kozotti adatai alapjan tesztelte
empirikusan az elméleti megkozelitéseket. A tanulmany a versenyt a strukturalis
megkozelitésen alapuldé HHI-mutatoval, valamint a magatartasra Osszpontositd Lerner-
index segitségével kozelitette meg. A stabilitdst a szakirodalomban a bank
kockazatossagadnak mérésére altalanosan hasznalt ugynevezett Z-score becslésével, a nem
teljesitd hitelek aradnyaval, valamint a bankok sajat tOkéjének Osszes eszkdzhoz
viszonyitott ardnyaval mérte. A kutatds ambivalens eredményekre jutott. Egyrészt igazolta
a ,,competition-fragility” megkozelitést, mely szerint a nagyobb verseny mérsékli a
bankok piaci erejét és jovedelmezdségét, ez pedig magasabb kockazatvallalasra készteti
oket. De részben igazolta az alternativ ,,competition-stability” megkozelitést is, mely
szerint a magasabb piaci er6 és koncentracio az ligyfelek és a bankok magasabb
kockézatvallalasdhoz vezet a mar ismertetett moédon. A szerzOk szerint azonban ez a
kockézat magasabb szintii tékemegfelelés valasztasaval kezelhetové tehetd.

A pénziigyi valsag felerdsitette a koncentracid, a verseny €s a stabilitas kozotti
Osszefliggések kutatasat, azonban a jelenségek kozotti kapcsolatok nem egyértelmﬁek.5

Még szamos tovabbi vizsgdlat sziikséges ahhoz, hogy tisztazhatéak legyenek az

® A kutatasok jelenlegi allapotarél, eredményeirdl ad kivalo ésszefoglalot Carletti (2010) tanulmanya, mely
empirikusan is teszteli a bemutatott elméleteket az eurdpai bankpiacon.
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eredmények. A kutatasok ramutatnak azonban arra, hogy nem szabad a versenyt
onmagaban értékelniink, hanem figyelembe kell venniink a bankrendszerre és gazdasagra
gyakorolt hosszu tdvu hatasokat is. Az allam feladata pedig egy olyan egyensulyi helyzet
kialakitasa, melynek sordn mind a stabilitast, mind a verseny kedvezd hatasait biztositani
tudja a lehetdségekhez képest. Ennek érdekében pedig sziikséges olyan jogszabalyi keret
megalkotasa, amely 0sztonzi a piaci versenyt, de megdvja a bankrendszert a tulzott
kockazatvallalas kedvezotlen hatasaitél. Az empirikus kutatasok mellett megerdsodott a
dontéshozok figyelme is az ismertetett kapcsolatok irant és ennek eredményeképpen
elkezd6dott egy szigorubb kovetelményeket eldird jogszabalyalkotasi folyamat, amelynek

eredményeképpen remélhetdleg egy egészségesebb bankrendszer jon 1étre. °

® A valsag hatasara bevezetésre keriil példaul a kdzeljovében a Basel 11 szabalyozasi keretrendszer, amely
szigorubb tokekdvetelményeket ir eld a bankok szamara, illetve az Eurdpai Unid 1étrehoz egy egységes
megerdsitett szabalyozo jogkdrrel rendelkezd bankfeliigyeletet, a stabilitis megbrzése és erdsitése
érdekében.
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2. A hazai bankrendszer fobb jellemz6i

A magyar bankrendszer az elmult két évtizedben jelentés fejlédésen ment
keresztiil, melyben megujult a hazai bankszektor tulajdonosi €s piaci strukturaja, valamint
a banki szolgaltatdsok mindségében és a pénziigyi mélyiilés fokaban is jelentds ndvekedés
volt tapasztalhato. 2007-ben a hazai kétszintli bankrendszer 20 éves fennallasanak
alkalmabol Varhegyi Eva, a magyar bankrendszer talan legelismertebb kutatdja a

kovetkezOképpen foglalta 0ssze a hazai bankrendszer helyzetét:

A banki tigyfelek kétségkiviil nyertesei voltak a modernizacios folyamatnak, de a
jovedelmezoségi és hatékonysagi mutatok nemzetkozi 6sszehasonlitasa arra utal, hogy az
egyes lakossdagi részpiacokon még fennallo piacszerkezeti anomdliadk megsziinésével

mérséklodhetnek a szolgaltatdsdrak és novekedhet a fogyasztoi jolét.”
(Varhegyi 2007 p.1.)

Az aldbbiakban roviden Aattekintem a magyar bankrendszert jellemzd
modernizécios folyamatot, az ezt kovetden a valsag hatasara kibontakoz6 alkalmazkodasi
stratégiat, valamint a Varhegyi Eva altal emlitett piacszerkezeti anomalidk alakulasat. A
bemutatas sordn kiemelt figyelemmel kisérem a versenyt befolyasold és a bankrendszer

jelenlegi helyzetéhez vezetd tényezdket.

2.1. A hazai bankrendszer piaci és tulajdonosi strukturajanak

alakulasa
Az SCP-paradigma alapvetd allitdsa szerint a piaci struktiranak meghatarozo

szerepe van a bankok magatartasanak és a verseny intenzitdsanak alakuldsdban. A
strukturalis megkdzelités mellett a versenyhatosagok altal lefolytatott vizsgalatok
altalanosan hasznalt mutatdi is — szamos hidnyossaguk ellenére — a koncentracios mutatok,
melyek a legjobban szemléltetik a piaci struktira aktualis helyzetét €s valtozasat is. A
koncentraciés mutatok két csoportja terjedt el a gyakorlatban, az igynevezett CR-mutatok,
valamint a Herfindahl-Hirschmann index (HHI). A CR-mutatok az adott piac legnagyobb
szerepléinek piaci részesedését Osszegzik. Hatranya ezeknek a mutatoknak, hogy nem
tikkrozik a bankok kozotti pozicid valtozéasat, csupan azt mutatatjdk meg, hogy milyen

szerepiik van a legnagyobb bankoknak az adott piacon.
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1. tablazat: A hazai bankrendszer koncentracios mutatoi
Az elsé6 harom bank Az elsé tiz bank  Herfindahl-

Ev piaci részaranya piaci részaranya  Hirschman-
(szazalék) (szazalék) Index
2001 47,2 81,3 1083
2002 48,0 81,6 1148
2003 47,4 81,5 1179
2004 47,8 85,6 1210
2005 47,2 85,8 1210
2006 46,6 86,7 1237
2007 46,5 87,3 1248
2008 46,5 87,4 1193
2009 48,1 88,2 1315
2010 47,6 86,9 1238
2011 47,8 87,4 1265
2012 48,2 87,6 1320

Forras: Sajat szamitas az MNB feliigyeleti mérlege alapjan

A legnagyobb kereskedelmi bankok részaranya az ezredforduldt kdvetéen nem
valtozott lényegesen, a legnagyobb harom kereskedelmi bank a piac kozel felét, a
legnagyobb tiz hitelintézet pedig a piac tobb mint 80%-at birtokolta. A koncentracio és a
piaci pozicidk alakuldasaban a legnagyobb szerepet az Osszeolvadasok, felvasarlasok
jatszottdk. A hazai bankszektorban a legfontosabb szerepldk az évezredforduloig piacra
léptek. Az id6szakban a legjelentdsebb fuzidkat a Postabank és az Erste (2003), az MKB
¢s a Konzumbank (2003) és a 2006-ban alakult Allianz Bank és az FHB Kereskedelmi
Bank (2011) 0sszeolvadasa jelentette. Beolvadasok, atalakuldsok torténtek még a hazai
leanybankok anyahdzainak egyesiilése kovetkeztében. 2007-ben a HVB Bank valtoztatta
meg Uj tulajdonosa nevére, Unicreditre az elnevezését, 2008-ban pedig az Inter-Eurdpa
Bank olvadt be a CIB Bankba. Néhany kiilf6ldi tulajdont lednybank fidkteleppé alakult at
a kedvezdbb jogszabalyi feltételeknek koszonhetden. Erre példa az ING Bank 2007-es,
valamint a Citibank és az AXA 2009-es atalakulasa. (Palyazo, 2012)
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Az 1idbészakot tehat tobb atalakulds és egybeolvadas kisérte, de a bankpiac
atrendezOdése alapvetden mar az ezredfordulora lezarult, melynek kovetkeztében a
kiilfoldi bankok tulajdonosi részaranya elérte a 70 szazalékot (Banai et al., 2010). A hazai
piacra az atalakuldsok, felvasarlasok, wvalamint a kiilfoldi tulajdonosok magas
részaranyanak kovetkezében igazolhatonak tiint a megtamadhatosag hipotézise, amely
szamos kutatas alapjan a verseny erOteljesebbé valasanak feltétele (Claessens-Laeven
2004, Yildirim-Philippattos, 2007). © A magyar bankpiac a valsag bekdvetkezését
megel6zéen magas jovedelmezdsége révén kedvezo terepe volt a kiilfoldi befektetéseknek,
amit jelzett a kiilfoldi forrasok magas ardnya. A vaélsag bekdszontével azonban a
makrogazdasagi helyzet romlasa, valamint a szektort s0jtdé kormanyzati intézkedések
kovetkeztében a hazai bankszektor jovedelmezdségének erdteljes romlasaval egyiitt a
megtamadhatdsag is jelentésen csokkent. A kiilfoldi tulajdont bankok jelentds
forraskivonast hajtottak végre a valsdg iddszakaban, mely a verseny és a gazdasag
szempontjabol egyértelmiien kedvezdtlen jelenségnek, az aktivitasuk visszafogasanak a
jele. (Varhegyi, 2011)®

A koncentracié mérésének kifinomultabb eszkoze a Herfindahl-Hirschmann Index
(HHI), ami mar szamszerUsiti a bankok kozotti eltérések nagysagat, tekintettel van az
Osszes szereplore. A koncentraciés mutatokat érintd kovetelményeket Jan Tirole (1988)
fogalmazta meg a kovetkezOképpen:

e A mutatonak fliggetlennek kell lennie a piaci részesedések vallalatok kozti
permutacioitol.

e Egy olyan véltozasnak, mely a részesedések atlagat nem valtoztatja, csupan a szorasat
noveli, ndvelnie kell a mutatd értékét.

e A mutatéonak (szimmetrikus vallalatok esetén) még egy vallalat belépésével

csokkennie kell.

" A megtamadhatésagbol azonban nem feltétleniil kovetkezett a szolgaltatisok aranak csokkenése a hazai
bankpiacon tobbek kozott a mar bemutatott, a Kkeresleti rugalmatlansagot meghatarozo tényezék
kovetkeztében.

® A hazai bankrendszerb8l t5bb mint 3500 milliard forintnyi forrast vontak ki a kiilfoldi bankok annak
ellenére, hogy nemzetkdzi szervezetek (Vilagbank, EBRD, IMF) tamogatasaval létrejott a bécsi
bankkoordinacios kezdeményezés a kdzép-eurdpai piacon jelen levd bankok kodzott, mely szerint fenntartjak
aktivitasukat, feltokésitik leanyvallalataikat, amennyiben ez sziikséges, illetve nem vonnak ki talzott
mértékil forrast a régiobol.
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A HHI-mutaté megfelelt ezeknek a kritériumoknak, mely kiszamithat6é az egyes
bankok szdzalékban kifejezett piaci részesedéseinek négyzetdsszegébdl, azaz HHI =

n 2
i=1Si -

Ebbdl kovetkezéen a mutatd értéke elméletileg 0-t6l 10 000-ig terjedhet,
amelyben a 0 jelenti a végtelen szamu szereplét és 10 000 az egy (100%-0s piaci
részesedéssel rendelkezd) szereplét tartalmazd piacot. Az amerikai versenyhatdsag a
fuzios kérelmek elbiralasanak vizsgalatakor erdsen koncentraltnak tekinti a piacot, ha a
Herfindahl-index az 1800 (az eurdpai hatosag szerint pedig 2000) feletti tartomanyban
van, 1000 és 1800 kozott mérsékelten koncentraltnak, 1000 alatt pedig nem tekinti
koncentraltnak a piacot. Az ilyen jellegli koncentracios vizsgalatok altalaban
legvitatottabb része a relevans piac meghatarozasa. Ennek szerepe az elemzésem soran is
felértékelddik, nem mindegy, hogy a bankrendszer egészér6l, vagy az egyes piaci

szegmensekrdl beszéliink. A bankok képesek arra, hogy a kiilonb6z0 piaci szegmensekben

eltérd stratégiat kovessenek, igy az egyes részpiacokon eltérd lehet a verseny intenzitasa.
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Forrés: Sajat szamitds az MNB feliigyeleti mérlege alapjan

Ha a kiilonboz6é piaci szegmensek Herfindahl-mutatoit tekintjiik, akkor
megallapithatjuk, hogy a lakossagi piacok joval koncentraltabbak, mint a vallalatiak. A

lakascélu hitelek piacan nagyon erdteljes — a kritikus érték kozel kétszeresét elérd —
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koncentracio volt az évtized elso felében, ami fokozatosan mérséklodott az iddszak soran,
de jelenleg is a mérsékelt kategoria felsd savjaban taldlhatdo. A piaci koncentracio
mérséklodése annak a kovetkezménye, hogy — a kezdetben jelentds allami tdmogatasnak,
majd a kedvezébb kamatozasu kiilfoldi devizaban denominalt hitelek elterjedésének
kovetkeztében — a lakossag altal megnott kereslet kiszolgaldsaban részt kivantak venni a
kiilf6ldi tulajdont bankok is.

A vallalati hitelek koncentracidja a vizsgalt periddusban stabilan 1000 korili
rovid tava részpiac esetében nem tapasztalhatunk eltéréseket. A betétek piacan a
hitelekéhez hasonld jelenséget lathatunk, a lakossdgi betétpiac erdsen koncentraltnak
mondhat6, bar az elmult években itt is kedvezd tendencidknak lehetiink tanti, mig a
vallalati betétpiac a vizsgalt periddusban nem volt koncentraltnak tekintheto.

Jelentdsek az eltérések tehat a lakossagi €s a vallalati piacok kozott, ami kezdetben
annak volt koszonhetd, hogy a kiilfoldi tulajdonti bankok elséként a hazankban befektetd
kiilfoldi vallalatok szdmadra hiteleztek, majd csak ezt kovetden az lakossagi hitelexpanzio
jovedelmezd Tlizleti lehetdsége csabitotta at oOket a lakossdgi részpiacra is. A
koncentracioban tapasztalt eltérések nem feltétleniil jelentenek problémat, de részben
magyarazatot adhatnak az eltérd kamatfelarakra, amelyek vélhetden a vallalatok
alacsonyabb kockazatossaga mellett a keresleti oldal aktivitasanak is koszonhetéek (MNB,
2013b). % A vallalatok érzékenyebbek az drakra, mivel egyrészt esetilkben abszolut
értékben joval jelentdsebb koltségeket jelentenek a magasabb kamatok, relative
alacsonyabbak tranzakciés és informacidszerzési koltségeik, illetve a vallalatok

professzionalisabb pénziigyi ismeretekkel rendelkeznek.

2.2. A bankszektor miikodési jellemzoi és koltségtényezoi
A bankszektor koltségmutatoinak alakuldsa jol reprezentdlja a bankok
stratégiavaltozasait, mivel a hiteldllomanyhoz, valamint az atlagos allomanyi kamatlabhoz
képest sokkal rugalmasabban kezelheti egyes koltségtényezoit egy kereskedelmi bank. A
kereskedelmi bankok eszkdzaranyos miikodési koltségei egy szdzalékponttal (3%-161 2%-

ra) csOkkentek 2001 és 2012 kozott, ami igen jelentds hatékonysagi javulast feltételez. A

% Regionalis sszehasonlitasban a véllalati hitelek felira a nemzetkozi szintnek megfeleld, mig a hazai
lakossagi hitelek felara koriilbeliil két szazalékponttal magasabb a kornyez6 orszagokénal.
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részletesebb adatokat vizsgalva megallapithatjuk, hogy mig ez a koltségcsokkentés a
valsagot megel6z6 periddusban a banki mérlegféosszegek erdteljes novekedésének volt
koszonhetd, addig a valsagot kovetden a pénziigyi €s redlgazdasagi valsag, valamint az
ehhez kapcsolodd kormanyzati intézkedések hatasara a hazai pénzintézetek drasztikus

koltségesokkentésbe kezdtek.

2. tablazat: A legnagyobb kereskedelmi bankok koltségtényezoi

Ev Miikodési Miikodési koltség Fiokszam Marketing
koltség (%) (millié Ft) (db) koltség (millio Ft)

2001 3,19% 220329 921 9 265

2002 3,24% 257 105 930 11012
2003 2,94% 302 522 954 12 577
2004 2,78% 354 863 1064 18 112
2005 2,66% 401 532 1150 22 909
2006 2,46% 449512 1287 24 039
2007 2,33% 507157 1409 28 869
2008 2,14% 563 736 1487 30401
2009 1,97% 538 038 1582 23991
2010 2,08% 548 475 1542 22 284
2011 1,93% 522 865 1515 20193
2012 2,11% 516525 1353 16 643

Forras: Sajat készités az MNB feliigyeleti mérlege alapjan

A legnagyobb kereskedelmi bankok 2001 ¢és 2008 kozott tobb mint
masfélszeresére novelték halozati egységeik (fidkjaik) szamat. A lendiiletes novekedést
azonban a valsag megtorte és a 2009 és 2011 kozotti stagnalast kovetden kozel kétszazzal
csokkent a bankfiokok szdma. Még erdteljesebben jelenik meg a két iddszak eltérd
dinamik4aja, ha a bankok marketingkoltségeit tekintjiik. Az ezredfordulotdl a valsag
bekoszontéig haromszorosara noéttek a pénzintézetek reklamkiadédsai, mig a valsagot
kovetden ez a felére esett vissza. Természetesen a koltségek alakuldsat befolyasolta az
inflacio is, igy realértéken a valsagot megel6z6 novekedés alacsonyabb, az azt kdvetd
visszaesés pedig nagyobb volt.

A valsag kovetkeztében jelentdsen atalakult a bankok kiadasainak szerkezete.

Ahogy mar a korabbiakban emlitettem, a halozati egységek szdma és ehhez kapcsoloddan
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a bérkoltségek, valamint a marketingkoltségek drasztikusan visszaestek. Ezzel szemben
viszont megemelkedett a hitelportfo6lié romlasanak kovetkeztében az értékvesztés mértéke,
amely jelentdsen lerontotta a bankok jovedelmezdségét. Tovabb rontotta a bankszektor
profitabilitasat a 2009-ben bevezetett jelenleg éves szinten koriilbeliil 200 milliard forintra
tehetd bankadd bevezetése, valamint a devizahitelesek helyzetét megsegité kormanyzati
intézkedések, a végtorlesztés és az arfolyamrogzités. (3. abra)

kapcsolodd kormanyzati intézkedések, aminek kovetkeztében a bankok aktivitasuk
visszafogdsédval, valamint koltségeik csokkentésével reagaltak. A szektorszintii tendencidk
mogott azonban a banki stratégidk jelentds aszimmetrigja tiikr6zodhet. Azok a bankok,
amelyek a legnagyobb veszteségeket szenvedték el, gyakorlatilag teljesen leéllitottak
hitelezési tevékenységiiket és koltségeik visszafogasara kényszeriiltek, mig a tobbiek
csupan tevékenységiik racionalizasara torekedtek. A bankok kozotti aktivitasban érezhetd
aszimmetria jelentds negativ hatassal lehet a verseny jovdbeli helyzetére, mivel ez az aktiv

szereplok szamanak csokkenését eredményezheti kozeép- €s hosszutavon.

2.3. A kereskedelmi bankok jovedelmezdoségének alakulasa

A valsagot megelézéen a kereskedelmi bankok profitabilitisa mind a hazai
leanybankok tulajdonosainak orszdgahoz, mind a kozép-eurdpai térséghez képest
kiemelkedd volt. A hazai bankrendszer sajattdke ardnyos nyeresége (ROE) 20% koriil
alakult, az eszkozaranyos nyereség (ROA) pedig meghaladta a 1,5 szazalékot, ami a
kornyezo orszagok jovedelmezdségi szintje felett volt (Zsolnai, 2011).

A magyar és a nyugati-eurdpai bankrendszerek jovedelmezdsége nem csak
mértékében, hanem 0Osszetételében is eltér. A hazai bankok nyereségének f6 forrdsa a

nemzetkdzi 0sszehasonlitasban kimagasld kamatjovedelem.
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2. abra: Egyes bankrendszerek mérlegf6osszeg aranyos kamatjovedelme (2012)

Forras: MNB (2013a) p.52

Magyarorszaggal ellentétben, a nyugat-eurodpai bankrendszerekben a jovedelem f6
forrasat a jutalékbevételek jelentették (Banai et al., 2010). Az idészak soran 1% koriil
alakult a jutalékbevételek Osszes eszk6zhdz viszonyitott aranya hazankban.

A hazai bankok jovedelmezdsége a valsag kovetkeztében jelentdsen leromlott. A
bankrendszer szdmos szerepldje jelentds veszteségeket szenvedett el, és a nyereséges
bankok is pozitiv eredményeiket foként egyedi okoknak kdszonhetik (kiilfoldi osztalék,
sajatos mérlegszerkezet). A kereskedelmi bankok negativ eredményeihez jelentOsen
hozzajarultak az egyedi, szektorialis kormanyzati intézkedések (bankado, végtorlesztés).
2011-ben példaul a bankrendszer ROA mutatdja -0,7% volt, de ha ezek az intézkedések
nem lettek volna a bankrendszer 0,34%-o0s eszk6zaranyos nyereségrél szamolhatott volna
be. (Marsi, 2012)

A nem teljesité hitelek ardnyanak megnovekedésével a bankok jelentds mértékii
céltartalék képzésre, valamint veszteségleirasra kényszeriiltek, amely megrengette a hazai
hitelintézeteket. Szamos kiilfoldi tulajdonti lednybank kényszeriilt tokeemelésre

likviditasanak és fizetoképességének megtartasa érdekében.
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3. abra: A legnagyobb kereskedelmi bankok jovedelmezéségére hato tényezok
Forras: Sajat szamitas az MNB feliigyeleti mérlege alapjan

A szektor jovedelmezdségének romlasa még stilyosabb kovetkezményekkel jarhat,

ha figyelembe vessziik a bankok jovedelmezdsége kozotti magas fokli aszimmetriat.
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4. abra: A hazai bankok egyedi szintii adézas elotti nyeresége_ és vesztesége

Forras: MNB (2013a) p.52

Az hazai bankrendszer bruttdé pozitiv eredményének 60 szézaléka a
lejovedelmezdbb harom bankhoz kotédik, mikézben a negativ eredmény is rendkiviil

koncentralt: 82 szazalékaért harom bank a felelés. (MNB, 2013a) A bankok
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jovedelmezdségében fenndlld aszimmetria hosszabb tavli fennmaradésa esetén a bankpiac
jelentds atalakuldsa varhato.

A veszteséges bankokat egyre kevésbé lesznek hajlanddk finanszirozni a kiilfoldi
tulajdont anyabankok. Az els6 reakciok, azaz az aktivitas visszafogdsa és az anyabanki
forrasok csokkenése mar lathatoak, hosszu tavon azonban az is elképzelhetd, hogy egyes
szereplok elhagyjak a bankpiacot. A kozelmultban megrendezésre keriilt Budapest
Economic Forum cimii konferencian megkérdezettek kétharmada szamitott arra, hogy a
kovetkezd 6t évben elhagyja két vagy harom nagybank az orszagot (Portfolio.hu, 2013). A
kivonulast egyeldre a bizonytalan jovedelmezdség €s a tulzottan magas hitelalloményok
korlatozzak. Uj piaci szereplé megjelenése az alacsony és bizonytalan jovedelmezdség
miatt csak kozép, de inkabb hossza tdvon varhatd. A piac lehetséges atrendezddése a
verseny jovobeli intenzitdsara negativ hatast gyakorol, ugyanakkor 0sztonzoleg hat a
haté¢konysag javitdsara ¢s a megfeleld kockazatkezelés alkalmazédsara, ami a gazdasagi

szereplok hosszu tavu érdeke.
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3. A magyar bankrendszer versenyhelyzetének becslése

A hazai bankverseny intenzitdsanak becslését két a szakirodalomban altalanosan
hasznalt ugynevezett nem-strukturalis megkozelitésen alapuld mutatdé segitségével
végeztem el. Ezen modellek alkalmazisa azért eldnydsebb a kordbbi strukturalis
megkozelitésti vizsgalatoknal, mivel segitségiikkel kozvetleniil a bankok arazdsdnak
vizsgalatabol kaphatunk képet a verseny intenzitdsara vonatkozoan. igy lehetdség nyilik a
piaci strukturatdl elkiiloniilten vizsgdlni a bankok magatartdsat, ami lehetdvé teszi a
megtamadhatd piacok és a hatékonysagi hipotézis érvényesiilésének tesztelését a hazal

bankpiacra nézve.

3.1. A Panzar-Rosse-féle megkozelités
A nem-strukturélis (vagy masképpen magatartasi) modellek koziil a legelterjedtebb
a mar korabban bemutatott John. C. Panzar és James N. Rosse altal (1987) megalkotott,
roluk elnevezett H-statisztika, amely a banki kamatjovedelmek inputarakra mutatott
rugalmassagat osszegzi. Az empirikus elemzés azon alapul, hogy a banki jovedelmeket
milyen mértékben hatdrozzédk meg az inputtényezOk (kamatraforditas, személyi és anyagi
raforditasok). A H értéke a kamatjovedelem inputtényezOkre vonatkozd rugalmassagi

egyiitthatoinak sszege.'® A Panzar—Rosse-modell (réviden PR) feltevése szerint:

o ha H < 0, akkor monopolegyenstily alakul ki: mindegyik bank egymastol
figgetlenil miikodik, mintha monopolhelyzetben maximalizalnd profitjat vagy
(sokszereplds piac mellett ez a valdsziniibb) tokéletes kartellben, azaz az inputarak
emelkedése emeli a hatarkoltségeket és ebbdl kifolydan a monopolium csokkenti az

egyensulyi kibocsatasat.
o ha 0 < H < 1, akkor monopolisztikus verseny jellemzi a piacot, szabad belépéssel

. ha H = 1, akkor tokéletes verseny jellemzi a piacot, az inputarak emelkedése teljes
mértékben megjelenik a jovedelmekben, mikdézben a bankok nem csokkentik a

kibocsatasukat.

1 Bar az alapmodell kamatjovedelmeket tartalmaz, elemzésem soran chhez hozzdadom a dij-és
jutalékjovedelmeket is, mivel ezek is hozzajarulnak a banki jovedelmek alakulasahoz.

27



Tehat, minél nagyobb mértékii a pozitiv kapcsolat az inputirak ¢és a
kamatjovedelmek kozott, annal kozelebb vagyunk az optimalis verseny allapotahoz.

Nathan és Neave (1987) megmutatta, hogy a fenti allitadsok igazolasadhoz sziikséges
azzal a feltételezéssel élni, hogy a megfigyelések hosszl tava egyensilyt képeznek.™ Ez a
gyakorlatban azt jelenti, hogy a kockazattol megtisztitott jovedelmezdségi mutatok, mint
az eszkozaranyos jovedelem (ROA) vagy a tékearanyos jovedelem (ROE) hossza tavon
kiegyenlitddnek a bankok kozott. Ennek tesztelése a szakirodalomban bevett moddszer
alapjan az egyenletben fliggd valtozoként szerepld kamatjovedelmek kicserélése a
jovedelmezdségi mutatokra. Ha az igy kapott becslésben az inputarak koefficienseinek
Osszege 0, azaz az eszkozaranyos bevételek nincsenek Osszefiiggésben az inputdrakkal,
akkor igazolhat6 a hosszu tava egyensuly feltételezése. A hossza tavh egyensuly tesztje

megtalalhat6 a 1. szamt mellékletben.

3.2. A modell felépitése, adatok forrasa

A valsag bankversenyre gyakorolt hatdsainak szemléltetése érdekében a becslést
két kiilonb6zd iddintervallumra végeztem el, a valsag eldtti (2001 és 2007 kozotti), és a
valsag (2008 és 2012) iddszakat dsszehasonlitva, valamint a periddusok kozotti kapcesolat
vizsgalata érdekében elvégeztem a becslést a teljes (2001 és 2012 kozotti) idészakra
vonatkozoan is. A vizsgalatba bevont tiz bank a bankrendszer tobb mint 80%-at
reprezentalta a vizsgalt idészakban, ami alapjan kijelenthetd, hogy az empirikus becslés
jol kozeliti a bankrendszer versenyhelyzetét, igy megfeleld a vizsgalat szempontjélb(’)l.12
Ennek eredményeképpen a teljes idészakban 120, a valsag elétt 70, a valsag iddszakaban
50 megfigyelést tartalmazott a paneladatrendszer. Minden esetben ¢év végi auditalt

adatokat hasznaltam a becslés elvégzéséhez az adatok megbizhatdésaga érdekében,

melyeket az MNB feliigyeleti mérlege alapjan allitottam Ossze.

1 A hosszu tavi egyensily feltételezése az egyik leggyakrabban tamadott pontja a Panzar-Rosse modellnek,
ugyanis szdmos szerzé kétségbe vonja — kiilondsen a valsag alatt —hogy a bankok elérték-e az egyensulyi
allapotukat.

2 Meg kell emliteni azonban, hogy a kis és kozepes bankok, valamint a takarékszovetkezetek tovabbi
er6s0dése jelentds hatast gyakorolhat a kozeljovoben a nagyobb kereskedelmi bankok stratégidira és ezaltal
magara a verseny intenzitasara. A kisebb bankokat, valamint a hitelintézeti fiokka alakult intézményeket
azok specializaltsaga miatt azonban nem vettem bele a mintaba.
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Az empirikus elemzés soran a H-statisztika kiszamitasahoz sziikséges egyenlet

Bikker-Haaf (2002) redukalt egyenletének specifikacioja alapjan:
InK] = a; + B1InKK + B,InSZR + B3;InANYR + B, In ST + BsInDH + ¢ (1)

ahol KJ a kamatjovedelmek, KK a kamatkoltségek, SZR a személyi és ANYR az
anyagi raforditasok eszk6zOk aranyaban kifejezett értéke. A kontrollvaltozok a
kamatjovedelmeket befolyasold bankspecifikus tényezoket jelolik, melyek koziil az
elozetes szelektalast kovetden az ST az eszkdzaranyos sajattékét, mig az DH a

devizahitelek ardnyat mutatja. A H-értéke a fenti egyenlet alapjan:

H= ) B

—
1] w
=

A PR-modell az (1) egyenlet alapjan azt méri, hogy az inputdrakban bekodvetkezett
egységnyi valtozas milyen hatassal van az egységnyi jovedelemre.

A panelbecslés elvégzéshez a szakirodalom legtobb tanulmanyat kovetve fix
hatasu (fixed effects) modellt alkalmaztam, mivel 1étezhet olyan meg nem figyelhetd hatas
az adott bankok és a vizsgalt évek kozott, amik a becslést torzitotta és inkonzisztenssé
tehetik. A fix hatdsi modell alkalmazédsat alatamasztja a kozos tengelymetszetre
vonatkoz6 nullhipotézis elvetése barmely szignifikanciaszinten.

A valsagot megeldz0 €s a valsag periddusara becsiilt paraméterek kozotti eltérések
arra engednek kovetkeztetni, hogy a valsag sordn gyengiilt a kapcsolat a kamatjovedelmek
¢és az inputtényezOk kozott. A valsagot megel6z6 iddszakban a banki jovedelmek mértékét
alapvetden a raforditasok hataroztak meg (a H-statisztika értéke 0,73), mig a valsag
periodusaban a H-statisztika értéke 0,35, ami a vizsgalt jovedelmi ¢és koltségtényezok
eltdvolodasanak kovetkezménye. A 2001 és 2007 kozotti periddusban, mind a kamat,
mind a személyi ¢és anyagi jellegli raforditdsok szignifikdns magyardzo erdvel
rendelkeztek, viszont a 2008 és 2012 kozott periodusban az anyagi raforditdsok mar nem
bizonyultak szignifikdnsnak, valamint mindegyik raforditdst méré koefficiens értéke
csokkent. Az anyagi raforditasok koefficiensének csokkenésében és szignifikancidjanak
romldséban vélhetden szerepet jatszottak a bankok altal végrehajtott koltségesokkentések
is. A bankok egyedi kockazatvallalasi hajlandosagat megragado kontrollvaltozok koziil az
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eszkOzaranyos sajattokének pozitiv, a devizahitelek aranyanak pedig negativ a
koefficiense, ami arra utal, hogy a bankok magasabb kockazatvallalasa — feltehetden a
valsag hatasainak kovetkeztében — hosszll tdvon csokkentette a kamatjovedelmeiket az
elmaradt befizetések novekedésével aranyosan. A devizahitelek ardnya csak a teljes
id6szakra vonatkoz6 modellben szignifikans, mivel az arfolyamvaltozas hatasa a teljes
1d6szaki modellben érvényesiilt.

A hitelportfolié romlasa a valsag iddszakaban rovid id6 alatt az értékvesztés kiugro
emelkedését eredményezte. Megprobaltam a valsag idészakéban a bankok eredményére
kiemelkedd hatadst gyakorld értékvesztést figyelembe véve elszamolni azt
koltségtényezdként, de azok jelentds volatilitdsa, valamint a visszairdsok esetlegessége
miatt nem tudtam beépiteni a modellbe. A probléma az, hogy mig a kockazatosabb
portfolié  felépiilésébdl szarmazd jovedelmek egy hosszabb iddszakon keresztiil
folyamatosan keletkeztek, a valsag hatdsira megnovekedd értékvesztés egy Osszegben
jelentkezett. Ennek iddaranyos elosztasa utolag pedig nem lehetséges. A kockazatossag
megndvekedésének reprezentalasa érdekében vezettem be a nem teljesitd, valamint a
deviza hitelek ardnyat kontrollvaltozoként, amelyek azonban nem okoztak jelentds
valtozast a H-statisztikaban. Fontos megjegyezni azonban, hogy mivel a PR-modell
csupan a kamatjovedelmeket becsli, nem képes a valsag kovetkeztében jelentkezd a
bankok nyereségességét befolyasold egyedi hatasokat becsiilni. Tobbek kozott ezért sem

lehetséges az értékvesztés, vagy a bankadod elszamolésa koltségtényezdként.
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3. tablazat: A Panzar-Rosse-féle H-statisztika becslésének eredménytablaja*

Teljes idészak Valsag

(2001-2012)

(2001-2007)

elétt Valsagban

(2008-2012)

Fizetett kamatok 0,44*** 0,51*** 0,30***
(16,06) (13.6) (9.28)
Személyi jellegli 0,16*** 0,14*** 0,18**
raforditasok (3,74) (2,83) (2.25)
Anyagi réforditasok 0,05* 0,08** -0,13
(1,79) (2,26) (-1,46)
Sajét téke/Osszes 0,10*** 0,15*** 0,06*
eszkoz (3,92) (3,22) (1.98)
Devizahitelek -0,05%**
aranya (-4,79) - -
Nem fizetok -0,015%**
aranya** (-2,5) B -
R? 0,78 0,79 0,73
H-statisztika értéke 0,65 0,73 0,35

*A nem fizetOk ardnya kiilon egyenletben van, mivel a devizahitelek ardnyaval egyiitt
multikollinearitas allna fenn a két valtozd kozotti szoros Osszefiiggés eredményeképpen.
Zardjelben a t-statisztika értékek szerepelnek. * 10 %-os szinten szignifikans, ** 5 %-0s
szinten szignifikans *** 1%-os szinten szignifikans.

**A becslést a Stata programcsomag 11-es verzidjanak segitségével végezetem el.

A valsag soran a nem teljesitd hitelek ardnyanak novekedésével Osszefliggésben a
bankok altal elkonyvelt hitelezési veszteség €és a bankado is jelentds koltségtényezdveé
valt, ami csokkentette a ,klasszikus” koltségtényezOk szerepét a bankok arazasaban.
Vélhetéen ennek hatdsa érhetd lathatd a H-statisztika csokkenésében. Hasonlo
kovetkeztetésekre jutott Kang (2012) is a Japan bankrendszer tobb iddszakat dsszevetd
tanulméanyaban.

A kamatjovedelmekkel legerdsebben mindkét idészakban a fizetett kamatok

korrigalnak pozitivan, de az egyiittmozgas ereje a valsag periddusaban lecsokkent. A
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személyi jellegli raforditasok szintén pozitivan korrigalnak mindkét idészakban, mig az
anyagi jellegli raforditdsok eldjele nem egyértelmii és a kapcsolat szorossaga is
gyengébb. * Varhegyi (2003) vizsgalatahoz képest valtozas, hogy a piaci részesedés
egyliitthatoja nem szignifikans egyik periddus soran sem, ami cafolja azt a feltételezést,
hogy a nagyobb méretli bankok magasabb kamatjovedelmeket képesek elémni. A
kockazatossagot megragaddé mutatok koziil a nem fizetOk ardnya szintén szignifikans
negativ irdnyu kapcsolatot mutatott a teljes idOszakban, ami arra utal, hogy a
kockazatvallalobb bankoknak hitelportfélidjuk romlasa kovetkeztében az elvartnal

kevesebb iigyfél fizette a hitelkamatokat.™

3.3. Lerner-index becslése a hazai bankokra

A verseny intenzitasanak becslésére a H-statisztika mellett a szakirodalomban
leggyakrabban hasznalt nem-strukturalis mutat6 az ar-koltség rés (Lerner-index), melynek
meghatarozasaval pontosabb képet kaphatunk a verseny intenzitdsarél. Alkalmazasinak
elénye, hogy szintén figyelembe veszi a bankok magatartasat és teljesitményét, valamint
hogy értéke minden évre és az egyes bankokra kiilon-kiilon kiszamithatd. A Lerner-index
alatt az adott vallalat altal meghatirozott arnak a hozzad tartozo hatarkdltségtl valo
szazalékos eltérését értjiik (Lerner,1934), azaz:

_ Pi—MC;
P;

L (2)

Tokéletes versenyzOi piac esetében a hatarkoltség €s az ar megegyezik, mig a
Lerner-index magasabb értékei nagyobb piaci erét jeleznek. A mutatd becslésénél az arat
(P) az Osszes bevétel eszkozokhoz viszonyitott ardnyaval kozelitettem, a hatarkoltséget
(MC) pedig a szakirodalomban altalanosan hasznalt translog koltségfiiggvény becslésébol
szamitottam. A koltségfliggvényt Fungacova és tarsai (2013) alapjan becsiiltem, mely egy

outputot (0sszes eszkdz) €s harom input arat (a forraskoltséget, a munka, valamint a toke

B3 A személyi jellegli raforditasok tartalmazzak az tigyndki tevékenységbdl eredd jutalékkiadasokat is. A
tékekoltségek koefficiense a legtobb nemzetkodzi szakirodalmi becslésben sem bir szignifikdns magyarazo
erdvel.

Y Ez természetesen részben a sziikebb mintanak is koszonheté, ami nem tartalmazza a kis és kozepes
bankokat, ellentétben Varhegyi (2003) tanulmanyaval.

15 Nem fizeté iigyfelek alatt a 90 napnal nagyobb késedelemben levé tigyfeleket értem.
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arat) tartalmazott. A szimmetria és a linearis homogenitas megszoritasait alkalmaztam az

alabbi szakirodalomban megszokott modon:

A koltségfliggvényt a kovetkezd egyenlet irja le:

InTC = ay + a;Iny + %az(lny)2 + X5 Bilnw; + X351 Bioq Bjln wylnwy +

21vjlnylnw; + ¢ (4)

ahol a TC az Gsszes koltséget (a személyi és anyagi jellegli raforditasok, valamint a
fizetett kamatok), y az 0Osszes eszkozt, wl a munka arit (eszkdzaranyos személyi
raforditasok) w2 a fizikai t6ke arat (eszkozaranyos anyagi jellegli raforditas), w3 pedig a
kolcsonvett toke arat (eszkozaranyos fizetett kamatok) jelenti. Az el6zé egyenletbdl

becsiilt koefficienseket a hatarkoltség derivalt egyenletéhez haszndltam fel a

kovetkezOképpen:
TC
MC = 5 (a1 + azlny + X3, yjinw;) (5)

A Lerner-index becsléséhez a PR-modellben hasznalt adatbazist alkalmaztam, igy
a koltségfiiggvény becsléséhez a vizsgalt 10 bank 2001 és 2012 kozotti periodushoz tartd
év végi auditalt adatait hasznaltam. Az egyéni vallalati Lerner-indexek értékeit a piaci

részesedések aranyaban stlyoztam.

04 04
0,3 0,3
0.2 /\/\/\ 02
01 01
0,0 0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

—Slyozott atlagu Lerner-index ]

5. abra: A Lerner-index alakulasa

Forras: Sajat szamitas, Megjegyzés: Az dbran a median érték koriili 30-70, 10-90
percentilis lathaté
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Az elozd évtized elsd felében a bankok atlagos piaci ereje emelkedett, majd a
hitelpiac telitddésének kozeledtével a bankok kozotti arverseny ndvekedésének
kdszonhetden csokkent. Mindekdzben a piaci erd bankok kozotti eltérése folyamatosan
mérséklodott, egyre kiegyenlitettebbé valt a bankpiac. A valsag hatdsdra azonban ez a
kiegyenlitddés megsziint. A bankok kozotti piaci erOfben mért kiilonbségek

megnovekedtek.
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6. abra: Az egyes bankok atlagos kamatjovedelmeinek alakuldsa (%)
Forras: Sajat szamitas Megjegyzés: Az dbran a median érték koriili 30-70, 10-90
percentilis 1athato
A piaci erében mért valtozasok és a bankok kozotti eltérések alaposabb
megértéséhez sziikséges az arak és a hatarkoltségek részletesebb vizsgalata. A fogyasztok
szémara kedvez0 jelenség, hogy az eszkdzaranyos kamatjovedelmek csokkenést mutattak
a vizsgalt periodusban, ugyanakkor a bankok kozotti atlagos kamatjovedelmekben
jelentds, 4-5 szazalékpontos eltérést tapasztalhatunk a legalsd és a legfelsd percentilis
kozott a vizsgalt periddus soran. A kamatjovedelmek alakuldsdban természetesen szerepet
jatszott a pénziigyi kozvetitérendszer fejlodése, az alapkamat, valamint a kockdzatok
alakulasa. Az egymastol jelentdsen eltéré kamatjovedelmeket magyarazhatja a bankok
eltérd portfolidja, az eltérd szinvonalll szolgéltatdsok, valamint a piaci kereslet alacsony

rugalmassaga.
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7. abra: Az egyes bankok hatarkoltségeinek alakulasa (%0)
Forras: Sajat szamitas, Megjegyzés: Az abran a median érték koriili 30-70, 10-90
percentilis 1athat6
Ha a bankok hatarkoltségeit tekintjiik, hasonlo tendencidkat lathatunk. A vizsgalt
periodusban az elemzett bankok hatarkoltségei csokkentek, viszont itt is szamottevd a
bankok kozotti kiilonbségek mértéke. Az eltérd szintli koltségeket okozhatjdk a
szolgaltatasok mindségében és elérhetOségében tapasztalt kiilonbségek, a banki
menedzsment hatékonysaga, valamint a forraskoltségekben tapasztalt eltérések (a kiilfoldi
tulajdont leanybankok anyabankjaitol kapott forrasok jellemzdéen olcsobbak a piaci
forrasoknal). A gazdasag szempontjabodl elényds lenne az alacsonyabb hatarkoltséggel
rendelkezé bankok eldretorése, amennyiben a magasabb hatékonysag tiikr6zddne a

szolgaltatasok arainak alakulasdban is.
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Osszefoglalas

Dolgozatom soran arra kerestem a valaszt, hogy a valsagot megel6zden alacsony
volt-e a verseny intenzitasa a hazai bankpiacon? Léteznek-e piacszerkezeti anomaliak a
hazai bankszektorban és ha igen ezek milyen intézkedések segitségével lennének
csOkkenthet6ek? Hogyan hatott a valsag a bankok kozotti versenyre, illetve mi varhaté a
kozeljovoben ennek kovetkeztében? Ennek érdekében a helyes kovetkeztetések
levonasahoz els6ként megvizsgaltam a verseny intenzitasat befolyasold tényezdket és
értelmezési lehetOségeket. Bemutattam, hogy a tranzakcids koltségek és jogszabalyi
korlatok, illetve a bankok és iigyfeleik kozott fennalld informécids aszimmetria hogyan
jarul hozza a verseny idedlis miikodésének alapjaul szolgdld raciondlis valasztas
korlatozasahoz, amit a bankok jaradékka képesek alakitani.

A gazdasag és a bankrendszer kozotti kapcsolatot elétérbe helyezve megvizsgaltam
a bankrendszer stabilitdsa és a verseny intenzitasa kozotti nem egyértelmi elméleti
Osszefiiggéseket is. Egyes tanulmanyok szerint a magasabb foku verseny a bankok
csOkkend jovedelmezdsége okdn a kockazatvéllalas mértékének tulzott megerdsddéséhez
vezethet, ami kedvezotlen hatassal van a bankrendszer stabilitisara és ennek
kovetkeztében a gazdasdg miikddésére is. Mas szerzOk véleménye szerint viszont az
alacsonyabb intenzitasi verseny veszélyezteti a bankok stabilitasat, mivel az ez esetben
kialakuld6 magasabb kamatok hatdsara a kockazatvallalobb tligyfelek vesznek fel hitelt. A
verseny stabilitdsra gyakorolt hatasaval kapcsolatos vitak haszna, hogy ravilagitottak a
szabalyozd hatdsagok szerepének fontossagara, mivel megfelelé kovetelmények
eléirasaval egyszerre tudjak garantdlni a fogyasztok szdmara eldnyds magas fokl versenyt
és a kockézatok helyes kezelését.

Az elsO fejezetben tovabba megvizsgaltam a bankok kozotti verseny lehetséges
dimenzidit. A legtobb mddszertani elemzés ugyan az arak alakuldsabol kiindulva
hatdrozza meg a verseny intenzitasat, de a hazai tapasztalatok tiikrében fontosnak tartom
felhivni a figyelmet arra, hogy lehetséges a bankok kozott mas jellegli versengés is. Az
igyfelek alacsonyabb darrugalmassagat kihaszndlva a bankok a szolgaltatdsok
mindségének ¢és elérhetdségének vagy a kockazatvallalas mértékében is versenyezhetnek.
A verseny ezen formai azonban ronthatjdk a bankrendszer hatékonysagat és sértik a
fogyasztok, valamint a gazdasag hossza tavu érdekeit.
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A kovetkezd fejezetben a bankrendszer versennyel kapcsolatos altalanos
jellemzoéivel foglalkoztam. A banki pozicidk vizsgalata soran megallapitottam, hogy a
piaci koncentracio ugyan mérsékeltnek tekinthetd, de jelentds eltérések vannak az egyes
részpiacok kozott, amivel részben magyardzhatd a nemzetkdzi Osszehasonlitdsban
kiemelkedd mértékti lakossagi kamatfelar. A hatékonysagi mutatok a vizsgalt idészak
soran folyamatosan kozeledtek a nemzetkdzi szinthez, de ez a valsdgot megeldézden az
erdteljes hitelexpanzidnak volt kdszonhetd €s csak a valsag hatdsainak begytirizésével
késztette a bankokat tevékenységiik racionalizaldsara. Abszolut értékben vizsgalva a
koltségtényezOket a valsdg eldtti periodusban egy igen intenziv emelkedést
tapasztalhatunk, ami a koltségalapu verseny jelenlétét mutatja meg. Ezt a gyakorlatot
azonban — mivel feltehetéen az indokoltnal magasabb kamatokat eredményezett — a
fogyasztok karara folytattak. A valsag sordn a korabbi, a kockéazatokat kevésbé figyelembe
vevO banki politika, valamint a valsaghoz kapcsolddo szektort érintd egyedi intézkedések
hatasara a bankrendszer jovedelmezdsége a valsag eldtti kedvezd szintrdl jelentdsen
visszaesett ¢s felszinre hozta az egyes bankok kozti kiilonbségeket, amelynek
kovetkezménye a jovedelmezOségben lathatdo magas aszimmetria.

A harmadik rész sordn két magatartdsi modellre épiil6é Okonometriai becslés
segitségével becsiiltem a hazai bankverseny intenzitdsanak alakulasat. A Panzar-Rosse
modellen alapulé H-statisztika becslésének eredményei a valsagot megel6z6 (2001 és
2007 kozotti) iddszakban erdsnek tekinthetd, a nemzetkdzi szintnek megfeleld
monopolisztikus jellegli versenyt mutattak. A verseny fokat megragado H-statisztika
értéke a valsadg iddszakaban lecsokkent, amely azonban nem feltétleniil jelzi a verseny
erOsségének gyengiilését. Ugyanis a modell feltételezése alapjan a banki miikodés és
jovedelmezOség alapjat a kamateredmények hatdrozzdk meg egyensulyi helyzetben. A
valsag soran azonban erdteljesen megkérddjelezhetd a bankrendszer egyensulyi helyzete.
A jovedelmezdségre a kamatjovedelmek és a klasszikus inputtényezOk (forraskoltség,
személyi és anyagi jellegli raforditasok) mellett jelentds hatast gyakorolt a hitelportfolio
romlasanak kovetkeztében drasztikusan megemelkedett értékvesztés, a kormanyzat altal
kivetett bankado, illetve a devizahitelesek helyzetének javitasat célzo intézkedések. Ezeket
az egyedi jellegli hatasok azonban nem épithetdek be teljes mértékben a modell keretei

kozé.
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A bankok magatartdsvaltozasanak pontosabb megértése érdekében ezért
megbecsiiltem a Lerner-indexet a 2001 és 2012 kozotti periddusra. Az eredmények alapjan
a bankok atlagos piaci ereje az iddszak kezdetén stagnalt, majd a hitelpiac telitédésével
fokozatosan csokkent, a valsagot kovetden pedig visszadllt az évtized elejének szintjére. A
valsagot kozvetleniil megel6zéen a piaci erd csokkenése azonban nem feltétleniil
tekinthetd pozitiv fejleménynek, mivel nem elsdsorban az arak csokkenésének, hanem a
marginalis koltségek emelkedésének, valamint a kockdzatos tligyfelek nem megfeleld
arazasanak kovetkezménye. Kedvezdtlen jel, hogy az egyes bankok kozott piaci er6ben
mért eltérések az elmult években jelentdsen megndvekedtek, ami a bankpiac
atrendezddésének iranyaba mutathat. Amennyiben a piaci atrendez6dés az aktiv szereplok
szamanak csokkenésével és egyes bankok piaci erejének tovabbi emelkedésével jar egyiitt,
a verseny helyzetének romldsa varhatd. Véleményem szerint fontos kdovetkeztetés ez a
tovabbi vizsgalatokra nézve is, hiszen az eredmények alapjdn megmutathatd, hogy a
bankrendszeri atlagos piaci erd vizsgalata nem megfeleld a banki stratégidk értelmezése
szempontjabol.

A vérhat6 piaci atrendezddés joléti hatdsa nem csak a kinalati oldalon 1év6 bankok
magatartasatol és helyzetétél fiigg, hanem a keresleti oldalt meghatérozé tényezoktdl. Ugy
vélem, hogy a bankok kozotti verseny intenzitasanak fokozdsa elsdsorban az tigyfeleket
érintd tranzakcios koltségek €s jogszabalyi korlatok, valamint az informécids aszimmetria
€s a pénziigyi tudatossag emelésével lehetséges. Mivel a bankrendszert nem megfeleld
0sztonzOk miikddtetik a szabalyozoi oldal feleldssége a megfeleld kockazatkezelés
eléirasa, melynek segitségével mérsékelhetd a bankrendszer prociklikus gazdasagi hatasa

¢€s egyben kialakithat6 a bankok kozétti megfeleld versenyhelyzet.
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Mellékletek



1. melléklet: Hosszu tavu egyensuly hipotézisének tesztelése

A 3.2. fejezetben kifejtettek alapjan a PR-modell konzisztens becslésének feltételéiil
szabott hosszu tava egyensuly tesztelése a (1.) szamu egyenletben a fiiggd valtozoként
szerepld kamatjovedelmek eszkozaranyos nyereséggel (ROA), illetve sajattéke aranyos
nyereséggel (ROE) vald kicserélésével torténik. A becsiilt modell a teljes (2001 és 2012
kozotti) idOszakra vonatkozik a vizsgalatba bevont tiz bank adatai alapjan. A
logaritmizéalhatdsag érdekében az esetleges negativ jovedelmi mutatok miatt a ROA értékét 1-

el, illetve a ROE-t pedig 2-vel noveltem.

Az eredmények alapjan elutasithaté a nullhipotézis, mely szerint az inputtényezdk
rugalmassdganak Osszege nulla, tehit a bankrendszer egyenstlyban van. Nathan és Neave
(1987) cikke alapjan azonban csak a negativ értéki H-statisztika utalna egyértelmiien a

bankrendszer nem egyenstlyi mikddésére.

Magyarazo6 valtozo

Fizetett kamatok 0,017*** 0,22***
(3,05) (3,40)
Személyi jellegii 0,014 -0,05
raforditasok (1,60) (-0,71)
Anyagi réforditasok 0,001 0,20*
(0,10) (1,95)
R? 0,21 0,26
H-statisztika értéke 0,032 0,37
H=0'° 0,03 0,003

Zardjelben a t-statisztika értékek szerepelnek. * 10 %-os szinten szignifikans, ** 5

%-o0s szinten szignifikans *** 1%-os szinten szignifikans.

16 A Wald-teszt F-értéke, amely a FK+SZR+ANYR=0 nullhipotézis helyességét teszteli.
]



2. melléklet: ,,Aranyositas” nélkiili modellspecifikacio

A szakirodalomban leggyakrabban hasznalt modellspecifikdcio a valtozok
»aranyositasat” hasznalja, azaz a vizsgalt jovedelmi és inputtényezdket leosztja valamilyen
skalazasi tényezoOvel, altalaban az Osszes eszkoz értékével a heteroszkedaszticitas kezelése
érdekében. A valtozok skalazasanak kovetkezében a korabbi jovedelmi egyenlet aregyenletté
alakul. Bikker és szerzétarsai (2006) amellett érvelnek, hogy az Osszes eszkozzel torténd
aranyositas pontatlan becslést eredményezhet. A szerzok kiemelik, hogy az eredeti modellben

sem osztottak le a valtozokat.

Ezért Bikker és tarsai (2006) moédszertani kritik4jat elfogadva az Osszes eszkozzel
leosztott modellspecifikdcio mellett elvégeztem a becslést az eszkdzaranyositds nélkiili
paraméterekre is. Két modellvaltozatot becsiiltem meg: az elsdben az Osszes eszkdz szerepel
magyarazovaltozoként, mig a masikban a kontrollvaltozok mellett csupan a jovedelmi és
koltségtényezdk szerepelnek. Az elsd valtozat alapjan kapott H-statisztikdk nem térnek el
jelentds mértékben az eredeti modellté]l, mig a masodik modellben kapott H értékek — a
szakirodalomban lathatdakhoz hasonléan — magasabbak. A valsag és a valsag elotti periodus
kozotti  jelentds kiilonbség, valamint a kamatraforditdsokon kiviili inputtényezdk

szignifikancidjanak romlasa ennek a modellnek a keretében is megfigyelhetd.



Osszes eszkozt mag

arazo valtozoként szereplo modell eredményei:

Mutaté Teljes id6szak Vilsag elott Valsagban
(2001-2012) (2001-2007) (2008-2012)
. *k*k *kk , 1***
Fizetett kamatok 0(’3,75) 0(153? 28) 0 (:; 28)
Személyi jellegii 0,18*** 0,16*** 0,15*
raforditasok 4,17) (3,16) (1,78)
Anyagi raforditasok (-_%"%43) (8:(2);) (:2;2)
Sajat toke/Osszes 0,08*** 0,12*** 0,05*
eszkoz (2,86) (3,18) (1.98)
Devizahitelek -0,01
aranya (-4,79) - -
" . 0,37*** 0,30*** 0,59***
Osszes Eszkoz (7.13) 4.02) (5.02)
R 0,98 0,99 0,83
H-statisztika értéke 0,56 0,67 0,31

Zardjelben a t-statisztika értékek szerepelnek. * 10 %-os szinten szignifikans, ** 5 %-0s

szinten szignifikans *** 1%-o0s szinten szignifikans.

Osszes eszkoz szerepeltetése nélkiili modell eredményei:

\Y 1017 176)

Fizetett kamatok

Személyi jellegii
raforditasok

Anyagi raforditasok

Sajét téke/Osszes
eszkoz

Devizahitelek aranya

Teljes iddszak
(2001-2012)

Vialsag elott
(2001-2007)

Valsagban
(2008-2012)

RZ

H-statisztika értéke

0,53%** 0,58%** 0,36%**
(19,17) (17.69) (9.09)
0,38%** 0,20%** 0,13
(9,65) (7,25) (1,15)
0,05 0,09% -0,03
(1,03) (1,87) (-0,21)
0,07** 0,11%* 0,03
(2,08) (2,17) (0,71)
-0,002
(-0,11) ~ ~
0,98 0,99 0,71
0,96 0,96 0,46

Zarojelben a t-statisztika értékek szerepelnek. * 10 %-os szinten szignifikans, ** 5 %-0S

szinten szignifikans *** 1%-o0s szinten szignifikans.
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3. melléklet: Translog cost function becslése a hazai bankrendszerre

A Lerner-indexben szerepl6 hatarkoltség meghatarozasahoz a translog koltségfliggvényt a (4.)
egyenlet alapjan szamoltam alkalmazva a szakirodalomban altalanosan hasznalt (3.)
egyenletet altal meghatarozott megszoritasokat. 7 A teljes koltséghez hozzavettem a
jutalékkiadasokat, mig a jutalékbevételeket a kamatjovedelmekkel Osszesitettem. A becslés

soran a jovedelmezdségre hatd egyedi tényezdket (példaul értékvesztés, bankadd) nem vettem

bele az egyenletbe.

A translog koltségfiiggvény becslési eredményei:™

Intc Koefficiens  Standard hiba z p-érték
Iny 1,266892 0,0583501 21,71 0,000
Iny2 -0,02618 0,0047766 -5,48 0,000
Inw3 -0,379938 0,0942013 -4,03 0,000
Inwl 0,485094 0,1394589 3,48 0,001
Inw2 0,894845 0,14579 6,14 0,000
w3wl -0,084749 0,0198502 -4,27 0,000
w3w2 0,001972 0,0193033 0,1 0,919
wilw2 0,082777 0,0068962 12 0,000
Inylnw3 | 0,044727 0,0058805 7,61 0,000
Inylnwl | -0,016758 0,0095036 -1,76 0,078
Inylnw2 | -0,027969 0,0094347 -2,96 0,003
_cons -0,219051 0,3513672 -0,62 0,533

*A becslést a Stata programcsomag 11-es verzidjanak segitségével végezetem el.

Y A hatarkdltséget néhany empirikus tanulméany az atlagkoltséggel kozeliti, de az adatok rendelkezésre allisa

esetén pontosabb kép kaphato a translog koltségfiiggvény becslésébdl. (Anzoategui, 2008)
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