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Bankenwettbewerb und die Stabilitat/Fragilitat von Finanzsektoren:

Nur eine Frage der Messmethode?

von Toni Richter*

Zusammenfassung

Der Wirkungszusammenhang zwischen der Stabilitat/Fragilitit der (européischen) Finanzsys-
teme und den herrschenden Wettbewerbsverhéltnissen ist seit der Finanzkrise 2008 und ver-
starkt auch in der gegenwartigen Corona-Krise Gegenstand des wissenschaftlichen und wirt-
schaftspolitischen Diskurses um (zu) fragmentierte Markte und Banken im Status ,,Too-Big-
To-Fail“. Dabei stehen sich in Theorie wie Empirie zwei fundamental kontrare Kausalkonzepte
(Wettbewerbs-Stabilitats-/-Fragilitats-Hypothese) gegeniiber, deren elementare wie komplexe
Basis die prézise Messung des Wettbewerbsgrades ist. Aufbauend auf dem jingsten For-
schungsstand kann dahingehend einerseits gezeigt werden, dass per se alternative Wettbewerbs-
mafle regelméaRig signifikant unterschiedliche Konkurrenzverhaltnisse ausweisen und so ande-
rerseits auf nachgelagerter, ordnungspolitischer Ebene die Evidenz flr oder gegen einen stabi-

litdtsfordernden Wettbewerbseffekt tber die Wahl der Messmethode prédeterminiert wird.

Abstract

Since the financial crisis of 2008 and intensified during the ongoing corona crisis, the interde-
pendence between the stability/fragility of the (European) financial systems and the prevailing
competitive conditions has been the subject of scientific and economic policy discourse on
(too) fragmented markets and banks with a "too-big-to-fail” status. In theory as well as in em-
pirical studies, two fundamentally contrary causal concepts (competition-stability-/ fragility-
hypothesis) are opposed, the elementary and complex basis of which is the precise measure-
ment of the degree of competition. Based on the most recent state of research, it can be shown
that alternative measures of competition per se consistently show significantly different com-
petitive conditions and that, at the downstream regulatory level, the evidence for or against a
stability-enhancing competitive effect is predetermined by the choice of the measurement

method.
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l. Problemstellung

Spétestens seit Beginn der Finanzkrise 2007/2008 steht die Funktions- und Risikotragfahigkeit
der européischen Bankensysteme wieder regelmaRig im Fokus politischer Entscheidungen und
wissenschaftlicher Forschung. Wesentlicher Ansatzpunkt ¢konomischer Marktbewertungen
und ordnungspolitischer Handlungsempfehlungen ist dabei der Zusammenhang zwischen dem
Grad der Marktkonzentration bzw. der Wettbewerbsintensitat einer nationalen Bankenwirt-
schaft und der Stabilitat bzw. Fragilitat des korrespondierenden Finanzsektors. So werden die
européischen Bankensysteme trotz kontinuierlicher Marktkonsolidierung im letzten Jahrzehnt
einerseits unveréndert regelmaRig als ,,overbanked*? eingeordnet, andererseits aber diagnosti-
ziert das Financial Stability Board flr das Jahr 2019 eine im Vergleich zu 2009 nahezu unver-
andert (zu) hohe Anzahl an européischen Banken (G-SIBs), die ,,Too Big to Fail* sind.®

In gleicherweise wird auch die Dependenz zwischen der langfristigen Stabilitat/Fragilitat von
Banken bzw. Bankensysteme und der Intensitét des jeweiligen wettbewerblichen Marktumfel-
des sowohl theoretisch als auch empirisch (unverandert) hochst kontrovers diskutiert. Konkret
stehen sich mit der Wettbewerbs-Stabilitats- und der Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese dabei
zwei widerstreitende Kausalkonzepte faktisch unvereinbar gegenuber (Kapitel I1).

Unstrittig ist derweil, dass die korrekte Quantifizierung des herrschenden Wettbewerbsgrades
die zentrale Voraussetzung darstellt, um valide (qualitative) Riickschliisse auf die Funktions-
und Risikotragfahigkeit der nationalen Bankensysteme im Nachgang ableiten zu kdnnen. In der
modernen Industriedkonomik haben sich diesbezuglich drei alternative methodische Ansatze
nachhaltig etabliert, die entweder 1) struktur- (z.B. Herfindahl-Hirschmann-Index), 2) verhal-
tens-. (z.B. Boone-Indikator) oder 3) ergebnisorientierte (z.B. Lerner-Index) Informationen des
Marktgeschehens zur Einschatzung des Konkurrenzdrucks verwenden (Kapitel I11).

Jungste Forschungsergebnisse (bspw. Richter et al. 2020) legen jedoch nachdriicklich nahe,
dass diese drei Ansétze der Wettbewerbsmessung nur aus theoretischer Sicht (SCP-Paradigma)
im wahrsten Sinne des Wortes alternative Verfahren darstellen. Empirisch hingegen pragen
wiederkehrend substantielle, signifikante und im Zeitablauf persistierende Niveau- und Ver-
laufsunterschiede (ceteris paribus) die jeweiligen methodenabhangigen Messungen der Wett-
bewerbsgrade: So weillen verhaltensorientierte Mal3e i.d.R. flr ein und dasselbe Bankensystem

zu einem Zeitpunkt systematisch ein erheblich niedriges Wettbewerbsniveau aus als markter-

2 \V/gl. Pagano/Langfield (2014, S. 25f.).
3Vgl. loannou et al. (2019).



gebnisorientierte KenngrélRen. Strukturorientierte MalRe bewegen sich in ihren Messungen in-
des dazwischen. Ursachlich hierfur ist die vielfaltige und vielfache Verwendung (unterschied-
licher) Proxies in der Praxis, bspw. aufgrund einer eingeschrankten Datenverfligbarkeit. In der
Folge werden regelméliig sogar identische Wettbewerbsmalie (wie bspw. den Preis-Kosten-
Marge basierten Lerner-Index) unterschiedlich operationalisiert bzw. approximiert (Kapi-
tel 1V).

Vor diesem Hintergrund fokussiert der Aufsatz in Erweiterung des bisherigen Forschungsstan-
des auf die Frage, ob bzw. inwieweit die empirische Evidenz fur oder gegen die widerstreiten-
den Wetthewerbs-Stabilitats-/Fragilitats-Hypothesen von den gewahlten methodisch-konzepti-
onell Ansétzen zur Messung der Wettbewerbsintensitat auf Bankenmérkten abhéngt. Im Rah-
men einer Metaanalyse werden hierzu 43 Einzelstudien zur Dependenz von Wettbewerbsgrad
und Finanzstabilitat bezlglich des genutzten Wettbewerbsmalies dezidiert ausgewertet. Die Er-
gebnisse sprechen klar dafiir, dass die in der empirischen Forschung genutzten (unterschiedli-
chen) Operationalsierungen/Proxies nicht nur unmittelbar in ebenfalls divergierenden Beurtei-
lungen der Wettbewerbsintensitét eines Bankenmarktes miinden, sondern zugleich auch auf die
nachgelagerte Evidenz zur Stabilitat/Fragilitit von Banken mittelbar durchschlagen
(Kapitel V).

Mithin scheint die Antwort auf die Frage, ob bzw. inwieweit eine hohe bzw. zunehmende Kom-
petitivitat forderlich oder doch eher hinderlich fiir die Risikotragféahigkeit von Banken ist, sub-
stantiell und systematisch von der gewéhlten Methode zur Messung der Wettbewerbsintensitét
abzuhéngen. Diese Erkenntnisse wiederum haben maf3gebliche Bedeutung fiir ordnungspoliti-
sche Entscheidungen im Zuge der Befiirwortung oder Ablehnung von Fusionen und Ubernah-

men in der Bankenwirtschaft.

Il.  Dependenz von Bankenstabilitit und Wettbewerbsintensitit:

Theoriebasierter Aufriss

Dem neo-klassischen Ansatz folgend ist fir ein funktionierendes Marktgeschehen grundsétz-
lich eine hochstmdgliche Wettbewerbsintensitét zu favorisieren, da dies entscheidend zu einer
ressourcenminimierenden Produktion bei gleichzeitig dynamischer Effizienz (Anreiz zu Inno-
vationen) des Marktes beitragt. Beztglich der Bankenwirtschaft ist dieser Wirkungszusammen-
hang aufgrund mdoglicher negativer Riuckwirkungen flr die Finanz-(system)stabilitat jedoch
umstritten. Dabei stehen sich zwei inhaltlich kontrare Sichtweisen in der Theorie wie Empirie

gegenuber:
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1. Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese

Auf der einen Seite postuliert die ,,Competition-Fragility (C-F)“ bzw. die untergeordnete ,,Con-
centration-Stability-Hypothesis (Co-S), dass ein hoher Wettbewerbsgrad der langfristigen Sta-
bilitat von Banken entgegensteht. Vielmehr sollte ein schwacher Konkurrenzdruck disziplinie-
rend auf das Risikoverhalten der Finanzinstitute auswirken. Je hoéher die zu erwartenden Ge-
winne, desto ,,Johnenswerter ist es, einen Konkurs zu vermeiden‘ (Deutsche Bundesbank 2005,
S. 114). Ferner dienen die erzielten Uberschiisse faktisch als ,.... ,buffer’ against adverse shocks
... and thus reducing the probability of systemic banking distress* (Beck et al. 2006, S. 1582).4
In gleicher Weise argumentieren Hellman et al. (2000), dass der Franchise value und damit die
Risikotragfahigkeit der Banken abnimmt, sobald sich der Wettbewerb intensiviert.

Zudem erscheint eine merklich verkurzte Kunde-Bank-Beziehung aufgrund der jederzeitigen
Wechselmoglichkeit der Kunden umso wahrscheinlicher, je wettbewerbsintensiver der Ban-
kenmarkt ist. Amortisieren sich umfangreiche Such- und Informationskosten jedoch langfristig
nur bedingt, werden Banken ihre Screening- bzw. Monitoringaktivitaten im Zuge der Bonitats-
priifung mit der moglichen Folge einer erhéhten Ausfallwahrscheinlichkeit fur die vergebenen
Kredite einschranken (vgl. Cordella/Yeyati 2002, Allen/Gale 2004). Ist das Kreditscreening der
verschiedenen Banken Uberdies nur unvollstandig miteinander korreliert, gewinnt die ,,win-
ner’s-curse’ Problematik mit wachsender Bankenzahl an Bedeutung. So erhoht sich die Chance
schlechter Kreditnehmer, mit jedem gestellten Kreditantrag irrttimlich als gute Schuldner iden-
tifiziert zu werden, womit die Durchschnittsqualitat der Kreditnehmer sinken kann (vgl. Tyrell
2003, S. 286).5 Des Weiteren spricht die Aussicht groBer Banken, Klumpenrisiken breiter zu

diversifizieren, flir moglichst konzentrierte Markte.

2. Wettbewerbs-Stabilitats-Hypothese

Auf der anderen Seite besteht gemal der ,,Competition-Stability- (C-S)*“ bzw. der untergeord-
neten Concentration-Fragility-Hypothesis (Co-F) ein inverser Zusammenhang zwischen dem
Wettbewerbsgrad und der Stabilitdt von Banken, respektive den Finanzsystemen. Nimmt die

Marktmacht der Finanzinstitute zu, wird die Zinsbelastung fur die Schuldner steigen und diese

4Vgl. Keeley (1990) fiir eine formale Modellierung dieses Arguments.

5 Der Franchise value beschreibt die Fahigkeit einer Bank, jederzeit die Zahlungsanspriiche der Passiveinleger
Uber den Riickgriff auf Bargeldreserven oder Zentralbankguthaben befriedigen zu kénnen (vgl. Leibowitz 2004,
S.5).
® Broecker (1990) leitet diesen Zusammenhang anhand eines theoretischen Modells her.
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zwangslaufig in riskantere Projekte treiben. In deren Folge steht eine gestiegene Ausfallwahr-
scheinlichkeit der Kredite (vgl. Boyd/De Nicol6 2005, S. 1329ff.). Die Vorstellung, dass domi-
nante Institute eine grundsétzlich konservative Geschéftsausrichtung haben, ist indes zweifel-
haft, wenn eine Bank im Falle der drohenden Zahlungsunfahigkeit glaubhafte Aussicht auf in-
stitutioneller Unterstltzung (nationaler oder supranationaler Natur) erwarten kann. Die Aus-
sicht der Privatisierung anfallender Gewinne einerseits und der Sozialisierung moglicher Ver-
luste andererseits lasst die Finanzierung unverhéltnisméafig riskanter Projekte anreizkompatibel
werden.

Allen voran besonders groRRe oder besonders tief aktiv- bzw. passivseitig vernetzte Banken kon-
nen sich solch impliziter Garantien sicher sein. Insofern ist die Gefahr derart unerwiinschter
Verhaltensdnderungen (moral hazard) bei Instituten mit dem Status des ,too big to fail” bzw.
des ,too interconnected to fail’ immanent (vgl. Hellwig 1998a und 1998b). Die zunehmende
Internationalisierung der Markte (bspw. in Folge fortschreitender Digitalisierung) verstarkt der-
weil diese Problematik: So ist ihnen die Gefahr destabilisierender Ansteckungs- bzw. Domino-
effekte (Fecht/Griiner 2008, S. 652ff., Fecht et al. 2008, S. 25) in den Nachbarlandern imma-
nent.

Fur einen moglichst hohen Konkurrenzdruck hinsichtlich der Stabilitdt der Finanzsysteme
spricht letztlich auch, dass mit fortschreitender Konsolidierung zwar die Anzahl der zu (ber-
wachenden Finanzinstitute sinkt, die Komplexitat und damit der Kontrollaufwand jeder einzel-

nen Bank jedoch (liberproportional) mit der GroRe steigt.”

I1l. Bankenstabilitit/-fragilitit versus Wettbewerbsgrad: Messkonzepte

und Indikatoren

1. Male der Risikotragfahigkeit/Stabilitat von Banken

Zur Approximation der Risikotragfahigkeit bzw. Stabilitat/Fragilitat von Finanzinstituten/-sek-
toren findet neben dem Anteil an notleidenden Krediten der Banken (= Proxy fur das Kredit-
ausfallrisiko) allen voran der sogenannte Z-Score im Zusammenhang mit der Analyse der Wett-

bewerbsverhéltnisse regelméaRigen Anwendung (vgl. Tabelle 4 in Kapitel V):

" Der Wechselwirkung von Wettbewerbsdruck, BankengréRe und Regulierungsaufwand widmet sich Carletti
(2008).
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Der auch als Z-Index ( Z, ) bezeichnete Indikator stellt den eingegangenen Risiken die Fahigkeit

eines Finanzinstitutes gegenuberstellt, (potenzielle) Verluste Uber einen bestimmten Zeitraum

absorbieren zu konnen. Algebraisch erschlie3t sich der periodisierte Z-Index als:

_ (GKR,, + EKQ, )

OGkr,

tk

Eine wachsende Gesamtkapitalrendite (GKR, ) wirkt sich dabei ebenso positiv (= stabilitats-
fordernd) auf den Index aus wie eine zunehmende Eigenkapitalquote ( EKQ,, ). Je volatiler hin-
gegen die Ertrdge (= Standardabweichung (O'GKRk) der GKR, ,)) desto niedriger der Z-Score.

Faktisch misst der Indikator somit, um wie viele Standardabweichungen die Ertrage der Bank
(in Relation zur Bilanzsumme) zurlickgehen konnen, bis die Eigenmittel vollstdndig aufge-
braucht sind und Verluste drohen (KlaBmuller 2017, S. 153ff.). Der Index kann so auf Basis
von Jahresabschlussdaten als inverser Gradmesser fir die Ausfallwahrscheinlichkeit einer ein-
zelnen Bank, einer Bankengruppe oder des Gesamtmarktes dienen und signalisiert ein umso
geringeres Insolvensrisiko, je hoher er ausféllt (vgl. Boyd/Runkle 1993, S. 53f.).

In der empirischen Anwendung erweist sich der Z-Score indes als robuster, belastbarer fiir das
Insolvenzrisiko bzw. die Risikotragfahigkeit von Banken (vgl. bspw. Mercieca et al. (2007)
oder auch Demirguc-Kunt et al. (2008)).

2. Methodische Ansatze und Malde der Wettbewerbsintensitat

Methodisch gehen die in der industrie6konomischen Literatur einschlagigen Ansétze Wettbe-
werbsmessung fundamental auf die maligeblich von Masan (1939) und Bain (1950) entwickelte
»Structure-Conduct-Performance Hypothesis® zuriick. Gemal3 dieses SCP-Paradigma?® besteht
ein unidirektionaler Kausalzusammenhang zwischen der Marktstruktur, dem Marktverhalten
und dem Ergebnis eines Marktes (Tirole 1988). Im Kontext von Banken und Finanzsystemen
folgt einer zunehmenden Konzentration des Marktes demzufolge unmittelbar verstéarkt kollusi-

ves Verhalten. In der Konsequenz ist eine Zunahme der aktiv- wie passivseitige Preissetzungs-

8 Eine teilweise konzeptionelle Abwandlung/Weiterentwicklung erfuhr das SCP-Paradigma durch die ,,Efficient
Structure Hypothesis“ (Demsetz 1974) als auch durch die ,,Theorie der bestreitbaren Mérkte*“ (Baumol 1982)
ohne jedoch, dass dabei der grundsatzlichere Wirkungszusammenhang bzw. der Klassifikationsrahmen in Frage
gestellt wurde.
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spielraume einhergehend mit Uberschussgewinnen und letztlich Wohlfahrtsverlusten im Ergeb-
nis zu erwarten - insbesondere vor dem Hintergrund der typischerweise in der Bankenwirtschaft
hohen Marktein- und —austrittsbarrieren (Bolt/Humphrey 2015; Fu et al 2014). Dieser dreiteili-
gen Wirkungskette folgend lassen sich die im Schrifttum etablierten, alternativen Wettbewerbs-

malie klassifizieren:

Abbildung 1: Konzeptionelle Ansétze und abgeleitete Wettbewerbsmafe

Marktverhalten
(Conduct)

Marktstruktur
(Structure)

Marktergebnis
(Performance)

= Konzentrationsrate » Panzar-Rosse-Modell = Lerner-Index
= Herfindahl- = Boone-Indikator ® (Zinsmarge)
Hirschmann-Index ® (Iwata-/Bresnahan-Modell) = (Jahresiiberschuss)

Quelle: Angelehnt an Richter et al. 2020, eigene Darstellung.

Marktstrukturmafe

Fur die indirekte Messung der Wettbewerbsintensitat anhand der Marktstruktur ist der Kon-
zentrationsgrad des Marktes — verstanden als ,,Grad der 6konomischen Machtballung*® von
mafgeblicher Bedeutung. Dabei stellen die nicht zuletzt aufgrund der geringen Datenerforder-
nisse etablierten k-Konzentrationsraten (CRk) auf den absoluten Konzentrationsgrad als reine
Summe der Marktanteile'® der k-gréfiten Banken (in der Regel mit k = 3 oder 5) ab. Der Index
strebt im Falle unendlich vieler Anbieter mit geringen Marktanteilen gegen Null und nimmt im

Monopolfall den Wert Eins an.

In Erweiterung hierzu bezieht der Herfindahl-Hirschmann-Index (HHI) nicht nur die absolute
(Anzahl der Banken (N)), sondern auch die relative Konzentration (Varianz der Marktanteile
(6?)) zur Beurteilung des Wetthewerbsgrades heran, indem groRere Finanzinstitute durch

Quadrieren der Marktanteile starker gewichtet werden als kleine . Die gemessene Wettbe-

9Vgl. Baxmann (1999, S. 5).
10 BezugsgroRe der Marktanteile sind durchweg die Bilanzsummen der am marktbefindlichen Unternehmen.
11 Algebraisch lasst sich der Index damit ausgedriicken als HHI = (%) + No? (Bikker/Haaf 2002, S. 2198).

Beide Autoren diskutieren zudem andere Struturmafe wie bspw. den Hall-Tidemann-, den Hannah-Kay-Index
oder auch den U-Index nach Rosenbluth, die jedoch nur &uRRerst selten in der empirischen Praxis Anwendung
finden.
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werbsintensitat sinkt folgerichtig entweder mit abnehmender Anzahl an Finanzakteuren und/o-
der mit zunehmender Ungleichverteilung ihrer Marktanteile (vgl. Hirschmann 1964). Der HHI

nimmt damit Werte zwischen 0 (perfekter Wettbewerb) und 1 bzw. 10.000 (Monopol) an.

Marktverhaltensmafie

Ebenfalls indirekt aber unabhdngig von den Konzentrationsverhéltnissen schlie}en die soge-
nannten nicht-strukturalistischen Konzepte anhand der am Markt zu beobachtenden Preis- und
Mengenstrategien auf den vorherrschenden Konkurrenzdruck zurtick. Im Wesentlichen haben
sich in der akademischen Literatur hierbei zwei Ansétze etabliert: Das Panzar-Rosse-Modell
(1987) und der Boone-Indikator (2008).%

Das Panzer-Rosse-Model basiert dabei auf der Annahme, dass die Uberwalzung der von den
Banken zu zahlenden Inputpreise (bspw. flir Depositen) in Abhangigkeit der jeweiligen Markt-
konfiguration (unterschiedlich) ausfallt. Hierzu wird uber die Schéatzung der Erlosfunktion die
Summe der Elastizitaten der Inputpreise gemessen — die sogenannte H-Statistik (H). Diese pro-
zentuale Verdnderung der Erlose einer Bank als Reaktion auf eine Erhéhung der Inputpreise
bzw. der Grenzkosten um ein Prozent ist im Monopolfall gleich Null. Im Falle des vollkomme-
nen Wettbewerbs hingegen sollte sich die H-Statistik proportional zur Veranderung der Input-
preise bewegen (H = 1).

Der Boone-Indikator (B) leitet den Wettbewerbsgrad eines Marktes anhand der kostenseitigen
Ineffizienz der Marktteilnehmer ab. Ansetzend an Konzept von Demsetz (1974) wird angenom-
men, dass ein Unternehmen einen umso gréReren Marktanteil und damit letztlich Gewinn rea-
lisiert, je produktiver es ist (Leon 2015). Andererseits werden ineffiziente Marktteilnehmer stér-
ker unter zunehmenden Wettbewerbsdruck leiden, d. h. der beschriebene Reallokations-Effekt
nimmt monoton mit dem Konkurrenzgrad zu (Liu et al. 2010).

Formal wird die Stérke der Beziehung zwischen den individuellen Marktanteilen und den Pro-
duktionsgrenzkosten der am Markt agierenden Kreditinstitute ermittelt (Boone 2008, S. 1246).

Sieht sich eine Bank einem wettbewerbsstarken Umfeld ausgesetzt, wird eine Erhéhung der

12 Ebenfalls dem verhaltensorientierten Ansatz zuzuordnen sind die MaRe nach Iwata (1974), Bresnahan (1982)
und Lau (1982). Bei annahmegemal oligopolistischer Marktstruktur wird das Verhalten der Akteure Uber die
Schétzung der konjekturalen Variationen in Verbindung mit den Preiselastizitaten abzuleiten. Aufgrund der ho-
hen, unternehmensspezifischen Datenerfordernisse finden diese Ansétze empirisch nur sehr selten Anwendung
(Bikker 2003/Uchida/Tsutsui 2005).
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Grenzkosten zwingend in sinkenden Gewinnen minden (B ist insofern negativ bzw. bei voll-
kommender Konkurrenz gilt (8 = —1)). Sollte sie hingegen tber ausgeprégte Preissetzungs-

macht verfuigen, kann die Bank die hoheren Kosten (vollstandig) tiberwalzen (8 = 0).

Marktergebnismalle

Gangige direkte Indikatoren stellen typischerweise JahresabschlussgroRen wie der Gewinn vor
Steuern, die Umsatze oder auch die bankenspezifische Zinsmarge (volumengewichtete) Spanne
zwischen Kredit- und Depositengeschéaft). Gleichwohl dominiert in wissenschaftlichen Studien
zum Wettbewerb auf Bankenmérkten klar der sogenannte Lerner-Index (LI).** Direkt ankniip-
fend am Marktergebnis bemisst das auch als Preis-Grenzkosten-Marge bezeichnete Wettbe-
werbsmal? die individuelle Preissetzungsmacht eines Anbieters anhand der F&higkeit, Preise
oberhalb der eigenen Grenzkosten am Markt durchzusetzen — ausgedrtickt als prozentualer An-
teil am Preis. Der LI nimmt dabei einen Wert zwischen Null und Eins an. Je intensiver der
Konkurrenzdruck, desto geringer ist der durchsetzbare Aufschlag auf den (Wettbewerbs-)Preis
und umso geringer der Lerner-Index. In der Konsequenz bewegt sich der L1 als inverser inverser
Gradmesser der Wettbewerbsintensitat zwischen den Werten Null bei vollstandiger Konkurrenz
und (faktisch) Eins im Falle monopolistischer Marktmacht.

Tabelle 1 fasst die indirekten und direkten WettbewerbsmaRe bzw. ihre zugrundeliegenden An-
sétze zusammen (formale Berechnung, Variablen, Intervalle) und adressiert zudem Gberblicks-
artig die jeweiligen konzeptionellen Starken und Schwachen.* Den methodischen Aufriss ab-
schlieBend sei nochmals konstatiert, dass alle (im wahrsten Sinne des Wortes) alternativen An-
satze/Mal3e in der Theorie grundsatzlich den Wettbewerbsdruck (anndhernd) gleich einschétzen

sollten.

13 vgl. die Studienlage gemaR Tabelle 4. Der LI geht dabei auf die wegweisende Arbeit von Abba P. Lerner
1924 zurick.

14 Fir eine ausfihrliche Diskussion der indikatorspezifischen Starken/Schwéchen sei auf Leon (2015) verwiesen.
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IV. Empirische Wettbewerbsmessung auf Bankenmarkten:

Operationalisierung / Proxies

Eine Vielzahl an (inter-)nationalen empirischen Studien stellt aufgrund der wirtschaftspoliti-
schen Relevanz auf den Wirkungszusammenhang zwischen Risikotragfahigkeit und wettbe-
werblichem Umfeld im Kontext der Finanzstabilitat ab. Doch entgegen der Theorie fallt die
Operationalisierung der unterschiedlichen Wettbewerbskonzepte/-malie bisweilen nachgerade
komplex wie heterogen aus: Zum einen wird bereits die Gestalt der Produktionsfunktion einer
Bank und die damit verbundene Einteilung von Input- und Outputgiter in der Wissenschaft
kontrovers diskutiert. Wéhrend der Intermediationsansatz (Sealey/Lindley (1977)) die Einlagen
einer Bank als Einsatzfaktoren flr das Bankgeschéaft wertet, fasst der Produktionsansatz (Bens-
ton 1965) selbige als ein (Produktions-)Ergebnis auf. In diesem Zusammenhang kommt er-
schwerend hinzu, dass Banken i.d.R. als Multiproduktunternehmen auf vielfaltigen (Sub-
)Markten in unterschiedlichen Konkurrenzsituationen — zumeist regional und auf Produktebene
operieren. Die notwendige Abgrenzung des sachlich und rdumlich relevanten Marktes ware
insofern jedweder Wettbewerbsanalyse zwingend vorgelagert, stellt aber ein grundsétzliches
Problem in der angewandten Industriekonomik dar. Letztlich steht auch die mitunter einge-
schrénkte Verfligbarkeit von notwendigen Informationen/Daten (siehe Tabelle 1) der ,.eins zu
einer Umsetzung der theoriebasierten Grundlagen in die empirische Praxis entgegen (vgl.
Cummins et al. 2017, S. 8).

Divergenz auf Ebene der Messkonzepte

Frihere Forschungsergebnisse®® deutlich tiefer und breiter bestatigend konstatieren jlingst
Richter et al. (2020) in einer 35 Wettbewerbsstudien (5.784 Beobachtungen) umfassenden Pa-
nelanalyse am Beispiel von 15 europdischen Bankensystemen® (1998 — 2007) substantielle,
signifikante und persistierende Niveau- und Verlaufsunterschiede zwischen den ausgewiesenen
Wettbewerbsgraden im Quer- und Langsvergleich der struktur-, verhaltens- und marktergeb-

nisorientierten Messkonzepten.

15 Wenngleich stets nur fir den Vergleich ausgewdahlter WettbewerbsmaRe stellen bspw. auch Fiorentino/Herr-
mann (2009), Coccorese (2014) sowie Zigraiova/Havranek (2015) ebenfalls erhebliche Unterschiede in den je-
weils ausgewiesenen Wetthewerbsgraden fest.
16 Austria (AT), Belgium (BE), Germany (DE), Denmark (DK), Spain (ES), Finland (FI), France (FR), Greece
(GR), Ireland (IE), Italy (IT), Luxembourg (LU), the Netherlands (NL), Portugal (PT), Sweden (SE) and United
Kingdom (UK).
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Um dabei eine moglichst transparente, harmonisierte und vergleichbare Interpretation der Viel-
zahl an aufgearbeiteten Wettbewerbsstudien sicherzustellen, transformieren Richter et al (2020,
S. 57) die Originalwerte der jeweiligen Wettbewerbsmalie in Hinblick auf den jeweiligen (the-
oretisch erreichbaren) maximalen Wettbewerbsgrad von 100 % bzw. 1. Exemplarisch wird eine
l&nder- und jahresspezifischer CRs = 0,20 tberfiihrt in einen modifizierten Wert von 0,8, wel-
cher einen Wettbewerbsgrad von 80 % des Referenzniveau im Falle des vollkommenen Wett-
bewerbs entspricht.

Bezogen auf das jeweilige Cluster der Wettbewerbskonzepte deuten die Strukturmalle (S = @
68 %) im Durchschnitt auf ein mittelmaRiges Wettbewerbsniveau hin, wahrend die Ergebnis-
male (E = @ 87%) einen deutlich schéarferen, die Verhaltensmale (V = @ 40%) gar einen
schwacheren Konkurrenzdruck fur das identische Panel ausweisen. Nicht weniger divergent ist
die attestierte Entwicklung im Zeitablauf (Abbildung 2): S = (nahezu) stabil; E = abnehmend;

V = zunehmend.

Abbildung 2: Divergenz der Wettbewerbskonzepte gemaR SCP-Paradigma
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Datenquelle: Auswertung der Einzelstudien nach Richter et al. (2020), eigene Aufarbeitung und Darstellung.

Divergenz auf Ebene der Wettbewerbsmalie

Substantielle Unterscheide im Niveau als auch in der zeitlichen Entwicklung des ausgewiese-
nen Konkurrenzdruckes zeigen sich derweil nicht nur im Aggregat tber ein konzeptionelles
Cluster, sondern nachdriicklich auch auf der Sub-Ebene der einzelnen WettbewerbsmaRe (Ta-
belle 2).
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Unter Aufarbeitung der identischen 35 Wettbewerbsstudien'” wie Richter et al. (2020) weist
Tabelle 2 dahingehend die landerspezifischen Ergebnisse aus. Wéhrend der CRs im Landermit-
tel einen Wettbewerbsgrad von 0,47 bzw. 47 % in Relation zur Benchmark des vollkommenen
Wettbewerbs ausweist, signalisiert der HHI einen merklich stdrkeren Konkurrenzdruck mit
0,87 ca. 87% des Maximalwertes. Ahnliche Unterschiede finden sich auch unter den verhal-
tensorientierten Mallen: So legt der Boone-Indikator (@ 0,31) weitreichende Preissetzungs-
spielrdume fir die Banken im L&ndersample verbunden mit einer Zunahme des Wettbewerbs-
grades um ca. 16 % zwischen 1998 bis 2007 nahe. Die alternative H-Statistik () 0,49) hingegen
ordnet den herrschenden Konkurrenzdruck im mittleren Segment bei einer merklich geringeren

Steigerungsrate von nur ca. 7 % ein.

Tabelle 2:
Divergenz (Niveau und prozentuale Verénderung) der WettbewerbsmaRe (1998-2007)

L5 @ AT BE DE DK ES FI FR GR IE IT LU NL PT SE UK
Léinder

CR3 0,57 10,49 0,26 0,76 0,83 0,62 0,13 0,70 0,40 0,37 0,72 0,78 0,50 0,73 0,49 0,72
[4in %] 2,5% | [0,0] [00] [-62] [9,1] [0,0] [-46] [00] [12] [94] [00] [0,0] [0,0] [17] [0,0] [0,0]
CR5 0,47 10,54 0,25 0,74 0,32 0,56 0,17 0,52 0,33 0,53 0,58 0,70 0,16 0,56 0,39 0,65
[Ain %] -2,8% | [1,7] [17] [-3,5] [87] [85] [-0,2] [-12] [-1,7] [-3,3] [-34] [-61] [-41] [0,0] [49] [-14]
HHI 0,87 10,83 0,79 096 0,77 0,92 0,76 0,95 0,88 0,93 0,96 0,97 0,76 0,90 0,86 0,89
(Ain %11 3,3% |[-62] [-56] [17] [41] [-174] [42] [27] [25] [06] [-04] [01] [10] [39] [-33] [65]

Hstatistic | 049 |047 0,58 0,54 0,35 0,49 0,84 046 0,25 0,42 048 0,63 0,51 050 0,28 0,49

[Ain %] 6,9% | [15] [59] [52] [83] [20] [-258] [14] [46] [-44] [11] [3,6] [3,3] [16] [19] [6,4]
Boone 031|025 034 026 032 0,33 013 027 0,32 048 0,27 0,37 0,31 0,35 0,36 0,28
[Ain %] 16% | [25] [21] [17] [36] [26] [-16] [23] [44] [62] [19] [43] [18] [15] [12] [28]

Lerner 082 |84 082 0,84 0,82 0,78 0,76 0,85 0,79 0,80 0,78 0,86 0,85 0,80 0,82 0,84
[Ain %] -12% |[-1,2] [-40] [-41] [-34] [-3,2] [-84] [-13] [-12] [-3,3] [-9,9] [-81] [-9,0] [-11] [-53] [-1,2]

Spread| 0,59 0,57 0,70 0,52 0,59 0,71 0,68 0,63 0,56 0,69 0,60 0,69 0,55 0,58 0,61

k%

@

Verand. [518] ['011] [518] [911] [813] ['913] [117] [815] [113] [216] ['111] ['013] [516] [415] [210]

Hinweise:*Durchschnitt Giber alle ausgewdhlten Lander, ** Durchschnitt Gber alle Wettbewerbsmale

Datenquelle: Einzelstudien nach Richter et al. (2020), eigene Aufarbeitung und Darstellung.

7 Fir eine ausfihrliche Auflistung aller aufgearbeiteten Studien sei auf Richter et al. 2020, S. 59ff. verwiesen.
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So divergent die Empirie der ausgewiesenen Wettbewerbsverhaltnisse ausfallt, so heterogen
erweist sich die den Studien zugrundeliegende Operationalisierung der Malie. Als zentrale
GroRe der Strukturmalie werden (1) die Marktanteile von Banken zumeist wertorientiert Gber
die jeweiligen Bilanzsummen approximiert (bspw. Berger at al. 2009; ljtsma et al. 2017).
Gleichwonhl finden auch quantitative Ansatze unter Rickgriff auf das Kredit- respektive Depo-
sitenvolumen der Finanzinstitute Anwendung (bspw. Bertay/Demirglic-Kunt 2013; Richter
2013). Mitunter wird auch auf den Anteil am Kundenvolumen abgestellt (Gujral et al. 2019).

Des Weiteren sind erhebliche methodische Unterschiede bei der Approximation der Grenzkos-
ten bzw. der Ermittlung der bankenspezifischen Kostenfunktion als solches zu konstatieren,
welche im Kontext des Lerner-Indexes oder auch des Boone-Indikators genutzt werden. Die
empirische Wissenschaft dominierend wird vielfach eine standardisierte Translog-Kostenfunk-
tion mit einen einzigen Outputgut (i.d.R. abgebildet tber die Bilanzsumme) und drei Inputfak-
toren als Berechnungsbasis genutzt (bspw. Fernandez de Guevara/ Maudos (2017), Vincon
2016). Alternativ ebenso Ublich werden die Grenzkosten der Bankenproduktion uber die (lang-
fristigen) variablen Durchschnittskosten approximiert (Schaeck/Cihak 2014, Carbd et al. 2009).
Hingegen zielen andere Autoren darauf ab, dem Mehrproduktcharakter einer Bank wirksamer
Rechnung zu tragen und fokussieren verstarkt auf Submarkte wie das einlagenbasierte Kredit-
geschéft (Gischer et al. 2015). Entsprechende Rickwirkungen ergeben sich dann flr die unter-

stellten Output- und Inputglter der Banken.

Eine herausgehobene Bedeutung im Rahmen der adéquaten Approximation der Wettbewerbs-
maBe kommt nicht zuletzt den Marktpreisen zu, die in Ermangelung an disaggregierten ge-
schaftsfeldbezogener Daten fur gewdhnlich als Relation aus den Gesamtertrdgen einer Bank
(Uber alle Geschaftsbereiche hinweg) zur Bilanzsumme néherungsweise ermittelt werden (u. a.
Kick/Prieto 2015; Coccorese 2014; Anginer et al. 2014). Im Ergebnis wird gleichsam eine
durchschnittliche, alle Geschaftsfelder umspannende Wettbewerbsintensitat gemessen. Metho-
disch (im Nenner) nicht erfasst, wird dabei das ,,Off-Balance*-Geschaft der Finanzinstitute.
Gischer et al. (2015) fokussieren hingegen explizit auf das klassische Kreditgeschaft und grei-
fen auf volumengewichtete Kredit- und Einlagenzinssatze zurtick.'® Koetter/Vins (2008) adjus-
tieren die Marktpreise bzw. den LI zudem um den (relativen) Produktivitatsgrad einer Bank.

18 Gischer/llchmann (2018) klassifizieren unterschiedliche Bankensysteme in dem die Geschaftsmodelle der Fi-
nanzinstitute mittels Clusteranalyse kategorisiert werden.
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Divergenz auf Ebene des Lerner-Indexes

Unter den in der Theorie alternativen Wettbewerbsmalien ist der Lerner-Index in der empiri-
schen Bankenliteratur nicht nur nachhaltig etabliert, sondern findet auch mit Abstand am h&u-
figsten Anwendung. Die formale Struktur (= Preis-Grenzkosten-Marge) des LI jedoch I&sst er-
ahnen, dass die zuvor skizzierten Approximationsprobleme der Grenzkosten als auch der

Marktpreise insbesondere bei diesem Indikator unmittelbar zum Tragen kommen sollten.

Abbildung 3: Streuung der Wettbewerbsstudien auf Basis des LI [Deutscher Bankenmarkt]
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Datenquelle: Einzelstudien nach Richter et al. (2020), eigene Aufarbeitung und Darstellung.

Die Resultate von 19 Wettbewerbsanalysen auf Basis des Lerner-Indes am Beispiel der deut-
schen Bankenwirtschaft zwischen 1998 bis 2009 fugen sich dabei nahtlos in die bisherigen Be-
funde ein und bestatigen diese erwartete Diskrepanz der Messergebnisse. Abbildung 3 und Ta-
belle 3 weisen die zugrundeliegenden, LI’s in transformierter Form aus: So sehen Ayadi et al.
(2009), Gischer et al. (2015) und Kick/Prieto (2015) die Banken in Deutschland in einem mit-
telmaRig-intensivem Wettbewerbsumfeld operieren (@ 0,46 < LI <bzw. 0,69), wéhrend bspw.
Maudos/Fernandez de Guevara (2007), Weill (2013) und Vincon (2016) fir den identischen
Untersuchungszeitraum einen faktisch vollkommen kompetitiven Markt konstatieren (@ 0,92
<LI<bzw. 0,97).
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Tabelle 3: Wettbewerbsstudien auf Basis des Lerner-Indexes [Deutscher Bankenmarkt]

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (7))

Anginer et al. (2014) 0,76 0,79 091 0,8 082 084 081 0,75 0,73 068 0,71 0,79 0,79
Ayadi et al. (2009) 0,68 0,68 0,58 0,58 0,58 0,58 0,70 0,70 0,70 0,64
Beck et al. (2013) 092 092 092 092 092 092 092 092 0,92 092 092 0,92 0,92
Brissimis et al. (2014) 0,85 083 0,86 087 084 082 081 082 0,78 084 0,8 0,81 0,83
Carbé et al. (2009) 0,86 0,86 0,86 0,86 0,86
Clerides et al. (2015) 0,87 0,87 0,89 0,90 0,89 0,86 0,8 0,85 0,85 0,87 0,8 0,85 0,87
Coccorese (2014) 092 092 092 092 092 092 092 092 092 092 092 0,92| 0,92
Cruz-Garcia et al. (2017) 091 093 091 092 09 0,87 084 085 094 0,81 0,89
Fernandez de Guevara et al. (2007) 0,88 0,89 0,89 0,89
Fernandez de Guevara/Maudos (2017) 0,76 0,74 0,70 0,65 0,77 0,97 1,06 0,59 0,78
Fischer/Hempell (2005) 0,84 0,83 0,8 0,88 0,85
Gischer et al. (2015) 0,46 0,46 0,47 044 0,44 0,47 0,45| 0,46
Kick/Prieto (2015) 0,68 0,70 0,72 0,73 068 0,67 066 065 0,69 073 0,74 0,67 0,69
Koetter/Vins (2008) 0,76 0,76 0,76 0,76 0,76 0,76 0,76 0,76 0,76
Liu et al. (2010) 092 092 0,92 0,92 092 092 092 0,92 0,92 0,92 0,92 0,92
Maudos/Fernandez de Guevara (2007) | 0,97 0,95 0,97 0,97 0,98 0,97
Richter (2013) 0,72 0,712 0,75 0,76 0,71 0,70 0,67 0,69 0,71 0,74 0,74 0,65 0,71
Vincon (2016) 0,90 0,93 0,98 0,98 0,95
Weill (2013) 094 091 091 0,8 091 092 095 0,90| 0,92
Arithm. Mittel 0,84 0,83 084 0,8 083 0,78 0,78 0,78 0,80 0,84 0,87 0,78 0,82
Standardabweichung 0,10 0,09 0,11 0,11 0,12 0,15 0,14 0,14 0,24 0,15 0,15 0,17 0,13
Variationskoeffizient 0,11 0,21 0,13 0,13 0,15 0,19 0,18 0,18 0,27 0,17 0,18 0,21 0,16

Datenquelle: Transformierte Werte der Einzelstudien, eigene Aufarbeitung und Darstellung.

Uneinheitlich ist indes nicht nur das Niveau der Studienergebnisse (in Relation zur Benchmark
des vollkommenen Wettbewerbs), sondern nicht weniger die aufgezeigte zeitliche Entwicklung
Uber die 12 Jahre: Bescheinigen Liu et al. (2010), Anginer et al. (2014) und Fernandez de Gu-
evara et al. (2017) den deutschen Banken eher einen steigenden bzw. nahezu konstanten Kon-
kurrenzdruck, sehen Clerides et al. (2009), Weill (2013) und Cruz-Garcia et al. (2017) einen

abnehmenden Wettbewerbsgrad.

Uberdies deutet sowohl die Entwicklung der absoluten Streuungsmafe (= Spread, Standardab-
weichung; Abbildung 3) als auch des Variationskoeffizienten (1998 = 0,11; 2009 = 0,21) als
relatives Mal} auf eine im Zeitablauf eher zunehmende, denn abnehmende Divergenz zwischen
den Wettbewerbsstudien hin. Offensichtlich fiihren die in der anwendungsorientierten Literatur
einschlagigen Approximationsansatze selbst fur einzelne Wettbewerbsmale wie den Lerner-
Index zu substantiell divergierenden Beurteilungen des Wettbewerbsgrades in der Empirie.
Wiederum legen die Erkenntnisse aus diesem Kapitel abschlieBend die Vermutung nahe, dass
die unterschiedlichen Operationalisierungen der Wettbewerbskonzepte/-mafie nicht nur einer-
seits zu divergierenden Beurteilungen der Konkurrenzverhéltnisse eines Bankenmarktes fiih-
ren, sondern ceteris paribus (un)mittelbar auch auf etwaige nachgelagerte Untersuchungen zur
Wechselwirkung von Wettbewerbsgrad und Stabilitat/Fragilitat verzerrend durchschlagen soll-

ten.
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V.  Metanalyse der empirischen Dependenz: Wettbewerbsgrad versus

Finanzstabilitat

Dargelegt wurde zum einen, dass die Auswirkungen der wettbewerblichen Intensitat auf die
Stabilitat/Fragilitat von Banken aus theoretischer Sicht nicht eindeutig vorhergesagt werden
konnen (Kapitel 2). Zum anderen divergierenden die in der Empirie anhand alternativer Mess-
konzepte/-malRe berechneten Wettbewerbsintensitaten infolge vielféltiger Operationalisie-
rungsprobleme bzw. unterschiedliche Approximationansétze ebenso substantiell wie dauerhaft
—selbst fur ein und dasselbe Bankensystem zu ein und demselben Untersuchungszeitpunkt (Ka-
pitel 4). Vor diesem Hintergrund liegt die Frage nahe, inwieweit die empirische Bestatigung
der ,,Wettbewerbs-Stabilitats-Hypothese® einerseits oder aber der ,,Wettbewerbs-Fragilitats-
Hypothese* andererseits nachhaltig davon abhangt, auf welche Art und Weise (Messmethode)

die Wettbewerbsintensitat eines Bankenmarktes tatsachlich gemessen wird.

Kategorisiert hinsichtlich des verwendeten Wettbewerbsmalies auf Basis des SCP-Paradigmas
gibt Tabelle 4 diesbeziglich den wesentlichen Untersuchungsrahmen (Zeitraum, Lander, kon-
trollierte Einflussfaktoren) und die zentralen Ergebnisse einer Vielzahl (n = 43) an empirischen
(Einzel-)Analysen zur Dependenz von Wettbewerbsgrad und Banken(system)stabilitat wieder.
Um dabei moglichst belastbare Ruckschliisse ziehen zu kénnen, wurden als Briickenschlag zu
Kapitel 3 schwerpunktmdRig Studien mit Bezug zu den européischen Bankenmarkten im rele-
vanten Zeitraum ausgewertet. Bei der Messung der Stabilitat/Fragilitat des Finanzsystems bzw.
der Risikotragfahigkeit der Banken dominiert in der weitlberwiegenden Mehrzahl der empiri-
schen Analysen des bereits in Kapitel 3 vorgestellten Z-Score‘s (z). Daneben wird mitunter

auch auf den Anteil notleidender Kredite einer Bank/Bankengruppe abgestellt.
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Tabelle 4 (Teil I):

Empirie zur Dependenz von Wettbewerbsintensitat und Banken(system)stabilitat

Zeitraum

kontrollierte
Einflussfaktoren

Risikotrag. /
Stabi.-MaR

C-S/Co-F

C-F/Co-S

CR ;3 --- Srukturorientierter Ansatz
69 Lander Regulierung, makro.
Beck et al. (2006 1980-1997 NPL X
( ) (inkl. 15 euop.) GroRen/Schocks
23 Lander Restiktionen von z,NPL,
Berger et al. (2009) ) 1999 - 2005 o (X) X
(inkl. 11 europ.) Bankaktivitaten EKQ
Deltuvaiteé (2010) 160 Lander 1987-2007 Z X
Uhde/ EU-25 1967-2005 makrodko., bank- . X
Heimeshoff (2009) spezifische GroRen
CR 5 --- Srukturorientierter Ansatz
litsma et al. (2017) EU-25 1998-2014 makrodko. Schocks z nichtsign. nichtsign.
Jimé tal. (2013 Spai 1988-2003 A NPL ichtsi ichtsi
iménezetal. ( ) pain - spezifische Grofen nicht sign.  nicht sign.
Uhde/ makrodko., bank-
EU-25 1997-2005 X
Heimeshoff (2009) spezifische GroRen z
HHI --- strukturorientierter Ansatz
Ahi/Laidroo (2019) 27 europ. Lander 2004-2014 Z X
A . BankgroRe, makro.
Capraru/Andries (2015) 27 europ. Lander 2003-2009 zZ (X)
Umfeld
litsma et al. (2017) EU-25 1998-2014  makrodk. Schocks z nichtsign.  nicht sign.
L . makrodko., bank- . . . .
Jiménez et al. (2013) Spain 1988-2003 . . NPL nichtsign.  nicht sign.
spezifische GréRen
Liu et al. (2010) 11 europ. Lénder 1997-2010 Rentabilitdt der Banken  , NPpL nichtsign.  nicht sign.
Samantas (2013) EU15and 2002-2010 Michtlinearer P X (X)
additional 12 Zusammenhang
H-Statistik --- verhaltensorientierter Ansatz
Liu et al. (2010) 11europ. Lander 1997-2010 Rentabilitdtder Banken — , Np|. nichtsign. nichtsign.
38 Lander makrookon. Umfeld, Duration
Schaeck et al. (2009) . 1980 - 2003 ] X
(inkl. 15 europ.) Regulierung Model
27 disch Kurz- und langfristi
Davis/Karim (2018) JEUIOPAISENE 1998 501 - UTE UNCIANBITISUEE " npL X
Lander Zusammenhange
Boone-Index --- verhaltensorientierter Ansatz
nicht linearer
Ahi/Laidroo (2019) 27 europ. Lander 2004-2014 Z X
Zusammenhang
5 145 Lander Ineffizienz der Banken Logit Pro.
Diallo (2015) . 1997-2010 X
(inkl. 15 europ.) Model
- o] makrodkon. Umfeld, reg.
Kick/Prieto (2015) Deutschlan 1994-2010 Reichweite der Banken % X
8.900 intern. Grad der Ineffizienz der
Schaeck/Cihak (2008) 1995-2005 X
Banken Banken
10 Land Grad der Ineffizi d
Schaeck/Cihak (2014) ander 1995.2007 ' o¢ derinettizienzder X

(inkl. 9 europ.)

Banken
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Tabelle 4 (Forts.):

Empirie zur Dependenz von Wettbewerbsintensitat und Banken(system)stabilitat

Lander

Zeitraum

kontrollierte

Risikotrag. /

C-S / Co-F

C-F/Co-S

Lerner-Index --- ergebnisorientierter Ansatz

Einflussfaktoren

Stabi.-Mal}

Agorki et al. (2011)
Ahi/Laidroo (2019)

Anginer et al. (2014)
Beck et al. (2013)
Berger et al. (2009)
Capraru/Andries (2015)
Davis/Karim (2018)
Davis et al. (2020)
Diallo (2015)
Fiordelisi/Mare (2014)

Jiménez et al. (2013)

Kabir/Worthington
(2017)

Kick/Prieto (2015)
Leroy/Lucotte (2017)
Liu et al. (2010)

Pessarossi et al. (2020)

Samantas (2013)

Marchionne/Zazzaro
(2018)

13 ost-europ.
Lander

27 europ. Lander

63 Lander
(inkl. 15 europ.)
79 Lander
(inkl. 15 europ.)
23 Lander
(inkl. 11 europ.)

27 europ. Lander

27 europaische
Lander

112 Lander (inkl.

145 Lander (inkl.
15 europ.)
5-EU-Lénder
(AU,FR,DE,IT,ES)

Spain

weltweit

Deutschland

97 europ. Banken

11 europ. Lander

43 europdische
Lander

EU 15 and
additional 12

Italy

1998-2005

2004-2014

1997-2009

1994 - 2009

1999 - 2005

2003-2009

1998-2012

1999-2015

1997-2010

1998-2009

1988-2003

2000-2012

1994-2010

2004-2013

1997-2010

2001-2014

2002-2010

2006-2010

Regulierung

auch adjustierter Lerner

Berichtspflichten der
Banken

Regulierung,
institutionelle Umfeld
Restiktionen von
Bankaktivitaten
BankgroBe, makrotkon.
Umfeld

Kurz- und langfristige
Zusammenhange
spezifische
Geschaftsmodelle
Ineffizienz der Banken

Cooperative Banks

makrooko., bank-
spezifische GroRen
spezifische
Geschaftsmodelle
makrodkon. Umfeld, reg.
Reichweite der Banken
makrooko., bank-
spezifische Groflen
Rentabilitat der Banken

verschiedene

z, NPL

z (X)

Distance fo
Defaulf

z,NPL,

EKQ (x)

z, NPL

z, NPL

Logit Pro.
Model

z X

NPL

z, NPL

Z

Zz, NPL,
RoE/RoA
Logit Pro.

nicht sign.

Profitabilitatsindikatoren Model

nicht linearer
Zusammenhang

makrooko., bank-
spezifische GroRen

z (X)

Z

(x)

nicht sign.

X

Abkiirzungen: C-S/Co-F: Competition-Stability-/Concentration-Fragility-Hypothese = Wettbewerbs-Stabilitats-Hypothese;

C-F/Co-S: Competition-Fragility-/Concentration-Stability-Hypothese = Wettbewerbs-Fragilitits-Hypothese; z: z-score;
NPL: Anteil notleidender Kredite am gesamten Kreditvolumen einer Bank; RoE: Return on Equity; RoA: Return on Asstes;
EKQ: Eigenkapitalquote; X bzw. (X): signifikanter (min. auf 10%-Niveau), substantieller bzw. schwacher Zusammenhang
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Auf den ersten Blick scheint sich die theoretisch vorhergesagte Ambivalenz der Beziehung von
Wettbewerbsgrad und Bankenstabilitat/-fragilitat eindrucksvoll in der Empirie wiederzufinden.
So bestitigen insgesamt 18 Studien signifikant (13 = substantiell / 5 = schwach) die ,,Wettbe-
werbs-Stabilitats-Hypothese® und ebenfalls 18 Studien signifikant die inhaltlich kontrire
., Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese“ (16 = substantiell / 2 = schwach), wihrend die verblei-

benden Studien (7) keinen zweifelsfreien Zusammenhang finden.

In strukturierter Form zusammenfassend gibt Tabelle 5 einen Uberblick tiber die Evidenz der
widerstreitenden Hypothesen in der empirischen Literatur in Abhdngigkeit der verwendeten

Methode/Malle zur Wetthbewerbsmessung.

Tabelle 5: Evidenz der "Wettbewerbs-Stabilitats- vs. -Fragilitats-Hypothese™

Wetthewerbs- Alle Studienergebnisse ' Z-Score-Analysen
maR /Ergebnis | ATVSEN o o F CF/Co-s  Keme Amalysen ok CF/Co-
. [gesamt] Dep. [z-~score]

CR; n=5 1/(1) 3 0 n=3 1 2 0
CR5 n=3 1 0 2 n=2 1 0 1
HHI n=7 2/(1) (1) 3 n=5 2/(1) (1) )
5 S-Mage n=15 a/(2) 3/(1) 5 n=12 a/(2) 2/(1) 3
H-Statistik n=3 2 0 1 n=2 2 0 0
Boone-Index n=5 4 1 0 n=5 4 0 0
> V-Mage n=8 6 1 1 n=6 6 0 0
Lerner-Index n=20 3/(3) 12/(1) 1 n=16 2/(3) 9/(1) 1
5 E-Mage n=20 3/(3) 12/(1) 1 n=16 2/(3) 9/(1) 1

| 13/(5)  16/(2) 12/(5) 11/(2)
Abklrzungen: C-S/Co-F: Competition-Stability-/Concentration-Fragility-Hypothese = Wettbewerbs-Stabilitats-Hypothese;
C-F/Co-S: Competition-Fragility-/Concentration-Stability-Hypothese = Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese

Differenziert man nun jedoch genauer hinsichtlich der zugrunde gelegten Messmethoden ent-
sprechend der konzeptionellen Dreiteilung des SCP-Paradigmas offenbart sich ein nicht weni-
ger beachtliches Evidenzbild. Dahingehend weist Abbildung 4 jeweils den prozentualen Anteil
der struktur- verhaltens-, bzw. ergebnisorientierten Studien aus, die entweder die Wettbewerbs-
Stabilitats- oder die Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese bestatigen.
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Abbildung 4: Dependenz zwischen Wettbewerbskonzept und Bankenstabilitat/-fragilitat
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In der Gesamtschau stiitzen 6 von 8 Studien auf Basis verhaltensorientierter Wettbewerbsmafe

die Vermutung eines positiven Zusammenhangs zwischen dem Wettbewerbsgrad und der Sta-

bilitat von Banken. Wird der Wettbewerbsgrad hingegen mithilfe des Lerner-Indexes (= ergeb-

nisorientierte Mafe) bestimmt, wird in 13 (12 = substantiell / 1 = schwach) von 20 Fallen ein

negativer Zusammenhang beider GréRen konstatiert. Derweil ist die Evidenz bei Rickgriff auf

strukturorientierte Mal3e wieder nahezu gleichméRig verteilt (Abb. 4).

Dieser Befund hat wiederum im Aggregat Uber die alternativen Wettbewerbskonzepte gleich-

ermafen auch fur den Fall Bestand, dass nur auf jene empirischen Untersuchungen abgestellt

wird, die als Proxy flr die Banken(system)stabilitat (unter anderem) den Z-Score verwenden.

Abbildung 5:

Dependenz zwischen Wettbewerbskonzept und Bankenstabilitat/-fragilitat (Z-Score)

S-Mafle

EC-S/ Co-F

V-MaRRe

@ C-F/ Co-S
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Derweil zeigt der Blick auf die einzelnen Wettbewerbsmale innerhalb einer Messkategorie
(bspw. CRs, CRs, HHI in der Kategorie S-Mafe), dass es sich hierbei mitnichten um einen
Aggregations- bzw. Verzerrungseffekt gegenlaufiger empirischer Befunde handelt. Vielmehr
spiegelt sich auch hier die gezeichneten Effekte systematisch wider. Entsprechende Signifikan-
zen ergeben sich im Rahmen der abschlielenden Korrelationsanalyse (Tabelle 6), insbesondere,
wenn allein auf die z-score-basierten Studienergebnisse abgestellt wird (= weitgehende Ceteris-
Paribus-Analyse). So besteht ein auf dem 5 % -Niveau signifikanter, substantieller Zusammen-
hang zwischen Wettbewerbsmessungen auf Basis verhaltensorientierter Male und der Evidenz
fir die Wettbewerbs-Stabilitats-Hypothese (r = 0,46**). Hingegen kommen Z-Score-Studien
signifikant haufiger zu dem Schluss, dass ein zunehmender Wettbewerbsdruck schadlich fiir
die Stabilitat der Banken bzw. des Finanzsystems ist, sobald mit dem Lerner-Index ein markt-
ergebnisorientiertes Wettbewerbsmall verwendet wird (r = 0,52**). Wird indes die Wettbe-
werbsintensitat nur indirekt anhand klassischer Strukturmal3e wir der CRs, CRs oder dem HHI
ermittelt, lasst sich keine klare Evidenz flr die Wechselwirkung von Risikotragféhigkeit der

Banken und dem herrschenden Konkurrenzdruck erkennen (r = 0,30%).

Tabelle 6: Korrelation von Wettbewerbsmethode und Bankenstabilitat/-fragilitat

Korelations- Alle Studienergebnisse . Z-Score-Analysen

matrix C-S/Co-F C-F/Co-S keineDep. ' C-S/Co-F C-F/Co-S keine Dep.
Strukturmafle 0,03 -0,23 0,34** 0,01 -0,20 0,30*
Verhaltensmafle 0,28* -0,26 -0,29 0,46** -0,36 -0,17
Ergebnismafle -0,22 0,44** -0,29 -0,42 0,52** -0,14

** Die Korrelation ist auf dem Niveau von 5 % (2-seitig) signifikant.
* Die Korrelation ist auf dem Niveau von 10 % (2-seitig) signifikant.

V.  Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Aufgrund der herausgehobenen wirtschafts- bzw. ordnungspolitischen Bedeutung ist die Wech-
selwirkung eines starkeren/schwécheren Wettbewerbsdrucks auf die Stabilitat/Fragilitat von
Finanzinstituten seit geraumer Zeit Gegenstand wissenschaftlicher wie praxis-orientierter Dis-
kussionen. Diesbeziglich stehen sich mit der Wettbewerbs-Stabilitats- und der Wettbewerbs-
Fragilitats-Hypothese - in der Theorie wie Empirie - zwei kontroverse Kausalkonzepte gegen-

Uber.
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Fur die dahingehend unmittelbar notwendige Beurteilung des Wettbewerbsgrades im relevan-
ten Bankenmarkt stellt die moderne Industriedkonomik mit den struktur-, verhaltens-, oder er-
gebnisorientierten Wettbewerbsmalien in der Theorie (SCP-Paradigma) eine ganze Reihe an im
wahrsten Sinne des Wortes alternativen Messkonzepten zur Verfiigung. Deren praktische An-
wendung hingegen gestaltet sich, insb. aufgrund von Problemen der Datenverfugbarkeit, indes
vielfach schwierig. Gezwungenermalen nutzen empirische Studien deshalb (unterschiedliche)
Proxies respektive divergierende Operationalisierungen der Male. Jiingste Forschungsergeb-
nisse (bspw. Richter et al. 2020) zeigen jedoch nachdricklich, dass es in der Folge je nach
Messmethodik und Approximation zu signifikanten, substantiellen und im Zeitablauf persistie-
renden Unterschieden in den ermittelten Wettbewerbsgraden der Bankensysteme kommit.

Vor diesem Hintergrund fokussiert der Aufsatz in Erweiterung des bisherigen Forschungsstan-
des auf die Frage, ob bzw. inwieweit die empirische Evidenz fiir oder gegen die widerstreiten-
den Wetthewerbs-Stabilitats-/Fragilitats-Hypothesen von den gewahlten methodisch-konzepti-
onell Ansétzen zur Messung der Wettbewerbsintensitat auf Bankenmarkten abhéngt. Nach ei-
nem kursorischen Aufriss der alternativen Wettbewerbskonzepte, der in der Forschungspraxis
regelmaRig verwendeten Operationalisierungen der einzelnen MaRe und einer ausfuhrlichen
Aufarbeitung der in der Empirie zu konstatierenden Messunterschiede wurden hierzu im Rah-
men einer Metaanalyse 43 Einzelstudien zur Dependenz von Wettbewerbsgrad und Finanzsta-

bilitat bezlglich des genutzten Wettbewerbskonzepts/-mafes ausgewertet.

Wiéhrend sich in der Gesamtschau zunéchst die in der Literatur bekannte, durchmischte Evidenz
bestatigt, offenbart sich bei Differenzierung hinsichtlich der verwendeten Methode der Wett-
bewerbsmessung eine sichtbare, signifikante Systematik: So stellen die empirischen Studien
erheblich haufiger einen positiven Zusammenhang zwischen dem Wettbewerbsgrad und der
Stabilitat der Banken fest, wenn die Messung der Wettbewerbsintensitat anhand von verhal-
tensorientierten MalRen (Boone-Indikator, H-Statistik) erfolgt. Werden hingegen marktergeb-
nisorientierte Mal3e (bspw. Lerner-Index) verwendet, ist eine signifikante, negative Dependenz
beider GrolRen zu konstatieren. Vielmehr findet in diesem Fall weitiiberwiegend die Wettbe-
werbs-Fragilitats-Hypothese Bestatigung. Keine klare Evidenz fir oder gegen die Hypothese,
dass ein zunehmender/abnehmender Konkurrenzdruck die Stabilitat einer Bank/Bankengruppe
erhoht, besteht unter jenen Studien, die auf strukturorientierte MalRe (CRs, CRs, HHI) zur Wett-
bewerbsmessung zurtickgreifen. Diese Befunde treten noch deutlicher zu Tage, wenn — im
Sinne einer weitgehenden Ceteris-Paribus-Analyse — allein jene Studien ausgewertet werden,
die allesamt durchweg den Z-Score (dominierend in der Empirie) als Indikator fur die Stabilitét
bzw. Risikotragfahigkeit der Banken nutzen.
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Diese systematische dreiteilige Evidenz spiegelt eindrucksvoll die bereits im Rahmen von Ka-
pitel 11 aufgezeigte systematische dreiteilige Divergenz zwischen den Wettbewerbskonzep-
ten/malien wider: Verhaltensorientierte MafRe weisen i.d.R. flr ein und dasselbe Bankensystem
zu einem Zeitpunkt den niedrigsten, ergebnisorientierte hingegen den hdchsten und strukturori-
entierte Mal3e einen mittelméRigen Wettbewerbsgrad aus. In der Konsequenz bedeutet dies,
dass die unterschiedlichen Operationalisierungen/Proxies der Wettbewerbsmalie in der Empi-
rie, nicht nur in divergierenden Beurteilungen der Wettbewerbsintensitdten minden, sondern
zugleich auch auf nachgelagerte Untersuchungen zur Stabilitat/Fragilitdt von Banken unmittel-

bar durchschlagen.

Mithin legen die Ergebnisse augenscheinlich nahe, dass entgegen der Theorie die Wahl des
methodischen Ansatzes der Wettbewerbsmessung in erheblichem Umfang die Evidenz flr oder

gegen die Wettbewerbs-Stabilitats- bzw. Wettbewerbs-Fragilitats-Hypothese pradeterminiert.

Diese Erkenntnisse wiederum sind ordnungspolitisch von malgeblicher Bedeutung. Nach-
dricklich angeraten scheint es, die (wahre) Wettbewerbsintensitat eines Bankenmarktes auf
Basis verschiedener Messkonzepte (mehrfach) zu Uberprifen. Institutionelle Entscheidungen
fir oder gegen eine Fusion/Ubernahme von Banken sind wie im Falle von Lloyds TSB
(LLOYDS) und der Halifax Bank of Scotland eindrucksvoll geschehen, ferner sehr sorgféltig
abzuwégen und nicht nur anhand eines einzelnen Malies zu treffen. Letztlich sollten auch die
wiederkehrenden Diskussionen um die (vermeintliche) Notwendigkeit und 6konomische Sinn-
haftigkeit einer breitflachigeren Marktkonsolidierung einzelner nationaler Bankenindustrien,
wie wir sie in regelmaRigen Abstédnden in Deutschland mit Blick auf den Genossenschafts- und

Sparkassensektor beobachten, kritisch reflektiert und gleichsam neubewertet werden.
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