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Papir C — Bresnahan indikatoren

Kort Resume
Dette er papir C i serien af analyser vedr. konkurrencemaling i den finansiel-
le sektor.?

Vores beregninger pa en model udviklet af Bresnahan (1982) viser:

1. At konkurrencen i den finansielle sektor er intensiv (og mere inten-
siv sammenlignet med malingen pba. H-statistikken). Det samme
ggr sig geeldende i en lang raekke andre danske brancher

2. At den danske konkurrence ogsa malt op mod internationale finan-
sielle markeder er steerk.
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Bresnahan estimat

Analogt til Panzar og Rosses H-statistik, bygger Bresnahans (1989) metode
(en sdkaldt "conjectural variation model of competition") pa et ligevaegts
princip, men tager udgangspunkt i estimerede efterspgrgsels- og udbuds-
funktioner. Bresnahan estimatet kan i det lys benyttes som et robustheds-
tjek pd H-statistikken - og omvendt.

Bresnahans metode bestemmer graden af markedsstyrke for den gennem-
snitlige virksomhed p& kort sigt, som udledes fra en industriel organisati-
onstype model baseret pa profitmaksimerende virksomheder, der som ud-
gangspunkt antages at operere i et oligopol (dvs. pris- og mangdefastsaet-
telsen primaert sker i en reekke stgrre virksomheder).

Et hgjt estimat af graden for konkurrenceintensitet er ensbetydende med, at
virksomheden i hgj grad er opmaerksom pa den indbyrdes afhaengighed til
andre virksomheder i form af priser og maengder. En lav veerdi peger til
gengaeld i retning af intensiv konkurrence.

Denne metode er baseret pd makrotidsserier modsat H-statistikkens mi-
krogkonomiske tilgang. Det giver et gennemsnitligt estimat for konkurren-
cen over en laengere periode, se fx Bikker (2003). @nsker man derimod at
betragte udviklingen i et sddant estimat, er det givetvis ngdvendigt at ind-

1 Papir A viser beregninger pd en mikrogkonomisk model udviklet af Panzar og Rosse (den s&-
kaldte H-statistik). Papir B praesenterer en revideret metode til beregning af mark-up i danske

brancher ift. DORS 2005.



drage mikrotidsserier og evt. anvende ar-til-ar tvaersnits estimation. Det var
bl.a. et af malene for beregningen i papir A.

Neden for praesenteres derfor resultater for
1. Erhvervsbrancher i Danmark
2. Internationale finansielle markeder

Teoretisk baggrund
I dette afsnit beskrives kort teorien bag Bresnahan modellen. For en mere
uddybende udledning henvises til Bresnahan (1982).

Der betragtes et marked med efterspgrgselsfunktion

p=p0,x,)

Hvor p er prisen, fx en rentesats, x er efterspurgt maengde, og

Q:Ziqi

er summen af alle virksomheders udbud af produkter, fx en bestemt porte-
fglje af 13n.

Den (inverse) aggregerede efterspgrgselsfunktion kan bestemmes ved

0=0(p,x,)

eller (lineaert)
Q:a0+a1p+a2xd+a3(xd-p)+e (1)

Hvis efterspgrgselsfunktionen (1) defineres ved krydsproduktet mellem flere
af de forklarende faktorer og prisen, er «; saledes en vektor. Notation for
tid t er undertrykt.

Den marginale omkostningsfunktion defineres ved
C':ﬂo +ﬂlQ+ﬂ2xs +n (2)
hvor x er eksogene efterspgrgselsdeterminanter, g er maengden og p prisen.

Profitmaksimering medfgrer, at

dj
p=C(0.x,)-200 3)
do
(dvs. den marginale indtjening er lig de marginale omkostninger under oli-
gopol/monopol; under fuldkommen konkurrence er prisen per definition lig
de marginale omkostninger)

dp
p+dQQ
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er marginale revenue. Det fglger s3, at

g4 1
dg, n

1

er en parameter for oligopolistisk adfaerd (dvs. en konkurrenceintensitet
parameter).?

Hvis @ =0 for et givet marked, vurderes dette at veaere kendetegnet ved
fuldkommen konkurrence (hvormed prisen er lig de marginale omkostnin-
ger), og ved det andet yderpunkt, & =1, anslds der at vaere udpraeget mo-
nopol. Under normale omstaendigheder vil @ € [0,1], men som det fremgar
af empirien nedenfor, opleves indimellem afvigelser fra intervallet.

Via omskrivning af (1), (2) og (3) fas

0

p:—g—
o, +ayx,

+ 5,0+ B,x, +1 (4)
(1) og (4) danner tilsammen hhv. efterspgrgsels- og udbudsrelationen3. Ef-
tersom koefficientestimaterne <, og a3indg§r i begge ligninger, skal sy-
stemet estimeres simultant. For at @ er identificeret, kreever det at (1) in-
deholder mindst et krydsprodukt mellem prisen og de forklarende variable,
jf. Bresnahan (1982). Samt at &, ikke er lig nul, ellers kan ﬂl ikke diffe-
rentieres fra @. a, ma forventes at vaere negativ, med andre ord er ud-
trykket efter @ en form for mark-up. Fortegnet for a, er mere usikkert,
pga. af krydsproduktets ikke-lineaeritet.

Data

I beregningerne anvendes priser og maengdedata fra flere kilder. Som ud-
gangspunkt er der inddraget et stgrre antal forklarende faktorer (hgjreside
variable) end den endelige specifikation giver udtryk for. Imidlertid er flere
af faktorerne indbyrdes korrelerede. For at hdndtere multikollinaritet er flere
faktorer derfor fravalgt (til eksempel kan naevnes vareforbrugspriser, renten
pa statsobligationer, realkapitalomkostninger mm.)

Danske erhvervsbrancher

Konkurrenceintensiteten beregnes for danske erhvervsbrancher pa bag-
grund af arlige sektordata fra Danmarks Statistik daekkende 1966-2005. Det
relativt mindre antal observationer kan vaere problematisk, men der forelig-
ger ikke anvendelige maneds- eller kvartalsobservationer.

2 O benzvnes ofte "conjectural variation", og svarer til den a&ndring i alle konkurrence virksom-
heders output som der forventes af virksomhed i ved en andring af sin egen produktion, dvs..
Antager 9 veerdien 1/n, hvor n er antallet af virksomheder inden for branchen, er der indikatio-
ner pd, at branchen er kendetegnet ved Cournot konkurrence.

3 Betragtede man fx bankmarkederne vil p og Q svare til hhv. renten pd indl&n og omfanget af

udest8ende indlI8n (eller renten pd udi&n og omfanget af udlan).
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Som eksogent forklarende variable, der kan forklare den efterspurgte
maengde indeholder den endelige specifikation priser, befolkningsstgrrelser,
BNP per capita og tidsdummier. Til forklaring af prisen anvendes den produ-
cerede maengde, renten, Ignnen, priserne pa vareforbrug og tidsdummies.

De internationale finansielle markeder

Konkurrenceintensiteten beregnes desuden pa tveers af internationale finan-
sielle sektorer (Financial Intermediation, dvs. primaert penge- og realkredit-
institutter, ikke forsikring og pensionsselskaber).

Datakilden er den for nyligt offentliggjorte EUKLEMS database (stillet til rd-
dighed i forbindelse med EU's produktivitetsberegninger). Data foreligger
her &rligt for perioden 1970 til 2005.

Som eksogent forklarende variable (i den endelige model) medtages befolk-
ningsstgrrelse, veerdivaekst per capita, Ign- og kapitalomkostninger, prisud-
viklingen for input i produktionen og tidsdummies.

Estimation

Parametrene i efterspgrgsels-udbuds modellen er estimeret ved Generel
Methods of Moments (GMM). Kort fortalt findes parametrene ved at minime-
re en givet objektfunktion, sdledes at korrelationen mellem de valgte in-
strumenter og fejlledene bliver sd teet pa nul som overhovedet muligt. GMM
kan handtere (dvs. vaere robust over for) heteroskedasticitet og autokorre-
lation af ukendt form ved et fornuftigt valg af den sdkaldte vaegtningsmatri-
ce. Se ogsd papir A for en lidt leengere diskussion af GMM estimatorens
egenskaber.

Resultater
Herunder praesenteres og kommenteres kort resultaterne af den simultane
estimation af (1) og (4).

Designkriterierne i modellerne er generelt paene*. Forklaringsgraderne pree-
senteres ikke i den empiriske fremstilling. Men for langt de fleste modeller
geaelder det, at R" er over 0,90. Dvs. den valgte modelspecifikation kan for-
klare mere end 90 pct. af variationen i priserne og maengderne.

Erhvervsbrancher i Danmark

Konkurrencestyrelsen fandt i deres 2007 redeggrelse ca. 35 underbrancher
med konkurrenceproblemer. P3 baggrund af de udfgrte beregninger baseret
pd Bresnahans tilgang er vores opfattelse dog, at konkurrencen er mere
intensiv end som s3, se tabel 1°.

4 De detaljerede resultater kan fas fra NST.
> Det kan ikke udelukkes, at aggregeringen af underliggende brancher kan "mudre" billedet, og
dermed ikke fange konkrete brancher med egentlige konkurrenceproblemer. For overskuelighe-

dens skyld er feerre brancher dog prioriteret frem for flere.
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Hvis estimatet for konkurrencekraften (@) er signifikant forskellig fra nul®, Side 5
er der tegn pa oligopolistisk konkurrence i det padgseldende marked (dvs.
hvor enkelte virksomheder sidder p& en meget hgj andel af markedet og er
dominerende i pris- og/eller maengdefastsaettelsen). Er den ikke signifikant
forskellig fra 1, er der ligefrem noget, der peger p& monopolistiske tilstande.
Journalnr. 913/05
Forst bemaerkes det, at konkurrenceparameteren i flere brancher er negativ. Dok. nr. 183590-v1
Det skulle i princippet betyde, at det pagaeldende marked befinder sig i en
uligevaegt, hvor produktionen overstiger ligevaegtsproduktionen under fuld-
kommen konkurrence og priserne derfor er for lave. Over tid m& produktio-
nen og priserne forventes hhv. at falde og stige, hvis der eksisterer en lige-
veegt.

Baseret pa vores beregninger findes der alene indikationer p& monopolisti-
ske forhold i bygge- og anlaegsbranchen. Test kan sdledes ikke afvise, at
konkurrenceparameteren @ kan antage veerdien 1.

Flere brancher vurderes at vaere praeget af oligopol, herunder fiskeri, sten-,
ler- og glasindustri, hoteller og restauranter, udlejning og ejendomsformid-
ling samt den markedsmaessige del af den offentlige administration og
sundhedsvaesen.

Som det ligeledes fremgar af tabel 1, skgnnes en del brancher at vaere hgijt
konkurrenceudsatte. Herunder den finansielle sektor, dvs. penge- og real-
kreditinstitutterne, samt forsikrings- og pensionsselskaberne.

6 Svarende til en lav p-veerdi givet det signifikansniveau man veelger at anvende. Set i lyset af at
antallet af observationer er f3, kan man udmaerket tillade sig at drage mere handfaste konklusio-
ner ved p-veerdier helt op til et 10 pct. signifikansniveau. Var antallet af observationer hgjere,

ville et lavere signifikansniveau vaere mere retvisende.



Tabel 1: Konkurrenceparametre for udvalgte erhvervsbrancher,

1966-2005

Test for @ =0, P-
Branche Estimat for & veerdi
0109 Landbrug, gartneri og skovbrug -0,001 0,08
0500 Fiskeri mv. 0,004 0,08
1009 Rastofudvinding 0,000 0,94
1509 Fgde-, drikke-, tobaksvareindustri 0,000 0,82
1709 Tekstil- og lsederindustri 0,000 0,13
2009 Tree-, papir- og grafisk industri 0,000 0,56
2309 Kemisk industri og plastindustri 0,000 0,14
2600 Sten-, ler- og glasindustri 0,279 0,00
2709 Jern- og metalindustri 0,000 0,13
3600 Mgbelindustri og anden industri 0,000 0,21
4009 Energi- og vandforsyning - -
4500 Bygge og anlaeg 0,799 0,00
5000 Autohandel, service og tankstationer -0,129 0,04
5100 Engroshandel undtagen med biler 0,000 0,39
5200 Detailh. og reparationsvirks. undt. biler 0,000 0,38
5500 Hoteller og restauranter 0,001 0,00
6009 Transport 0,000 0,71
6400 Post og tele -0,042 0,01
6509 Finansiering og forsikring 0,000 0,76
7009 Udlejning og ejendomsformidling 0,063 0,00
7209 Forretningsservice -0,004 0,00
7500 Offentlig administration 0,001 0,04
8000 Undervisning 0,000 0,96
8519 Sundhedsveaesen 0,000 0,00
8539 Sociale institutioner -0,011 0,00
9009 Foreninger, kultur og renovation -0,085 0,00

Kilde: Egne beregninger p& DST tal. Antallet af observationer er 80 for hvert enkelt branche.

Estimeret ved GMM. - markerer en manglende veerdi.

Internationale finansielle markeder

Analogt til beregningerne p8 danske sektortal kan beregningen via Bresna-
hans model ikke understgtte opfattelsen af konkurrenceproblemer i den
danske finansielle sektor (her penge- og realkreditinstitutterne).

Vores beregninger viser, at prisen pa danske finansielle tjenesteydelser i

perioden 1970-2005 generelt har ligget lidt hgjere end den hypotetiske lige-

vaegtspris, jf. tabel 2. Imidlertid kan et test ikke afvise, at konkurrencepa-
rameteren @ kan veere nul, dvs. markeder kendetegnet ved intensiv kon-
kurrence. Danmark ligger dog i den gruppe af lande kendetegnet ved inten-
siv konkurrence, der haelder mest mod oligopolistisk konkurrence.
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Tabel 2: Konkurrenceparametre for internationale finansielle mar- Side 7
keder, 1970-2005

Land Estimtat for & Test for @ =0, P-veerdi

@strig 0,001 0,21

Belgien 0,001 0,65

Danmark 0,012 0,24 Journalnr. 913/05

Dok. nr. 183590-v1

Spanien 0,001 0,12

Finland -0,006 0,00

Frankrig 0,000 0,14

Tyskland 0,014 0,27

Italien -0,047 0,40

Japan -0,003 0,28

Luxembourg 0,004 0,06

Holland 0,014 0,35

Portugal 0,464 0,20

Sverige 0,170 0,09

Storbritannien -0,540 0,00

USA 0,000 0,72

Kilde: Egne beregninger p& EUKLEMS Databasen. Antallet af observerationer veksler mellem 20

og 60 i de enkelte systemer. Estimatorer fra GMM.

Deciderede oligopoler peger vores beregninger kun pa i tre lande: Spanien,
Sverige og Luxembourg. Finland, USA og Storbritannien er eksempler pd
lande, hvor det ansl3s, at finansieringsinstitutterne mgder en meget intensiv
konkurrence. I ingen af de finansielle markeder findes der tegn pa egentlige
monopolistiske forhold.
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