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ВЛИЯНИЕ НА ПАЗАРНАТА КОНЦЕНТРАЦИЯ ВЪРХУ 

РЕНТАБИЛНОСТТА НА ПРИМЕРА НА ТЪРГОВСКИТЕ БАНКИ 

В БЪЛГАРИЯ 

 

Гл. ас. д-р Александър Тодоров 

 

Въведение 

Пазарната концентрация е един от основните показатели за определяне ви-

да на пазарната структура и като такъв заема централно място в теорията на не-

съвършената конкуренция. От една страна, високата пазарна концентрация е 

предпоставка за съгласувано поведение между по-големите фирми на даден па-

зар, които могат да установят и поддържат цена, по-висока от пределните раз-

ходи. От друга страна, високата пазарна концетрация би могла да кореспондира 

с по-висока ефективност на по-големите фирми, което би им позволило завла-

дяването на по-голям дял от съответния пазар. Поради тези причини изучаване-

то на ефектите от изменението на нивата на пазарна концентрация е сред прио-

ритетите и на теорията, и на политиката в областта на конкуренцията. 

Целта на това изследване е да се анализира връзката между пазарна кон-

центрация и рентабилност в теоретичен и емпиричен план. За емпирична илюс-

трация и оценка на двете хипотези са използвани данни за търговските банки в 

България за периода от 2008 до 2013 година. По този начин се обхваща и проб-

лематиката за конкуренцията в банковия сектор, която е обект на засилен инте-

рес в последните години, породен донякъде от финансовата криза и развитието 

на сектора у нас. Постигането на поставената цел е свързано с решаването на 

следните задачи: (1) извеждане на теоретичната връзка между пазарна концент-

рация и рентабилност; (2) формулиране на емпиричен подход за проверка на 

установените зависимости; (3) внедряване на подхода и оценка на резултатите. 

1. Теоретична рамка на изследването 

Връзката между пазарна концентрация и рентабилност на фирмите в даден 

пазар е формулирана за първи път в рамките на т. нар. парадигма Структура-По- 
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ведение-Резултат (СПР).
1
 Парадигмата предполага, че високата пазарна кон-

центрация е предпоставка за съгласувано поведение на пазарните участници. 

Съгласуването, от своя страна, би могло да доведе до по-високи цени и реали-

зиране на свръхпечалби. Емпиричните доказателства за наличието на такава 

връзка, обаче, не са еднозначни. Нещо повече, основният аргумент срещу тази 

„традиционна“ хипотеза се състои в това, че не пазарната власт е основният из-

тоник на свърхпечалби в даден отрасъл, а ефективността на опериращите в него 

фирми. 

Базовата теоретична постановка за извеждането на връзката между пазарна 

концентрация и рентабилност се основава на класическия модел на Курно.
2
 В па-

зар с N на брой фирми, търгуващи хомогенен продукт, се допуска, че фирмите 

произвеждат и предлагат онези количества, които биха им осигурили максимална 

печалба. С оглед на компактното изложение на модела, като същевременно се 

запазват основните изводи, може да се използват линейни функции на фирмените 

разходи и пазарното търсене. Разходите на всяка от фирмите имат следния вид: 

Ci = cqi, където qi е количеството, предлагано от фирма i, като i = 1,2,…,N, а c е 

параметър. Функция на пазарното търсене има следния вид: P = a - bQ, където 

Q = ∑qi, а пазарната цена, P, зависи от пазарното количество, Q. 

При условие, че фирма i приема количествата на конкуренцията за дадени 

и всички фирми в отрасъла се стремят към максимална печалба, то оптимизаци-

онният проблем за всяка фирма се свежда до: 

 max ( ) max[ ( ) ]
i i

i i i i
q q

q P Q q cq   . (1) 

Условието за максимална печалба от първи ред е: 

 0i
i

i

d dP
P q c

dq dQ


    . (2) 

Полученото равенство може да се пробразува, като (P – c) се обобщят, це-

лият израз се раздели на P, и вторият израз се разшири с (Q / Q). Това води до: 

                                         
1 Моделът „Структура-Поведение-Резултат” е предложен в края на 30-те години на XX 

век от харвардския икономист Едуард Мейсън и е доразработен по-късно през 50-те 

години на миналия век от Джо Бейн. На български език той е представен подробно от 

Ракарова и Еленкова (2012); за емпирично приложение вж. Конджов (2003). 
2 Формален анализ на базовия модел на Курно на български език може да бъде намерен 

в Ракарова (1999), с. 293-303. Представеният тук модел следва логиката, предложена 

от Кийт Коулинг и Майкъл Уотърсън (Cowling & Waterson, 1976), с. 267-269 и Жан 

Тирол (Tirole, 1988), с. 221-223. 
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Първият израз в лявата страна на полученото равенство може да бъде раз-

ширен с фирменото количество qi. Вторият израз (dP ⁄ dQ)∙(Q ⁄ P) представлява 

реципрочната стойност на ценовата еластичност на търсене. Последният израз 

(qi ⁄ Q) представлява пазарният дял на фирма i, si. Вземайки това под внимание, 

се получава, че: 

 i i

i i

s

R




 , (4) 

където πi е печалбата на фирма i, Ri са приходите ѝ от продажби, а целият израз 

(πi / Ri) е показател за рентабилността на фирмата. Полученото равенство позво-

лява формулирането на хипотезата, че в равновесие, при равни други условия, 

рентабилността на фирма i е толкова по-висока, колкоето е по-голям пазар-

ният Ã дял.
3
 

На базата на равенствата (3) и (4) може да се изведе връзката между пазар-

на концентрация и рентабилност на отраслово ниво. За целта е необходимо да 

се образува сумата на съотношението между печалба и приходи на отделната 

фирма. Така се получава, че: 
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където H е индексът на Херфиндал. Това означава, че при равни други условия, 

на отраслово ниво средната рентабилност е в пряка положителна връзка с 

нивото на пазарна концентрация. 

Получените теоретични взаимовръзки могат да бъдат използвани на прак-

тика по следните два начина. Първо, позовавайки се на изведеното фирмено 

равновесие, може емпирично да се потърси връзка между пазарен дял и рента-

билност. В случай, че такава връзка действително съществува, то евентуалното 

обяснение следва да се тръси не толкова в наличието на пазарна власт, а в по-

високата ефективност на фирмите, която им е осигурила по-висок пазарен дял. 

Второ, позовавайки се на равновесието на отраслово ниво, би следвало да се 

                                         
3 Следва да се отбележи, че ако фирма с голям пазарен дял посреща силно еластично 

търсене, тя няма да може да се възползва напълно от потенциалната си пазарната 

власт. В тази ситуация рентабилността би следвало да е ниска. 
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очаква положителна връзка между рентабилност и индекс на Херфиндал. В този 

случай, по-висока рентабилност се асоциира с по-висока степен на пазарна кон-

центрация, което би могло да се интерпретира като индикатор за съгласуване 

или за упражняване на пазарна власт. 

Теоретичната обосновка на тази последна хипотеза не е лишена от крити-

ка, най-често свързана с направените базови допускания. Например, в рамките 

на модела на Бертран, при който фирмите използват цената като стратегически 

параметър, дори и при само две фирми може да се достигне напълно ефективен 

резултат, като в крайна сметка равновесната цена съвпада с равнището на цена-

та при съвършена конкуренция (Ракарова, 1999). Теорията на състезателните 

пазари предполага също, че дори и във високо концетрирани пазари фирмите 

могат да имат силно конкурентно поведение, ако бариерите за навлизане и из-

лизане са достатъчно ниски. Заплахата от евентуално навлизане упражнява нат-

сик върху утвърдените фирми и така поддържа отрасъла конкурентен (Младе-

нова и др., 2010). Други теории, от своя страна, поддържат тезата, че съгласува-

но поведение може да се наблюдава дори и при пазари с ниска степен на кон-

центрация, когато фирмите се конкурират на няколко различни пазара едновре-

менно (Bernheim & Whinston 1990). Тези, т.нар. многопазарни контакти, създа-

ват допълнителни стимули за съгласувано поведение. 

Друга част от критиките са насочени към посоката на причинно-следст-

вената връзка между пазарна концентрация и рентабилност (Phillips, 1976). Хи-

потезата за ефективността предполага, че структурните характеристики на па-

зара отразяват по-скоро различия в ефективността на фирмите, отколкото кон-

курентните отношения в отрасъла. При тази хипотеза фирми, които реализират 

по-висока производствена ефективност, успяват да завоюват по-голям дял от 

пазара, което, от своя страна, води до по-висока пазарна концентрация. Поради 

това показателите за пазарна концентрация не могат да се разглеждат като екзо-

генни променливи, а като ендогенни, т.е. те отразяват различия в ефективността 

на фирмите. Пазарната концентрация, както и други елементи на пазарната 

структура, биха могли да са резултат от редица други характеристики на фир-

мите и пазара, като например средният размер на фирмите, разнообразието от 

предлаганите продукти и услуги или самият размер на пазара. 

Въпреки критиките, емпиричните изследвания за връзката между пазарна 

концентрация и рентабилност не са лишени от смисъл. Както отбелязва Ричард 

Шмалензи, този вид изследвания „могат да покажат общи зависимости, които 

да бъдат от полза при разработването на теории и при анализа на конкретни от-

расли“ (Schmalensee, 1989, с. 952). 
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2. Иконометричен подход и използвани данни 

Методологията за проверка на изведените в предходната част хипотези се 

основава на иконометрична спецификация, която взема под внимание, както 

пазарния дял на фирмите, така и степента на концентрация.
4
 За разграничаване-

то на двете хипотези една от друга е въведен израз на интеракция между двете 

променливи. Конкретно, иконометричният модел има следния вид: 

 
0 1 2 3

4

    
n

it it t it it

i

PR a a MS a H a MSH Z , (6) 

където: 

PRit е показател за рентабилността на фирма i за период t; 

MSit – пазарен дял на фирма i за период t; 

Ht – индекс на Херфиндал за период t; 

MSHit – израз за интеракцията между пазарен дял и индекс на Херфиндал; 

Z – вектор от допълнителни контролни променливи. 

Подбраната иконометрична спецификация на модела позволява различни 

интерпретации за естеството на влияние на ключовите променливи върху рен-

табилността, в зависимост от възможните хипотези относно техните коефици-

енти. Например, комбинация от коефициенти, при която a1 > 0 и a2 = 0, предпо-

лага, че фирми с по-голям пазарен дял са по-ефективни от техните конкуренти. 

В резултат на това, те са по-рентабилни от средното за отрасъла. Същевременно 

повишаването на концентрацията не води до по-висока рентабилност. 

Обратно, комбинацията от коефициенти, при която a1 = 0 и a2 > 0, предполага, 

че пазарният дял няма отношение за рентабилността, а рентабилност над средната 

се дължи на повишена пазарна концентрация. По този начин комбинацията a1 > 0 и 

a2 = 0 е в подкрепа на хипотезата за ефективността на фирмите, докато комбинаци-

ята a1 = 0 и a2 > 0 е в подкрепа на хипотезата за съгласувано поведение. 

Тези две ситуации не изчерпват всички възможни комбинации на коефи-

циентите a1 и a2. Например, резултат, при който a1 > 0 и a2 > 0, може да се ин-

терпретира по два начина. Първият би бил в подкрепа на хипотезата, че по-

висока рентабилност се дължи на по-високата концентрация на отрасъла, като е 

налице неравномерно разпределение сред фирмите, при което фирмите с по-

                                         
4
 Ранни изследвания, използващи сходна спецификация, са тези на Леонард Вайс 

(Weiss, 1974), Дейвид Рейвънскрафт (Ravenscraft, 1983) и Майкъл Смирлок (Smirlock, 
1985). В техните изследвания се установява, че след включването на пазарния дял ка-

то независима променлива в иконометричния модел, коефициентът пред променлива-

та, измерваща пазарната концентрация, губи значимост. 
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голям пазарен дял са по-рентабилни. Втората интерпретация би могла да бъде, 

че водещите по пазарен дял фирми са по-ефективни, като по-високата концент-

рация благоприятства съгласуването между тези фирми. 

За еднозначна интерпретация на евентуален такъв резултат в използваната 

тук иконометрична спецификация е добавен интерактивният израз MSH. Ако 

по-високата пазарна концентрация води до неравномерно разпределение на 

рентабилността в полза на фирмите с по-голям пазарен дял чрез съгласувано 

поведение, коефициентът пред интерактивния израз би трябвало да приема по-

ложителни стойности, т.е. a3 > 0. Ако не е налице съгласуване, то би трябвало 

да важи, че a3 ≤ 0.
5
 таблица 1 обобщава различните възможности. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 1 

Хипотези за основните параметри в иконометричния модел 

№ 
Хипотези относно коефициентите Рентабилността 

се определя от ʘ1 ʘ2 ʘ3 

1 а1 > 0 а2 = 0 а3 = 0 Ефективност 

2 а1 = 0 а2 > 0 а3 = 0 Съгласуване 

3 а1 > 0 а2 > 0 а3 > 0 Съгласуване 

4 а1 > 0 а2 > 0 а3 ≤ 0 Ефективност 

 

За приложението на формулирания иконометричен модел е използван ба-

лансиран панел от годишни данни за 21 търговски банки в България за периода 

от 2008 до 2013 година.
6
 Необходимите данни са извлечени от периодичните 

публикации на БНБ за състоянието на банковата система в България (БНБ, 

2014). В панела от данни са включени всички банкови институции, които не са 

клонове на чужди банки и не търпят трансформация на собствеността в разг-

леждания период. 

                                         
5 Относно тази последна възможност Майкъл Смирлок отбелязва, че коефициентът пред 

интерактивния израз би могъл да приема отрицателни стойности в случаи, когато въз-

можността на фирмите да реализират предимства на базата на по-висока ефективност 

зависи от отсъствието на едри конкурентни фирми (Smirlock, 1985, с. 74). Това предпо-

лага, че a1 > 0, a2 = 0 и а3 < 0, а резултатите следва да се интерпретират в полза на хипо-

тезата за ефективността като детерминанта на рентабилността в отрасъла. 
6 Банковият сектор е обект на анализ в редица актуални изследвания, макар и предимно 

с фокус върху ефективността на банковите институции. Например, Александрина 

Панчева изследва детерминанти на банковата оперативна ефективност, като една от 
детерминантите е именно индексът на Хърфиндал (Панчева, 2013). Изследване на 

Гергана Михайлова анализира ефективността на банките, но използва метод на сто-

хастичната граница (Михайлова-Борисова, 2014). 
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Като индикатор за рентабилността е подбран показателят „възвръщаемост 

на активите“, ROA, изчислен като процентно съотношение между печалбата 

преди данъци и общите активи на всяка от банковите институции към края на 

съответната година. Пазарният дял, MS, е изчислен като процентно съотноше-

ние между активите на всяка от банките и общите активи за всички институции 

от съвкупността. 

На основата на така изчислените пазарни дялове е образуван индексът на 

Хърфиндал, H, като сума от повдигнатите на втора степен индивидуални пазар-

ни дялове. В случая индексът на Хърфиндал може да приема максимална стой-

ност от 100 и минимална стойност от 0. Това е направено с оглед съпостави-

мостта на получените коефициенти след регресионния анализ. 

Като контролни променливи са включени ръстът на кредитното търсене – 

G, размерът на всяка от банковите институции – S и ликвидността на всяка от 

банките – L. Ръстът на кредитното търсене – G е изчислен като процентно изме-

нение на общите кредити и вземания, коригирани за инфлация с помощта на 

дефлатора на БВП, спрямо предходния период. Ръстът на кредитното търсене се 

очаква да има положително влияние върху рентабилността, тъй като положите-

лен ръст на търсенето би трябвало да разширява възможностите за реализиране 

на печалба от действащите банки. 

За да се контролира за влиянието на ефекти от мащаба е конструирана 

променлива, отразяваща размера на всяка от банките по следния начин: 

S = 1/ln(TA), където TA са общите активи на съответната банка, коригирани за 

инфлация. Това е обратен показател за размера, т.е. колкото е по-голяма дадена 

банка, толкова е по-ниска стойността на S. Така, ако коефициентът пред тази 

променлива е отрицателен, това би означавало, че колкото е по-голяма дадена 

банка, толкова по-рентабилна е тя и обратно. Последната контролна променли-

ва е показател за ликвидността, изчислен като процентно съотношение между 

кредити и депозити, L. Колкото по-висока е стойността на кредитите, като дял 

от депозитите, толкова по-голям е рискът за банката. За да компенсира този 

риск, от банката се очаква да получава по-висока норма на възвръщаемост. Ко-

ефициентът пред тази променлива се очаква да е положителен. 

3. Емпирични резултати 

Като първа стъпка в емпиричния анализ на описаните в предходния параг-

раф данни са извлечени основните дескриптивни показатели за средните стой-

ности, минимумите, максимумите и стандартните отклонения на променливите. 

Резултатите са представени в таблица 2. 
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ʊʘʙʣʠʮʘ 2 

Дескриптивни статистики на използваните променливи 

Показател 
Средна 

стойност 
Мин. Макс. 

Стандартно 

отклонение 

ROA 0,90 -4,56 7,22 1,33 

MS 4,61 0,08 17,17 4,39 

H 8,55 8,00 9,24 0,50 

G 2,80 -2,49 14,54 5,87 

S 0,07 0,06 0,09 0,01 

L 89,98 38,49 305,66 29,67 

 

От получените резултати се вижда, че средната рентабилност в извадката е 

0,9%, като стандартното отклонение е 1,33%. Голяма е и вариацията при пазар-

ните дялове на банките, като средната стойност е 4,61% при стандартно откло-

нение от 4,39%. При индекса на Херфиндал вариацията е далеч по-ниска, което 

се дължи на факта, че този показател е измерен за всяка от наличните години, а 

не за всяка от банките. Тук средната стойност е 8,55, при стандартно отклоне-

ние от 0,5, което показва, че пазрната концентрация в банковия сектор е сравни-

телно ниска. 

Като втора стъпка в анализа са извлечени корелационните коефициенти меж-

ду различните променливи. Получените резултати са представени в таблица 3. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 3 

Коефициенти на корелация мeжду използваните променливи 

 ROA MS H G S L 

ROA 1,00      

MS 0,29 1,00     

H 0,45 0,00 1,00    

G 0,34 0,00 0,45 1,00   

S -0,24 -0,79 0,08 0,03 1,00  

L 0,27 0,11 0,20 0,02 -0,12 1,00 

ɿʘʙʝʣʝʞʢʘ: Представените резултати са за коефициента на Пирсън. 

 

От резултатите се вижда, че всички независими променливи са корелирани 

с възвръщаемостта на активите. Най-висок коефициент на корелацията се наб-

людава при индекса на Хърфиндал, 0,45, докато при пазарния дял тя е също по-

ложителна, но само 0,29. Прави впечатление, че пазарният дял е силно корели-

ран с показателя за размер на фирмите. Тъй като последният е дефиниран като 
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обратен показател, т.е. висока стойност кореспондира с по-малък размер, кое-

фициентът на корелация в случая е отрицателен. Силната корелация е обяснима 

с това, че по-големите банки се очаква да имат по-голям пазарен дял. Средна е 

корелацията между индекс на Хърфиндал и ръст на кредитите, като коефициен-

тът на корелация в случая е 0,45. Отчетените коефициенти на корелация между 

зависимите променливи може да се разглежда като индикатор за наличието на 

мултиколинеарност, което би наложило евентуално диагностициране и корек-

ция при оценката на иконометричния модел. 

Иконометричният модел от предходния параграф е оценен с помощта на 

метода на най-малките квадрати (OLS) за съвкупната извадка от всички 126 

наблюдения. Получените резултати преди диагностика и корекции са предста-

вени в таблица 4. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 4 

Резултати от статичния регресионен анализ 

Показател Коефициент SE t p 

Const. -9,4194 3,0553 -3,0829 0,0025 

MS 0,7527 0,3797 1,9824 0,0497 

H 1,3024 0,3065 4,2499 0,0000 

MSH -0,0812 0,0439 -1,8537 0,0663 

G 0,0420 0,0186 2,2591 0,0256 

S -25,6588 25,7036 -0,9983 0,3202 

L 0,0065 0,0034 1,9039 0,0593 

Adj. R2 = 0,3435 

F = 11,3343, p = 0,0000 

N = 126 

 

Резултатите показват, че всички коефициенти имат очакваните знаци. Па-

зарният дял има положително влияние върху рентаблиността на банките в разг-

леждания период, като в случая t-статистиката е 1,98, а коефициентът е разли-

чен и по-голям от нула при ниво на сигнификантност от 5%. Коефициентът на 

индекса на Хърфиндал също е положителен при ниво на сигнификантност от 

1%, t = 4,25. Коефициентът на интерактивния израз за пазарния дял и концент-

рацията е различен и по-голям от нула, при ниво на сигнификантност от 10%, 

като t = -1,85. Контролните променливи за ръст на кредитното търсене и лик-

видността са положителни и сигнификантни, докато променливата за размера 

на банките е несигнификантен. 

Последната стъпка в емпиричния анализ включва диагностични тестове на 

иконометричния модел. Първо, проверката за наличието на панелни ефекти по-
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казва отсъствието на случайни ефекти, LM = 0,38 при p = 0,70, както и отсъст-

вие на фиксирани ефекти, F = 1,19 при p = 0,28. Второ, на базата на тази конс-

татация е направена проверка за хетероскедастичност на статичния модел с по-

мощта на теста на Брюш-Паган, който показа, че този проблем в случая може да 

се разглежда като несигнификантен, BP = 6,63 при p = 0,36. Накрая, с оглед на 

евентуална мултиколинеарност между различните независими променливи са 

разгледани т. нар. variance inflation factors (VIF) на отделните променливи. С 

най-голям фактор се откроява интерактивният израз между пазарен дял и ин-

декс на Херфиндал (VIF = 294,2). За да се намали влиянието му, стандартните 

грешки на коефициентите в модела, независимите променливи са центрирани, 

т.е. намалени са със средната им стойност, след което е повторен регресионният 

анализ при зависима променлива възвръщаемост на активите. Резултатите са 

представени в таблица 5. 

ʊʘʙʣʠʮʘ 5 

Резултати от регресионен анализ с центрирани променливи 

Показател Коефициент SE t p 

Const. 0,8986 0,0967 9,2876 0,0000 

cMS 0,0576 0,0365 1,5766 0,1176 

cH 0,9273 0,2231 4,1560 0,0000 

cMSH -0,0813 0,0439 -1,8537 0,0663 

cG 0,0420 0,0186 2,2591 0,0257 

cS -25,6588 25,7036 -0,9983 0,3202 

cL 0,0065 0,0034 1,9039 0,0593 

Adj. R2 = 0,3435 

F = 11,3343, p = 0,0000 

N = 126 

 

Резултатите след корекциите показват, че коефициентите пред независмите 

променливи запазват знаците си, като стандартните грешки при коефициентите 

на пазарния дял и индекса на Херфиндал са редуцирани. Коефициентът на па-

зарния дял остава сигнификантен при ниво на значимост от 10%, но този път 

при едностранен t-тест. Резултатите за коефициентите пред индекса на Херфин-

дал и интерактивния израз са аналогични на тези от модела преди корекциите. 

Резултатите от направения до тук анализ показват, че няма достатъчно до-

казателства в подкрепа на хипотезата за съгласувано поведение, което би дове-

ло да по-висока рентабилност на по-големите банки. Данните показват, че рен-

табилността в сектора се определя по-скоро от ефективността на опериращите 

банки или от други фактори, които не са включени в използвания модел. 
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Заключение 

Връзката между пазарна концетрация и рентабилност може да бъде изве-

дена в рамките на статичен модел на олигопол, в който фирмите предлагат хо-

могенен продукт и избират количествата като стратегически параметър (модел 

на Курно). Тази връзка важи само на отраслово ниво, т.е. между средно ниво на 

концентрация и средна рентабилност. На ниво на отделната фирма рентабил-

ността се определя от пазарния Ã дял. В двата случая, обаче, допълнителен фак-

тор, определящ рентабилността, се явява ценовата еластичност на търсенето. 

Колкото по-нееластично е търсенето, което се посреща от фирмите, толкова по-

висока е рентабилността. 

Приложението на теоретичния модел и неговата иконометрична специфи-

кация в банковия сектор в България показва, че за периода от 2008 г. до 2013 г. 

по-високата рентабилност не може да бъде отдадена изцяло на по-висока кон-

центрация. Роля за рентабилността играе и пазарният дял на конкретната банка, 

като същевременно няма достатъчно доказателства за съгласувано поведение 

между по-големите банки в разглеждания период. Нещо повече, рентабилността 

изглежда е в положителна връзка с нивото на концентрация, но трябва да се има 

предвид ендогенният характер на показателите на концентрация. Те зависят от 

пазарния дял на фирмите, а той, от своя страна, се определя до голяма степен от 

ефективността на конкретната организация. Естествено, разгледаният тук модел 

предлага само един от възможните подходи за оценка на конкуренцията и не 

взема под внимание конкурентното поведение на фирмите. Бъдещи изследвания 

биха могли да се фокусират именно върху подходи, които акцентират върху па-

зарното поведение на фирмите или други пазари. 
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EFFECTS OF MARKET CONCENTRATION ON PROFITABILITY AMONG 

COMMERCIAL BANKS IN BULGARIA 

Chief Assist. Prof. Dr Alexander Todorov 

Abstract 

The paper at hand presents a theoretical and empirical analysis of the relationship be-

tween market concentration and profitability using the banking sector in Bulgaria as an exam-

ple. The two main hypotheses of the study are derived from a theoretical framework based on 

a static model of oligopoly. The first hypothesis suggests that companies with a higher market 

shares are expected to be more profitable, while the second hypothesis suggests that industry 

profitability increases with an increase in market concentration, measured by the Herfindahl 

index. To test these two hypotheses an appropriate econometric model is proposed. The model 

is estimated using a balanced panel data for commercial banks in Bulgaria for the period 2008 

to 2013. 

Keywords: competition, market structure, banking industry. 

 

 


