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 2007 .  31  2009 .

 1. ,
 31  2007 .  31  2009 . ( )

 31/07/2007 14/09/2008 31/07/2007 06/03/2009 31/07/2007 31/07/2009 

  LCU EXC USD LCU EXC USD LCU EXC USD 

 AT -42.29 3.31 -40.38 -199.61 -7.86 -191.78 -104.68 4.06 -104.87 

 BE -54.67 3.31 -53.17 -287.72 -7.86 -272.96 -160.25 4.06 -162.69 

 DE -62.64 3.31 -61.40 -297.29 -7.86 -281.78 -207.92 4.06 -212.30 

 EI -88.06 3.31 -87.66 -403.63 -7.86 -379.75 -239.22 4.06 -244.87 

 ES -43.14 3.31 -41.26 -101.61 -7.86 -101.48 -45.16 4.06 -42.93 

 FR -64.80 3.31 -63.64 -178.66 -7.86 -172.47 -104.34 4.06 -104.52 

 GR -42.61 3.31 -40.71 -161.66 -7.86 -156.81 -85.64 4.06 -85.06 

 IT -42.65 3.31 -40.75 -134.29 -7.86 -131.59 -79.21 4.06 -78.37 

 PT -92.74 3.31 -92.50 -153.90 -7.86 -149.66 -121.45 4.06 -122.32 

 CH 13.52 5.88 20.19 14.64 4.21 19.47 15.44 11.94 29.22 

 DK -49.98 3.10 -48.43 -169.91 -8.01 -164.30 -77.06 3.97 -76.15 

 NO -30.46 1.44 -29.45 -126.41 -19.53 -121.25 -37.62 -5.14 -40.82 

 SE -45.72 -0.02 -45.73 -155.59 -31.50 -138.08 -72.10 -7.22 -74.11 

 UK -54.12 -12.92 -60.05 -233.67 -36.69 -184.63 -116.96 -19.76 -113.61 

  -50.92 1.05 -50.32 -175.20 -13.32 -163.14 -96.96 0.19 -96.53 

 HK -12.04 0.39 -11.70 -77.53 0.92 -77.33 -12.71 0.98 -11.86 

 JP -43.66 10.26 -37.87 -109.63 19.65 -111.53 -78.37 23.12 -73.36 

 AU -30.34 -5.06 -33.87 -81.02 -29.35 -86.59 -40.53 -3.01 -42.32 

  -30.34 3.42 -28.54 -92.49 1.89 -94.60 -48.28 9.76 -46.23 

 US -39.27 0.00 -39.27 -166.92 0.00 -166.92 -93.74 0.00 -93.74 

  -39.27 0.00 -39.27 -166.92 0.00 -166.92 -93.74 0.00 -93.74 

: LCU – ; EXC – / -
; USD – ; AT – ; BE – ; CH – ; DE – ;

DK – ; EI – ; ES – ; FR – ; GR – ; IT – ; NO – ; PT – ; SE –
; UK – ’ ; AU – ; HK – ; JP – ; US – . CME Group Inc., 

Discover Financial Services, Fukuoka Financial Group, and Invesco Ltd  120 ,
 2007 

:  (7  2009 .)
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Таблиця 3. Огляд капіталовкладень та витрат за 10 червня 2009 р.* 
Вливання капіталу Гарантії боргу Купівля активів Гарантії активів (1) Загалом 

Млрд. євро та 
процентні пункти  % ВВП 

(2008) 

% 
активів 
банків-
ського 
сектору 
(кінець 
2008) 

 % ВВП 
(2008) 

% 
активів 
банків-
ського 
сектору 
(кінець 
2008) 

 % ВВП 
(2008) 

% 
активів 
банків-
ського 
сектору 
(кінець 
2008) 

 % ВВП 
(2008) 

% 
активів 
банків-
ського 
сектору 
(кінець 
2008) 

Млрд. 
євро 

% ВВП 
(2008) 

% активів 
банків-
ського 
сектору 
(кінець 
2008) 

  Австралія   Капітало- 
  вкладення – – – UNS UNS UNS – – – – – – UNS UNS UNS 

   Витрати – – – 62 10.4 4.6 – – – – – – 62 10.4 4.6 

  Канада   Капітало- 
  вкладення – – – UNS UNS UNS – – – – – – UNS UNS UNS 

   Витрати – – – 0 0 0 – – – – – – – – – 

  Франція   Капітало- 
  вкладення 43 2.2 0.6 320 16.4 4.2 – – – 5 0.2 0.1 368 18.9 4.8 

   Витрати 28 1.4 0.4 72 3.7 0.9 – – – 5 0.2 0.1 104 5.3 1.4 

  Німеччина   Капітало- 
  вкладення 80 3.2 1 420 16.9 5.3 UNS UNS UNS 200 8 2.5 700 28.1 8.9 

   Витрати 22 0.9 0.3 129 5.2 1.6 0 0 0 0 0 0 151 6.1 1.9 

  Італія   Капітало- 
  вкладення 20 1.3 0.5 UNS UNS UNS – – – – – – UNS UNS UNS 

   Витрати 10 0.6 0.3 0 0 0 – – – – – – 10 0.6 0.3 

  Японія   Капітало- 
  вкладення 105 2.5 0.9 – – – 8 0.2 0.1 – – – 113 2.7 0.9 

   Витрати 3 0.1 0 – – – 0 0 0 – – – 3 0.1 0 

  Нідерланди   Капітало- 
  вкладення 37 6.2 1.7 200 33.6 9.0 – – – 28 4.7 1.3 265 44.6 11.9 

   Витрати 31 5.1 1.4 40 6.8 1.8 – – – 28 4.7 1.3 99 16.6 4.4 

  Іспанія   Капітало- 
  вкладення UNS UNS UNS 100 9.1 3 – – – – – – UNS UNS UNS 

   Витрати 0 0 0 31 2.8 0.9 – – – – – – 31 2.8 0.9 

  Швейцарія   Капітало- 
  вкладення 4 1.1 0.2 UNS UNS UNS 27 7.6 1.3 – – – UNS UNS UNS 

   Витрати 4 1.1 0.2 0 0 0 27 7.6 1.3 – – – 31 8.7 1.5 
  Об’єднане 
  Королівство 

  Капітало- 
  вкладення 54 3.4 0.7 269 17.2 3.4 – – – 523 33.4 6.7 845 54 10.8 

   Витрати 54 3.4 0.7 113 7.2 1.4 – – – 523 33.4 6.7 690 44.1 8.8 

США Капітало- 
вкладення 335 3 3.4 1,760 15.7 18 115 1 1.2 281 2.5 2.9 2,491 22.3 25.5 

   Витрати 237 2.1 2.4 271 2.4 2.8 36 0.3 0.4 281 2.5 2.9 825 7.4 8.4 
  Капіталовкладення 
  загалом 677 2.6 1.1 3,131 11.8 5.2 150 0.6 0.3 1,036 3.9 1.7 4,994 18.8 8.3 

  Витрати 
  загалом  387 1.5 0.6 719 2.7 1.2 64 0.2 0.1 836 3.2 1.4 2,006 7.6 3.3 

Примітка: * Станом на 10 червня 2009 р., якщо не вказано інше. UNS – невизначена кількість; “–” означає ніякої програ-
ми/дії. Активи банківського сектора є зведеними даними для Австралії – банків, кредитних спілок, будівельних товариств і 
корпорацій; для Канади – банків, які створені на основі Закону про банки; для Японії – депозитні корпорації (банки та коле-
ктивно керовані трасти); для Швейцарії – всі вітчизняні банки; для п’яти країн єврозони та Великобританії – грошові фінан-
сові установи; для США – комерційні банки. 
Джерело: Панетта та ін. (2009, таблиця 1.2). 

Таблиця 4. Огляд заходів політики з 15 вересня 2008 р. по 1 червня 2009 р. 
 Суми застави (млрд.)* Загалом* Примітка 

Країна Вливання 
капіталу 

Нові 
гарантії на 
випуск 
боргових 
збов’язань 

Інше 
Місцева 
валюта 
(млрд.) 

Млрд. 
євро 

% 
ВВП  

Австрія 15 85  100 100 37.0 Включає Dexia, Ethias, Fortis і KBC 
Бельгія 19.6   19.6 19.6 5.9  
Кіпр 2   2 2 12.8  
Фінляндія 4 50  54 54 30.1  
Франція 24 320  344 344 18.2 Включає Dexia 



, 3, 2, 2010

16

. 4 

 80 400  480 480 19.8  

 5 15 8 28 28 12.3  

 7 400  407 407 213.5  

 12  40 52 52 3.4  

 2.9   2.9 2.9 0.8  Fortis,  ING 

 36.8 200  236.8 236.8 41.6 

 4 20  24 24 14.7  

  12 1 13 13 39.0  

  209 50 259 259 24.6 

 197.8 1,711 99 2,028 1,955 21.0  

   8 8 4 0.7  

  218 125 343 259 22.3  

 100   100 13.4 5.9 
 35 . ’

 1.5** 1.5**  3.1** 2.3 2.2  

 13000  7691 20691 161.2 4.0  

 100  350 450 51.1 19.8  

 6**   6** 4.7 8.8  

 3**   3** 2.4 0.8  

 14.2** 100** 
40.8*

*
155* 114.9 16.3  

 65 1,500  1,565 145.8 51.0  

 6   6 4 1.0  UBS 

’  678.1 250 635 963.1 1,059 68.7 
 (200 .  ), 

. . . 19**   19** 14.7 9.6  

 350 1,400*** 
750*
*** 

2,500 1,925 18.1 
,  MMIFF, 

TALF 

: * , ’ . .
** . *** FDIC , . **** 
500 . , 200 .  TALF, 50 . .

: BNP Paribus. 

5.

 ( )

.

,

, -

- .

,

 (CAR) -

- ,

.

, -

 1; . . -

, , ,

,

: (1)  31  2007 .  14 

 2008 . (

Lehman Brothers); (2)  13  2008 .  6 -

 2009 . ( ); (3)  7 -

 2009 . -

 31  2009 .

.  – 
,

 ( , -
). -

 Mediobanca, BIS-BdI,  BNP 
Paribus, 
DLA Piper, -

-
.  18 ,

,  37 -
,

.  – 
,

 ( , ).
 63 ,

 43  120 , 4 -
, 8 – ,

 51 – . ,
 Bank of America  Hypo Real Estate, 

. 43 

1. 77 

                                                     
1 ’ : , , , , , ,

, ’ .



, 3, 2, 2010

17

,
.

i j t, Rijt, -

, RM
jt,

. , Gjt, -
, T, -

,
; , Sit, -

T -
. G S

, ,
, -

. , -
-

, -
; , -

.
-

: G,

, S

’ .  (1): 

ijtitjt

M

jtijt uSGRR ,   (1) 

u -
G S ,

1.
: -

T,  CAR -
. -

, -
, ,

CAR T

. -
.

 (1), -
-

 CAR, 
T;

.  (1992). 

 5  (1) 
 31  2007 .  31  2009 .

,  1. 
 34,354 ,

14,697 –  12,416 – .
 (1) 

’ -
,

                                                     
1 , :

ijt

k

kitkkjtk

M

jtijt uSGRR
3

1

,    (1b) 

k = 1 , k = 2 
, k = 3 .

,
 ( .  (1 ); ., G1 – 

, S2 -
). -

, G S – 

’ . -
: -

, ,
, .

-
.

,
 (1978) 2. ,

 (1), 
, -

. , -

.

 5 , -
, , , -

. ,
 CAR  5% -

 6% 

. -

.
,

. , ,
 « -

» -
.

.
,

-

, S
. ,

, -
, , S

;  CAR 
’ . ,
, -

 2008 ., -
-

                                                     
2  (1978) 

)()()( 1

REFEREFEREFE VarNH -

, N – 

,
FE RE

 FE  RE, 

,  Var(.) ; H

- .  7, ,
,

. , -
, ,

. , -
.



, 3, 2, 2010

18

.
,

,
,

. ,

-
, ,

.
 Lehman. 

-
 CAR 

: S R

,
 “ ”

;
, -

“ ” . -
-

.  “bad apple” 
,

,  2008 .,
.

7 , -
. ,

, G1, G2,
G3, S,

R. -
. - , -

. -
. -

. , -
:

, -
,

.
-

:

, -
-

. - , , -
, -

 “ ”
-

.

 5.  ( )

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 

 1  2  3  1  2  3 

Rm 1.405*** 1.355*** 1.331*** 1.731*** 1.405*** 1.355*** 1.332*** 1.732*** 

SIZE 0.00215*** 0.00324*** 0.0198*** 0.00217 0.00211*** 0.00324*** 0.0198*** 0.00251 

G 0.00666*** -0.00183 0.00465*** 0.00290*     

GAP     0.00345** 0 0.00455** -0.0128 

GCI     0.00481*** -0.00183 0.00216 0.00429** 

GDG     0.00614*** 0 0.00443 -0.00916 

S -0.0119*** 0.0179* -0.0136*** 0.00355     

SAP     -0.0109 0 -0.0243 0.00607 

SCI     -0.0137*** 0 -0.0156*** 0.00308 

SDG     -0.00103 0.0179* 0.00637 0 

 -0.0202*** -0.0315*** -0.180*** -0.0187 -0.0198*** -0.0315*** -0.180*** -0.0217 

 61,467 34,354 14,697 12,416 61,467 34,354 14,697 12,416 

 120 120 120 120 120 120 120 120 

 R2 0.392 0.428 0.320 0.328 0.392 0.428 0.321 0.328 

F-  9,984 6,814 2,544 1,547 4,993 6,814 1,273 885.3 

 (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) 

 36.00 23.61 208.8 47.71 36.81 23.61 284.6 -99.81(a)

 (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (1.000) 

GSx=0 52.06 1.618 12.72 1.562 18.20 1.618 5.560 1.907 

 (0.000) (0.198) (0.000) (0.210) (0.000) (0.198) (0.000) (0.0896) 

F- GAP=GCI     0.512 - 0.457 2.719 

     (0.474)  (0.499) (0.0991)  

F- GAP=GDG     1.677 - 0.00150 0.0927 

     (0.195)  (0.969) (0.761) 

F- GCI=GDG     0.382 - 0.301 4.237 

     (0.537)  (0.583) (0.0395) 

F- GAP=GCI     0.0959 - 0.222 0.0329 
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(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 

 1  2  3  1  2  3 

     (0.757)  (0.638) (0.856) 

F- GAP=GDG     0.856 - 2.134 0.172 

     (0.355)  (0.144) (0.678) 

F- GCI=GDG     3.584 - 3.747 0.163 

     (0.0583)  (0.0529) (0.687) 

CAR=G*7 4.66% - 3.26% 2.03%     

CAR=GAP*7     2.42% - 3.19% - 

CAR=GC I *7     3.37% - - 3.00% 

CAR=GDG*7     4.30% - - - 

CAR=S*5 -5.95% 8.95% -6.80% -     

CAR=SAP*5     - - - - 

CAR=SCI*5     -6.85% - -7.80% - 

CAR=SDG*5     - 8.95% - - 

: . . . Rm – ; SIZE = ln 
( ); G – ; S – ; AP – 

; CI – ; DG – ; ; GSx – 
; CAR – . (a) .

*** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1. P- .
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 1. ,

AT 2 ERSTE GROUP BANK AG, RAIFFEISEN INTL BANK HOLDING 

BE 2 DEXIA SA, KBC GROEP NV 

CH 1 VALIANT HOLDING AG-REG 

DE 3 COMMERZBANK AG, DEUTSCHE POSTBANK AG, HYPO REAL ESTATE HOLDING 

DK 3 DANSKE BANK A/S, JYSKE BANK-REG, SYDBANK A/S 

ES 6 
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA, BANCO DE VALENCIA SA, BANCO POPULAR ESPANOL, BANCO 
SANTANDER SA, BANKINTER SA 

FR 4 BNP PARIBAS, CREDIT AGRICOLE SA, NATIXIS, SOCIETE GENERALE 

GR 5 
ALPHA BANK A.E., BANK OF GREECE, EFG EUROBANK ERGASIAS, NATIONAL BANK OF GREECE, PIRAEUS 
BANK S.A. 

IE 1 ALLIED IRISH BANKS PLC 

IT 8 
BANCA CARIGE SPA, BANCA MONTE DEI PASCHI SIENA, BANCA POPOLARE DI MILANO, BANCO POPOLARE 
SCARL, INTESA SANPAOLO, PICCOLO CREDITO VALTELLINESE, UBI BANCA SCPA, UNICREDIT SPA 

NO 1 DNB NOR ASA 

PT 3 BANCO BPI SA, BANCO COMERCIAL PORTUGUES, BANCO ESPIRITO SANTO 

SE 4 NORDEA BANK AB, SKANDINAVISKA ENSKILDA, SVENSKA HANDELSBANKEN SHS, SWEDBANK AB 

UK 6 
BANK OF IRELAND, BARCLAYS PLC, HSBC HOLDINGS PLC, LLOYDS BANKING GROUP PLC, ROYAL BANK OF 
SCOTLAND, STANDARD CHARTERED PLC 

AU 6 
AUST AND NZ BANKING GROUP, BANK OF QUEENSLAND LTD, BENDIGO AND ADELAIDE BANK, COMMON-
WEALTH BANK OF AUSTRALIA, NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD, WESTPAC BANKING CORP 

HK 8 
BANK OF CHINA LTD, BANK OF COMMUNICATIONS CO, BANK OF EAST ASIA, BOC HONG KONG HOLDINGS 
LTD, CHINA CONSTRUCTION BANK, HANG SENG BANK LTD, HSBC HOLDINGS PLC, IND & COMM BANK OF 
CHINA

JP 12 

BANK OF YOKOHAMA LTD, CHIBA BANK LTD, CHUO MITSUI TRUST HOLDINGS, FUKUOKA FINANCIAL GROUP 
INC., MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP, MIZUHO FINANCIAL GROUP INC, MIZUHO TRUST & BANKING CO, 
RESONA HOLDINGS INC, SHINSEI BANK LTD, SHIZUOKA BANK LTD, SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GROUP, 
SUMITOMO TRUST & BANKING CO 

 US 45 

AMERICAN CAPITAL LTD, AMERICAN EXPRESS CO, AMERIPRISE FINANCIAL INC, BANK OF AMERICA CORP, 
BANK OF NEW YORK MELLON CORP, BB&T CORP, CAPITAL ONE FINANCIAL CORP, CIT GROUP INC, CITI-
GROUP INC, CMA GROUP INC, COMERICA INC, DISCOVERY FINANCIAL SERVICES, E*TRADE FINANCIAL CORP, 
FEDERATED INVESTORS INC, FIFTH THIRD BANCORP, FIRST HORIZON NATIONAL CORP, FRANKLIN RE-
SOURCES INC, GOLDMAN SACHS GROUP INC, HUDSON CITY BANCORP INC, HUNTINGTON BANCSHARES INC, 
INTERCONTINENTALEXCHANGE INC, INVESCO LTD, JANUS CAPITAL GROUP INC, JPMORGAN CHASE & CO, 
KEYCORP, LEGG MASON INC, LEUCADIA NATIONAL CORP, M & T BANK CORP, MARSHALL & ILSLEY CORP, 
MOODY'S CORP, MORGAN STANLEY, NASDAQ OMX GROUP, NORTHERN TRUST CORP, NYSE EURONEXT, 
PEOPLE'S UNITED FINANCIAL, PNC FINANCIAL SERVICES GROUP, REGIONS FINANCIAL CORP, SCHWAB 
(CHARLES) CORP, SLM CORP, STATE STREET CORP, SUNTRUST BANKS INC, T ROWE PRICE GROUP INC, US 
BANCORP, WELLS FARGO & CO, ZIONS BANCORPORATION 

: AT – , BE – ; CH – ; DE – ; DK – ; ES – ; FR – ; GR – 
; IE – ; IT – ; NO – ; PT – ; SE – ; UK – ’ ; AU – -

; HK – ; JP – ; US – .
: .
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