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Мета даної статті – визначити чи впливають на банківську прибутковість у банківській системі Греції умови 
кон’юнктурного циклу через методологію панельних порогових моделей. Емпіричні результати вказують на 
наявність проциклічного зв’язку між банківською прибутковістю та кон’юнктурними  циклами. Показано, що 
спреди процентної ставки можуть бути чітким поясненням цієї асиметричної поведінки у прибутковості.       
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Вступ© 

Деякі автори намагались визначити показники 
банківської прибутковості або для однієї країни, 
або для групи основних країн. Зокрема, Бергер 
(1995а), Нілей та Вілок (1997), Ангбазо (1997) 
стверджують, що на прибутковість банків у 
США позитивно впливає ризик непогашення бо-
ргу, витрати втрачених можливостей безпроцен-
тних фондів, леверидж та ефективність управ-
ління. Однак у випадку ринків, які розвиваються, 
Бараяс та ін. (1999), Бен Накеур та Гоаіед (2001), 
Афанасієф та ін. (2002) і Гуру та ін. (2002) під-
тверджують значний вплив фінансової лібералі-
зації, робочої сили та прибутку капіталу, відно-
шення авансових рахунків до банківських акти-
вів, ліквідності, управління витратами, власності, 
розміру банку та ряду макроекономічних змін-
них, таких як очікувана інфляція та циклічне ви-
робництво, на банківську прибутковість.                   

Інші вчені розглядали показники банківської 
прибутковості для європейських банківських 
установ через панельні методики. Так, Молінекс 
та Сорнтон (1992), Деміргук-Кунт та Хуізінга 
(1999, 2001), Башір (2000) та Абреу і Мендес 
(2002) помітили зв'язок між банківською прибут-
ковістю та певними факторами, такими як рівень 
процентних ставок, процент безробітних, банків-
ська концентрація, вид власності, леверидж, ко-
ефіцієнт відношення позик до активів, оподатку-
вання, фінансова структура та розвиток, легальні 
показники та розвиток ринку акцій. 

Теорія стверджує, що прибутковість банківських 
закладів значною мірою залежить від фази 
кон’юнктурного  циклу, тоді як банки схильні 
вирівнювати прибуток протягом кон’юнктурного  
циклу, намагаючись зменшувати непостійність 
своїх прибутків. Також існуює думка, що це від-
бувається через гіпотезу сигнального приладу 
(Вален, 1994; Ахмед та ін., 1999), моральний ризик 
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та теорію посередництва (Ламберт, 1984; Фудем-
берг та Тіроле, 1995), гіпотезу банкрутства (Труман 
та Тітман, 1988) та вплив податкового кодексу на 
прибутковість (Розиський, 1997). Рецесійні фази  
піддають ризику функціонування банківських кре-
дитних портфелів, що призводить до втрат по кре-
диту, а отже, до нижчих банківських прибутків. 
Органи регулювання повинні повністю усвідомити 
зв'язок між банківською прибутковістю та різними 
режимами кон’юнктурних циклів, оскільки так во-
ни зможуть виявляти стабільність та стійкість бан-
ківського та фінансового сектора і точно прогнозу-
вати будь-яку фінансову кризу (Деміргук-Кунт та 
Детрагіахе, 1999; Камінскій, 1999; Логан, 2000; 
Боріо, 2003; Альертазі та Гамбакорта, 2006). Крім 
того, вищезазначений зв’язок дуже важливий для 
пояснення важливості гіпотези достатності капіта-
лу для банківського сектора. Через агентські ви-
трати та несприятливі умови оподаткування реце-
сійні фази кон’юнктурного циклу посилюють нега-
тивний вплив кон’юнктурного циклу на банківську 
прибутковість, а також на споживання, інвестицій-
ний та сукупний попит (Корнет та Тераніан, 1994; 
Каломіріс і Хубард, 1995; Нілі та Вілок, 1997; 
Стейн, 1998; Бараяс та ін., 1999; Деміргук-Кунт та 
Хуізінга, 2001; Бікер та Ху, 2002; Ван ден Хеувель, 
2003; Годдард та ін., 2004).           

Є дуже мало літератури, де б розглядались такі 
питання банківської системи Греції. Невелика 
кількість робіт, де досліджується структура ба-
нківської системи Греції, а також зв’язок між 
прибутковістю та кон’юнктурними циклами, – 
це статті Алекакіс та ін. (1995), Айхенгрін та 
Гібсона (2001), Гібсона (2005), Асанасоглоу та 
ін. (2008). Автори вище зазначених досліджень, 
однак, не розглядали присутність будь-яких 
асиметричних ефектів у прибутковості, тобто 
можливість того, що вплив на банківську при-
бутковість може бути різним за різних режимів 
кон’юнк-турного циклу, і використовували за-
мість того лінійні моделі для дослідження впли-
ву ефекту “непоміченої фірми” на банківську 
прибутковість. Асанасоглоу та ін. (2008) роз-
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глядають цей зв'язок як асиметричний, розріз-
няючи діяльність економіки за нижчою та ви-
щою тенденцією. Економіка може функціонува-
ти за нижчою або вищою тенденцією, але одна 
фаза може, в свою чергу, характеризуватись 
підфазами, у яких економічні умови (наприклад, 
макроекономічне оточення) різні. Інакше кажу-
чи, фази кон’юнктурного циклу мають власні 
унікальні характеристики і не можуть розгляда-
тися за єдиним зразком.  

Отже, метою та новизною даного дослідження є 
чітке визначення того, як фази кон’юнктурного 
циклу можуть впливати на прибутковість банку 
через методологію панельних порогових моде-
лей, що допускають зміни режиму (Ендерс та 
Грангер, 1998; Хансен, 1999). Особливістю цих 
моделей є те, що вони визначають параметри, за 
яких система переходить від одного режиму до 
іншого. Іншою новизною цього дослідження є те, 
що у ньому використовуються деякі альтернати-
вні визначення-компоненти банківської прибут-
ковості (Альбертаззі та Гамбакорта, 2006; Перез 
та ін., 2006), а саме прибуток від процентів, без-
процентний прибуток, дохід (або чистий прибу-
ток), перш ніж податки підраховуються як сума 
процентного та безпроцентного прибутку. Поділ 
визначень на компоненти забезпечує кращу кар-
тину для операцій банківського сектора стосовно 
того, як банківська прибутковість пов’язана з 
впливами кон’юнктурних циклів. Нарешті, цей 
підхід дозволяє досліднику формувати нові по-
гляди стосовно певних аспектів, що асоціюються 
з цими компонентами, особливо стосовно того, 
як банківська прибутковість реагує на фази 
кон’юнктурного циклу.          

1. Методологія: моделі зі змінною одного 
порогу та порогові моделі з множинними 
критичними точками кон’юнктурного 
циклу   

1.1. Непорогова модель. Проста панельна мо-
дель, що встановлює зв'язок між банківською 
прибутковістю та макроекономічними умовами, 
тобто використовує макроекономічну змінну, 
таку як спад виробництва, з однорежимними ста-
вками доходів має такий вигляд:    
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де μj – індивідуальні фіксовані ефекти,  j –  кіль-
кість j банків (k), t – часова величина, profitj,t-1 – 
прибутки з відставанням в один період, що свід-
чить про постійність. Коефіцієнт постійності δ 
приймає значення між 0 та 1. Чим ближче зна-
чення наближається до 0, тим більш конкуренто-
спроможною є банківська промисловість, і на-
впаки. Xjt – ряд управляючих змінних, що класи-

фікуються на банківські, промислові та макроеко-
номічні фактори. Управляючими змінними, які 
відповідають меті дослідження, є: розмір (SIZE 
або SIZE2-у квадраті), кредитний ризик (CRR), 
ріст продуктивності (PROD), управління опера-
ційними витратами (OPER), концентрація проми-
словості  (CONC), статус права власності банків 
(DUMMYown), спад виробництва (GAP) і очікува-
на інфляція (INFL) (Асанасоглоу та ін., 2008). 

Розмір – змінна, що оцінює економію за рахунок 
масштабів та негативного ефекту росту масштабів 
виробництва. У фінансовій літературі загальна 
сума активів банків (разом з їх квадратом величи-
ни) використовується як показник розміру банку. 
Кредитний ризик вважається значимим показни-
ком прибутковості, оскільки він має відношення 
до банкрутств банків. Джіменез та Сауріна (2006) 
стверджують, що кредитні ризики банку набагато 
вищі протягом періоду швидкого підйому циклу, 
ніж упродовж економічного спаду. Для них мож-
ливим рішенням є надання певних пруденційних 
інструментів, що скорочує ризиковані кредити, 
особливо протягом швидкого підйому циклу, як 
наприклад, вимоги до достатності капіталу. Від-
повідна література пропонує велику кількість по-
яснень такої поведінки, а саме, головна агентська 
проблема, за якої керівники зосереджені на зрос-
танні, а не прибутковості (Местер, 1989), та на 
сильних конкурентних умовах між банківськими 
та іншими фінансовими закладами, що веде до 
вужчих спредів. Як результат, керівники банків 
обирають інтенсивніше зростання кредитування 
та нижчі стандарти якості кредитів (Джіменез та 
Сауріна, 2006). Крім того, гіпотеза стадної пове-
дінки підтримує той факт, що помилки безнадій-
ного кредиту не можна оцінювати відповідно, як-
що більшість керівників банків роблять ці помил-
ки (Раян, 1994). Гіпотеза колективної пам’яті ор-
ганізації також стверджує, що у подальшому ре-
ференти по кредиту стануть менш досвідченими у 
наданні кредитів дуже ризикованим позичальни-
кам (Бергер та Удел, 2004). Оперативні витрати 
відіграють суттєву роль як показник банківської 
прибутковості. Боурке (1989) та Молінеукс і Сор-
нтон (1992) наводять дані на користь позитивного 
зв’язку між двома змінними. Згідно з даними рин-
кової влади, вищий (нижчий) рівень концентрації 
веде до більш (менш) монополістичного типу 
прибутків, хоча вища (нижча) концентрація у ба-
нківському секторі асоціюється з менш ефектив-
ними ринками капіталу і, відповідно, з повільні-
шим повторним перерозподілом капіталу, а отже, з 
повільнішим зростанням (Кетореллі та Страхан, 
2006). Цей результат є доказом гіпотези угоди, згі-
дно якої рівень банківської концентрації є значним 
показником прибутків (Молінеукс та Форбес, 1995; 
Бергер, 1995b; Маудос, 1998). Макроекономічне 
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оточення слід також враховувати, оскільки цей вид 
макропруденціального аналізу – дуже важливий 
інструмент для органів регулювання. Цей аналіз 
підтримує мікропруденціальний контроль через 
оцінку сили макроекономічного оточення. Таким 
чином, це служить сигналом про наближення фі-
нансової кризи (Логан, 2000; Боріо, 2003). У межах 
цього контексту очікувана інфляція відіграє визна-
чальну роль у банківській прибутковості, оскільки 
вона діє як показник для впливу банківських заро-
бітних плат та інших оперативних витрат на при-
бутковість. Крім того, очікувана інфляція асоцію-
ється з процентними ставками по кредитах, а отже, 
з прибутковістю. Молінеукс та Сорнтон (1992) і 
Пері (1992) вказують на наявність позитивного 
зв’язку між інфляцією та прибутковістю. Однак, 
якщо інфляція не передбачається, і банки неохоче 
корегують свої процентні ставки, тоді ймовірно, 
що банківські витрати можуть зрости швидше, ніж 
банківські прибутки, і це, в свою чергу, негативно 
вплине на банківську прибутковість. 
1.2. Множинна порогова модель. Ми пропонує-
мо чотирирежимну модель з двома різними поро-
говими змінними, одна з яких має відношення до 
прибутковості, а інша – до кон’юнктурного циклу. 
Банки поділяються на менш прибуткові та більш 
прибуткові в умовах як швидкого підйому, так і 
економічного спаду. Інакше кажучи, прибутко-
вість банків досліджується протягом різних фаз 
кон’юнктурного  циклу, тоді як кожний режим 
характеризується різними коефіцієнтами, а саме α. 
Для визначення цих коефіцієнтів потрібно, щоб 
незалежні змінні у рівнянні регресії і пороги були 
залежними від часу. Чотири режими, які розгля-
даються, це: низька прибутковість-економічний 
спад, низька прибутковість-швидкий підйом, ви-
сока прибутковість-швидкий підйом, висока при-
бутковість-економічний спад. Отже, оцінювана 
модель виглядає наступним чином:         

profitjt=α1GAP(t-1) I (profitjt≤γ1) I (GAPt-1≤γ2) + 
+ α2 GAP(t-1) I (profitjt≤γ1) I (GAPt-1>γ2) + 
+ α3 GAP(t-1) I (γ1<profitjt) I (GAPt-1≤γ2) +    (2) 
+  α4 GAP(t-1) I (γ1<profitjt) I  (GAPt-1>γ2) +  

+ jtjitjjt
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j
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де I(.) – індикаторна функція та γ = (γ1, γ2)’ – век-
тор параметру порогу, який треба оцінити. Мо-
дель оцінює параметри на векторі γ ендогенним 
способом, γs – параметри порогу, що характери-
зують вирішальний момент умов кон’юнк-
турного циклу (швидкий підйом або економіч-
ний спад). Ми використовуємо зміну фіксованих 
ефектів та найменших квадратів (LS). Залишкові 
члени (e) слідують за незалежним та однаково 
розподіленним процесом із нульовим значенням 
та кінцевою дисперсією.  

Хансен (1999) рекомендує оцінку γs умовними 
LS, зменшуючи концентровану суму квадратич-
них помилок  S(γ) = ê(γ)’ ê(γ), тобто γ = arg min 
S(γ). Оцінений γs потрібно знайти серед дійсно 
реалізованих значень відповідних порогових 
змінних після розміщення початкового і кінце-
вого розподілу з метою ідентифікації. Крім то-
го, нам би хотілося уникнути оцінки порогу, що 
сортує малу кількість спостережень в одному 
режимі. Ми можемо досягнути цього, обмежу-
ючи зазначену вище мінімізацію до значень по-
рогів, таких як мінімальний процент спостере-
жень (наприклад, 1% або 5%), що знаходиться у 
кожному режимі.  

1.3. Перевірка для одного порогу. Нульовою 
гіпотезою для “непорогу” є  H0: α1=α2=α3=α4. 
При H0 пороги γ1 та γ2 не визначаються. Щоб пе-
ревірити один поріг, застосовуємо тест Коефіці-
єнта вірогідності (LR) проти альтернативи поро-
гу прибутковості, яка заснована на:      

F11 = [S0 - S1(γ1)] / σ2, 

де S0 = êit’ êit і σ2 = [n(T-1)]-1 S1(γ1), з T, що є кіль-
кістю часових періодів, і n, що є кількістю бан-
ків. Подібним чином, тест найменших квадратів 
H0 кон’юнктурного порогу базується на:     

F12 = [S0 - S1(γ2)] / σ2. 

Якщо F11 відхиляє нульовий поріг, тоді застосо-
вується інший тест, що розрізняє один поріг 
прибутковості та альтернативу порогу прибутко-
вості і поріг кон’юнктурних  циклів. Відповідний 
LR-тест заснований на:         

F21 = [S1(γ1) – S2(γ1,γ2)] / σ2. 

Цього разу σ2 визначається як: σ2 = [n(T-1)]-1 
S2(γ1, γ2). У цьому випадку нуль одного порогу 
прибутковості відхиляється на користь двох по-
рогів, якщо F21 великий.  

2. Дані 

Дані про реальний ВВП отримані з бази даних 
OECР головних економічних показників разом з 
чотирма показниками альтернативного прибутку, 
а саме: 1) коефіцієнт відношення чистого проце-
нтного прибутку до загальної суми активів (INT) 
(що включає активи, які приносять процентний 
прибуток, прибуток грошового збору, що стосу-
ється кредитних операцій, прибуток від дивіден-
дів на частках та сандикаціях, і прибуток від об-
лігацій, що підраховується як різниця між балан-
совою вартістю та викупною вартістю облігацій); 
2) коефіцієнт відношення безпроцентного прибу-
тку до загальної суми активів (NOINT) (включає 
процент, сплачений на пасивах, витрати грошо-
вого збору, що стосується позикових операцій, і 
прибуток, що не представляє звичайну та рівно-
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мірну банківську справу); 3) коефіцієнт валового 
прибутку, що визначається як сума процентного 
та безпроцентного доходу до загальної суми ак-
тивів  (PROF); і, нарешті, 4) коефіцієнт чистого 
прибутку, що визначається як валовий прибуток 
мінус оперативні витрати, включаючи витрати 
власності до загальної суми активів (NPROF) для 
групи 20 банків Греції. Вся інформація є щоквар-
тальною. Аналіз здійснюється лише для банків, 
що продовжують працювати протягом усього 
періоду дослідження, що означає, що використо-
вувалась збалансована панельна вибірка. Усі чо-
тири визначення прибутковості упорядковані за 
загальною сумою активів, щоб уникнути підроб-
лених ефектів розміру у поясненні прибутковості. 

Крім того, були також отримані дані стосовно 
ряду різних управляючих змінних. А саме: а) 
кредитний ризик (CRR), оцінений як коефіцієнт 
загальної суми позик до загальної суми активів, 
що уповноважує ступінь ризику банку; б) коефі-
цієнт загального прибутку загальної валової су-
ми над кількістю співробітників до показника 
процента зміни ефективності праці (PROD); в) 
коефіцієнт оперативних витрат до загальної суми 
активів, щоб оцінити змінну управління опера-
тивними витратами (OPER); г) вартість банківсь-
ких активів разом з їх значенням у квадраті до 
показника для розміру (SIZE та SIZE2, відповід-
но), д) індекс Херфіндаля-Хіршмана, що дорів-
нює сумі квадратів ринкової частки кожного ба-
нку у загальній сумі активів банківського секто-
ра, був створений для визначення будь-якої по-
тенційної концентрації банківської системи 
(CONC), і, нарешті, е) 10-річна процентна ставка 
державної облігації до показника очікувань ін-
фляції (INFL). 

Вся ця інформація, окрім тієї, що стосується кі-
лькості співробітників, отримана з інформаційної 
системи “Блумберг”, тоді як дані про кількість 
співробітників отримані з банку Греції. Ми під-
раховуємо спад виробництва (GAP) з фільтрова-
ного підходу Ходрік-Прескота (HP). RATS (Вер-
сія 6.3) та GAUSS використовуються для підтве-
рдження результатів емпіричного аналізу.     
3. Емпіричний аналіз 
3.1.Тенденції банківської рентабельності – 
огляд діяльності банківської системи Греції. 
Банківська система Греції відіграє головну роль 
у розподілі фондів від надлишкових до дефіцит-
них одиниць, особливо компаній, протягом пері-
оду, коли альтернативні засоби фінансування 
були фактично непомітними. За особливими 
принципами дерегуляції, банківська система, од-
нак, перетворилася за останні 20 років з високо 
урегульованого сектора, у якому процентні став-
ки були встановлені органами кредитно-

грошового регулювання, на конкурентний та ди-
намічний сектор, що є однією з основних скла-
дових економічного зростання з активами, які 
збільшуються більше ніж у чотири рази. Протя-
гом періоду дослідження банки Греції перехо-
дять від джерел процентного прибутку до джерел 
безпроцентного прибутку (рис. 1) – явище, що 
головним чином має відношення до започатку-
вання дерегульованого банківського оточення 
(процес розпочався у 1987-88 роках), введення 
нових інформаційних технологій, інтенсивних 
фінансових інновацій та необхідності змагатися з 
новими іноземними банківськими установами, 
особливо після участі країни у єврогрупі і посту-
пового спаду процентних марж. Процес дерегу-
ляції зосереджувався переважно на прискоренні 
трансформації грецьких банків, які мали відпові-
дати стандартам міжнародної конкуренції, а та-
кож сприяти зростанню інвестиційних потоків. 
Отже, грецькі банки були вимушені розвивати і 
шукати інші сфери, такі як фондова біржа, ринок 
страхування, торгівельні операції та операції об-
слуговування, через які вони могли отримувати 
подальший прибуток. Як результат, збільшення 
використання безпроцентного прибутку зробило 
їх доходи менш чутливими до змін  процентних 
ставок. Ця можливість зросте, якщо нерегульо-
ване європейське банківське оточення надасть 
банкам додаткові права, щоб сприяти їх залучен-
ню до небанківських операцій.  
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Рис. 1. Джерела прибутку у грецькій банківській систе-
мі: процентний прибуток порівняно з безпроцентним   

Частка процентного до загального прибутку за-
лишилась на високому рівні, що пов’язано з ни-
зькими темпами розвитку фондового ринку. Це 
означає, що банківський кредит зберіг свою 
роль початкового джерела фінансування під-
приємств. Нарешті, банки Греції  великою мі-
рою залежать від готівки і дуже мало користу-
ються електронними засобами оплати, що при-
зводить до стабілізації цінових витрат для кліє-
нтів та банків. Це вважається негативною хара-
ктеристикою, що може зникнути через введення 
єдиного європейського платіжного простору, 
ініційованого у 2008 році. Ця ситуація призведе 
до скорочення високих витрат готівкової бан-
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ківської системи і водночас забезпечить більш 
удосконалену систему електронних платежів і 
послуг прямого дебетування.  
3.2. Динамічна неоднорідність. Важливим є 
питання неоднорідності банків, включених до 
цієї бази даних. Неоднорідність можна поясни-
ти тим фактом, що банки характеризуються не-
однорідними банківськими детермінантами, та-
кими як прибутковість, капітал, кредитний ри-
зик, оцінка продуктивності та управління опе-
ративними витратами.  
Динамічну неоднорідність через структурний 
аналіз відповідних змінних можна дослідити на-
ступним чином. Спочатку рівняння ADF(n) для 
лінійної моделі (1), яка також включає фіксовані 
ефекти, оцінюється у групі. Потім перевіряється 
гіпотеза про те, чи параметри регресії є рівними 
у цих рівняннях. Далі подібна перевірка параме-
тричного рівняння здійснюється, оцінюючи п-
порядкову авторегресивну модель для кожного 
відношення, що досліджується. Також прово-
дяться стандартні F-тести типу Чоу під нульовим 
параметром рівняння через усі відношення. З 
цією метою застосовані тести Уайта для групової 
неоднорідності. Результати, представлені у таб-
лиці 1, свідчать про те, що досліджуване відно-
шення характеризується неоднорідністю динамі-
ки та дисперсією помилки за групами, які під-
тримують використання панельного аналізу.   

Таблиця 1. Тести динамічної неоднорідності 
 за групами 

ADF(3) AR(3) ТЕСТ УАЙТА  
12.34* 23.84* 57.62* 

Примітки: Стовпчик ADF(3) представляє тест рівняння пара-
метру за всіма відношеннями на панелі. Стовпчик AR(3) 
представляє F-тест рівняння параметру, здійсненого у чоти-
рьох-порядковій авторегресивній моделі досліджуваних від-
ношень. Нарешті, тест Уайта представляє рівняння дисперсій 
через досліджувані відношення у групі. Тест Уайта був під-
рахований регресуванням квадрату залишку регресії ADF(3) 
на основоположній(их) незалежній(их) змінній(их) та її(їх) 
квадрату(ів). Тестова статистика – (NT) x R2, що є x2, розподі-
лена за кількістю незалежних змінних у другій регресії. * 
позначає значимість на рівні 1%. 

3.3. Випадок “непорогів”. Таблиця 2 представ-
ляє результати, де зміни у режимі не існують. 
Наша непорогова модель була оцінена за одним 
лагом для спаду виробництва (вищі лаги показа-
но як статистично неважливі). Непорогова мо-
дель (1) розглядається як динамічна група і оці-
нена за методикою Арелано та Бонд (1991) зага-
льного методу моментів (General Method of 
Moments (GMM)). Їхній підхід користується ла-
говими значеннями залежної змінної, а також 
лагами зовнішніх незалежних змінних як інстру-
ментів. А саме, ми використовуємо два лагових 
значення прибутків та спад виробництва і один 

лаг для кожної управляючої змінної. Модель та-
кож містить несуттєву змінну (DUMMY2001), що 
стосується 2001 року, що означає участь країни у 
єврогрупі. Нарешті, модель використовує додатко-
ву несуттєву змінну, яка розрізняє державні (ДЕР-
ЖАВНИЙ БАНК = 1) та приватні (ПРИВАТНИЙ 
БАНК = 0) банки. Вважається, що банки, які нале-
жать державі, зазвичай переслідують політичні 
цілі, наприклад, позики корпораціям, пов’язані з 
політикою, що заважає ефективному розміщенню 
капіталу в економіку (Сапієнза, 2004), а також роз-
витку фінансового ринку та ринку капіталу (Ла 
Порта та ін., 2002).   

Таблиця 2. Оцінки з непорогами та  
фіксованими ефектами 

profitjt = α1 GAP(t-1) + β1 CRRjt + β2 PRODjt + β3 OPERjt + β4 CONCjt + + 
β5 INFLt + β6 SIZEjt (SIZE2jt) + β7 DUMMY2001 + β8 DUMMYown + 

+ δ profitj(t-1) + εjt 
Визначення прибутко-
вості:  INT NOINT PROF NPROF 
α1 = 0.0164 0.0119 0.0126 0.0129 
  (4.24)*  (1.23) (3.86)* (4.13)* 
β1 = -0.1238 -0.1162 -0.0856 -0.0977 
  (-4.47)* (-3.39)* (-2.72)** (-3.29)* 
β2 = 0.0348 0.0285 0.0318 0.0286 
  (3.84)* (3.22)* (3.54)* (4.04)* 
β3 = -0.0124 -0.0115 -0.0125 -0.0131 
  (-4.45)* (-3.76)* (-3.83)* (-3.94)* 
β4 = -0.037 -0.026 -0.024 -0.019 
  (1.14) (1.09) (1.23) (1.12) 
β5 = 0.048 0.053 0.039 0.047 
  (4.57)* (4.31)* (4.22)* (4.58)* 
  (4.57)* (4.31)* (4.22)* (4.58)* 
β6 = 0.236 0.219 0.198 0.207 
  (4.73)* (4.20)* (4.28)* (4.50)* 
  0.032 0.029 0.027 0.034 
  (4.18)* (4.39)* (3.96)*  (4.16)* 
β7 = 1.246 1.162 1.234 1.218 
  (4.68)* (4.14)* (4.69)* (4.33)* 
β8 = 0.027 0.018 0.023 0.020 
  (1.25) (1.17) (1.20) (0.85) 
δ = 0.358 0.369 0.353 0.382 
  (3.78)* (4.14)* (4.07)* (4.38)* 
Діагностика         
LM = [0.14] [0.17] [0.09] [0.13] 
RESET = [0.40] [0.48] [0.33] [0.28] 
HE = [0.27] [0.20] [0.25] [0.21] 
Тест Саргана [0.38] [0.43] [0.32] [0.35] 

Примітки: LM – порядкова кореляція, RESET – тест функ-
ціональної форми, і HE – тест гетероскедастичності. Цифри 
у круглих дужках позначають t-статистику, квадратних – p-
значення. Статистичні тести Саргана для обмежень у нашій 
динамічній моделі GMM. *– статистична значимість на 1%. 
** – статистична значимість на рівні 5%.           

Емпіричні результати теоретично підтверджу-
ють позитивний зв'язок між банківською прибу-
тковістю та спадом виробництва (банківські 
прибутки є проциклічними). Однак це не є ви-
падком для однієї з дефініцій альтернативного 
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прибутку, тобто безпроцентного прибутку. А 
саме, ці позитивні зв’язки статистично неваж-
ливі, що означає, що це джерело прибутку (ще) 
не пов’язане з фазами кон’юнктурного циклу. 
Цей клас прибутку має відношення до динаміки 
фінансових ринків. У кількісному відношенні, 
коли розрив збільшується на 1%, чистий проце-
нтний прибуток, сума процентного і безпроцен-
тного прибутку та чистий прибуток зростають, 
за перший рік, на 1.6 та 1.3%, відповідно. За-
вдяки постійності прибутків, довгостроковий 
вплив циклічного виробництва на прибутки на-
віть більший. Інакше кажучи, підвищена фаза 
циклу веде до більших позик для приватного 
сектора позитивно впливаючи на банківську 
прибутковість, і навпаки.  

Як зазначено вище, коефіцієнт лагових прибут-
ків статистично значимий у всіх чотирьох аль-
тернативних дефініціях прибутків, що підтвер-
джує результати Асанасоглоу та ін. (2008) про 
динамічний характер моделі специфікації, хоча 
коефіцієнт ніколи не перевищує 0.40, що вказує 
на середню тривалість лагових прибутків та 
підтримує відносно задовільний характер бан-
ківського сектора. Коефіцієнт кредитного ризи-
ку негативний (і статистично значимий) у всіх 
специфікаціях, отже, банки Греції переслідують 
спрямований на попередження ризику підхід 
для огляду та контролю кредитного ризику. 
Продуктивність зображується для здійснення 
позитивного (статистично значимого) впливу на 
всі визначення банківської прибутковості, відо-
бражаючи той факт, що вища продуктивність 
(або у показниках покращеного трудового капі-
талу або меншої кількості співробітників) веде 
до вищого доходу, що перетворюється на при-
бутки. Оперативні витрати показано для здійс-
нення негативного (статистично значимого) 
впливу на банківську прибутковість, відобра-
жаючи той факт, що банківська система Греції 
характеризується дефіцитом управіння витрата-
ми. Вплив розміру банку на прибутковість пока-
зано як позитивний (і статистично значимий), 
відображаючи те, що більші банки отримують 
вищий прибуток. Коефіцієнти концентрації та 
власності є статистично незначні, і вони не бу-
дуть враховуватись у наступній частині емпірич-
ного аналізу.        

У показниках макроекономічного оточення очі-
кувана інфляція має позитивний та статистично 
значимий вплив на банківську прибутковість, що 
свідчить про те, що банки можуть успішно регу-
лювати процентні ставки в інфляційні періоди 
так, щоб зберігати прибутки. Крім того, ці пози-
тивні ефекти відображають або неспроможність 
клієнтів банків виявляти готовність до очікуваної 

інфляції, яка можлива завдяки асиметричним 
інформаційним ефектам між ними та банківсь-
ким управлінням, або те, що протягом періодів 
інфляції клієнти банків здійснюють більше опе-
рацій (Деміргук-Кунт і Хуізінга, 1999).      

Змінна DUMMY2001 –  позитивна та статистично 
значима, що говорить про те, що участь країни у 
єврогрупі позитивно впливає на банківські при-
бутки. Змінна DUMMY2001  позитивна, але ста-
тистично незначима у всіх випадках, підтвер-
джуючи, що статус власності банку не впливає 
на його прибутковість (він також буде ігнорува-
тись). Нарешті, результати діагностичних тестів 
показують, що альтернативні моделі функціо-
нують задовільно, оскільки вони не “потерпа-
ють” від порядкової кореляції (LM-тест), непра-
вильної специфікації функціональної форми 
(тест Хаусмана) і гетероскедастичності (HE). 
Більше того, немає доказів ідентифікації обме-
жень (тест Саргана).      

Однак недоліком вищезазначеного аналізу є те, 
що у ньому, очевидно, не враховується той факт, 
що протягом періоду дослідження динаміка неод-
накова. У випадку такого асиметричного оточення 
кон’юнктурних циклів ми сподіваємось, що вплив 
кон’юнктурних циклів на банківську прибутко-
вість має бути більш плюралістичним, і він може 
бути досліджений через підхід множинних поро-
гових моделей, до яких ми переходимо. 

3.4. Чотири-режимна порогова модель. Чоти-
ри-режимна порогова модель (2) знову розгля-
дається як динамічна група і оцінюється за до-
помогою методики Канера і Хансена (2004), 
щоб уникнути відхилення завдяки ендогенності. 
Дана методика використовує інструментальні 
змінні. Система рівнянь оцінюється послідовно. 
А саме, кожне рівняння, за винятком рівняння 
прибутків (2), було оцінене шляхом викорис-
тання методу найменших квадратів (LS), тоді 
прогнозуючі величини ендогенних змінних за-
мінили відповідні змінні у (2). Далі були оцінені 
параметри положення  γ1 та γ2 за допомогою LS, 
і нарешті, кутові коефіцієнти оцінені з викорис-
танням GMM на окремих вибірках. Використані 
інструментальні змінні – це кредитний ризик, 
продуктивність, оперативні витрати та інфляція 
(все у 2-лаговій формі).     

Таблиця 3 демонструє результати, згідно з якими 
банківська прибутковість та кон’юнктурні цикли 
вважаються порогами. Емпіричні результати вка-
зують на те, що банківська прибутковість є про-
циклічною, тобто існує позитивний зв'язок між 
банківською прибутковістю та кон’юнктурним 
циклом, тоді як позитивна циклічність залишаєть-
ся стійкою на всіх фазах кон’юнктурного циклу.    
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Таблиця 3. Оцінки для моделей панельних даних 
панельної регресії 

profitjt=α1GAP(t-1) I (profitjt£γ1) I (GAPt-1£γ2) + α2 GAP(t-1) I (profitjt£γ1) I 
/(GAPt-1>γ2) + α3 GAP(t-1) I (γ1<profitjt) I (GAPt-1£γ2) + α4 GAP(t-1) I 

/(γ1<profitjt) I  (GAPt-1>γ2)  +  β1 CRRjt + β2 PRODjt + β3 OPERjt +  
+ β4 SIZEjt (SIZE2jt) + β5 INFLt + β6 DUMMY2001 + δ profitj(t-1) + μj + ejt  
Визначення прибутково-
сті: INT NOINT PROF NPROF 
α1 = (менш прибутковий 
банк/спад)  0.0352 0.0279 0.0215 0.0208 
 (3.19)* (1.47) (3.08)* (3.28)* 
α2 = (менш прибутковий 
банк/підйом) 0.0573 0.0366 0.0348 0.0362 
 (3.96)* (1.24) (3.30)* (3.75)* 
α3 = (більш прибутковий 
банк/спад) 0.0196 0.0185 0.0153 0.0132 
        (4.35)* (1.24) (3.27)* (3.46)* 
α4 = (більш прибутковий 
банк/підйом) 0.0465 0.0338 0.0431 0.0462 
 (3.62)* (1.04) (3.10)* (3.50)* 
β1 = -0.0884 -0.0672 -0.0551 -0.0518 
  (-3.12)* (-3.45)* (-3.22)* (-3.83)* 
β2 = 0.0258 0.0177 0.0259 0.0268 
  (3.41)* (3.26)* (3.19)* (3.44)* 
β3 = -0.0107 -0.0086 -0.0120 -0.0128 
  (-4.07)* (-3.84)* (-3.72)* (-4.15)*  
β4 = 0.245 0.164 0.257 0.249 
  (3.88)* (4.26)* (4.59)* (4.25)* 
  0.038 0.034 0.032 -0.041 
  (4.17)* (4.37)* (4.26)* (4.21)* 
β5 = 0.065 0.073 0.046 0.058 
  (4.13)* (4.38)* (3.96)* (4.33)* 
β6 = 1.336 1.682 1.184   1.193 
  (3.51)* (3.76)* (3.49)* (4.07)* 
δ =      0.377 0.382 0.369 0.399 
  (4.10)* (4.51)*   (4.42)* (4.68)* 
γ1 = 44.29 17.85 29.16 12.14 
γ2 = -0.103 -0.106 -0.102 -0.105 
Бутстеп-вибірка 1000 1000 1000 1000 
Z: p-значення = 0.00 

LR (для 4-режимної моделі проти 5-режимної моделі):  p-значення=0.47 
LR (для 3-режимної моделі проти 4-режимної моделі):  p-значення=0.00 
LR (для 2-режимної моделі проти 3-режимної моделі):  p-значення=0.00 
LR (для 1-режимної моделі проти 2-режимної моделі):  p-значення=0.00 

Примітки: Числа у круглих дужках позначають t-статистику, 
у квадратних – стандартні відхилення. Z – біспректральний 
тест і LR – критерій відношення правдоподібності. Інструме-
нтальні змінні, які використовуються, – кредитний ризик, 
продуктивність, оперативні витрати та інфляція (усі з 2 лага-
ми). * – значимість на рівні 1%.   

Більше того, позитивні відносини залишаються 
стійкими через визначення альтернативного при-
бутку, хоча вони є статистично неважливими для 
випадку безпроцентного прибутку. Результати та-
кож показують, що на різних фазах кон’юнк-
турного циклу вплив спаду виробництва набагато 
більший на банківську прибутковість, ніж у випад-
ку лінійної моделі. Крім того, неоднорідність оцін-
ки коефіцієнта через режими також очевидна. Це 
доводить те, що різні фази кон’юнктурних циклів 
по різному впливають на банківську прибутко-

вість. А саме, під час підйомів вплив кон’юнк-
турного циклу на банківську прибутковість біль-
ший, ніж під час спадів. Коефіцієнти α2 та α4, що 
відповідають умовам підйому, коливаються у ме-
жах 0.0348-0.0573 і 0.0338-0.0465, відповідно, для 
дефініцій альтернативної банківської прибутковос-
ті. Інакше кажучи, за умов підйому банківська 
прибутковість більш циклічна, ніж протягом фаз 
спаду, незалежно від характеру прибутковості. Це 
можна поясними тим, що банки Греції винайшли 
певні захисні операції для збереження прибутково-
сті протягом спаду кон’юнктурного циклу. На ри-
сунку 1 показано спробу банківських закладів Гре-
ції замінити чутливі операції кон’юнктурного цик-
лу на менш чутливі. Інакше кажучи, зростання без-
процентного прибутку представляє досягнення в 
області технології, розширення операцій з малим 
ризиком і схильність банку до міжнародної конку-
ренції. Більше того, банки розуміють, що протягом 
спадів кредитоотримувачі можуть знайти інших 
небанківських кредиторів, щоб частково покрити 
будь-яке потенційне скорочення банківського кре-
дитування, а отже, неохоче слідують повністю не-
гативній кредитній політиці кризи пропозиції, що 
пов’язане з надзвичайно ризикованими преміями 
через несприятливий відбір та проблемами мора-
льного ризику. 

Управляючі змінні зберігають свій очікуваний 
теоретичний знак. Біспектральний Z-тест, який 
підтримують Ешлі і Петерсон (1989), досліджує 
перевагу порогової моделі над її лінійною версі-
єю. Її значення дорівнює 5.12 (з нульовим р-
значенням), показуючи, що нульова гіпотеза лі-
нійного виразу банківської прибутковості відхи-
ляється, а також присутні лімітні ефекти. Коефі-
цієнт вірогідності LR-тесту, рекомендований Ха-
нсеном (1996), досліджує чи є модель одного ре-
жиму дійсною проти моделі з більшою кількістю 
режимів. Отримані результати вказують на те, 
що нульова гіпотеза єдиного режиму відхиляєть-
ся, а кількість режимів складає 4.  

3.5. Перевірка на міцність: різні вимірювання 
циклічності. У цьому розділі досліджується вплив 
циклічності спаду виробництва на банківську при-
бутковість за допомогою використання вимірів 
ліній циклічного виробництва через альтернативні 
методологічні підходи. Застосовані методи вклю-
чають фільтрування динамічного ряду, а саме: де-
композицію Бевериджа-Нельсона (Беверидж та 
Нельсон, 1981), яка моделює спершу різниці як 
ARMA-модель з динамікою, що моделюється як 
довгостроковий прогноз, і є випадковою зміною 
цін, підхід частотного інтервалу, представлений за 
допомогою так званого точного смугового фільтру 
(BP), розробленого Бакстером та Кінгом (1999), що 
визначає цикл як такий, що має спектральну силу, 
підхід виробничої функції (PF), який наголошує на 
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понятті неприскореного темпу інфляції заробіт-
ної плати разом з процесом фільтрування Каль-
мана (Кутнер, 1994), і, нарешті, новаторське по-
ложення кривої Філіпса (FLPC), розроблене Ба-
сіста та Нельсоном (2007), що включає спад ви-
робництва у новаторську новокейнсіанську кри-
ву Філіпса і використовує статистичний підхід 
декомпозиції. В таблиці 4 продемонстровано 
зв’язок між банківською прибутковістю та аль-
тернативними вимірами спаду виробництва. 
Можна помітити, що результати залишаються 
обгрунтованими. Інакше кажучи, на банківську 
прибутковість позитивно (знову) впливає систе-
ма кон’юнктурного циклу.  
Таблиця 4. Перевірка на міцність (альтернативні 

заходи, пов’язані зі спадом виробництва) 
Визначення  

прибутковості: INT NOINT PROF NPROF 

Вимірювання спаду виробництва  
BN 
α1 = 0.0367 0.0285 0.0234 0.0212 
  (3.43)* (1.26) (3.27)* (3.54)* 
α2 = 0.0532 0.0370 0.0361 0.0385 
  (3.58)* (1.15) (3.69)* (3.45)* 
α3 = 0.0174 0.0075 0.0127 0.0142 
  (3.87)* (1.06) (3.53)* (3.78)* 
α4 = 0.0477 0.0369 0.0471 0.0442 
  (3.88)* (1.13) (3.57)* (3.71)* 
BP 
α1 = 0.0384 0.0248 0.0237 0.0217 
  (3.36)* (1.24) (3.72)* (3.41)* 
α2 = 0.0541 0.0389 0.0394 0.0353 
  (3.62)* (1.18) (3.67)* (3.53)* 
α3 = 0.0141 0.0106 0.0147 0.0139 
  (4.12)* (1.20) (3.47)* (3.28)* 
α4 = 0.0448 0.0391 0.0474 0.0479 
  (3.27)* (1.14) (3.49)* (3.37)* 
PF 
α1 = 0.0372 0.0262 0.0224 0.0211 
  (3.46)* (1.32) (3.58)* (3.34)* 
α2 = 0.0547 0.0358 0.0319 0.0344 
 (3.64)* (1.16) (3.79)* (3.47)* 
α3 = 0.0144 0.0106 0.0135 0.0131 
  (3.86)* (1.11) (3.48)* (3.21)* 
α4 = 0.0426 0.0357 0.0428 0.0440 
  (3.35)* (1.10) (3.54)* (3.37)* 
FLPC 
α1 = 0.0344 0.0251 0.0227 0.0211 
  (3.26)* (1.44) (3.32)* (3.07)* 
α2 = 0.0557 0.0363 0.0347 0.0377 
  (3.84)* (1.12) (3.51)* (3.47)* 
α3 = 0.0168 0.0102 0.0126 0.0129 
  (4.18)* (1.14) (3.57)* (3.26)* 
α4 = 0.0442 0.0376 0.0426 0.0477 
  (3.47)* (1.12) (3.44)* (3.23)* 

Примітки: BN = декомпозиція Бевериджа-Нельсона, BP = 
смуговий фільтр, PF = підхід області виробничої функції, і 
FLPC = новаторський підхід кривої Філіпса. Решта даних 
подібна до тих, що у таблиці 3. 

3.6. Роль спредів процентної ставки в асиме-
трії прибутковості. На думку Ангбазо (1997), 
спреди процентної ставки, тобто кредитні ста-
вки мінус депозитні ставки, впливають на при-
бутковість та капітал банків таким чином, що 
останні можуть бути відділені від макроеконо-
мічних та інших впливів. Важливою особливіс-
тю надасиметричної банківської прибутковості 
є те, що протягом спадів кредитні портфелі не-
суть високий ризик, що створює високі проце-
нтні і/або нижчі депозитні ставки, а отже, 
спреди вищої процентної ставки. Однак, як за-
значено нижче, спостерігається чутливість ба-
нківської прибутковості протягом спадів, і на-
впаки протягом підйомів. Це може відображати 
те, що банки намагаються не піддаватися ви-
щому кредитному ризику на свої кредитні ста-
вки, що означає маржу нижчого спреду, а отже, 
нижчу чутливість кон’юнктурного циклу їх 
кредитних операцій. Ці результати отримують 
підтримку Дукера (2000), який наголошує на 
тому, що банки неохоче знижують свої креди-
тні ставки протягом спадів через високий ри-
зик невиконання платіжних зобов’язань. 

Згідно з результатами декількох досліджень 
спреди процентної ставки банків є асиметрич-
ними. А саме, Левін та Лоеб (1989), Хатчінсон 
(1995) і Ткач (2001) виявили, що кредитні ста-
вки швидше корегуються протягом підйомів, 
ніж протягом спадів, явище, яке має критичне 
значення не лише для банківської прибутково-
сті, але й для документального підтвердження 
будь-якого можливого асиметричного впливу 
монетарної політики на виробництво. Така по-
ведінка асиметричного спреду часто поясню-
ється присутністю інформаційної асиметрії між 
банками та їх клієнтами. Дукер та Сорнтон 
(1997), Саундерс та Шумахер (2000) і Корвоісі-
ер та Гроп (2002) стверджують, що такі спреди 
демонструють антициклічну поведінку кредит-
них ставок над вартістю фондів, підтримуючи 
той факт, що через заходи, пов’язані з пере-
профілізацією виробництва, банки мають рин-
кову владу над своїми клієнтами. На протива-
гу, теоретичні дані доводять, що під час підйо-
мів, де спостерігається зміцнення процентної 
ставки, процентні ставки на обов’язки банку є 
більш уповільненими, ніж на активи, вказуючи 
на те, що за умов підйому використовуються 
зростаючі спреди (Сандер та Клеімеіер, 2004). 
Інформація, надана Ноймарк та Шарпе (1992) і 
Анжеліні та Цетореллі (2003), також підтримує 
цей факт. Отже, хотілося б вірити, що асимет-
рична поведінка спредів процентної ставки 
може бути гарним предиктором вищезазначе-
ного характеру банківської прибутковості. З 
цією метою модель (3) застосовується для по-
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яснення будь-якого асиметричного зразка 
змінних спреду процентної ставки протягом 
кон’юнктурного циклу:  

spreadt = φ1 GAP(t-1) I (GAPt-1≤γ2) + 

+ φ2 GAP(t-1) I (GAPt-1>γ2) + vt .
                            (3) 

Щоквартальні дані протягом того самого періоду 
на базові кредитні ставки разом з депозитними ста-
вками були отримані з бази даних Блумберг. Рису-
нок 2 демонструє поведінку спреду кредитно-
депозитної ставки протягом періоду 1988-2006 рр. 
Показано, що починаючи з 1990-х спред постійно 
знижується, хоча й не однаковими темпами. Ре-
зультати таблиці 5 (зі спадом виробництва, який 
вимірюється через HP-фільтр) демонструють, що 
спреди поводяться проциклічно, хоча присутній 
асиметричний зразок. А саме, стандартний F-тест 
виявляє, що нульова гіпотеза симетричності відхи-
ляється. Стосовно корегувань, виявляється, що φ2 
більше, ніж φ1, що доводить те, що банки корегу-
ють свої спреди по-різному для умов зростаючого 
проти спадаючого кон’юнктурного циклу.              
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Рис. 2. Спреди процентної ставки 

Таблиця 5. Оцінки для моделі спреду процентної 
ставки регресії порогу 

Спредt = φ1 GAP(t-1) I (GAPt-1£γ2) + φ2 GAP(t-1) Ι (GAPt-1>γ2) + vt 
φ1 = 0.237 
  (4.16)* 
φ2 = 0.489 
  (4.59)* 
γ2 =  -0.108 
F тест: p-значення = 0.00 

Примітки: F – стандартний тест F-розподілу для симетрич-
ної нульової гіпотези H0: φ1=φ2. * – значимість на рівні 1%.    

Ці результати доводять те, що спреди  банків 
Греції роблять внесок до неакселератора шляхом 
послаблення розвитку коливань кон’юнктурного 
циклу. Крім того, проциклічність спредів проце-
нтної ставки позначає слабкість проблеми нега-
тивного вибору. Хоча спади характеризуються 

великою кількістю кредитоотримувачів з біль-
шою вірогідністю дефолту, банкам Греції не по-
трібно збільшувати спреди.      

Висновки та пропозиції для подальшого 
дослідження   

У цьому дослідженні були спроби визначити, чи 
впливають на банківську прибутковість у  бан-
ківській системі Греції умови кон’юнктурного 
циклу, через методику панельних множинних 
порогових моделей. Після аналізу певних змін-
них, таких як банківський капітал, кредитний 
ризик, продуктивність праці, керування операти-
вними витратами та очікувана інфляція, емпіри-
чні результати демонструють, що існує позитив-
ний зв'язок між банківською прибутковістю та 
кон’юнктурним циклом. Ця позитивна асоціація 
залишається обгрунтованою у будь-якій фазі 
кон’юнктурного циклу (за винятком випадку для 
безпроцентного прибутку). Наші оцінки узго-
джуються з проциклічною особливістю банків-
ських прибутків для високо- та низькоприбутко-
вих банків, а також у обох циклічних фазах, тоб-
то під час підйомів та спадів. Крім того, підйоми 
впливають на банківську прибутковість інтенси-
вніше, ніж спади.    

Вищезгадані емпіричні результати дуже важли-
ві для банків у плані обрання ними тих буфер-
них інструментів, які ізолюють їх від впливу 
певних фаз кон’юнктурного циклу. Ці результа-
ти також важливі для центральних банків (ін-
спекторів або органів регулювання) під час кон-
тролю банківської прибутковості протягом пев-
них фаз кон’юнктурного циклу, оскільки сильна 
банківська система є нормою для стабільності 
грошового ринку та ринку капіталу, а також для 
економічного зростання. Крім того, кредитно-
фінансові органи мають також приділяти увагу 
тому, якою мірою грошова політика може впли-
вати на виробництво, зважаючи на певну асиме-
трію у банківському секторі.       

Нарешті, результати стосовно асиметричної про-
циклічної поведінки прибутковості банків Греції 
також викликають цікавість і постає питання, як 
і якою мірою асиметрична прибутковість банків 
прагне змінити резерв капіталу, а також кредиту-
вання за договором Базель ІІ. 

Таким чином, вибірку можна розширити, щоб 
дослідити вплив коливання ділової кон’юнк-
тури на банківську прибутковість у країнах, які 
розвиваються, або перехідних країнах, банків-
ські системи яких не забезпечені певними меха-
нізмами для уникнення коливань ділової 
кон’юнктури. 
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