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Abstract

Hazukova, M. Evaluation of banking intermediation and its impact on the economy of

Ireland and Iceland. Bachelor thesis. Brno: Mendel University in Brno, 2017.

This bachelor thesis deals with evaluation of financial intermediation and its influence
on Irish and Icelandic economy. For this purpose, the following indicators of financial
intermediation have been defined: financial depth, access to finance, effectiveness and
stability. Their dependency and influence on the indicator of macroeconomic
environment are examined by means of correlation and regression analysis. The thesis is
also concerned with characteristics of macroeconomic and banking environment,

economic recovery evaluation of both countries and their comparison.
Keywords

Financial intermediation, economic growth, financial depth, access to finance,

efficiency, financial stability, correlation analysis, regression analysis.

Abstrakt

Hazukova, M. Zhodnoceni bankovniho zprostredkovani a jeho vlivu na vyvoj ekonomiky

Irska a Islandu Bakalaiska prace. Brno: Mendelova univerzita v Brng, 2017.

Bakalatska prace se zabyva zhodnocenim bankovniho zprostfedkovani a jeho vlivu na
ekonomiku Irska a Islandu. Pro tento ucel jsou zvoleny nésledujici indikatory
finan¢éniho zprostfedkovani, a to indikator hloubky finan¢niho zprostiedkovani,
indikator pfistupnosti k financim, indikator efektivnosti a stability. Pomoci statistickych
metod korela¢ni a regresni analyzy jsou pak zkoumany jejich zavislosti a vliv na
indikadtor makroekonomického prosttedi. Soucasti prace je 1 charakteristika
makroekonomického a bankovniho prostiedi, hodnoceni zotaveni ekonomik a jejich

komparace v obou zemich.
Klicova slova

Finanéni zprostiedkovani, ekonomicky rlst, hloubka finan¢niho zprosttedkovani,

ptistupnost k financim, efektivita, finanéni stabilita, korela¢ni analyza, regresni analyza.
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1 Uvod
1.1 Uvod do problematiky

Bankovni zprostiedkovani fadime mezi jednu ze sluzeb poskytovanych bankou, jakoZzto
finan¢ni instituci, ve finanénim systému. Za zakladni prvky finan¢niho systému pak
povazujeme finan¢ni instituce spolu s financnimi dokumenty a finanénimi trhy. Kromé
zprostredkovani finan¢ni instituce zajist'uji fungovani finanéniho systému skrze poskytovani
sluzeb v dalSich tfech oblastech — transakéni, pojiStovaci sluzby a sluzby spojené
s obchodovanim s cennymi papiry a investicemi do cennych papirt. Banky fadime mezi
finan¢ni instituce depozitni, tzn., ze maji licenci k pfijimani depozit a takto ziskané zdroje
potom nabizeji ve formé¢ uveérd. Uskuteciuji tak bankovni zprostfedkovani, které umoziuje
tok zdroji od subjektl, které spoii K tém, které investuji. Dochazi tak k podpote a stimulaci

rastu Uspor a investic a k rychlej$imu ristu ekonomiky.

K ekonomickému ristu vSak dochazi pouze za predpokladu zdravé fungujici ekonomiky a
Stim souvisejicim zdravym financnim systém. Nezdravy systém mize vést nejen
k ekonomickému poklesu, ale k uplnému upadku ekonomiky, v extrémnich piipadech az
bankrotu statu. Pokud se takovato ekonomika jest¢ zapojuje do mezindrodnich trhd, coz
V dnesni dobé je téméf samoziejmosti, mize krize v jedné ekonomice vyvolat celosvétovou

ekonomickou krizi.

Prave s posledni celosvétovou ekonomickou krizi a jejimi nasledky doslo k zvySeni ptfisnosti
pravidel platicich pro finan¢ni systémy. Ty se stavaji sttedem zajmu nejen ndrodni politiky,
ale 1 té na mezinarodni Urovni. Cilem je ptfedevSim, aby banky byly dostatecné likvidni a
dokazaly kryt vSechny své zavazky, aby byl finan¢ni systém dostatené stabilni a také aby
nedochézelo ke vzniku hospodaiskych bublin. Finanéni systémy jsou tedy sledovany z vice

uhlt, tak aby jejich vyvoj byl co nejefektivnéjsi pro ekonomicky rist.

Piikladem takovychto nezdravych finanénich systémi byly ekonomiky Irska a Islandu, u
kterych lze vidét podobny vyvoj pied uderem krize. Staty orientované piredevSim na
zem&delstvi se béhem kratké doby staly finanénimi velmocemi. Finanéni systémy znaéné
ptertstaly ekonomiky statl, byly nestabilni a zavazky nedostate¢né kryty. Krize pak m¢la na

ob¢ ekonomiky fatdlni nasledky a kazdé ze zemi se s ni vypofadala po svém.



1.2 Cil préace

Cilem této bakalaiské prace je =zhodnotit souvislost mezi vyvojem bankovniho
zprostiedkovani a makroekonomickym vyvojem zemé¢, kdy tato souvislost bude srovnavana
ve ekonomice Irska a Islandu. Zkoumani bude provadéno v obdobi pfed a po tderu svétové
finan¢ni krize, kterd byla pro kazdou ze zemi specificka a kazda ze zemi se s ni vypotadala po

svém.

Srovnani téchto dvou zemi bude zajimavé predevSim z diivodu rozdilu ménovych politik
Vv kazdé ze zemi, kdy Irsko jako ¢len EU ma zavislou ménovou politiku, naopak Island neni
¢lenem EU a nema zavislou ménovou politiku.
Dil¢i cile bakalarské prace jsou nasledujici:
e zvolit vhodné metody pro hodnoceni bankovniho zprostiedkovani a jeho souvislosti
s makroekonomickym vyvojem zemé
¢ identifikace indikatora ovliviujici bankovni zprostiedkovani
e vSeobecné zhodnotit bankovni a makroekonomické prostiedi v kazdé ze zemi v obdobi
pred krizi, poté zjistit pri¢iny a dopady na prostiedi z divodu krize, popsat opatieni
pfijaté staty na zmirnéni dopadi Krize a snahu o zotaveni statu
e aplikovat zvolené indikatory a metody na oba staty, interpretovat vysledky
e srovnat vysledky obou stata

e vyvodit zaver



2 Metodika

Nejprve v teoretické casti dojde k identifikaci indikatorti bankovniho zprostiedkovani a jejich
souvislosti s makroekonomickym prostiedim, a to analyzou dostupnych zdroji. V dalsi
kapitole dojde k charakteristice bankovniho a makroekonomického prostiedi obou zemi, a to

V obdobi pted a po krizi.

V praktické c¢asti prace dojde ke zjiStovani =zavislosti indikatorit bankovniho a
makroekonomického prostiedi, pro které bude vyuzita statisticka metoda korela¢ni analyzy.
Po zvoleni vhodného modelu bude aplikovéana regresni analyza. Ziskané vysledky poté budou
srovnany metodou komparace. Pro zhodnoceni bankovniho zprostiedkovani je zvolen
indikator hloubky finan¢niho zprostfedkovani, indikatory ptistupnosti k financim, indikator
efektivnosti a indikator stability, a pro makroekonomické prostiedi je zvolen indikétor

ekonomického rozvoje.
2.1 Korelaéni analyza

Korela¢ni analyza slouzi ke zjisténi sméru (pfima a nepfima linearni zavislost) a intenzity
(sily, tésnosti) oboustranné zavislosti. Pfedpokladem je, Ze vSechny proménné, jejichz
zavislost zkoumame, jsou ndhodnymi veli¢inami a jejich sdruzené rozdé€leni je vicerozmérné
normalni rozdéleni. Pouziva se predev§im ke zjisténi intenzity zavislosti.

Tésnost linearni zavislosti proménnych X a Y se mé&fi pomoci koeficientu korelace pyy.
Vybérovy korelacni koeficient ryy vypocitame nasledovné

cov XY Syx

r = =
X var X - varY  sxSy @)

pficemz plati vy = 1yy a 1yx € (—1;1), kde s, je kovariance proménnych X a y; s, a s,

jsou smérodatné odchylky proménnych x ay.



V ptipadé¢ nekolika (k) nahodnych veli¢in muzeme posuzovat vztah mezi jednotlivymi
vysvétlujicimi proménnymi pomoci parovych korelacnich koeficientd, které se obvykle

sestavuji do soumérné korela¢ni matice

1 ryy o Tk 1 Tx,x, " Txixg

5_ (T2 1 0 T To,x, 177 Txpx

R=|" . . : : )
rkl rkZ 1 erX1 erXZ 1

Jako velmi tésna zavislost je povazovana hodnota |0,9] a vyssi (Adamec aj., 2013).
2.2 Regresni analyza

Regresni analyza je statistickd metoda, kterd popisuje vykyvy (variabilitu) jedné veli¢iny

(tzv. zavislé ¢i vysvétlované proménné) jako funkci vykyvu (variability) jedné nebo vice

jinych veli€in (tzv. nezavislych ¢i vysvétlujicich proménnych) pomoci jediné regresni rovnice
Y = f(X1, Xa, s Xic), 3

kde Y je zavisla proménnd a X; X, az X, jsou nezavislé promeénné.

Slouzi zejména ke kvantitativnimu vyjadieni jednosmérnych zavislosti mezi ekonomickymi

veli¢inami. Dal$im ucelem je ptedpovéd budoucich a nepozorovanych hodnot.

V bakalaiské praci bude vyuzita jednoducha regresi analyza, kterd se vyuziva ke studiu
vztahu mezi vysvétlovanou proménnou a vysvétlujici proménnou. Jednoduchy linearni

regresni model zapisujeme nésledovné
Yi = Bo + BiXyi + & (4)

kdei =1,2,3,...,n, By a f; jsou neznamé parametry modelu a maji byt odhadnuty. Chybovy
Clen ¢; popisuje zavislost vysvétlované proménné na neznamych nebo nepozorovanych
vysvétlujicich proménnych, popisuje i vliv ndhody a nelze jej funkéné vytadit.

Pro bakalatfskou praci bude jako vysvétlovana promeénnd zvolena HDP na obyvatele a jako

vysvétlujici budou zvoleny indikatory finan¢niho zprostfedkovani. Oc¢ekavany vliv téchto

nezavislych proménnych je pozitivni.
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Nejrozsifenéjsi metodou odhadu parametrti teoretického regresniho modelu je metoda
nejmensich ¢tvercl, oznaCovana jako OLS. Je zaloZena na minimalizaci sumy ¢tvercl rozdil

mezi empirickymi a teoretickymi hodnotami.

n

Postup je nasledujici, nejprve se vypocitaji parcidlni derivace podle vSech parametrt, ty se

polozi rovny nule, z té€chto rovnic se vytvoii soustava rovnic, ktera se vyiesi.

Celkovou priikaznost jednoho nebo vice regresnich parametri soucasné umoznuje tzv. F-test

_ESS/(p—1)
= RSS/(n—p) ®)

kde p=k+1 (pocet regresnich parametrtt modelu), n je pocet pozorovani, ESS je rezidualni sua

ctvercl a RSS je reziduélni soucet ctverct.
n n
ESS = Z(?i -Y)2, RSS = Z(Yl- —¥))? (6)
i=1 i=1

V nulové hypotéze se obvykle jednd o formulaci oblasti hodnot regresnich parametri
(koeficientll), které ocekavame, Ze nastanou, jestliZze teorie analytika nebude spravna (této
hypotéze analytik nevéti a chce ji vyvratit). Alternativni hypotéza se uzivd ke specifikaci
oblasti hodnot koeficientll, u kterych ocekdvame, ze nastanou, jestlize predpoklad analytika

plati, tj. existuje zavislost mezi veli¢inami.
Ho:py= P = =P =0

Hi:fi= B, ==p#0

Déle je proveden statisticky test pomoci kritického oboru. Kriticky obor je oblasti zamitnuti
testované hypotézy. Miize vSak vlivem ndhody dojit k zamitnuti nulové hypotézy 1 pies jeji
spravnost. To je oSetfeno tzv. hladinou vyznamnosti testu a, kterd snizuje pravdépodobnost

nespravného zamitnuti testované hypotézy a jeji vyse je zpravidla 5 %.

W =<F_,(p —1,n—p); )
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Nejjednodussim kritériem kvality modelu je koeficient determinace R?. Jedna se o relativni
miru podilu regresni (vysvétlené) sumy ¢&tverci na celkové sumé ¢tverc. MiiZze nabyvat
hodnot 0 az 1, hodnota blizici se k 1 naznacuje vysokou kvalitu modelu, hodnota blizka 0
naopak naznacuje nevhodnost zvoleného modelu. Pokud porovnavame popisnou schopnost
modelii se shodnou zavisle proménnou, které obsahuji rtizné mnoziny vysvétlyjicich

proménnych, je vhodngjsi pouzit korigovany koeficient determinace R?.

, _RSS N o oy

R —T—SS,kdyTSS— Zi=1(Yi—Y) (7)
— n—1
RE=1-(-RY-—, ®)

kde p je pocet parametrti zahrnujici konstantu, n je rozsah souboru.

K testovani statistické vyznamnosti regresnich parametrti (tj. odliSnost od nuly) je vyuZzivan
t-test. Na zaklad¢ testovani se pak rozhodne, zda dand proménnd ma byt v modelu ¢i nikoliv.

Testova statistika se zapisuje nasledovné:

= Ll =01..,p )
SE(B;)

i

kdy ve jmenovateli je tzv. standartni chyba odhadu SE(/?i) = f:—f; Rit1i+1 @ hipqi41 JSOU
diagonalni prvky matice H = (XTX)™1.

Nulovou a alternativni hypotézu pak zapiseme nasledovné
Hy:B;i =0
Hi: B; # 0.
Kritickym intervalem je pro oboustrannou alternativu interval

W = (—oo; —tl_%(n -p U <t1—%(n —p); )

12



Pii testovani modelu nesmi dochazet k poruseni klasickych piedpokladi. Jednim z klasickych
pozadavkl je linedrni nezavislost vSech vysvétlujicich proménnych. Vysvétlujici proménné
tak nesmi byt perfektné linearné zkorelované, tj. zadnou z nich nelze vyjadfit jako linedrni
kombinaci jiné proménné, tzv. kolinearita, nebo jinych proménnych, tzv. multikolinearita.
Rozptyl a standartni chyby parametri v disledku multikolinearity v modelu vzrostou a
metodu nejmenSich  étvercd  OLS pak neni mozné téméf aplikovat. Problémy

s multikolinearitou lze vypozorovat z korelacni matice (Adamec aj., 2013).
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3 Hodnoceni bankovniho zprostredkovani

vvvvvv

institucemi celého finan¢niho systému v tomto procesu. Zajistuji pohyb kapitdlu od
ptebytkovych k deficitnim jednotkam. Tuto Cinnost provadéji za ucelem zisku, a tudiz se
snazi umist'ovat ziskané zdroje tam, kde budou nejvice zhodnoceny. Diky tomuto principu se
prostiedky dostanou do oblasti, kde je jejich zhodnoceni nejvyssi, a tudiz nejefektivné;si

(Revenda aj., 2014).

Nazory ekonomtl v otazce vlivu finanéniho zprostfedkovani na vyvoje ekonomiky zemé se
pomérné 1i8i. Jsou ekonomové, kteii tvrdi Ze role finan¢nich faktorti v ekonomickém riistu je
pfecefiovana nebo zkreslend a nema témét zadny vliv na uroveit HDP. Objevuji se nazory, ze
pravé ekonomicky rast vede k rustu poptavky po financovani a finan¢ni systém jen
automaticky reaguje odpovidajici nabidkou. N¢kteti z ekonomi pak jen nepfisuzuji tomuto
vztahu velkou dulezitost. Na druhou stranu jsou ekonomové, ktefi jsou presvédceni nejen o

dilezitosti financi pro ekonomicky rist, ale dokonce, Ze finance zptsobuji rust (Badun, 2009).

Prvni ekonomové jiz pted 80 lety pozorovali vyznamnou roli financniho zprostfedkovani v
ristu realné ekonomiky. Tvrdi, ze diky efektivni alokaci kapitalu od stfadateld k investorim
dochazi k usnadnéni investic do fyzického kapitalu a povzbuzeni inovaci. Dokonce na zakladé
urovné rozvoje finan¢niho systému lze predpovidat budouci rozvoj ekonomiky (Donald a
Ndikumana, 1998). Finan¢ni zprostfedkovani sniZzuje transakéni ndklady a povzbuzuje
uspory, také zvySuje celkovou produktivitu faktord, a to jejich pfemistovanim k

nejproduktivnéjSim projektim (Yusifzada a Mammadova, 2015).

Je zde mnoho argumentt, které potvrzuji, Ze finan¢ni systém zvySuje efektivitu. Jednim z nich
je, ze usnadnuje fizeni rizik a rozkladd rizika stfadatell a investorii. Déle financ¢ni
zprostiedkovani rozviji ukladani tspor do dlouhodobych aktiv, které jsou produktivné;si nez
ty kratkodobé. Tim, jak se finan¢ni systém vyviji, je investoriim umoznéno investovat do vice
produktivnich aktivit. V ekonomikidch s jednoduchym finanénim systémem je méné
investi¢nich pfilezitosti v kombinaci s pravdépodobnym plytvanim zdrojii na neproduktivni
projekty. DalSim argumentem je schopnost finanéniho systému shromazd’ovat informace o
investi¢nich projektech, a to vice efektivné a levnéji nez individudlni investoii prave diky
finan¢nimu zprostfedkovani. Diky tomu néklady investic klesaji, ¢imz dochdzi ke stimulaci
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ekonomického rustu. Naopak v ekonomikach s nizce rozvinutym finan¢nim systémem z
diivodu Spatné informovanosti rostou naklady investic a tim se snizuje ekonomicky rtst

(Donald a Ndikumana, 1998).
3.1 Jednotlivé pristupy k analyzam

Pro zjiSténi existujiciho vztahu mezi financnim zprostfedkovanim a riistem ekonomiky Ize
pouzit statistické metody a jsou vyuzivany riizné druhy analyz. Casto se vyuZiva tzv. ,,cross-
country* analyza. V téchto analyzach je srovnavano az desitky zemi a musi se brat v Gvahu
nespocet indikatord, které souvisi s finanénim zprosttedkovanim. K zjednoduseni analyzy se
mize vytvorit jeden zastupny indikator charakterizujici podminky finan¢niho sektoru
jednotlivych zemi, k ¢emuz slouzi tzv. exploracni faktorova analyza. Jejim cilem je predevsim
redukce dat, kdy z mnoha polozek vybere ty, které statisticky patii k sobé€ a z nichZ je mozné
vytvofit novou proménou. Takto nové vznikly faktor se mize pouzit jako zastupny indikator
pro celé finan¢ni zprostfedkovani a srovnavat s faktory ekonomického ristu, a to pouzitim
klasickych statistickych metod jako linearni regresni analyzy OLS, zobecnéného linearniho

modelu GLM nebo kvantilové regrese (Dima a Opris, 2013).

Pro analyzu vztahu finanéniho zprostfedkovani a ekonomického rlstu ve studii pro
jihoafricky region byly pouZity indikatory finanéniho vyvoje a faktory ekonomického ristu,
jako je inflace, vladni vydaje, otevienost a finance na obsluhu dluhu. Studie vyuZziva vyhod
vysledkli nedavnych analyz ristu. Modely se hodnotily pomoci tfi odliSnych technik, a to
jednoduchou OLS regresi, ktera se soustiedila na spole¢né znaky zemi, dale regresi zahrnujici
specifické efekty pro kazdou ze zemi a regrese véetné€ vysoko piijmovych modeli. Konkrétné
jako zavisla proménna byla zvolena tempo rustu redlného HDP na obyvatele, a jako nezavislé
proménné, indikatory finan¢niho systému, byly zvoleny objem uvéri soukromému sektoru,
objem Uvéri poskytnuty bankami a zavazky finan¢niho systému (méfené M3), dale byl vyuzit
index finanéniho rozvoje (FINDEX) kombinujici tyto tfi indikatory a do regrese byly
zahrnuty kontrolni proménné — inflace, vladni vydaje a obsluha dluhu. Vysledky regrese
odhalily pozitivni a vyznamny vztah mezi ekonomickym rdstem a velikosti finan¢niho
sektoru méfené¢ho likvidnimi zévazky finan¢nich instituci (M3 baze jako procento HDP).

Nicméné vysledky ostatnich finan¢nich indikéatort, Gvéry poskytované bankami a uvéry
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soukromého sektoru, byly méné¢ presvédCivé, coz bylo pfisouzeno nedostacujicimu a

specifickému zdroji dat jihoafrického regionu (Donald a Ndikumana, 1998).

Mnoho vyzkumi se pfi zjistovani existujicich vztahti soustiedilo pfedevSim na indikatory
hloubky finan¢niho zprostiedkovani. AvSak bylo zjiSténo, ze ty samy o sobé nedokazi
reflektovat, jak dobfe finan¢ni zprostiedkovatelé obsluhuji ekonomické subjekty. Proto k
osvétleni tohoto vztahu by mély byt brany v tivahu dalsi aspekty finan¢niho systému, a to
pristupnost k financim, jeho efektivita a stabilita. K témto jednotlivym aspektim financi je
fazena celd tfada indikatorti. Indikdtory hloubky finan¢niho zprostiedkovani jsou uvér
soukromého sektoru k HDP, aktiva k HDP nebo vklady k HDP. Diilezita je také piistupnost k
financim, kterd sniZuje nerovnost mezi obyvateli s vy$§im i a niz§imi ptfijmy. Efektivnost
finan¢niho zprostiedkovani je myslena piedevs$im jako ndkladova efektivnost, kterd je méfena
napiiklad cistou urokovou marzi nebo ROA. Pravé Spatnd stabilita financniho systému se
ukazala jako jedna z pfi¢in ekonomické krize, méfi se napiiklad pomoci kapitdlové
pfiméfenosti. K méfeni vztahu jsou nejcastéji pouzivany metody Grangerova testu, vektorova
autoregrese, OLS metoda nebo zobecnénd momentovda metoda GMM (Yusifzada a

Mammadova, 2015).

V jiné ,.cross-country* analyze, kterd zkoumala ekonomiky 118 zemi, byla zvolena jako
vysvétlovana proménna redlné HDP na obyvatele a indikatory finanéniho prostfedi jako
vysvétlujici proménné doplnéné o kontrolni proménné. Aplikaci korelacni analyzy pak byla
nalezena pozitivni korelace mezi indikatory hloubky finan¢niho zprostiedkovani a
pfistupnosti k financim, zatim co negativni korelace byla zjisténa mezi indikatory efektivity a
stability. Byla zvolena zobecnénd momentova metoda GMM a na zaklad¢ vysledku se zjistilo,
ze ekonomicky rlist nejvice podporuje stiedni velikost financniho trhu, tedy malo a nadmérné
rozvinuté financni systémy snizuji HDP na obyvatele. Pii nizké stabilité financniho sektoru
ucastnici mohou az pfili§ odmitat riziko na trhu a hromadit Gspory namisto poskytnuti plijéek
realnému sektoru. ZvySovanim financni stability dojde i k zvySovani ekonomického rozvoje,
ale s pfiliSnou stabilitou budou zprosttedkovatelé drzet nedostatek likvidnich prostiedkl ke

kryti svych zavazki (Yusifzada a Mammadova, 2015).

V konkrétnich studiich, jako naptiklad ve studii Finanéni zprostfedkovani a ekonomicky rtst

v Nigérii, je vysvétlovanou proménnou ekonomicky riist zastoupeny mirou rtistu HDP. Pro
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finan¢ni zprostiedkovani byly pouzity dva indikatory, a to pomér ménové baze M2
k nominalnimu HDP a pomér domacich avéri soukromého sektoru k nominalnimu HDP.
Zatimco prvni méfi schopnost mobilizovat finan¢ni prostiedky pro investicni Gcely, druhy
meii finanéni ptilezitosti dostupné pro firmy, piedev§im pro ty noveé vzniklé. Dale jsou do
modelu zahrnuty kontrolni proménné souvisejici s ekonomickym rastem — pomeér
kapitalovych vydaji ku HDP a podil tvorby hrubého kapitalu, a pomér celkové hodnoty
exporti a importd k nominidlnimu HDP. Nejprve je aplikovana korela¢ni analyza, ktera
prezentuje zavislosti mezi vysvétlovanou a vysvétlujicimi proménnymi. Ekonomicky rist je
pak vysvétlen jako funkce indikator financniho zprosttedkovéni a kontrolnich proménnych.
Vysledkem analyzy je, Ze finan¢ni zprosttedkovani ma vyznamny vliv na ekonomicky rust,
avsak vyznamny vliv byl dokazan jen u jednoho z indikatort finan¢niho zprostiedkovani, a to

u ménové baze M2 (Shittu, 2012).

Jind studie zase upozorniuje na nevhodnost zvoleni indikatoru pomér ménové baze M2 k HDP,
jelikoz rist tohoto indikatoru muze spisSe reflektovat rast drzené cizi mény mimo bankovni
systém nez rast objem vkladl bank. Pro hodnoceni finan¢ni hloubky je proto lepsi pouzit
pomér bankovnich vkladli k nominalnimu HDP. Spolu s tim to indikatorem byly analyzy jesté
zahrnuty pomér bankovnich Gvéri soukromym podnikiim k HDP, pomér bankovnich uvéra
domécnostem na HDP a pomér bankovnich uvérti nefinanéniho soukromého sektoru na
celkovych domécich uvérech. Jako indikator ekonomického rtstu byl zvolen mira rastu HDP

(Obradovi¢ a Grbi¢, 2015).

Zdravy financni systém vede k silnému ekonomickému ristu, jak ale zkuSenosti ukazaly,
nezdravy systém muze vést k velkému tupadku, a to nejen na urovni jedné konkrétni
ekonomiky, ale na urovni mezindrodni. S rostouci liberalizaci finan¢nich trhi a poznénim
moznych dopadl zplsobenych slabinou finan¢niho systému, politici a dalsi vénuji velkou
pozornost sledovani narodnich finan¢nich systémi, a to nejen narodnimi institucemi, ale i
témi mezinarodnimi (IMF, 2006).

Mezinarodni ménovy fond vytvofil ukazatele finan¢niho zdravi, které se shromazd’uji v jedné
databazi k tomu, aby mezinarodni srovnani analyz finan¢nich trhii bylo jednodussi a podpofil

tak obezietnost zemi. Jsou dva druhy ukazateldi, zakladni (core) sada, ta zahrnuje zakladni

ukazatele za bankovni sektor a je pro ucastnéné povinna, a nepovinna (non-core) sada, kam se
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fadi doplnkové ukazatele ale i ukazatele nefinancnich instituci, domacnosti, likvidity trht
anebo trh s nemovitostmi. Pfispivani do databaze je dobrovolné, ale pokud se zemé k

piispivani zavaze, musi tak délat uz pravidelné (Ceska narodni banka).
3.2 Zdroje dat

Nejvétsim problémem v testovani vyvojovych hypotéz je dostupnost dat. Makroekonomicke
casové tady jsou obecné tidké, a kdyz uz jsou dostupné, vétSinou se jednd o ro¢ni zaznamy.
Dalsi omezeni se objevuje v dostupnosti dat z bankovniho sektoru, pifedevS§im v tom

islandskem, kdy UpIn¢ chybi n¢které z dat mezi lety 2007 az 2008.

Nakonec byly zvoleny ro¢ni zdznamy jednotlivych indikatort. Data byla Cerpana predevsim

z databazi statistickych uradti obou zemi, databaze Eurostatu a World Bank.
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4 Charakteristika ekonomik a jejich spole€né znaky

Vseobecné Irsko a Island se fadi mezi malé, oteviené a rozvinuté ekonomiky. Maji spole¢nou
nejen svou ostrovni polohu na severozapad¢é Evropy, ale mnoho podobnych znakd mizeme

najit i v historii obou zemich a v jejich ekonomikach ¢i ekonomickych partnerech.

Obé zemé si svou samostatnost musely vybojovat v priabehu historie, coz jednoznacné
pusobilo na formovani narodni identity, chovani a podobu dnesni spolecnosti. Irsko bylo pod
dlouhou nadvladou impéria Velké Britanie, ktera trvala od 12. stoleti az po rok 1937, kdy se
Irsko oficialn€ zbavilo poslednich znamek vlivu Velké Britanie. Na jednu stranu pievladaji
jisté negativni nalady, na druhou stranu Velka Britanie jako hlavni obchodni partner je pro
Irsko dulezita. V piipadé Islandu se jednalo o nadvladu Danského kralovstvi. To zde vladlo
od 14. stoleti az do roku 1944, kdy Island jiz jako nezavisly stat v referendu rozhodl o

odtrzeni z unie s Danskem.

Dalsi spole¢ny znak Ize vidét v €lenstvi v riznych mezindrodnich institucich, jako jsou
napiiklad Mezindrodni ménovy fond (International Monetary Fund, IMF), Organizace
spojenych narodd (United nations, UN), Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj
(Organization for Economical Cooperation and Development, OECD), Svétova obchodni
organizace (World Trade Organization, WTO). Island je navic ¢lenem Severoatlantické
aliance (North Atlantic Treaty Organisation, NATO) a Irsko Evropské Unie, Island pouze

patii do Evropského hospodatského prostoru.

Vseobecné se fadi Irsko a Island mezi vyspélé ekonomiky. JelikoZ se jednd o malé ostrovni
staty, orientace ekonomiky je omezena a z tohoto divodu se staty musely oteviit svétu. Praveé
proces globalizace pfispél k tomu, Ze z prakticky zemédélsky orientovanych statd se staly
rozvinuté¢ ekonomiky. Irsku pomohlo pfedev§im ¢lenstvi v Evropském hospodarském
spolecenstvi (EHS), z kterého pozdéji vznikla Evropskd unie (EU). Nejen, Ze zem& méla
piistup k dotacim, ale zarovenn dosSlo k jejimu otevieni a moznosti jednodussiho obchodu
S ostatnimi cCleny unie. Také pomohlo investicni prostiedi, které disponovalo ptfedevSim
nizkou mzdou a zaroven kvalitni pracovni silou a nizkym zdanénim, coz pftildkalo mnoho
investori. Investice potom vedly piedev§im do farmaceutického primyslu a IT technologii. I
Island jakoZzto mal4 ekonomika si k otevienosti musel dopomoci, a to konkrétn¢ vstupem do

Evropského hospodaiského prostoru. Island disponuje i dalsi vyhodou, a to v podobé levné
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geotermalni energie, coz zemi pomohlo prildkat investory do energeticky naro¢nych odvétvi,
konkrétné primyslu zpracovani hliniku. Dalsi vyznamnou casti ekonomiky obou statd je

mezinarodni obchod.
4.1 Irska ekonomika pred krizi

Jesté na pocatku 90. let minulého stoleti se Irsko fadilo mezi nejchudsi staty zapadni Evropy,
Vv pritbéhu 90. let vSak proslo tspésnou transformaci ekonomiky, pro jejiz uspésnost a rychlost

ekonomického ristu si vyslouzilo prezdivku Keltsky tygr.

Jako mal4 ekonomika Irsko nemélo moc moznosti, jak zvySit svllj ekonomicky rist, nez
exportem a otevienosti vi¢i mezindrodnim trhiim. Zasadni bylo vytvofit vhodné
podnikatelské prostiedi pro naldkani pfimych zahrani¢nich investic. Jakozto byvaly
zemédé@lsky stat Irsko zacalo investovat do rozvoje infrastruktury zemé a vzdélanosti a
zvySovani dovednosti obyvatel, a to pfedev§im prostfednictvim cerpani z fondi EU.
(Department of Finance, 2011). Déale dochéazelo ke snizovani dani, pfedev§im dan¢ ze zisku,
kterd v roce 2003 klesla az na 12,50 % a zem¢ se tak stavala vice a vice konkurenceschopnéjsi

(Trading Economics, 2016b).

Vsechny tyto aktivity navySovaly piijem vlady, pfijmy z dani z trhu nemovitosti dosahovaly
az 15 % veskerych pfijmu, coz je dvojnasobek priméru zemi OECD (Clarke a Hardiman,
2012). Vlada vyuzivala tento vyssi ptijem k pokryti niz§ich piijmi plynoucich z dani z ptfijmu

v

(sniZena pro ptiznivéjsi podnikatelské prostiedi) (Clarke a Hardiman, 2012).

Na pocatku 21. stoleti doslo ke ztraté této konkurenceschopnosti, diky vys$siho nomindlniho
smeénného kurzu, a diky ztraté konkurenceschopnosti cen a néklad (dochazi k ristu plati).
Irsko jiz nebylo pro zahrani¢ni investory tak atraktivni, proto se ekonomka zacala
pfeorientovat z exportu na domaci poptavku. Na domécim trhu se zacala zvySovat poptavka v
sektoru stavebnictvi, kde domy poptéavali nejen obcané ale i firmy, které potiebovaly nové
prostory pro své podnikéni. Vladni ptijmy se stavaly stale vice zavislé na pfechodnych zdroji
pfijmi, rozpocet byl velmi kolisavy a vlada si pijcovala v zahrani¢i (Department of Finance,

2011).

Cenovou hladinu se prvni roky obdobi Keltské tygra dafila drzet kolem cile 2 % (jak vyplyva

z ménové politiky EU). V roce 1999 doslo k rapidnimu rtstu cenové hladiny, zptisobeného
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posilenim eura, a jesté podpotfené domaci poptavkou po zbozi a sluzbach. V roce 2000 doslo k
poklesu cenové hladiny. Doslo k snizeni poptavky, jelikoZ rostly nejen ceny zbozi ale i aveéra,
urokové miry byly vysoké a sektor, na kterém byl zavisly rozpocet vlady, stavebnictvi,
stagnoval. To vedlo vladu k rozhodnuti urokové miry snizit a ozivit tak ekonomicky rist.
Toto rozhodnuti vedlo k monetarni expanzi, kterd vedla kzvySeni mnozZstvi penéz

v ekonomice a tim k rastu cenové hladiny, od roku 2003 (Shostak 2013).

Nejdynamictéjsi byl rast HDP v obdobi Keltského tygra (1995-2000), kdy pramérné roéni
tempo rustu HDP bylo az 9,75 %. Poté piisel rdst cenové hladiny a pieorientovani se
Z exportu na domaci poptavku, konkrétné sektor stavebnictvi. V tomto obdobi az do krize
ekonomika sice byl stale vykazovan rist, ale primérné ro¢ni tempo ristu uz bylo nizsi, okolo

5,5 % (Department of Finance 2011).

Mira nezaméstnanosti se Vv obdobi Keltského tygra vyrazné snizovala, konkrétné z 7,6 %
v roce 1998 na 3,9 % v roce 2001 (OECD, 2016). Z historického hlediska to bylo pro Irsko
néco absolutné¢ nového, vzdy bojovalo s vysokou nezaméstnanosti, jako zemédélsky stat s
malo rozvinutym primyslem, tudiZz malym poctem pracovnich piilezitosti, se dokonce
potykalo s emigraci obyvatel. V tomto obdobi jiz domaci pracovni sila nebyla dostacujici a do
Irska pfichdzi viny imigranti. Dochazelo k 100 % realokaci pracovniho kapitalu a za

sniZzenim miry nezameéstnanosti stal ptichod novych firem, které tvofila mista nova (Lawless a

Murphy, 2008).
4.2 Irska ekonomika v obdobi krize a po ni

V roce 2008 zasahla Irsko ekonomické krize plynouci z bubliny na trhu s nemovitostmi, ktera
méla v kombinaci s poklesem svétové poptavky a domaci konkurenceschopnosti
bezprostiedni a obrovsky dopad na vSechny aspekty ekonomiky. Jiz v roce 2009 byly
zahdjeny nezbytné zmény ve fiskalni politice trvajici dodnes. Prvni naznak zotaveni a rlstu

ptisel v roce 2012 (Fitzgerald, 2014).

Kdyz krize udeftila, sektor stavebnictvi zkolaboval, coz mélo za nasledek propad HDP az
0 10 %. Dale doslo k rapidnimu ristu nezaméstnanosti, protoze vytvaiel vétS§inu pracovnach
mist, mezi lety 2007-2012 byl nartst o 10 p. b. (Fitzgerald, 2014). Také ze sektoru
stavebnictvi plynuly velké daniové piijmy, proto jeho zhrouceni tak ovlivnilo vefejné finance.
Zatimco v roce 2007 byly finance v piebytku, v roce 2009 dosahly deficitu 11,3 % HDP.
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Vlada musela poskytnout finanéni pomoc bankovnimu sektoru, ktera se vySplhala na 40 %
HDP. Vysledkem bylo, ze podil vefejného dluhu na HDP zem¢, ktery v roce 2007 dosahoval
25 %, v roce 2013 se dostal pies 120 % (Fitzgerald, 2014).

Irska vlada si uvédomovala zavaznost dopadt krize a zacala fesit zhorSujici stav vetfejnych
financi, tehdy vsak jest€¢ nebylo jasné, jak je situace zdvazna a o jak rozsahly problém se
jedna. Vetejné finance piili§ zavislé na danich plynoucich z trhu nemovitosti vytvorily ve
statni pokladné trhlinu, kterd byla vypliiovana vypaj¢ovanim. Vladda ihned v roce 2008
vykonala kroky pro dorovnani veiejnych financi, a to jak snizenim vydajt, naptiklad snizenim
platl ve vefejném sektoru, sniZenim socidlnich davek nebo snizenim kapitalovych vydajt, tak
i zvySenim piijmu, napiiklad zvySenim nékterych poplatkti na danich. Zdroj financi vSak
zacal vysychat a bylo zjevné, ze bude potfeba pomoci ze zahrani¢i. Irsku se dostalo velké
finan¢ni pomoci to diky clenstvi v EU, ale také pfisla pomoc od severnich sousedi (VB,
Daénsko a Svédsko). Z EU piisla pomoc od evropského organu Trojka, ktery se sklada ze ti
instituci, a to Evropské komise, Evropské centralni banky a Mezindrodniho ménového fondu

(Fitzgerald, 2014).

Trojka poskytuje pomoc pfi ptipravé uspornych programi, monitoruje je a hodnoti jejich
zavedeni v zemich, které cerpaji mezinarodni pomoc. Aby se Irsku dostalo pomoci,
podminkou bylo pfijit s ndvrhem programu, ktery pfinese sniZeni statnich ptjcek pod 3 %
HDP do roku 2015. Tuto podminku obsahovala konsolida¢ni strategie rozloZzena do nékolika
let, kterd méla vyslySet potfeby ekonomiky a zaroven se snazit, co nejvice snizit strukturalni
deficit. Pfitomnost Trojky a schopnost vlady kazdoro¢né plnit stanovené fiskalni cile
pomahalo irské ekonomice zvySovat jeji dlivéryhodnost. Program obsahoval zhruba ze dvou
tretin omezeni vydaji rozpoctu, kdy se jednalo o sniZeni statnich platl a socialnich davek, a z
jedné tfetiny zahrnoval zvySeni dani (Fitzgerald, 2014). V celkové vysi bylo poskytnuto 85
miliard eur. Hlavnim Uc¢elem zahrani¢ni pomoci bylo navratit ekonomice udrzitelny rust,

vyrovnat vefejné finance a uzdravit bankovni sektor (Department of Finance, 2011).

Soucasti strategie pro zotaveni byly strukturdlni reformy, které se mély tykat pfedevSim
zlepSeni fiskalni politiky a reforem na mikroekonomické tirovni. Byla zalozena Rada pro
fiskalni zalezitosti pro zajisténi vétsiho dohledu nad finanénim systémem. Zavedeni fiskalnich

pravidel, jako napiiklad stfednédoby vydajovy ramec, pravidla pro korekci schodku (podle
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Paktu o stabilité a rustu), a vymezeni téchto pravidel v zdkoné (zdkon o odpovédné fiskalni
politice). Cilem byl znovu nastolit udrzitelnost vefejnym finan¢nim, néprava bankovniho
sektoru, zlepSeni konkurenceschopnosti a podpora tvorby pracovnich mist (Department of

Finance, 2011).

Irsko disponuje velmi elastickym trhem prace, jakékoliv rapidni zmény se zde projevuji skrze
migraci. Imigrace byla vysoka, okolo 2 %, do obdobi krize, za to po krizi mohl byt
zaznamenan podstatny nartst emigrace, okolo 0,7 % populace. Tento bezpeénostni ventil
migrace mirnil inflacni tlaky zptisobené vlivem boomu a také mirnil rist nezaméstnanosti v
obdobi recese. Rist v zaméstnanosti po roce 2012 je pak zaznamenan pfedevSim na
pracovnich pozicich, které vyzaduji vyssi stupen vzdélani. To si lze vysvétlit zotavovanim
ekonomiky, ke kterému dochazelo piedevsim diky hi-tech podnikani, kde vyssi vzdélani bylo
vyzadovano (Fitzgerald, 2014).

K zotaveni pfispél pfedev§im zotaveny export, a to diky velké otevienosti ekonomiky,
vzdélané pracovni sily a platové flexibilité. To mélo za disledek velmi rychly rlst v exportu
sluzeb, ktery dnes zaujima vice nez polovinu celkového exportu, celkovy export zbozi a
sluzeb je okolo 14 %, vySe, nez tomu bylo na vrcholu ekonomiky v roce 2007 (Fitzgerald,
2014). Uz v roce 2010 export dosahl ptes 100 % HDP, ve srovnani se zbytkem EU, ktery
dosahl 40 % HDP. Export pfedev§im orientovany na hi-tech technologie a chemicky primysl.
I pfes neptiznivou domaéci situaci Irsko je stale atraktivni zemi pro investory, témét 1 000
firem se rozhodlo pravé v Irsku zacit své podnikani a vstoupit tak na evropsky trh, coz je
predevsim diky zachovani 12,5 % dané z pfijmu pravnickych osob (Department of Finance,
2011).

4.3 Islandska ekonomika pred krizi

Jesté pred globalizaci, v prvni puli 90. let, byly hlavnimi zdroji obzivy Islandu termalni
prameny, rybolov a chov ovci. Poté se z ngj stala finanéni velmoc davana dokonce jako
piiklad ostatnim. V roce 2008 uz se stal Island prvni evropskou obéti finan¢ni krize, kterad
byla zni¢ujici nejen pro obyvatele zemé a jeji finan¢ni instituce, ale i pro jeho severni sousedy

jakozto hlavni donatory (Meltdown Iceland, 2010).

Jeden z hlavnich vinik® uvedeni Islandu do krize byva ¢asto oznaCovana byvala vlada v cele
S byvalym premiér a §éfem centralni banky, Davidem Oddssonem. Ten byl ve funkci premiéra
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mezi lety 1991-2004. Hned po svém zvoleni piesvédéoval Island’any o nutnosti modernizace
zemé, chtél piejit od rybaiské k finanéni velmoci. Zacal proto s privatizacemi, za prvnich 18
meésici prodal vétSinu statnich podnikd zabyvajici se pramyslem, poté nasledovaly privatizace
statnich bank. Uz zde vyvstava prvni problém, a to transparentnost téchto prodeja, kdy casto
misto do kvalifikovanych se tyto podniky dostavaly do rukou vlivnych magnati, ktefi ¢asto
neméli zadné zkusenosti v bankovnictvi. Také se postaral o snizeni dané ze zisku z 48 % na

18 %, zrusil dotovani neprofitujicich firem a liberalizoval ménu (Meltdown Iceland 2010).

Islandska vlada se rozhodla podpofit ekonomicky rist zemé podporou ve stavebnictvi, nejen
pro soukromé bydleni ale i k rozvoji primyslovych objektt. Jednalo se konkrétné o zaloZeni
agentury Housing Financing Fund (HFF), kterd poskytovala uvéry za nizké urokové sazby.
Podobné statni instituce existuji i v jinych zemich, avSak podminky ziskani Gvéru byly o
mnoho pfisnéjsi, oproti Islandu, kde na uvér mohl dosdhnout opravdu kazdy (Bagus a
Howden 2011). Bankovnictvi se zacalo stavat ¢im dal lukrativnéj§im odvétvim, hlavné diky
vV tomto odvétvi. I tyto soukromé banky zacaly poskytovat uvéry a na trhu s uvéry vznikl tlak
konkurence, ktery tlacil irokové miry velice nizko. Poskytované finan¢ni prostfedky vsak

nebyly kryty readlnymi tsporami (Meltdown Iceland, 2010).

Vlivem nizké urokové sazby doSlo vSeobecné ke zvySeni poptavky po spotieb€ zbozi a
sluzeb, coz vyvolalo riist cenové hladiny. V roce 2002 doslo k zasahu Centralni banky Islandu
(CBI), kterad chtéla zamezit ptrehiati ekonomiky a zvysila proto Grokovou miru az na 14 %
(Bagus a Howden 2011). Vyssi Grokova mira v§ak méla za nasledek pfilakani zahrani¢nich
investord  k investovani do Islandské koruny, to vedlo Kjejimu posileni a zlevnéni
zahrani¢niho zboZi a sluzeb, coz vyvolalo opétovny rust cenové hladiny. V roce 2006 dochazi
k poklesu cenové hladiny, a to diky prvnich varovanich zahrani¢nich instituci (napf.:
mezinarodni ratingova agentura Fitch Ratings z Velké Britanie nebo danska banka Danske
Bank), které upozornily na nartistajici zahrani¢ni zadluZenost Islandu, a tim vyvolaly mirny

pokles poptavky po Islandské méné (Meltdown Iceland 2010).

Privatizace podnikli méla pozitivni vliv na rast HDP. Diky lehce dosazitelnym wveérim
dochézelo nejen k zvySeni investic v primyslu, ale i obyvatelé zacali poptavat vice zbozi a

sluzeb, zit na dluh se stavalo zivotnim standardem (Meltdown Iceland, 2010).

24



Financ¢ni sektor se stal velmi lukrativnim a stal za vyraznym poklesem miry nezaméstnanosti.
Problém vyvstaval v kvalifikovanosti zaméstnanct, ktera byla omezena poétem populace a
nedostate¢nou vzde€lanosti v oblasti finan¢nictvi (musime brat v tivahu, ze donedavna byl
tradicni obzivou rybolov). Mezi lety 2000-2002 dosSlo k mirnému nartistu, ktery miizeme
piisoudit dopadiim privatizace (ne stoprocentni realokace pracovni sily). Od roku 2003 mira
nezaméstnanosti opét klesd. V tomto roce se naplno rozjelo odvétvi stavebnictvi, diky vladou
schvalenych uvolnéni v uvérovych podminkach, kdy v nékterych ptipadech bylo Zzadajicim

poskytnut Gvér v 100 % hodnoté nemovitosti (Meltdown Iceland 2010).
4.4 Islandsk& ekonomika v obdobi krize a po ni

Selhani bankovniho sektoru mélo na ekonomiku Islandu obrovsky dopad. Vlada se vsak krize
nezalekla a pohotové podnikla sérii kroku, které vedly k rychlému obnoveni ekonomického
rastu. I kdyZz se na tyto podniknuté kroky snesla vlna kritiky, Islandu pomohly se dostat z
nejhorsiho. Doslo ke sniZzeni nezaméstnanosti, klesly tirokové miry, a dokonce Island dosahl
vétsiho produktu nez pted krizi. Island je nyni jednou z nejrychleji rostoucich zemi Evropy
(Matsangou, 2015).

Island patii mezi jedny z nejlépe zotavenych ekonomik zasdhnutych krizi. V roce 2015 bylo
tempo rast HDP 4,1 %, nezaméstnanost klesla na 4 % a bylo dosazeno infla¢niho cile 2,5 %
(Matsangou, 2015). Bezesporu takového vykonu bylo dosazeno diky zavedeni pokrizové
strategie, kterd obsahovala zkrachovani nejvétSich bank, odmitnuti uspornych opatieni,

devalvace mény a pfijeti inflace a zavedeni kapitalovych kontrol (Tvardzik, 2015).

Vlada zakrocila velmi razantné a pro mnohé aZ nemyslitelné, nechala 3 nejvétsi banky
zkrachovat, zarucila se jen za domaci vklady. MMF a EU na Island tlacili, aby pfijal drasticka
usporna opatfeni, coz zem¢ odmitla. V poloviné roku 2008 se zahrani¢ni dluh Islandu
vySplhal na 50 miliard eur, vice jak 80 % pfedstavoval bankovni sektor. Pro porovnani na
konci roku 2008 tvotil dluh vice jak 70 % HDP, jesté¢ v roce 2007 to bylo necelych 28 %
HDP. Islandska vlada nezpanikatila a zdvazek postupné snizovat svlij dluh zavedla do praxe
ihned, jak to bylo mozné, dokonce dosahla predCasného splaceni pijéek MMF (Tvardzik,
2015).

V roce 2008 se vlada rozhodla zavést kapitalové kontroly, aby tak zamezila odlivu kapitalu

zahrani¢nich investort. Pfiliv zahrani¢niho kapitdlu vyvolaval rast kupni sily islandskeé
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koruny a piichazelo stale vice investoru, ktefi chtéli investovat do této mény. S Gderem Kkrize
se islandské banky ze dne na den ocitly bez prostfedkii. Proto vlada vydala toto opatieni, aby
zamezila odlivu kapitalu. Island se nezalekl vysoké inflace — v priab&éhu roku 2007 se inflace
vySplhala z trovné 3,5 % HDP na 18,6 % na zacatku roku 2009. Islandsk& vlada jednala
piesné naopak - uméle zrychlila miru inflace, zvySila mnozstvi penéz, koruna oslabila az o

85 %, ¢imzZ se stat snazil zvysit konkurenceschopnost a zvysit export firem (Tvardzik, 2015).

Na provadéni reforem a stabilizaci bankovniho a ekonomického prostiedi bylo potieba znacné
mnozstvi financ¢nich prostfedkii. Téch se Islandu dostalo diky pijcek ze zahranici, které
pomohly piedevS§im zabranit vét§imu propadu domaci mény. V celkové vysi bylo Islandu
pljéeno ve vysi 4,6 miliard dolari od Mezinarodniho ménového fondu, Norska, Svédska,
Dénska a Finska. Déle bylo poskytnuto 6,3 miliard dolart ke kryti depozit tamnich ob&ant
(ktefi méli vklady v zahrani¢nich dcerdch islandskych bank prostiednictvim internetového
bankovnictvi, napf. Icesave), které poskytlo Némecko, Britanie a Nizozemi. Az poté byla

islandskéa koruna stabilizovana v lednu 2009 (Bagus a Howden, 2011).

Béhem zotavovani zemé& bylo pfedevSim nutné wudélat ekonomiku  znovu
konkurenceschopnou. Bylo potieba snizit nadhodnocené platy, aby byly vice na urovni s
okolnimi staty. LepS$i neZ drastické sniZovani platli, coZ pfirozené sniZuje spotiebu a
schopnost ob¢ani splacet své dluhy, Island devalvoval svou ménu o 60 %. Pravé v zemich
kdy dochazi k snizeni kvality Zivotnich podminek obyvatel a ptiliv kapitalu je nepfizniveé

omezen (Matsangou, 2015).

Devalvace mény vedla ke snizeni cen pracovniho kapitdlu a celkové se stal Island pro
zahrani¢i cenové vyhodnym, doslo k rdstu pfijmi z exportu a zemé lakala jako levna
turistické destinace. VIada, zacala investovat do turistické infrastruktury, zvelebovani mést a
podpory riznych festivall apod., pravé na podporu tohoto nove vznikajiciho trendu (O'Brien,
2015).

I ptfes znacné Uspéchy strategii pro zotaveni jsou tu i stinné stranky, napiiklad soukromy
sektor, ktery trpél pfedevsim diky téZkého ziskavani tivéra plynoucich z kapitalovych kontrol
a nepiiznivych cen Gvért. Diky devalvaci a inflaci doslo jesté ke zhorSeni splaceni schopnosti

dluht islandskych domacnosti, oslabeni mény vedlo k ristu splatek. Dale kapitalové kontroly,
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které sice stabilizovaly ménu a inflaci, na druhé stran¢ drzeni pené¢z v zemi znamena drzet
penize mimo, misto aby byly nékam investovany. Investoii nechtéji investovat nékam, kde
jejich prosttedky budou zachyceny v pasti. A to je divod, pro¢ jsou soukromé investice stale

na nizké arovni (O Brien, 2015).
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5 Charakteristika bankovniho zprostredkovani

Pravé diky kolapsu pierostlého bankovniho systému doslo k tak velkym dopadim krize na
ekonomiku, a to jak v ptipadé¢ Irska, tak Islandu. Irové vsadili na domaci trh, kde propukl
boom investic, pifedevS§im v sektoru stavebnictvi. Island’ané tézili piedevS§im z vysokych
urokovych sazeb, na které lakaly zahrani¢ni investory. V obou zemich vyznamné narostl podil
zahrani¢niho kapitalu, jehoz rychlé stahovani v obdobi krize mélo obrovsky dopad na

ekonomiky.
5.1 Irsky bankovni sektor pred krizi

Do 80. letech bankovni sektor tvofily domaci banky, které provadely spiSe operace mensiho
rozsahu nez v mezinarodnim méfitku. Mezi Sest hlavnich finan¢nich instituci té doby se fadily
banky Bank of Ireland, Allied Irish Bank (AIB), Anglo Irish Bank a stavebni spofitelny Irish
Nationwide Building Society (INBS), Irish Life and Permanent (IL&P) a Educational Buildin
Society (EBS). Na pfelomu 80. a 90. let stale Cast&ji ozyvala kritika velikosti bankovniho
sektoru s pfili§ malou soutézivosti mezi sebou vedouci k poskytovani malého objemu uvért.
Irsko mé az neobvykle vysokou urovenl vlastnictvi domacnostmi, s kterou souvisi i zvySujici
se poptavka po tvérech. Tento fakt je Casto vysvétlovan historii Irska, kdy u jeho obcanil

¢asto dochazelo k vyvlastiiovani majetku a zabavovani pidy (Clarke a Hardiman, 2012).

Vse se zacalo ménit diky liberalizaci kapitdlovych kontrol postupujici celou Evropou.
Napftiklad dosSlo k povoleni stavebnim spofitelndm, zvysit rozsah svych uvérovych aktiv a
vstoupit tak na rozvijejici se financni trh, kde mohli dosahovat vyssich ziskli. Také vlada
vidéla prilezitost v liberalizaci finan¢niho sektoru, kterd usp&$né probéhla 1 u britskych
sousedl a ptildkala velké mnoZstvi disponibilniho kapitalu. DoSlo k dafovému zvyhodnovani
finan¢niho sektoru a vznikla mezinarodni instituce — Irish Financial Services Sector (IFSC) —
jakoZzto centrala obchodovanych financnich sluzeb. Za nékolik let do IFSC patfily dcefiné

spole¢nosti vyznamnych mezinarodnich instituci (Clarke a Hardiman, 2012).

Diky liberalizaci finan¢niho systému, tehdejSich ptiznivych ekonomickych podminek na
mezinarodnich trzich a také dokon¢eni vnitiniho trhu EU (trh v némz je zajistén volny pohyb
zbozi, osob, sluzeb a kapitalu, (EUR-Lex, 2010)) roku 1992 doslo k rapidnimu

ekonomickému rtstu a nastalo obdobi tzv. Keltského tygra (Clarke a Hardiman, 2012).
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Obdobi Keltského tygra mizeme rozdé€lit do dvou fazi, prvni, ktera trvala do roku 2002, kdy
dochazi k piehiivani ekonomiky a rapidnimu ristu cen na trhu nemovitosti (Clarke a
Hardiman, 2012). Mezi lety 1997-2000 vzrostly ceny nemovitosti az o 240 %. Boom v
sektoru stavebnictvi byl podpofen rapidnim ristem avért poskytovanych bankou. Centralni
banka uvadi, ze Givéry drZzeny domdécnostmi a nefinan¢nimi institucemi mezi lety 2004-2006
tvotily 30 % vSech uvért. Jen pro srovnani prumér pro Eurozonu tehdy byl 8 %. Rist avért
byl podpoien nékolika faktory, a to jiz zminénou nizkou urokovou sazbou, velkou integraci
finan¢nich trhl a jejich inovaci vedouci k vytvareni novych finan¢nich produktt. (Department

of Finance, 2011).

V druhé fézi, mezi lety 2002-2008, byla ekonomika tazena piedevs$im spotiebni aktivitou.
Velkou roli hrala p¥istupnost levnych uvéra plynouci z irského ¢lenstvi v Eurozéng. Clenem
Eurozony se Irsko stalo v roce 1999. Pravé vstup do Eurozony zpusobil obrovsky boom
S nemovitostmi. Banky ziskaly pfistup k levnéjSim financim, které si pijcovaly ve velkém ke
kryti poskytovanych avérti. V roce 2003 zahrani¢ni zadvazky tvoftily asi 10 % zavazka banky,
za to Vv roce 2008 uz to bylo 60 % (Clarke a Hardiman, 2012). Clenstvim doslo i ke sniZeni
nominalnich a redlnych urokovych mér a také doslo k odstranéni kurzového rizika. Tato
uroven urokovych mér vSak byla pro Irsko pfili§ nizko, v kombinaci s vysokou inflaci po
vétsinu ¢asu v obdobi 1999-2006 byly realné irokove miry negativni (Department of Finance,
2011).

5.2 Irsky bankovni sektor v obdobi krize a po ni

Kromé krize ve vetejnych financich Irsko €elilo krizi v domacim bankovnim sektoru. Banky v
irském bankovnim systému byly z vétSiny tuzemské a velkou ¢ast svého podnikani provadély
pravé v Irsku. Proto kolaps na trhu s nemovitostmi vedl ke kolapsu bankovniho sektoru
(Fitzgerald, 2014).

Po uderu krize se irskd vlada zarucila za zdvazky vSech irskych bank, coZ pro srovnani
s ostatnimi krizi zasazenych statt nebylo obvyklé. Vlada nevédéla o hloubce problému, po
uderu krize se hlavni prioritou zdalo zarucit likviditu bank, aby nedochazelo ke ztraté divery
investortl. Zaruceni trvalo po dobu 2 let (do roku 2010) a finance byly poskytnuty vladou a
centralni bankou. S postupem zvysujicich se vydaji a s poznanim, o jak rozséhly problém se

jedna, vSak byla potieba pomoci i ze zahrani¢i (Schoenmaker, 2015).
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Provedeni napravy bankovniho sektoru probéhlo v n¢kolika fazich. V prvni fazi byl kladen
duraz na vetejnou politiku stabilizujici bankovni sektor. V druhé fazi byla hlavnim cilem
restrukturalizace systému vydavani tvéra (pfedev§im hypoték) firmam a domacnostem. Tyto
dvé faze jsou pouhym prechodnym cilem vlady v rdmci monetarni a fiskalni politiky.
Primérnim cilem vlady a centralni banky je stabilizovat ekonomicky rast. Mélo tedy dojit

k obnoveni ekonomického ristu skrze uzdraveni bankovniho sektoru (Schoenmaker, 2015).

Nejprve byla potieba sektor stabilizovat. Snahu o finanéni pomoc muzeme rozdélit do
nekolika fazi. V prvni Slo o kapitalové injekce, a to v hodnoté 3,5 bilionu eur do dvou
nejvétSich bank, Bank of Ireland (BOI) a Allied Irish Banks (AIB). Také doSlo nejprve
k znarodnéni, po té poskytnuti pomoci ve vysi 4 bilioni Anglo Irish Bank (Schoenmaker,
2015).

U bank vykazujicich vyrazné schodky byla vyhodnocena finan¢ni pomoc jako plytvani, proto
doslo k zna¢nym likvidacim a fazim v bankovnim sektoru. Bankovni systém skladajici se
jesté pred krizi z Sesti velkych bank po téchto operacich ¢ital dvé hlavni banky, Bank of
Ireland a Anglo Irish Bank, a jednu malou, Pernament TSB Group. Tyto piezivsi banky vSak
musely zménit strukturu ziskovosti skrze snizeni provoznich nakladi a rozsifeni urokové

marze (Schoenmaker, 2015).

Dalsi fazi bylo uzdraveni bank, tedy restrukturalizaci systému pfivést banky zase
k Zivotaschopnosti. Pfedevsim §lo o to zbavit banky Spatnych aktiv, zmensit rozsah jejich
operaci a tim zmensit bankovni sektor, ktery byl pierostly. Banky se mély navratit ke svym
zakladnim funkcim, a to poskytovani Givéril investorim a domacnostem predevs§im na zakladé

hodnoceni vynosnosti téchto operaci (Schoenmaker, 2015).

Pro zbaveni Spatnych aktiv byla zalozena Narodni agentury pro spravu bankovnich aktiv
(National Asset Managment Agency — NAMA), ktera pievzala od bank nesplacené uvéry,
predev§im od velkych developeri, vyménou za statni dluhopisy. Cilem bylo z téchto
znehodnocenych pievzatych aktiv ziskat co nejvice z jejich soucasné hodnoty. Byla potieba
zjistit rozsah a potfebnou rekapitalizaci. Proces byl vSak pomaly z divodu individualniho
hodnoceni uvérli, nedochdzelo k rychlé obnové divéry investori a ziskani potfebnych

prostiedki pro rekapitalizaci bank (Schoenmaker, 2015).
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IMF hodnoti vladu jako tuspéSnou v reakci na bankovni krizi. Pravé tento uspéch byl
ndpomocny K celkovému uzdraveni ekonomiky. Vlada se soustfedila na stabilizaci
bankovniho sektoru skrze obnoveni solventnosti bank, zménou fizeni a zavienim $patnych
bank, ale uz mén¢ kladla diraz na restrukturalizaci uvéra. Irské banky nejsou jesté zcela

uzdravene, nesplacené uvéry dosahuji 25 % (Schoenmaker, 2015).
5.3 Islandsky bankovni sektor pred krizi

Po vzoru tspéchu irského finanéniho modelu, i islandska vlada se rozhodla pieorientovat
pfedevsim exportné a zemédé€lsky zaloZzenou ekonomiku na finanéni velmoc. Zemé se
pfeménila mezinarodni spolecenstvi zaloZzené na nizkém zdanéni lakajici zahrani¢ni finance a
investice. Tti nejvétsi islandské banky — Landsbanki, Glitnir, a Kaupthing — expandovaly.
Navzdory tomu, Ze Island byl malou zemi o 320 000 obyvatelich, islandskd koruna se stala
hlavni obchodovanou ménou, jejiz hodnota stoupla mezi lety 1994-2008 o0 900 %. Na vrcholu
ekonomiky bankovni systém drzel aktiva v hodnoté deseti nasobku HDP zemé& (Matsangou,
2015).

Hlavni pfic¢inou krize je ozna¢ovéana deregulace bankovniho systému. Prvnim krokem byly jiz
zminéné privatizace, které se tykaly i bankovniho sektoru. Prvni privatizovana finan¢ni
instituce byla Islandska investi¢ni banka FBA, nésledovana prodejem dalSich dvou velkych
bank — Bunadarbanki (pfejmenovana na Glitnir) a Landsbanki. Privatizace probihaly bez
zahrani¢ni pomoci a zkuSenosti a ¢asto byly povazovany za vysledky politickych dohod.
Banky se pak dostavaly do rukou subjektl, které byly bez zkuSenosti v bankovnim sektoru, a
byly motivovany pfedev§im maximalizaci zisku. Postupné uvolnovani vlastnickych prav
vedlo k velké expanzi ve finan¢nim sektoru (Meltdown Iceland, 2010). Dale doslo k zruseni
devizovych kontrol, volné plovoucimu sménnému kurzu a byl zaveden rezim cilovani inflace

(Carey, 2009).

Jako hlavni problémy tehdejSiho islandského bankovniho sektoru jsou oznacovany
neodpovidajici doba splatnosti zavazkt a pohledavek a vysoko trofena domaci ména. Za
vSechny banky pak rucila centralni banka. V kombinaci s nizkou regulaci likvidnich pravidel
to svadélo banky k moralnimu hazardu a podnikaly riskantni operace s vysokou ziskovosti
(Bagus a Howden, 2011).
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Domaci ekonomika uz zacala byt pro tak rozrostly bankovni sektor mald a nové privatizované
banky vyuzily pfilezitosti liberalizace na finan¢nich trzich a pfistupy na zahrani¢ni kapitalové
trhy. To mély usnadnéné diky ¢lenstvi v Evropském hospodaiském prostoru EHS. Islandské
banky nabizely vyhodnéjsi bankovni produkty nez zahrani¢ni domaci banky. Do téchto
obchodt se pak poustéli nejen velci mezinarodni investoii, ale i soukromé osoby. (Matsangou,
2015). Nizozemi a VB ukladalo vklady u Landsbanki pod tzv. Icesave. Jednalo se o online
bankovnictvi, které nabizelo az 6 % Urokovou sazbu (Matsangou, 2015). Konsolidované
aktiva tfi nejvétSich bank vzrostly z 170 % HDP v roce 2003 na 880 % HDP zemé v roce
2007 (Carey, 2009).

S nebyvalym ptivalem kapitdlu do islandského finan¢niho sektoru, banky zacaly az
neuvazené investovat, predev§im do firem a trhu nemovitosti v zamoti. Banky podnikaly tyto
nakladné sporné investice a zaroven slibovali svym klientim vyplaceni vysokych arokd. Stalo
se tedy béZnou praxi, ze majitelé prostfednictvim svych bank financovali své podnikatelské

projekty (Matsangou, 2015).

Deregulovany finan¢ni sektor neustale rostl a potieboval ¢im dél vice financnich prostiedk,
S tim, jak stoupala poptavka po uvérech. Centralni banka byla nucena zvySovat urokové sazby
azna 15,5 %. Coz jest€ navysilo zdjem zahrani¢nich investort vydélat na obchodech s ménou.

Dluhopisy denominované v cizi méné mély hodnotu az 40 % HDP zemé (Carey, 2009).
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5.4 Islandsky bankovni sektor v obdobi krize a po ni

Strategie islandskych bank byla velmi riskantni. Pijéovani na zahrani¢nich kapitalovych
trzich k financovani mezinarodni expanze islandskych investi¢ni spole¢nosti. S ristem
kapitalu rostl cely financni sektor a bez efektivnich zasahti finan¢niho regulatora tento sektor
prerostl ekonomiku statu. Jakmile vlivem krize doSlo k odfiznuti od zahrani¢nich zdroji

financi bankovni systém zkrachoval.

Jak jiz bylo zminéno, islandsky bankovni sektor pterostl kapacitu ekonomiky a centralni
banky, ktera jiz nebyla schopna se za zavazky v bank v takovém rozsahu zarucit. Tti nejvetsi
islandské banky — Landsbanki, Glitnir, a Kaupthing — piedstavovaly 85 % bankovniho
sektoru, ktery roku 2007 dosahl jedenacti nasobku HDP zemé¢ (Bagus a Howden, 2011).

Jak se banky staly piili§ velkymi k zachrang, piislusné organy se rozhodly nechat je
zkrachovat. Cilem bylo nechat vlastni problémové banky zkrachovat a mit moznost vytvofit
tak nové zfizeni, pravni ramec a navratit silné stranky ptivodni ekonomiky. Stat se pouze
zarucil za domaci vklady, tuto ¢ast dluhii na sebe ptevzal a ustat je mu pomohly ptjcky od

MMF (Matsangou, 2015).

Bé&hem nékolika dni doslo k oslabeni mény, coz vedlo ke stahovani zahrani¢niho kapitalu, na
kterém stala vétSina financniho sektoru. 80 % finan¢niho systému se zhroutilo a téméft
vSechny podniky zkrachovaly. Cena na trhu s akciemi klesla o 95 %, urokové poplatky za
pujcky vzrostly pies 300 % a urokové miry vzrostly k 18 %. V nésledujicich letech se
islandska vlada snaZila tuto miru progresivné sniZovat, povedlo se ji to aZ na 4,25 % v roce

2011 (Matsangou, 2015).

Také doSlo k nezbytnym reformam finan¢niho systému, a to pfijetim udrzitelnych modelt
sektoru a predstavenim vice efektivniho regula¢niho ramce. Doslo i k persondlnim zmé&nam
na vedoucich pozicich v bankach a v ¢ele bank k zaloZeni novych rad a managmentu. Doslo k
uspéSnému zavedeni dohledu nad finanénim sektorem, v podob& monitorovani a zaloZeni
finan¢ni bezpecnostni site. Bylo také potieba zabezpecit zajem spotiebitelli, akcionait a Sirsi

ekonomiky (Matsangou, 2015).

Také si vlada vynutila zakon, diky jemuZ si banky uz nemohly emitovat korunu, jak bylo

tieba podle vydavani novych ptjcek, to se stalo vyhradné pravomoci centralni banky. Dalsi
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ponauceni bylo omezeni vySe bankéiskych prémii a ptisnéj$i regulace plati, konkrétné

pohybliva slozka mzdy (prémie) nemtize dosahnout 25 % mzdy (Matsangou, 2015).

Po padu tii nejvétsich bank — Landsbanki, Kaupthing and Glitnir — vlada uvalila kapitalové
kontroly. A to pfedevsim ze dvou divodi. Roky pted krizi se investoii hrnuli do investic do
islandskych aktiv a mnoho samotnych Island’anti si bralo pij¢ky denominovanych v cizich
krize islandskd koruna zacala ztracet na hodnot¢€, protoze investofi zacali smeénovat islandska
aktiva v cizi ménu. Kolaps islandské koruny by mél pro ekonomiku fatalni nasledky, a to
hned ze dvou divodl, domdacnosti by nebyly schopny splatit své dluhy v cizich ménéach
(jejich mzdy byly nominovany v islandské korun¢), a zkrachovala ména by vyvolala extrémni
inflaci, coz by vedlo k nesplaceni schopnosti i majitele iveéri v domaci méné (The Economist,
2015).

Kapitalové kontroly zachranily islandskou ekonomiku v né€kolika smérech. Zpomalily odliv
kapitdlu, zahrani¢nim investorim vlastnicich velkou ¢ast islandskych aktiv bylo zabranéno
jejich prodeji, sméné vynost do cizi mén a vytrzeni jich mimo zemi. Kontroly také limitovaly
profit s obchodovanim islandskych aktiv v zahrani¢i, kdy investofi mohli profitovat na

valutovych trzich (The Economist, 2015).

V ¢ervnu 2015 vlada podava navrh zakona, ktery by odvolal kapitalové kontroly, které byly
zavedeny v roce 2008. Tento ¢in je vyznamnym krokem k vraceni islandské ekonomiky do
starych koleji (normalizace) a zna¢i navrat do globalni finan¢ni komunity a o uzdraveni
ekonomiky. Proces bude postupny, nejdiive vybéry budou podléhat dani 39 %, aby se
predeslo k hromadnému vybéru a odlivu kapitalu. Plan bude nejprve rozdélit investory do tii
skupin, prvni skupinou jsou véftitelé tii zkrachovalych bank, druhou skupinou jsou investoti
ze zahranici, kteti méli povoleno vzit svij uvizly kapital a investovat mimo Island a tieti

skupinka jsou ob¢ané, ktefi chtéli investovat zahrani¢i (Matsangou, 2015).
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6 Posouzeni finan€éniho zprostredkovani

V nésledujici kapitole dojde k zhodnoceni finanéniho zprostfedkovani v obou zemich a jeho
vlivu na makroekonomické prostiedi. Postupovano bude podle jiz zminéné metodiky a
zvolenych indikatori. Nejprve dojde k charakterizaci finanéniho zprostfedkovani pomoci
zvolenych indikatort finan¢niho prosttedi. Poté bude provedena korelacni analyza a v zadvéru
regresni analyza. Sledované obdobi pro analyzu finan¢niho zprostiedkovani budou roky pied
a po krizi, konkrétné¢ mezi lety 2000 az 2015. Data byla Cerpana piedevSim ze zdroji
statistickych uradu obou zemi a také z databaze Eurostatu a The World Bank.

6.2 Indikatory rozvoje finanéniho sektoru

6.2.1 Hloubka finanéniho prostiredkovani

Tato veli¢ina popisuje rozvoj financniho sektoru. K méfeni hloubky, tedy jeho velikosti, se
pouziva fada indikatorti, mezi které se fadi napiiklad podil avérd v soukromém sektoru,
hodnota aktiv, hodnota zavazkid nebo hodnota vkladl, méfenych v celkové vysi nebo

pomérem k HDP (Yusifzada a Mammadova, 2015).

Graf 1 Island - objem aktiv (tis. ISK)
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Zdroj: Statistics of Iceland: Assets (1997-2015), 2016
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Graf 2 Irsko - objem aktiv (tis. €)

7,000
6,000
5,000
4,000
3,000
2,000
1,000
0

AN N g N W N0 OO +H NN < N

O O O O O © © © © d o o oA o o

S © ©O © © © 666 & o o o o o O

N N N NN NN NN~

Zdroj: Eurostat, 2016a

Konkrétné¢ pro tuto analyzu byl vybran indikator objem aktiv v celé ekonomice
poskytovanych finanénim sektorem. V obou zemich doSlo k vysokému rlstu aktiv a
finanéniho sektoru v obdobi pied krizi. Tento ndrGst si mizeme vysvétlit naristem
poskytovani Gvérd. S Uderem krize v obou zemich doslo k poklesu ristu objemu aktiv
v ekonomice. V pokrizovém obdobi bylo cilem obou zemi zmensit zna¢né prerostly bankovni
sektor. Ve vyvoji objemu aktiv 1ze vidét plisobeni zavedeni odliSnych opatieni kazdé ze zemi.
Island zavedl nejen kapitalové kontroly, ale i pfisné regulace v poskytovani uvért. Na avéry
tak dosahuje méné subjektd, coz muzeme vidét v poklesu objemu aktiv. Island se tedy
predev§im snazi zabranit dal$imu nekontrolovanému ptertstani bankovniho sektoru. Irsko
nejprve zbavovalo banky problémovych aktiv. Ty stat pfebiral na sebe, aby tak systém
uzdravil a banky mohly poskytovat ivéry déle a nedoSlo tak k ekonomickému tpadku. Tim se

vysvétluje opétovny nartist objemu aktiv v ekonomice, ktery lze pozorovat na grafu.
6.2.2 Pristupnost k financim

Kvalita finan¢niho zprostfedkovani nezavisi jen na velikosti finan¢niho sektoru, ale také na
schopnosti subjektli mit pfistup k finanénim sluzbdm. Nejvétsi vyhodou rozsahlé piistupnosti
k finan¢nim sluzbam je redukce nerovnosti mezi subjekty (pfedev§im nerovnosti piijmové).
Dobré pftistupnost financi povzbuzuje ekonomicky rozvoj, posiluje konkurenceschopnost a
poptavku po pracovni sile. Tuto veli¢inu miZzeme méfit naptiklad poctem pobocek nebo

bankomatti na 100 000 obyvatel (Yusifzada a Mammadova, 2015).
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Graf 3 Pocet bankomatii na 100 000 obyvatel
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Graf 4 Pocet pobocek na 100 000 obyvatel
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Zdroj: World Bank, 2016b
Na grafech mizeme vidét vyvoj pristupnosti obyvatel k finanénim sluzbam, ktery byl
v obdobi vrcholu finan¢nich sektori celkem stabilni. Po tuderu finanéni krize pak lze
pozorovat rapidni pokles jako poctu bankomatii, tak poctu pobocek, ktery je znatelng&jsi u
Islandu. To lze vysvétlit snahou Islandu o zmenSeni pferostlého finanéniho sektoru, ktery

proto zavadél dislednéjsi a ptisnéjsi opatieni.
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6.2.3 Efektivnost

Efektivnost je jeden z principti na zakladé, kterych by mélo finan¢ni zprostiedkovani
fungovat. Pro méteni této veliCiny se vyuziva napiiklad indikatoru nizkého cistého urokového

rozpéti nebo indikator vynosnosti aktiv (ROA) (Yusifzada a Mammadova, 2015).

Graf 5 Ukazatel vynosnosti aktiv ROA
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Zdroj: World Bank, 2016e a World Bank, 2016f

Vyvoj indikatoru vynosnosti v obdobi pted krizi 1ze hodnotit jako stabilni. Zlom nastava
Uderem krize, ktery je vtomto ohledu znatelngjsi v islandském sektoru. ROA ukazatel
dosahoval v roce 2008 az - 109,49 % (World Bank, 2016e). Irsku, kde se za banky zarucila
vlada, doslo ve srovnani s islandskym sektorem jen k mirnému poklesu vynosnosti, nejnizsi
byl zaznamenan v roce 2010 - 4,45 % (World Bank, 2016f). I pifes tento razantni krok
islandské vlady, tedy nechat banky zkrachovat, 1ze tento postup soudit jako UspéSny, jelikoz
doslo k zotaveni a dosazeni dokonce vys§i vynosnosti nez pred krizi, konkrétné¢ 12,75 %

v roce 2012 (World Bank, 2016e).
6.2.4 Stabilita finanéniho systému

Finan¢ni systém dosahujici uspokojivych vysledkl jiz zminénych t¥i parametri mize stile
postradat schopnost podporovat ekonomicky rist, jelikoz zminéné veli¢iny nereflektuji
propojenost jednotlivych faktori, nestalost na finan¢nim trhu, miru likvidity a dalsi. Jak se jiz
ukdzalo béhem financni krize, nejhlubsi a nejefektivnéjsi (ve smyslu ziskovosti) finan¢ni

systémy nejen, ze selhaly v iloze podpory ekonomického ristu, ale byly pravé hlavnim
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puvodcem ekonomické krize. Indikéatory financni stability zahrnuji naptiklad kapitalovou
ptiméfenost, pomér likvidnich aktiv ke vkladiim a miru kratkodobého financovani (Yusifzada

a Mammadova, 2015).

Graf 6 Regulatorni kapital k rizikové vazenym aktiviim
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V obdobi pied krizi Ize vidét u obou zemi vyrovnany vyvoj tohoto ukazatele okolo 12 %
hranice, coZ neznaci pfiliSnou schopnost bank kryt rizikova aktiva svym kapitalem. Tento fakt
nesvédci o pfiliSné stabilité bankovniho sektoru, kterd byla hlavnim katalyzatorem krize
V obou zemi. Po uderu krize je znatelny nartst tohoto ukazatele, coz vypovida o rustu stability

sektoru, konkrétné v roce 2013 tento ukazatel dosahoval 26,2 % na Islandu a 20,43 % v Irsku.

6.3 Indikator makroekonomického prostredi

[ 24

rust. Cilem kazdé ekonomiky je jeji rist, tedy produkci vétSiho mnozstvi vyrobka a sluzeb
dosdhnout vétsitho uspokojeni obyvatel. Ekonomicky rlst je popisovan ristem realného

produktu (realné HDP) (Pavlacak, 2016).
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Graf 7 Island HDP v miliardach ISK
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Zdroj: Eurostat, 2016b

Graf 8 Irsko - HDP v milionech €
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U obou zemi Ize pozorovat podobny vyvoj HDP. V obdobi rozkvétu, pted iiderem krize, HDP
obou zemi roste, dochazi tak k ekonomickému rustu. Zlom u obou zemi je znatelny v roce
2007, po tomto roce se v obou zemich projevily Gc¢inky krize, a dochazi k poklesu riistu HDP.
Pokles je vyraznéjsi v ekonomice Islandu, to lze vysvétlit razantnéj$imi opatfenimi islandské
vlady. Od roku 2009 HDP obou zemi stagnuje a k opétovnému rustu dochazi v obou zemich

odli$né, na Islandu jiz v roce 2012, Irska ekonomika vykazuje znatelny rist az v roce 2014.

Pro lepsi srovnavani jednotlivych ekonomik nebo jedné ekonomiky v €ase se pouziva tempo
(mira) ekonomického ristu. V zavislosti na znaménku tohoto ukazatele mizeme urcit, zda se
jedna o ekonomicky pokles (zaporna hodnota), nulovy rust (tzv. stagnace) nebo ekonomicky
rust (kladnd hodnota) (Pavlacak, 2016).
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Graf 9 Island - tempo ristu HDP
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Graf 10 Irsko - tempo ristu HDP
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Zde lze pozorovat odlisnosti ve vyvoji tempa ekonomického rastu. Islandska ekonomika ma
tempo ristu kolisave€jsi, ale vétSinou lze hovofit o ekonomickému ristu. NejvySsiho
ekonomika dosahla v roce 2007, a to 9,49 %. Poté nasleduje vyrazny pokles, ktery v roce
2009 dosahl az — 4,68 %. Od téhoz roku ekonomika vykazuje opét rust, ktery s mensimi
vykyvy dosahl v roce 2015 3,96 % (World Bank, 2016g). Irsko zazivalo nejvétsi ekonomicky
rast v 90. letech 20. stoleti (tzv. obdobi Keltského tygra), konkrétné nejvyssi hodnoty 11,3 %
dosahlo v roce 1997. Od pocatku 21. stoleti dochazi k poklesu tempa ekonomického ristu.
Ekonomika zem¢ se pieorientovava z exportu na domaci poptavku, a takto tazena ekonomika
dosazeno vroce 2010, a to — 5,64 %. Poté uz ekonomika opét projevuje rist j s menSim
zpomalenim v roce 2013 a v roce 2015 dosahuje tempo ekonomického rustu 5,2 % (World
Bank, 2016Q).
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Dalsi moznosti hodnoceni makroekonomického vyvoje zemé je ekonomicky rozvoj zemé,
ktery se méfi jako dlouhodoby rust redlného produktu ptipadajiciho na jednoho obyvatele
(Pavlacédk, 2016).

Graf 11 Island - HDP na obyvatele (tis. ISK)
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Zdroj: Statistics of Iceland: GDP per capita (1980-2015), 2016

Graf 12 Irsko - HDP na obyvatele (€)
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Odlisnosti Ize vidét i v ekonomickém rozvoji zemi. Island vykazuje celkem stabilni pozitivni
ekonomicky rozvoj, jen v obdobi uderu krize Ize pozorovat mirné zpomaleni. Rozvoj irské
ekonomiky vykazuje pozitivni vyvoj do roku 2007, pak doSlo ke stagnaci a poklesu

ekonomického rozvoje.
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6.4 Korelacni analyza

Nejprve bude aplikovana korelacni analyza k zjisténi sily zavislosti mezi indikatory.

Korela¢ni matice byla vytvofena pomoci programu Gretl.

6.4.1 Indikatory Island

Tabulka 1 Korelaé¢ni matice zvolenych indikatori pro Island

Island HDP/ Objem Pocet Pocet ROA Kapitdl/
obyvatele  aktiv pobocek  bankomatii aktiva

HDP/obyvatele 1

Objem aktiv 0,9478 1

Pocet pobocek -0,9848 -0,9004 1

Pocet bankomatii -0,9128 -0,7665 0,9482 1

ROA -0,0437 -0,1983 -0,1176 -0,2026 1

Kapitdl/aktiva 0,8976 0,7473 -0,9248 -0,9109 0,3992 1

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

V tabulce ¢. 1 lze pozorovat jednotlivé zavislosti. Jako indikator pro makroekonomické

prostiedi byl zvolen indikator ekonomického rozvoje, HDP na pocet obyvatel, a to z diivodu

nizkych zavislosti, které vykazovaly zbylé dva indikatory, HDP a tempo ekonomického ristu.

Nizkou zavislost 1ze pozorovat u ukazatele vynosnosti ROA. Z ostatnich vysledki 1ze usoudit,

Ze mezi nimi existuje zavislost. Nejsilnéjsi miZeme vidét ve vztahu poctu pobocek na

obyvatele a HDP na obyvatele. Tento indikdtor ma vysokou vzajemnou zavislost

s indikatorem hloubky finanéniho zprostfedkovani — objem aktiv. Dale lze pozorovat silnou

zéavislost mezi HDP na obyvatele a objemem aktiv a HDP na obyvatele a poctu bankomatii na

100 000 obyvatel.
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6.4.2 Indikatory Irsko

Tabulka 2 Korela¢ni matice zvolenych indikatori Irsko

Irsko HDP/ Objem Pocet Pocet ROA Kapitdl/
obyvatele  aktiv pobocek  bankomatii aktiva

HDP/obyvatele 1

Objem aktiv -0,5680 1

Pocet pobocek 0,6366 -0,8404 1

Pocet bankomatii 0,3885 -0,3668 0,7369 1

ROA 0,7732 - 0,6806 0,5353 0,0520 1

Kapitdl/aktiva -0,7209 0,7508 -0,9385 -0,7467 -0,4329 1

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

Pro Irsko byl zvolen stejny indikator makroekonomického prostiedi — HDP na obyvatele.
Z4dna ze zavislosti nedosahuje velmi tésné zavislosti, pouze vzajemna zavislost mezi podtem
pobocek na 100 000 a regulatornim kapitalem Kk rizikové vaZzenym aktivim lze oznadit jako
velmi té€sna, presahuje hodnotu |0,9|. Na rozdil od islandskych vysledkl tésnou zavislost
vykazuje ukazatel vynosnosti ROA a HDP na obyvatele, na druhou stranu velmi nizkou

tésnost zavislosti s makroekonomickym indikatorem vykazuje pocet bankomatti na 100 000.
6.5 Regresni analyza

Nyni dojde k posouzeni vlivti jednotlivych indikatorti finan¢niho zprostfedkovani na indikator
makroekonomického prostfedi pomoci regresni analyzy. Regresni model bude mit néasledujici

tvar
HDP/oby = f(indikator financtniho zprosttedkovani),
kde za indikator finan¢niho zprostiedkovani jsou voleny jednotlivé indikatory, a to objem

aktiv OA, pocet pobocek na 100 000 obyvatel PP (zvolen na zakladé tésn&jsi zavislosti
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s indikatorem makroekonomického prostredi dle vysledku korelacni analyzy), ukazatel

vynosnosti aktiv ROA a regulatorni kapital k rizikové vazenym aktivim KA.

Nejprve bude provedena regresni analyza u ekonomiky Islandu, zde byla pro v§echny modely
piedpokladana linearni zavislost a zvolena funk¢ni forma linearniho trendu. Pomoci metody
nejmensich Ctverc byly postupné odhadnuty parametry jednotlivych modeld. Pro ty byl
nasledné proveden test vyznamnosti na zaklad¢ zjisténé p-hodnoty. S vyjimkou modelu s
ukazatelem vynosnosti aktiv ROA, dosahovaly modely p-hodnoty niz§i trovné, nez je 5 %
hladina vyznamnosti (hodnota 0,05), Ize je tedy povazovat za statisticky vyznamné. Model
s ukazatelem vynosnosti aktiv ROA lze na zaklad¢é vysledku p-hodnoty uznat za statisticky

nevyznamny.

Tabulka 3 Jednoduché regresni modely vybranych indikatoru Island

Koeficient Smérodatna  t-podil p-hodnota
chyba

Model 1 Konstanta £, 1,10210 0,197054 5,593 6,63e-05
OA B, 1,08934 0,0604151 18,03 4,36e-011
Model 2 Konstanta £, 81,9399 1,84666 44,37 7,50e-012
PP B4 —0,532227 0,0281496 —18,91 1,49e-08

Model 3 Konstanta £, 0,957578 0,430669 2,223 0,0481
KA B, 0,195060 0,0254730 7,658 9,88e-06

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

Dale nasleduje testovani modell (jejich vyznamnosti) jako celku pomoci F-testu, jak jiz bylo
popsano v metodice bakalaiské prace, za pomoci pravostranného kritického intervalu W. F-
statistika vSech modeld lezi v daném intervalu, nulovou hypotézu H,, tedy Ze se jedna o

neprikazné modely, mizeme zamitnout. Pravostranny interval W se zapise nasledovné

W = (Fi_¢(p — 1,n = p); ).
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Tabulka 4 F-test prikaznosti regresniho modelu

MODEL 1 MODEL 2 MODEL 3
F — statistika F — statistika F — statistika
= 325,1151 = 357,4773 = 58,64
W = <F0,95(1» 14); ) W= (F0,95(1'9)i 00) W= (F0,95(1’11)} 00)
W = (4, 6; x) W = (5,12; o) W = (4,84; o)
R? = 0,959 R? = 0,975 R? = 0,842

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

Jak jiz bylo zminéno, vSechny modely maji p-hodnotu nizsi nez 5 % hladinu vyznamnosti,
coz také stvrzuje vyznamnost modeld. O kvalit€¢ modeli pak vypovida koeficient determinace

R?. Na z4kladg tohoto ukazatele 1ze modely hodnotit jako vysoce kvalitni (blizi se k 1).

Dale byly modely podrobeny Ramseyho RESET testu, coz je vSeobecny test k detekci
opomenuté proménné nebo chybné funkéni formy. Pomoci pomocné regrese jsou zjiStény
hypotézu o spravné specifikaci modelu nezamitdme. P-hodnota vyssi nez 0,05 vysla u
Modelu 2 a Modelu 3, tyto modely jsou dobie specifikovan. U zbylého model test vypovédél
Spatnou specifikaci, ktera je nejcastéji zplisobena Spatné zvolenou funkéni formou. U Modelu
1 doslo tedy ke zméné funkéni formy, a to na parabolickou. Takto pozménény model jiz
splnuje vSechny testy vyznamnosti 1 RESET test, dokonce doSlo ke zvysSeni koeficientu

determinace.
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Vysledné modely maji tvar:

Tabulka 5 Tvary vyslednych modeli

Model 1 HDP/oby = f(0A) HDP/oby = 2,41506 + 0,189243 0A?
Model 2 HDP/oby = f(PP)  HDP/oby = 81,9399 — 0,532227 PP

Model 3 HDP/oby = f(KA) HDP/oby = 0,957578 + 0,195060 KA

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

Vysledky lze interpretovat nasledovné. Pokud dojde ke zvySeni objemu aktiv o jednu
jednotku, dojde ke zvySeni HDP na obyvatele o 0,189 jednotky. Déle jestli se v Modelu 2
zvysi o jednu jednotku pocet pobocek na 100 000 obyvatel, snizi se tak HDP na obyvatele o
0,532 jednotky. Pokud v Modelu 3 dojde ke zvySeni regulatorniho kapitélu k rizikové

vazenym aktiviim o jednu jednotku, navysi se HDP na obyvatele 0 0,195 jednotky.

I na zadkladé grafového zobrazeni lze pozorovat podobny vyvoj indikatord a existujici
zavislost mezi indikatorem makroekonomického prostie a indikatory bankovniho

zprostiedkovani.
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Graf 14 Island - Model 2
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 15 Island - Model 3
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Nyni bude provedena regresni analyza u ekonomiky Irska, zde byla pro vSechny modely opét
pfedpokladand linedrni zavislost a zvolena funkéni forma linearniho trendu. Nejprve doslo
k odhadu parametra jednotlivych modelti pomoci metody nejmensich ¢tverct. Nasledné byl
proveden test vyznamnosti na zadkladé zjisténé p-hodnoty. S vyjimkou modelu s poétem
pobocek na 100 000 obyvatel, dosahovaly modely p-hodnoty vyssi urovné, nez je 5 % hladina
vyznamnosti (hodnota 0,05), jsou tedy povazovany za statisticky nevyznamné. Dale bude

vyhodnocovan pouze model statisticky vyznamny.
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Tabulka 6 Jednoduchy regresni model vybranych indikatora Irsko

Koeficient Smérodatna chyba t-podil p-hodnota
Konstanta g, 29,944 3,44301 8,697  2,38e-05

PP B4 0,257937 0,110485 2,335 0,0478

Zdroj: Vlastni zpracovani (v programu Gretl)

Déle byl model podroben F-testu, k otestovani modelu jako celku. F-statistika nalezi do

intervalu, model Ize povazovat za prikazny.
F — statistika = 5,450

W = (Fy95(1,8); )
W = (5,32; )

Koeficient determinace dosahuje hodnoty 0,405, coz vykazuje o nizké kvalité tohoto modelu.

Vysledkem Ramseyho RESET testu je, Ze model je spravné specifikovan. Vysledny tvar je

nasledujici:
HDP/oby = 29,944 + 0,258 PP

Model lze interpretovat tak, ze pfi zvySeni poctu pobocek na 100 000 obyvatel o 1 jednotku
dojde ke zvyseni HDP na obyvatele 0 0,258 jednotek.

I podle grafového vyjadieni lze pozorovat jen velmi nizkou zavislost a jen mirné naznaky

podobnych vyvoji trendi.
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Graf 16 Irsko - Model 1

50
“ \’\
20
10
0
o — o o < n WO ~ 0 OO O «+« N n < LN
O O O O O O O O O O W W « o o
o O O O O O O O O O O O O o o o
AN N (o] (o] (g\] (g\] (g\] (g\] AN AN &N &N AN AN AN

e PP e HDP/0 by (tis.€)
Zdroj: Vlastni zpracovani
6.6 Srovnani vysledku

Na zaklad¢ vysledku korelaéni analyzy lze vidét u ekonomiky Islandu velmi tésnou zévislost
mezi vS§emi indikatory finan¢niho zprostfedkovani a indikatorem makroekonomické prostiedi,
s vyjimkou ukazatele vynosnosti aktiv ROA. Lze tedy fict, Ze rist HDP na obyvatele velmi
pozitivné tésné zavisi na objemu aktiv, pfistupnosti k finanénim sluzbam a negativné zavisi na
indikatoru stability finan¢niho zprostfedkovani. VIdd¢ se tedy podafilo 1 po uderu krize

zachovat vzajemné zavisly vyvoj mezi ekonomikou statu a finanénim systémem.

Naopak u ekonomiky Irska Ize pozorovat velmi nizkou vzajemnou zavislost mezi indikéatory
finan¢niho zprostiedkovani a indikatorem makroekonomického prostiedi. To si 1ze vysvétlit
odlisSnym vyvojem indikatorG predevSim po uderu krize, kdy vlivem nedtslednych a
opatrnych opatieni irské vlady dochazelo k dal§imu zpomalovani ristu az k ekonomickému
poklesu. Irskd vlada dotovala financni systém, pokracovala v zadluzovéani statu, ¢imz
dochédzelo ke zpomaleni ekonomického rozvoje a nezavislému vyvoji na indikatorech

finan¢niho zprostfedkovani.

Na zéklad¢ vysledkil regresni analyzy lze o islandské ekonomice fici, Ze vztah mezi
ukazatelem vynosnosti aktiv ROA a HDP na obyvatele neni statisticky vyznamny, tudiZ tento
ukazatel nemél na ekonomicky rozvoj zem¢ vyznamny vliv. Naopak zbylé indikatory na
ekonomiku vyrazné plsobily. Jednalo se o pozitivni piisobeni indikatoru hloubky finan¢niho

zprostiedkovani, pfistupnosti k financim a indikatoru stability.

I dle vysledkl regresni analyzy lze soudit, ze na irskou ekonomiku indikétory finan¢niho

zprosttedkovadni nemaji vyznamny vliv. Regresni analyza S§la provést jen u modelu
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s indikatorem pfistupnosti k finan¢nim, a to s ne moc prikaznymi vysledky. I touto cestou
bylo potvrzeno, Ze ekonomicky rozvoj zemé byl nezavisly na vyvoji indikatorti finan¢niho

zprostiedkovani.
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7 Zaver
Bakalarska prace se zabyvala hodnocenim bankovniho zprostiedkovani a jeho vlivu na vyvoj
makroekonomického prostfedi. Konkrétné predmétem zkoumani byly dvé evropské

ekonomiky, Irska a Islandu. Tyto zem¢ byly vybrany ptedevsim na zaklad¢é podobného vyvoje

pied krizi, odlisného pfistupu k nasledkiim krize a k zotaveni ekonomiky.

K hodnoceni bankovniho zprostfedkovani Ize pfistupovat riznymi metodami, které jiz byly
popsany V tieti kapitole této prace. Nakonec k hodnoceni bankovniho zprostiedkovani byl
vybran Sir$i uhel pohledu, kdy byly vybrany zastupné indikatory Ctyf hlavnich aspektl
finan¢niho zprosttedkovani. Poté byl jednotlivé zkouman vliv kazdého z nich na indikator

makroekonomického prostiedi.

Pied samotnou analyzou bankovniho zprostfedkovani doslo k hodnoceni makroekonomického
a bankovniho prostfedi obou zemi. Obé zemé maji podobny historicky vyvoj, ze
zemé&delskych a zaostalych ekonomik se béhem kratké doby staly finanéni velmoci a
nejrychleji rostouci ekonomiky svéta. Ekonomicky rust Islandu byl tazen piedevsim
poskytovanim finan¢niho zboZi a sluzeb, a ekonomicky rast Irska byl taZzen nejprve exportem,
pozdéji domaci poptavkou. VSe pak bylo spjato se zna¢né€ nestabilnim finan¢nim systémem

Vv obou zemich, ktery se stal pro obé ekonomiky osudnym.

Co se tyce finan¢niho systému, obé zemé& na pocatku disponovaly pouze malym bankovnim
sektorem. Na Islandu muselo nejprve dojit ke privatizacim, které jsou oznacovany jako
pocatecni pticina vedouci k nestabilité finan¢niho systému. Vlivem uvoliiovani vlastnickych
prav a srostouci ziskovosti finanéniho odvétvi se zacal bankovni sektor Islandu rozrustat
velmi vysokym tempem, aZ na svém vrcholu nékolikandsobné pierostl svou ekonomiku.
V Irsku byla motivace k rozristani bankovniho sektoru podobna, vlada se snazila podporovat
poptavkou taZzeny ekonomicky rast, a pravé diky statni podpoie se toto bankovni odvéti

stavalo lukrativnim.

V8e se projevilo suderem krize, kterd méla na ekonomiky obrovsky dopad. Kazda
z ekonomik vSak k ni pfikrocila jinak. Islandska vlada se rozhodla nechat své banky padnout,
zarucit se jen za domaci vklady. Méla tak moznost vytvofit novy bankovni sektor zalozeny

pfedevsim na ptisnych regulacich a zakonech. Déle se nebranila dalSimu zadluZovani, které se
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prohloubilo pfi restrukturalizaci bankovniho sektoru, nechala oslabit ménu a zavedla
kapitalové kontroly. VSechna tato opatfeni, nékterymi hodnocena jako velice piisnd, vedla
k brzkému zotaveni ekonomického rtstu zemé, ktery v soucasnosti dosahuje dokonce vyssich

hodnot nez pted krizi.

Irskd vlada nemohla byt v zavadéni opatfeni az tak dasledna jako ta islandska. Predevs§im
kvtli ménové politiky, kterou musi dodrzovat dle EU. Stat tedy musel dodrzovat pravidla
nastavend pro EU i kdyz mu zna¢n€ nevyhovovala. Vlada se zarucila za vSechny své banky,
postupem Casu a poznanim o jak hluboky problém se jedna byla povolana pomoc ze zahranici.
Bankovni systém proSel také fadou reforem a zavaddénim novych regulaci, které vedly
k obnoveni ekonomického rastu, ale pozdéji a v niz§i mife, nez tomu bylo u islandské

ekonomiky.

Analyza bankovniho zprostfedkovani byla provadéna na zakladé metodiky popsané v druhé
kapitole prace. Nejprve byly charakterizovany vybrané indikatory, a to jak indikatory
bankovniho zprostiedkovani, tak indikator makroekonomického prostedi. Indikator hloubky
finan¢niho zprostfedkovani u obou ekonomik vykazoval tendence ristu v obdobi pted krizi.
S tderem krize dochazi ke zpomaleni a mirnému ristu, poté se tento indikator vyviji v kazdé
ze zemi odlisné. V islandském finan¢nim systému dochazi k dalsimu poklesu, v tom irském
po obdobi poklesu dochazi k opétovnému ristu. Tento vyvoj lze interpretovat nasledovné,
zatimco islandska vlada se snazi sniZzovat tento indikator, aby tak nedoSlo k dal§imu
nekontrolovatelnému prertstani finanéniho systému, irska vldda chce nastolenym ristem

tohoto indikatoru pfedevs§im zamezit poklesu poptavky a tim ekonomickému poklesu.

Indikatory piistupnosti k financim vykazuji v obdobi pted krizi u obou zemi stabilni vyvoj,
stderem krize vSak dochazi k vyraznému poklesu, predev§im v islandském bankovnim
sektoru. Tento jev si lze vysvétlit snahou zemi zmenSit piferostly bankovni sektor, a to
restrukturalizaci celého sektoru (konsolidace bank, ruSeni bank apod.), ktery byl razantng;si

na Islandu.

Indikator efektivnosti finanéniho zprostfedkovani se pak v obdobi pted krizi vyvijel celkem
stabiln¢. K propadu tohoto ukazatele do zapornych hodnot doslo az s uderem krize, a to
predev§im v bankovnim sektoru Islandu. Zde se ukazatel dostal do vyraznych z&pornych

hodnot, tedy velice vysokda zaporna vynosnost aktiv byla zplisobena ptedevsim devalvaci
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islandské koruny. S postupem casu opét dochazi ke stabilnimu pozitivnimu vyvoji tohoto

ukazatele.

Indikator stability finan¢niho prostiedi se pak vyvijel nad deseti procentni hranici, po uderu
krize 1ze zaznamenat znany narast, coz lze interpretovat jako narlst stability bankovniho
sektoru. Pravé nizka stabilita byla jednou z hlavnich pfic¢in tak velkého prohloubeni krize,
proto se stala jednim z hlavnich cili v obou ekonomikach. Vyssi stability, soudé¢ podle

indikatoru, bylo opét dosazeno v islandskem sektoru.

U obou zemi Ize pozorovat podobny vyvoj indikatoru makroekonomického prostiedi v obdobi
pred krizi, ten vykazoval vyrazny rist. S Uderem krize pak dochazi v obou zemich ke
zpomaleni. K obnoveni doslo v ekonomice Islandu rychleji nez v ekonomice Irska, a je tak

prisuzovano praveé zavadénim radikalnéjsich a dislednéjsich opatieni.

Na zakladé¢ vysledku obou analyz (jak korelacni, tak regresni) lze dospét k nésledujicim
zévérim: islandské bankovni zprostfedkovani mélo vyznamny vliv na vyvoj islandské
ekonomiky, naopak u irské ekonomiky se tato zavislost a vliv nepodafila prokéazat. Tento
vysledek pro Irsko si lze vysvétlit pomoci poklesu ekonomického ristu a rozvoje zemée, ke
kterému dochazelo piedev§im v obdobi po krizi, a to diky hlubokého zadluzovani vzniklym
dotovanim nezdravého finan¢niho systému. Také irska vlada nedisponovala ménovymi
nastroji, kterymi by Slo dopady krize zmirnit. Naopak Island tento nastroj aktivné vyuzil,
nechal svou ménu devalvovat, nezalekl se vysokého zadluZovani, zavedl kapitalové kontroly a

dalsi regulace systému, které nevedly k poklesu, ale naopak k rastu ekonomiky.

vvvvvv

po krizi hodnotit Island, ktery nyni dosahuje vy$siho HDP nez pted krizi a je povazovan za
jednu z nejrychleji se rozvijejicich ekonomik viibec. Podle Mezinarodniho ménového fondu
lze povaZzovat i zotaveni irské ekonomiky za uspéS$né, avSak prozatim nedosSlo k obnoveni
HDP na troven, které dosahovalo pied krizi a také bankovni sektor neni povazovan za zcela

uzdraveny.
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