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Abstrakt:

Tento ¢lanek se zabyva vztahem mezi private equity (PE) a sovereign wealth funds
(SWF), dvéma vyznamnymi aktéry globalnich financnich trhii, jejichz interakce
v poslednich letech nabyva na intenzit€. Na zakladé literdrni reSerSe a
metodologického prehledu ukazuje, ze private equity se vyznacuje cykliCnosti a
vysokou citlivosti na makroekonomické podminky, zatimco sovereign wealth funds
disponuji  dlouhodobym investicnim horizontem a schopnosti pusobit
kontracyklicky. V krizovych obdobich tak mohou SWF hrat roli stabiliza¢niho prvku,
a to jak prostfednictvim investic do private equity fondi, tak pfimymi akvizicemi a
spoluinvesticemi. Cléanek ziroven zdirazituje metodologické vyzvy spojené
s vyzkumem této problematiky, zejména nedostatek transparentnich dat a problém
endogenity, a poukazuje na vyznam kombinace kvantitativnich a kvalitativnich
ptistupt. Diskuse potvrzuje ambivalentni charakter vztahu PE a SWF, ktery na jedné
stran¢ piinasi stabilitu a dlouhodoby kapital, na druhé strané otevira otazky
politickych motivaci, transparentnosti a geopolitickych rizik. Zavérem ¢lanek nabizi
ramec pro dalsi vyzkum a zduraznuje praktické implikace pro investory i tvirce
hospodarské politiky.
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1 Uvod

Private equity (PE) a sovereign wealth funds (SWF) patii mezi nejvyznamnéjsi
aktéry globalnich kapitalovych trha, jejichZ role se v poslednich dvou dekadach
zasadné proménuje. Private equity se vyvinulo jako dynamicka investi¢ni strategie,
kterd prostiednictvim pdkového financovani a aktivniho fizeni firem usiluje
o dosazeni nadprumérnych vynost. Tento model je vSak vysoce citlivy na cyklické
vykyvy ekonomiky a zejména na dostupnost levného dluhového kapitalu (Kaplan
& Stromberg, 2009). Naproti tomu sovereign wealth funds pfedstavuji statni
investi¢ni fondy, které hospodafi s piebytky z ptirodnich zdroji, obchodnich bilanci
¢i devizovych rezerv. Jejich klicovym cilem je dlouhodobé uchovani hodnoty,
stabilizace doméaci ekonomiky a diverzifikace narodniho bohatstvi (Megginson &
Fotak, 2015). V poslednich letech se ovSem stale Castéji profiluji jako aktivni
globalni investofi se silnym diirazem na alternativni aktiva — vCetné private equity.

Vyznam tohoto tématu se projevuje zejména v obdobich hospodarskych krizi. V
dobach omezené dostupnosti verd, zvysené averze investord vuci riziku a poklesu
ocenéni firem Celi private equity zasadnim piekdzkam pro realizaci transakci. Fondy
jsou nuceny hledat nové zdroje kapitalu, a pravée SWF se v této situaci stavaji
atraktivnimi partnery. Diky dlouhodobému investi¢nimu horizontu, statni podpoie
a schopnosti akumulovat zna¢né objemy volného kapitalu dokazou vstupovat do
transakci v dob¢, kdy jini investofi ustupuji (Bortolotti et al., 2015).

Zaroven vsak plati, Ze role SWF v private equity neni jednozna¢na. Nékteré studie
zdaraziji jejich kontracyklické ptisobeni, které napomaha stabilizovat trhy
(Megginson & Fotak, 2023). Jiné naopak upozoriuji na riziko politickych motivaci,
niz§i transparentnosti ¢i omezené flexibility v rozhodovani, coz muze vynosnost
investic snizovat (Chhaochharia & Laeven, 2008). To otevira fadu otazek: Jsou
SWF skute¢né stabilizaénim faktorem pro private equity, nebo jejich vstup spise
reflektuje geopolitické a strategické priority? A jakymi metodologickymi nastroji
lze tuto interakci mezi statnim kapitdlem a soukromymi investicemi nejlépe
zkoumat?

Aktudlni data potvrzuji, Ze téma je vysoce relevantni. Podle Bain & Company
(2025) private equity v roce 20242025 Celi nejslabsimu fundraisingu od roku 2016,
pfiCemz investoii upfednosthuji zavedené fondy a diverzifikuji sva portfolia
smérem k likvidn€j$§im alternativam. McKinsey (2025) dodava, ze navzdory
slabsimu fundraisingu doslo ke zlepSeni dealmakingu a vys$Sim distribucim
investoriim, coz naznacuje postupnou stabilizaci trhu. V této situaci hraji SWF stale
vyznamnéjsi roli. Invesco (2025) uvadi, ze priméma alokace SWF do private equity
dosahla 7,1 % celkovych aktiv, pfi¢emz vyznamné roste podil ptimych investic a
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spolufinancovédni. Tyto trendy dokladaji, ze SWF jiz nejsou pouze pasivnimi
investory, ale stavaji se aktivnimi spolutviirci investi¢niho prostfedi private equity.
Rostouci vyznam maji také environmentalni, socialni a spravni faktory (ESG).
Zatimco private equity byva kritizovano za kratkodobou orientaci na vynosy a
agresivni restrukturalizace, SWF se stale Castéji profiluji jako investoti podporujici
dlouhodobou udrzitelnost a diverzifikaci portfolia. Norsky Government Pension
Fund Global, nejvetsi SWF na svété, explicitné integruje ESG kritéria do svych
investic a vyfazuje spolecnosti nespliujici ekologické ¢i etické standardy. Tento
pristup zasadn¢€ ovliviiuje strategické smétovani PE fondt, které se ucastni
spole¢nych transakci (Bortolotti et al., 2023; Invesco, 2025).

Nemén¢ dulezité jsou i geopolitické faktory. Zatimco fondy z Blizkého vychodu a
Asie posiluji své pozice na zapadnich trzich, v Evropé a USA se vede debata o
bezpecnostnich aspektech statnich investic. Obavy z politického vlivu vedly k piijeti
tzv. Santiago Principles, jejichZ cilem je zvysit transparentnost a profesionalizaci
spravy SWEF. Presto otazka geopolitického vlivu zlstava aktudlni, zejména v
souvislosti s investicemi do technologickych a infrastrukturnich sektori (OECD,
2023).

Dosavadni vyzkum PE a SWF se zaméfoval zejména na dil¢i aspekty — vynosnost
fondu, strategii alokace aktiv ¢i dopady na cilové spolecnosti. Méné pozornosti bylo
vénovano komplexnimu pohledu na jejich vzdjemnou interakci a zejména
metodologickym nastrojiim, které umoznuji tuto interakci zkoumat. Ptitom pravé
metodologickd pestrost je =zasadni: kvantitativni modely dokazi zachytit
makroekonomické souvislosti, zatimco kvalitativni pfistupy poskytuji vhled do
rozhodovacich procest a institucionalnich podminek.

Cilem c¢lanku je proto pfedstavit uceleny ramec metodologickych ptistupt, které 1ze
vyuzit k analyze role SWF v private equity béhem krizi. Tento rAmec ma umoznit
vyzkumnikim i praktikim 1épe porozumét dynamice mezi obéma typy investord a
posoudit jeji implikace pro globalni finan¢ni stabilitu. Souc¢asné poskytuje voditka
pro regulatory a tvlrce hospodatské politiky, ktefi museji reagovat na rostouci
vyznam statniho kapitalu v soukromych investicich a zajistit, aby tato interakce
podporovala dlouhodobé udrzitelny rozvoj.

2 ReSerse literatury

Vyzkum v oblasti private equity (PE) a sovereign wealth funds (SWF) patii k
dynamicky se rozvijejicim tématim soucasné financni literatury. Oba typy
investord sehravaji zasadni roli v globalnim hospodafstvi, a proto se jim od zacatku
nového tisicileti vénuje znacna pozornost akademikii i mezinarodnich instituci.
Reserse literatury ukazuje, ze ackoli PE a SWF funguji na odlisnych principech,
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jejich vzajemné propojeni je ¢im dal intenzivngjsi, a to zejména v obdobich
hospodaiskych krizi.

Private equity se vyznacuje cyklicnosti a vysokou citlivosti na makroekonomické
prosttedi. Kaplan a Strémberg (2009) jiz pred vice nez dekddou ukazali, ze
dostupnost levného dluhu je klicovym piedpokladem pro rist pdkovych odkupt
(LBO). Nasledny rozvoj odvétvi v letech nizkych tGrokovych sazeb potvrdil, ze
private equity t€zi z expanzivni ménové politiky, zatimco béhem krizi investi¢ni
aktivita dramaticky klesa (Ivashina & Kovner, 2011). V poslednich letech tuto
zavislost akcentuje Phalippou (2020), ktery kromé cykli¢nosti kritizuje i vysoké
poplatky, nizkou transparentnost a nadhodnocovani vykonnosti fondii. K podobnym
zavérim dochazeji i empirické¢ analyzy investiCnich vynost, jez ukazuji, Ze
nadvynosy private equity sice existuji, ale Casto se poji s vysokou volatilitou a
nelikviditou (Kaplan & Sensoy, 2015; Braun, Jenkinson & Stoff, 2017).

Na druhé stran¢ sovereign wealth funds pfedstavuji institucionalni investory s
odlisnym mandatem. Jejich cilem neni pouze maximalizace kratkodobych vynost,
ale také stabilizace ekonomiky, diverzifikace ndrodniho bohatstvi a zajisténi
dlouhodobé prosperity. Megginson a Fotak (2015) ukazuji, ze SWF se postupné
transformovaly z pasivnich spravct rezerv na aktivni globalni investory. Zatimco
puvodné investovaly pfedev§im do statnich dluhopisi a likvidnich aktiv, od roku
2010 zacaly systematicky vstupovat do alternativnich tfid, zejména do private
equity, real estate a infrastruktury. Tuto diverzifikaci potvrzuje i Invesco (2025),
podle néhoz primérna alokace SWF do private equity presahuje 7 % jejich
celkovych aktiv, pfi¢emz roste podil pfimych investic a spolufinancovani. Podobné
OECD (2023) zduraziiuje, ze SWF se stavaji strukturadlné vyznamnymi hraci v
alternativnich investicich.

Vyznam SWF jako stabiliza¢nich investorti se ukazal béhem krizi. V obdobi
financni krize 2007-2009 poskytly fondy z Blizkého vychodu a Asie desitky miliard
dolarti na rekapitalizaci bank, jako byly Citigroup ¢i Barclays. Bortolotti et al.
(2015) ukazuji, Ze tyto intervence pomohly stabilizovat finan¢ni systém, ackoli
vyvolaly i obavy z politického vlivu a nedostate¢né transparentnosti. Podobny obraz
se opakoval behem pandemie COVID-19, kdy naptiklad singapursky Temasek nebo
abu-dhabsky Mubadala aktivné investovaly do zdravotnickych a technologickych
spole¢nosti, ¢imz vyuzily doCasného poklesu valuaci (Clark et al., 2021). Tyto
ptriklady podporuji tezi Aguilery a Capapého (2020), ze SWF funguji jako
kontracykli¢ti investofi, schopni vstupovat na trhy v dobach, kdy tradi¢ni soukromy
kapital vyc¢kava. Tento pohled potvrzuje i Megginson, Malik a Zhou (2023), ktefi
analyzuji, ze kontracyklické investice SWF posiluji likviditu a obnovu finan¢nich
trha.
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Interakce mezi PE a SWF se odrazi predev§im ve tfech dimenzich. Zaprvé, SWF
pusobi jako vyznamni limited partners v private equity fondech, coz jim poskytuje
expozici vuci diverzifikovanym portfoliim a umoznuje ptistup k expertize spravct
fondii (Bernstein, Lerner & Schoar, 2013). Zadruhé, stale Castéji se objevuji jako
spoluinvestofi v ptimych transakcich, coz jim dava vétsi kontrolu nad investicemi a
snizuje naklady na spravu. Zatteti, n€kter¢ SWF vytvateji vlastni platformy pro
primé investice do firem a infrastrukturnich projektdi, ¢imz se stavaji primymi
konkurenty tradi¢niho private equity. Tento trend ukazuje na postupnou
konvergenci obou modeli — private equity hledd dlouhodoby kapital, zatimco SWF
usiluji o vySsi vynosy a strategicky vliv (EY, 2024).

Sou¢asna literatura ov§em neni jednotna v hodnoceni této spoluprace. Cast autort
zdiraznuje pozitivni efekty, jako je stabilizace trhu, kontracyklicnost a podpora
dlouhodobych investic (Megginson & Fotak, 2023). Jini upozoriiuji na rizika
spojena s politickou motivaci, omezenou transparentnosti ¢i moznosti, zZe statni
zajmy prevazi nad komercni logikou (Chhaochharia & Laeven, 2008; Montambault
Trudelle, 2024). Martinek (2021) dokonce tvrdi, ze vysledky vyzkumt jsou v této
oblasti ¢asto rozporné a nedostate¢né metodologicky ukotvené, coz otevira prostor
pro dalsi systematické studie. V poslednich letech k tomu pfibyly nové aktivacni
mechanismy: statni ,,narodni tymy* nakupujici ETF ¢i financni instituce (napft.
¢insky Central Huijin v roli systémového stabilizatora), které rozmazéavaji hranici
mezi klasickym SWF a fiskalné-finan¢nim nastrojem pro fizeni cyklu (IMF, 2022).
Tyto zasahy mohou kratkodobé stabilizovat trh, avSak zvysSuji otazky ohledné
alokacni efektivnosti a dlouhodobych pobidek. Pro vyzkum vztahu PE-SWF je
tento posun zasadni: méni konkurenéni dynamiku i dostupnost kapitdlu pro
soukromé transakce a muze ovlivnit exitové cesty, vCetné sekundarnich prodeju,
strategickych fuzi a vyuzivani domacich kapitalovych trhu.

Reserse literatury tedy ukazuje n€kolik kliCovych poznatkl. Private equity se
vyznacuje cyklicnosti a zranitelnosti vli¢i makroekonomickym Sokdm, ale zarovei
pfedstavuje vyznamny motor inovaci a restrukturalizaci (Bain & Company, 2025).
Sovereign wealth funds se z tradi¢nich spravcii rezerv proménily v aktivni
investory, ktefi disponuji dlouhodobym kapitdlem a v krizich casto plsobi
kontracyklicky. Jejich vz4jemna interakce v private equity je stale intenzivnéjsi,
piinasi stabilizacni efekty, ale zaroven vyvolava otazky transparentnosti a
politickych vlivii. Dosavadni literatura ukazuje, ze vztah mezi PE a SWF je
komplexni a mnohovrstevnaty, coz vyzaduje pestrou Skalu metodologickych
ptistupt pro jeho dikladné zkoumani.
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3 Metodologické pristupy k analyze role PE a SWF

Studium vzdjemné interakce mezi private equity (PE) a sovereign wealth funds
(SWF) vyzaduje metodologicky pestry pristup, ktery dokaze zachytit komplexni
finan¢ni, institucionalni i geopolitické aspekty. Zatimco PE vykazuje vysokou
cykli¢nost a rychle reaguje na promény uvérového trhu, SWF vystupuji jako
dlouhodobi investofi, jejichz chovani je ovlivnéno nejen ekonomickymi faktory, ale
i politickymi a strategickymi cili. Tyto rozdilné charakteristiky se promitaji do
vybéru vhodnych analytickych metod. V literatufe se proto objevuje kombinace
kvantitativnich ekonometrickych technik, kvalitativnich ptipadovych studii a
novych pfistupti zalozenych na praci s velkymi daty a strojovym ucenim.

3.1 Kvantitativni pristupy

Kvantitativni metody piedstavuji zakladni nastroj pro zkoumani vztahu mezi PE a
SWF. Vyuzivaji dostupna data o investicni aktivité, objemech transakci ¢i

makroekonomickych indikatorech a umoznuji testovat hypotézy o cyklickosti,
kontracykli¢nosti ¢i stabiliza¢ni roli SWF. Nejcastéji pouzivané pristupy zahrnuji:

Ekonometrické modely ¢asovych rad

Modely typu ARIMA nebo SARIMA lze vyuzit k predikci vyvoje investicniho
objemu v PE, zatimco vektorova autoregrese (VAR) umozZiuje analyzovat
vzajemnou dynamiku mezi makroekonomickymi proménnymi (Grokové sazby,
inflace, akciové indexy) a aktivitou PE ¢i SWF. GARCH modely jsou pak vhodné
pro zkoumani volatility vynost a rizikového profilu (Diebold & Yilmaz, 2014):

Yt = AIYt—l + A2Yt_2 + -+ Ath_p + gt (1)

kde Y; je vektor endogennich proménnych (naptf. PE investice, SWF alokace,
urokové sazby) a &, vektor chyb.

Regresni a panelova analyza

Panelova data kombinujici informace o jednotlivych fondech, regionech a ¢asovych
obdobich umoznuji testovat, jak konkrétni faktory — naptiklad governance fondd,
uroven transparentnosti ¢i ptivod kapitalu — ovliviiuji vykonnost a strategii investic.
Castym cilem je odhalit, zda zapojeni SWF snizuje kapitalové naklady cilovych
firem nebo stabilizuje jejich hodnotu (Baltagi, 2021).
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kde ROA;; je rentabilita aktiv, SWF;; dummy proménna vstupu SWF a Debt;,,
ESG;; kontrolni proménné.

Event study

Tento pfistup umoziuje analyzovat reakci trhu na oznameni o vstupu SWF nebo PE
do konkrétnich firem. Studie eventli pomahaji posoudit, zda ucast SWF skutecné
zvySuje diveéru investort a prispiva ke stabilizaci kapitalovych trhd, nebo zda trh
vnima jejich vstup spiSe politicky nez ekonomicky (Campbell, Lo & MacKinlay,
1997):

ARy = Ryt — (a; + BiRmt) 3)
kde R;; je vynos akcie firmy, R,,; vynos trhu. Kumulované abnormalni vynosy
(CAR) pak umoznuji testovat dopad vstupu SWF ¢i PE.

Stresové testy a scénarové analyzy

Doplnénim jsou stresové testy a scénafové analyzy simulujici dopady krizi (napf.
pokles HDP ¢i nartst urokovych sazeb) na portfolia. Kvalitativni metody zahrnuji
pripadové studie, které detailn€ mapuji strategie konkrétnich fondt (Temasek,
Mubadala, GPFG), komparativni analyzy odhalujici institucionalni rozdily mezi
fondy a rozhovory s investory ¢i regulatory, které pfinaseji vhled do rozhodovacich
procesu. Inovativni pfistupy vyuzivaji sitovou analyzu ke sledovani co-investi¢nich
vazeb a identifikaci klicovych uzll v globalnim kapitalovém trhu, strojové uceni k
predikci dealflow nebo sentiment analyze textl a smiSené metody (mixed methods),
které propojuji ekonometrické modely s pfipadovymi studiemi a nabizeji komplexni
pohled na dynamiku vztahd mezi PE a SWF (IMF, 2022).

3.2 Kvalitativni pFistupy

Kvantitativni metody dokézou odhalit statistické vztahy, avSak Casto nepostihuji
institucionalni a kontextudlni faktory. Proto je nezbytné doplnit je kvalitativnimi
metodami, které nabizeji hlubsi vhled do rozhodovacich procesti a strategii fondu.

Piipadové studie jsou oblibenym pfistupem, nebot’ umoziiuji detailné analyzovat
konkrétni investice nebo strategie jednotlivych fondi. Napiiklad studie Temaseku
¢i Mubadaly béhem pandemie COVID-19 ukazuji, jak se SWF orientovaly na
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zdravotnictvi a technologie, ¢imz vyuzily krizi k posileni dlouhodobych
strategickych pozic.

Komparativni analyza mezi jednotlivymi fondy odhaluje rozdily v jejich
mandatech, institucionalnim ukotveni a investi¢nich strategiich. Zatimco norsky
fond GPFG funguje s jasné definovanym mandatem a vysokou transparentnosti, jiné
fondy — naptiklad z Blizkého vychodu — vykazuji vyss§i miru politického vlivu, coz
se odrazi v rozdilnych pfistupech k private equity.

Rozhovory a dotazniky se spravci fondi, investiénimi bankéfi nebo reguldtory
poskytuji cenné primarni informace o motivech investicniho chovani. Tyto metody
doplnuji statisticka data o perspektivy aktéri a umoziuji 1épe porozumét
rozhodovacim procesiim v situacich, kdy jsou data nedostatecna nebo zkreslena
(Bortolotti et al., 2023).

3.3 SmiSené a inovativni pristupy

V poslednich letech se zvySuje zajem o vyuzivani smiSenych a inovativnich metod,
které propojuji silné stranky kvantitativnich a kvalitativnich ptistupti.

Mixed methods kombinuji ekonometrické modely s ptfipadovymi studiemi, ¢imz
propojuji makroekonomicky kontext s detailni analyzou jednotlivych investic.
Tento pfistup se ukazuje jako zvlasté vhodny pro zkoumani kontracykli¢nosti SWF,
jelikoz umoziuje sledovat jak agregatni trendy, tak specifické priklady.

Sitova analyza (network analysis) umoziluje mapovat propojeni mezi fondy a
identifikovat klicové uzly v globalnich investi¢nich sitich. Diky tomu lze zjistit, do
jaké miry spolu SWF a PE kooperuji pfi spolufinancovani transakci a jak se tyto sité
proménuji v ¢ase (Kogut & Walker, 2001; Lerner et al., 2022).

Strojové uceni a analyza velkych dat nabizeji nové moznosti predikce investi¢nich
trendd. Algoritmy mohou zpracovavat rozsahlé mnozstvi nestrukturovanych dat —
napiiklad medialni sentiment, vyro¢ni zpravy firem nebo makroekonomické
ukazatele — a identifikovat signaly budouciho chovani PE a SWF. Tyto techniky
jsou zatim v literatuie vyuzivany spiSe experimentalné, ale maji potencial stat se
vyznamnou soucasti vyzkumného arzenalu (Brynjolfsson & McElheran, 2016).
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Metoda Co zkouma Vyhody Omezeni
o . Predikce trendu, . . .
VAR/ARIMA Dynamikuinvestica o0 q ooy Vyzaduje dlouhé
makro proménnych . Casové fady
kauzality
. Statisticka
Regrese (panel) V,l v vstupu SWF na robustnost, test Endogenita,
vynosy firem .
hypotéz
. sy Funguje jen na
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vyzaduje rozsahlé
datové zdroje

Zdroj: vistni zpracovani

4 Diskuze

Analyza metodologickych pfistupti ke studiu vztahu mezi private equity (PE) a
sovereign wealth funds (SWF) ukazuje, ze dosavadni vyzkum poskytl fadu cennych
poznatki, avsak zaroven odhalil vyznamné mezery a rozpory. ReSerSe literatury
potvrdil, ze private equity je cyklické odvétvi siln€ zavislé na dostupnosti levného
kapitdlu a nalad¢ investor, zatimco SWF disponuji potencidlem piisobit
kontracyklicky diky dlouhodobému investicnimu horizontu a statnimu zazemi
(Megginson & Fotak, 2015; Aguilera & Capapé, 2020). Metodologicky ramec
naznacuje, ze kombinace kvantitativnich a kvalitativnich metod je nezbytna pro
komplexni uchopeni tohoto vztahu.

Z metodologického pohledu se ukazuje nékolik slabin dosavadnich studii.
Kvantitativni modely narazeji na nedostatek transparentnich a jednotnych dat o
SWF, jelikoz fada fondl nezvetejiiuje detailni informace o svych portfoliich. To
komplikuje aplikaci ekonometrickych pfistupi a vede k silné zavislosti na
sekundarnich databazich ¢i odhadech (OECD, 2023). U event studies je limitem
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nizky pocet vefejn¢ obchodovanych firem, do nichz SWF vstupuji, coz oslabuje
statistickou robustnost vysledkt. Piipadové studie naopak poskytuji hluboky vhled,
avsak s omezenou moznosti zobecnéni.

Dal§im vyznamnym problémem je endogenita investi¢nich rozhodnuti. SWF
obvykle nevstupuji ndhodné, ale cilen¢ do strategickych odvétvi nebo spolecnosti s
vyznamem pro narodni hospodaistvi. Vysledky po jejich vstupu tak mohou byt
ovlivnény uz ex ante vybérem, nikoli samotnym efektem investice. Tento problém
lze ¢astecné tesit vyuzitim instrumentalnich proménnych, pfirozenych experimentt
¢i kvazi-experimentalnich designii, napfiklad metodou rozdili v rozdilech
(difference-in-differences). Presto zustava identifikace kauzalnich vztahdi zasadni
vyzvou pro budouci vyzkum.

Rovnéz se potvrzuje, ze vztah PE a SWF ma $irsi geopolitické implikace. Investice
SWF do citlivych sektort, jako jsou technologie, energetika Ci infrastruktura,
mohou byt vnimany nejen jako ekonomické, ale i jako nastroje statni politiky
(Montambault Trudelle, 2024). V reakci na to mnohé hostitelské zemé zavedly
screening mechanismy zahrani¢nich investic, aby omezily riziko zneuziti (OECD,
2023). Pro private equity to znamena, Ze spoluprace se SWF mize pfinaset stabilni
kapital, ale soucasné vyvolava regulacni a reputacni rizika.

Dtulezitym zjisténim je rostouci vyznam ESG a udrzitelného investovani. Zatimco
private equity byva casto kritizovano za kratkodobost a finan¢ni inzenyrstvi, fada
SWF systematicky zacletiuje do svych strategii environmentalni a socidlni aspekty
(Bortolotti et al., 2023; Invesco, 2025). To miize zasadné ovlivnit transformaci
celého PE sektoru, ktery se v zajmu pfistupu k suverénnimu kapitalu bude muset
vice prizptsobovat standardim ESG. V tomto ohledu mohou SWF fungovat jako
katalyzatoti zmén, jez by samotné PE fondy z trznich diivodii neprosazovaly.

Celkové lze shrnout, Ze spoluprace mezi PE a SWF ma ambivalentni charakter. Na
jedné strané pfinasi stabilizaci, dlouhodoby kapital a podporu inovaci v krizich. Na
strané druhé je spojena s riziky politické motivace, netransparentnosti a mozného
omezeni hospodaiské soutéze. Budouci vyzkum by mél tyto dimenze systematicky
zkoumat a hledat zptsoby, jak oddélit ¢isté ekonomicke efekty od geopolitickych ¢i
institucionalnich vlivi.

Pro praxi z toho vyplyva, Ze investofi a regulatofi by méli k zapojeni SWF do private
equity pristupovat obezietné. PE fondy sice ziskavaji ptistup k dlouhodobému
kapitalu, ale museji svou strategii pfizptisobit pozadavkim partnera. Regulatori pak
stoji pred tkolem zajistit, aby suverénni kapitdl podporoval financni stabilitu a
hospodatsky rozvoj, aniz by ohrozoval transparentnost a férovou soutéz.
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5 Zavér

Private equity (PE) a sovereign wealth funds (SWF) predstavuji dva odlisné, avSak
stale vice propojené segmenty globalnich finan¢nich trht. Jejich interakce se stala
jednim z kli¢ovych témat souCasnych debat, nebot’ zasadné ovliviiuje kapitalové
toky, investi¢ni strategie, financni stabilitu i geopolitickou dynamiku. Cilem ¢lanku
bylo predstavit teoreticko-metodologicky ramec, ktery umoziuje 1épe porozumeét
roli SWF v private equity, zejména beéhem krizovych obdobi, kdy mohou tyto fondy
pusobit jako stabilizaéni Cinitelé.

Analyza ukézala, Ze private equity je charakterizovdno vyraznou cykli¢nosti a
vysokou zavislosti na dostupnosti ivéru a makroekonomickych podminkach. V
dobach hospodatskych otiesti jeho aktivita zpravidla klesa a investofi vyckavaji na
zlepseni prostfedi. Naproti tomu sovereign wealth funds disponuji dlouhodobym
investicnim horizontem a statnim zazemim, coZ jim umoziuje pusobit
kontracyklicky. Vstupuji na trhy v okamzicich, kdy je kapital vzacny, a tim posiluji
davéru a stabilitu. Ptiklady z poslednich krizi ukazuji, z2 SWF mohou sehrat
zasadni roli pfi stabilizaci klicovych odvétvi a podpote inovaci.

Metodologicky ramec potvrdil, Ze k uchopeni vztahu mezi PE a SWF je nezbytné
kombinovat rizné analytické ptistupy. Kvantitativni modely ¢asovych fad, regresni
analyzy a event studies umoznuji testovat dopady investic na vykonnost a stabilitu.
Kwvalitativni pfistupy, jako pfipadové studie ¢i komparativni analyzy, poskytuji
hlubsi vhled do motivaci a strategii jednotlivych fondi. Inovativni metody,
napiiklad sitova analyza nebo vyuziti strojového uceni, oteviraji nové moznosti pro
mapovani globalnich investi¢nich siti a predikci investi¢cniho chovéni. Pfesto
pretrvavaji metodologické vyzvy, zejména nedostatek transparentnich dat a problém
endogenity, ktery komplikuje kauzalni interpretaci.

Diskuse ukazala, Ze vztah mezi PE a SWF je ambivalentni. Na jedné stran¢ piinasi
stabilitu, dlouhodoby kapital a podporu inovaci, na stran¢ druhé otevira otazky
spojené s politickymi motivacemi, nedostatecnou transparentnosti a geopolitickymi
riziky. Tento dvoji charakter spoluprace se odrazi také v rostoucim vyznamu
environmentalnich a socidlnich faktort. Ty se stale vice stavaji soucasti strategii
SWF a zpétné ovliviiuji chovani private equity. SWF tak nevystupuji jen jako
poskytovatelé kapitalu, ale i jako aktéfi urcujici nové standardy udrzitelného
investovani.

Zaverem lze konstatovat, Ze propojeni PE a SWF predstavuje dynamickou oblast,
jejiz vyznam bude do budoucna dale narGstat. Soucasny stav vyzkumu ukazuje na
pottebu lepsi dostupnosti dat, zdokonaleni metod kauzalni identifikace a vétsi
integrace makro a mikrotrovné analyzy. Pro praxi je zasadni, aby byla spoluprace
mezi PE a SWF zaloZena na principech transparentnosti, vyvazenosti a dlouhodobé
udrzitelnosti. Jen tak lze zajistit, Ze suverénni kapital bude i nadale prispivat ke
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stabilizaci finan¢nich trhid, zatimco private equity zlistane motorem inovaci a
restrukturalizace.
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Private Equity a Sovereign Wealth Funds v
dobé krize: metodologické pristupy k analyze
jejich role

Long Hoang Pham

Abstract:

This article examines the relationship between private equity (PE) and sovereign
wealth funds (SWFs), two major players in global financial markets whose
interaction has been gaining momentum in recent years. Based on literature research
and methodological review, it shows that private equity is characterized by cyclicality
and high sensitivity to macroeconomic conditions, while sovereign wealth funds have
a long-term investment horizon and the ability to act countercyclically. In times of
crisis, SWFs can thus play the role of a stabilizing element, both through investments
in private equity funds and through direct acquisitions and co-investments. At the
same time, the article highlights the methodological challenges associated with
research on this issue, especially the lack of transparent data and the problem of
endogenity, and points out the importance of combining quantitative and qualitative
approaches. The discussion confirms the ambivalent nature of the relationship
between PE and SWF, which on the one hand brings stability and long-term capital,
and on the other hand raises questions of political motivations, transparency and
geopolitical risks. Finally, the article offers a framework for further research and
highlights the practical implications for investors and economic policymakers.
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