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Zahranici: Vime, ze nevime, nebo nevime, ze vime? CNB

Zdroj: ChatGPT

Post-covid, Trump a cla, Rusko a Ukrajina, lzrael a
Gaza, Izrael a iran, Gronsko, atd.

Relativné vlazné reakce trhii na velké véci, ve
stfrednédobém horizontu prakticky neutralni dopad

Dostavi se nakonec globalni ochlazeni?
Zdravy globalni rust vypada jinak
Heslem dne/tydne/mésice/roku je nejistota

UcCebnicové pravidlo = pfi vysoké nejistoté zadné
prudké pohyby



CR: Pro¢ zUstava inflace ve sluzbach zvysena? CN\B

Pocet zaméstnancu ve vybranych
sektorech

(mezironi zmana v %) « Strukturalni zmény v poptavce:

1. od zbozi ke sluzbam
2. od kvantity k vyssi kvalite, vyssi cene, méne

10 % A

5% 1 Casto
0 % _l\_‘ %,/‘\ . . ’ , 0
° 'Wg | « Sektor ubytovani a stravovani ma stale o 4 %
50 - méné zameéstnancu nez pred covidem
10 % - » Poptavka po sluzbach roste, ale chybi pracovnici,

o ktefi z oboru béhem pandemie odesli

| * Presun zaméstnancu z primyslu (ve 3. Ctvrtleti
118 1119 1/20  1/21 122 1/23 124 1/25 2025 mzr. -16,9 tis.), do sluzeb (+28,8 tis.)

—(C: Zpracovatelsky priimysi

-20 %

—(: Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba motorovych vozidel
I: Ubytovani, stravovani a pohostinstvi

Zdroj: CSU



Boom retailovych investic neni nahoda CNB

Zmeny v hrube mire uspor « Ceské domacnosti: vysoké Uspory, nizké depozitni

domacnostl, 2013-19 a 2019-24 sazby + zvySena nejistota — hledani vynosu
(procentni body) ) _ . i . L
14 * Rostouci apetit po retailovych investicich
[ ]

] - Rozsifujici se nabidka: nové produkty, online
" (\ . distribuce, finfluencefi
s {?\
olile e . » Retailovi investofi jsou stale Castéji vystaveni

e ° £ qur . £10
sl e, : ’ .o produktum, které dfrive byly vyhrazeny profesionalim

PSRN ARALIP * e, | L . i . :
2 \‘/' MR REAR AR RRRRAP AL 28 3T 20 4P ol Te T » Stejna investorska psychologie napfic dluhopisy,

e il ORI -
W I T § NEEN 3*“'.’. ki fondy i kryptem
Y * * Nase role: vyvazit inovace a ochranu investoru
¢
6 s * Ne potlaCovat riziko, ale uCinit je transparentnim a
SO0 840,0,0.0.04038.8 003005 O 80005000 zviadnutelnym
AR A qq}@oo ?}6@0@ 0?6@6 Q&'”@"“ A N 4\‘&@'2’\ S ééZ\OQ R . Lo . i . .
TS ST R o N - Lepsi zvefejiiovani informaci, distribuce a
©2013-19 ©2019-24 disciplina — zdravéjsi trh

Zdroj: Eurostat (pfi nedostupnosti dat za rok 2024, jsou
pouzita nejnovéjsi dostupna)



Investicni fondy a expozice retailu

Investicni fondy: aktiva pod spravou
(v mid. K&)

2000 -
1500 -
1000 -

500 -

N N7 N N
B S S o

m Fondy kolektivniho investovani

Zdroj: CNB

m Fondy pro kvalifikované investory

CNB

Ke konci 2025:

58 investicnich spoleCnosti

1036 investi¢nich fondu, z toho 30
samospravnych

9 depozitaru
2 hlavni administratofi
412 registrovanych subjektt podle ¢l. 3 AIFMD

Objem spravovanych aktiv i uCast retailu rostou

Likviditni nesoulad pod drobnohledem

Duraz na férové ocenovani a zasady odkup

Vyuzivani dat pro mapovani dohledovych rizik

Proporcionalni regulace: stejné cile, pfimérena
intenzita



Realitni fondy — vazba na menovou politiku CN\B

Fondy kolektivniho investovani:

aktiva pod spravou
(v mid. K&)

1200 -

» Rezidenc¢ni nemovitosti — inflace

1000 -

» Obecné plati, ze financni stabilita je pfedpokladem
cenové stability:

800 +
* Fungujici kapitalové trhy — lepSi transmisni
mechanismus menove politiky

600 -

* Informovany retail spofi, investuje a stabilizuje
poptavku

400 -

200 -

- Duvéra v dohled podporuje stabilitu CZK

0
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B Akciové @ Dluhopisové Smisené Nemovitostni @ Ostatni

Zdroj: CNB



Korporatni dluhopisy: rostouci, ale nevyrovnany trh CN\B

Celkovy objem emisi podnikovych
dluhopisu

(v mil. K&)

120000 -

100000 -

80000 -

60000 -

40000 -

20000 -

113 816

92 834 94 870

79 337

65 408 65 247

53 779
47 563
46 368 44 771

28 461

11573

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

m Nadlimitni = Podlimitni

Zdroj: Surveilligence — Rizikové podnikové dluhopisy v Ceské
republice (4/2025)

* Nesplacené korporatni dluhopisy v CZK = 400 mid.
KE (2024)

 Vroce 2013: 11,6 mld. K&, v roce 2024: 113,8 mild.
K¢&?

« Smeés vysoce kvalitnich emisi a malych
nehodnocenych retailovych emisi (jejich podil
roste, ale stale je pod 10 %)

« Nekolik vin insolvenci — pouceni pro zverejiovani
informaci a corporate governance

- CNB + MF: diraz na kvalitu informaci a
transparentnost po emisi

' Zdroj: Surveilligence



Distribuce a poradenstvi: zajmy klienta CN\B

Zjisténi narodnich dohledu

No of NCAs that reported deficiencies in the CSAin the
following categories

6
: L
2
0

deficiencies related to risk marketing not identifiable as such deficiencies related to costs
information

Zdroj: ESMA Final Report on the 2023 Common Supervisory
Action and Mystery Shopping Exercise on Marketing

Marketing dle MiFID lI: jasny/férovy/nezavadegjici;
ddraz na rizika; cilovy trh; zjisténi z ESMA
Common Supervisory Action a mystery shoppingu
— mezery pretrvavaji

Cist& provizni modely = stiet zajmu

Férova odména — férové poradenstvi — vyssi
divéra



Finfluencefri: novy kanal, stejna pravidla CNB

Google Trends: kryptoména vs. akcie

v CR

(index) * Pripomenuti ESMA: ,tipy” na socialnich sitich
h mohou byt regulovanymi investi¢nimi

doporucenimi

90 A

80 A

«  CNB monitoruje pomoci Al nastrojd

70 A

- Kampar CNB zamé&fena na finfluencery méla
vyrazny dopad

60 -

50 +
* * Cil: vzdélavani, ne cenzura

30 A

» Firmy musi kontrolovat, co fikaji placeni
e influenceri

10 A

* Pozitivni pfinos k finan¢énimu vzdélavani!

0

1721 5/21 9/21 1/22 5/22 9/22 1/23 5/23 9/23 1/24 5/24 9/24 1/25 5/25 9/25 1/26

——Kryptoména ——Akcie

Zdroj: Google Trends



Kryptoaktiva: od hype k regulaci CN\B

31. 3. 1. 8. 1. 7.
o B B

« Prijaté zadosti: celkem 246 (223 subjektti), pravdépodobné nejvice v EU

D0 2025 3 Sl

2025

« Zakonné lhity podle MiCA:

« 25 pracovnich dnl na posouzeni uplnosti

* 40 pracovnich dnu na vydani rozhodnuti
« Ne vSichni uspéji — trh se zkonsoliduje

« Celounijni konzistence (koordinace ESMA/EBA) = zadny gold-plating

10



Krypto a tradiéni trhy: stejné principy CN\B

« At uz jde o dluhopisy, fondy nebo krypto, principy
jsou stejné:
« Chranit klientska aktiva

* Férovy marketing a odménovani

‘ ‘ « Ridit stfety zajmu
AN « Zajistit jasnou a vyvazenou komunikaci

Stejna pravidla v jinych obalech

» Transparentnost rizik a poplatku

Odpovédnost Transparentnost
« Ocekavany vysledek: méné, ale silnéjSich a

duvéryhodnéjSich poskytovatelu = zdravéjsi trh

11



Zaverem aneb co (ne)chceme CN\B

((

Ve snaze eliminovat riziko Britanie nechténé potlacila
prilezitosti a v dobé, kdy jsou investice nejvic potreba,
oslabila své kapitalové trhy. ReSenim neni dal$i vladni
pracovni skupina, ktera bude ladit pravidla pro
vstup na burzu. Je potreba zasadni obrat v
regulatorni filozofii.

Zdroj: Financial Times Europe, 9 Oct 2025, Huw van Steenis, “UK regulation needs a shift in philosophy.” (pfeklad ChatGPT)
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