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Ciele a ulohy suverénnych fondov blahobytu

Suverénny fondSovereign wealth fund = suverénny fond blahopjdistatny investny
fond, ktorého finatné aktiva pozostavaju z akcii, obligacii, majetkuahych kovov
a inych finagnych nastrojov. Suverénne fondy (SF) investuju ptora svete a dnes
spravuju aktiva v hodnote viac ako 4,761 biliondyDJ Najv&Sie suverénne fondy maju

¢lenovia Abu Dhabi, KuvajtCina, Norsko, Singapur, Rusko.

V slEasnosti neexistuje jednotna definicia SF. Existojekd’ko definicii
navrhnutych réznymi finamymi institiciami. Namestnik ministerky zahrémych veci
USA James B. Steinbeg pouziva nasledovnu definiciuersuwmy fond je investhym
nastrojom Statu vytvorenymidiaka rezervam v zahramiej mene, ktorych ich riadi, okrem
tych, ktoré su potrebné pre stabitiné ciele. Poth Medzinarodného menového fondu SF
je Specialny investny fond vytvoreny Statom, aby riadil devizové regerPoda
Organizacie pre hospodarsku spolupracu a ro3%oje investiny fond vytvoreny Statom
vd’aka zahranhym aktivam.

Prvy suverénny fond sa objavil vroku 1953, oseakov pre ziskanim
nezavislosti Kuvajtu od M&ej Britanie. Kuwait Investment Authority. Qiem jeho
vytvorenia bolo uchovanie si bohatstva krajiny vimaal investovanim. Dnes je na svete
viac ako 50 suverénnych fondov. Pojem suverénny foouzil ako prvy v roku 2005
ekondm Andrew Rozanov &&anku Who holds the wealth of Nations? (Kto vlastn
bohatstvo narodov?) Niektoré krajiny maju nidko fondov, ktoré sa odliSuju pbal
svojich cidov. V&Sina ich aktiv pochadza z predaja surovin, najngy r@zemného
plynu (60%), zvySok (40%) je z predaja inych sungvéle najma z predaja tovarov
a sluzieb. In& povedané suverénne fondy vytvaraju dve skupinjirkra) krajiny, ktoré
maju bohaté zasoby nerastnych surovin, b) krajkigré maju dlhodobo obchodny
prebytok, teda dovazaju menej ako vyvazaju.

Prva skupina krajin zdaje firmy taziace ropu alebo zemny plyn, dane smeruju

do rozpd@tu a prebytky rozptiu sa ukladaju naéfoch SF. V druhej skupine krajin



menové institlcie ukladaju prebytky platobnej bii@ndo devizovych a zlatych rezerv.
Cag’ z nich ukladaju do SF.
Suverénne fondy existuju viac ako 25 rokov. Trebaegda, Ze je ich¢oraz viac a&oraz
vaSie je mnozstvo pmzi, ktoré spravuju. \&8ina suverénnych fondo Zddiska nimi
spravovanych aktiv pripada na Aziu (38%), Blizkychgd (37%), Eurépu (18%),
Ameriku (2%), Afriku (3%) a iné krajiny (2%).

Suverénne fondy sa pial poradenskej spalnosti Global Insight stant do roku
2015 veducou silou svetovej ekonomiky. Pogej prepdtov objem vyrobenych tovarov
a sluzieb poskytovanych aktivami kontrolovanymi exénnymi fondmi vEkos'ou
prevySia analogicky ukazovditéJSA. Americka poradenskd firma predpokladd, Ze ku
koncu roku 2015 sumarny objem spravovanych suvgrénfondmi bude predstavova
15 bilionov USD. Popredni svetovi ekondmovia ariimaci tvrdia, Zze vo svete sa mbze
presadi nova forma kapitalizmu.

Buduci globalny vyvoj budl dova’ suverénne fondy. Kolumbijska Univerzita
v USA usporiadala na tato tému v oktébri 2010 diojdi konferenciu na tému
Suverénne fondy aini dlhodobi investori. Nova gayma kapitalizmu? Ehstnici
konferencie prisli k niektorym zaverom. Suverénmndly sa vytvaraju v krajinach,
v ktorych je rozpoet zavisly od konjunktury, zwajne od svetovych cien na suroviny.
Objem finagnych prostriedkov spravovanych suverénnymi fondréZzendosiahnii10 —
12 mld. USD. Laureat Nobelovej ceny za ekondmiuvephsStiglitz povedal, Ze noveé
suverénne fondy akceptujuce medzinarodné pravidléuanulujice finaéné prostriedky,
hraju konstruktivnu Ulohu v postkrizovom obdobiet®i vé’ké zdroje riadené vliadami
dlhodobo planovanych investicii na 20 az 30 rokavbaducnosti uchratiisvet pred
otrasmi, ktoré su vyvolané stratou dévery v kapitéltrhy. Suverénne fondy na rozdiel
od sukromnych podnikov, ktoré su zamerané na ziskyu by v buducnosti hybnou
silou ,socidlne zodpovednych investiciiPod’a francuzskeho fingnika Augustina de
Romaneta, riaditean Caisse des Depots et Consignations si mysli, ZAdickgp a
ekonomicky vplyv suverénnych fondov bude sithi&riza poda neho ukazala, ze pre

rozvoj su potrebné dlhodobé investicie, ktoré zpbga inovativne investicie.

Transparentnost’ suverénnych fondov
Zaujem odbornej i laickej verejnosticinnogs’ suverénnych fondov, ktora ma
len mélo spoléného s umiestnenim prebyitych finargnych prostriedkov Statu, je M.

V minulosti boli oficialni investori reprezentovakdnzervativnymi centralnymi bankami,



ktoré uprednogibvali nakup cennych papierov s nizkym, alebo Ziatmizikom.. Statne
finanéné prostriedky sa investovali do Statnych cennyapigrov inych krajin, alebo sa
ukladali na bankovychdfoch. Tato koexistencia finanych trhov a Statov vyhovovala
obom strandm. Neskér sa ukazalo, Ze niektoré kragm rozhodli pris na svetovy
finanény a kapitalovy trh s \W&ymi sumami finagnych prostriedkov kvoli tomu, aby ich
peniaze zé&ali zarabdé redlne, a nie uspokojovasa s minimalnymi vynosmi. Prvou
reakciou bol pokus eurépskych krajin a USA prijaotekcionistické opatrenia, ktoré by
branili expanzii novych investorov.

Reakciou na tieto pokusy su dve metodiky, ktorgragoval Institat suverénnych
fondov (SWI) a Pracovna skupina pre suverénne yformhmerané na hodnotenie
priezra&nosti suverénnych fondov SWI je autorom LinaburgdMilovho Indexu
Transperentnosti. V sulade s nimi by mali fondypmdeda kritériam, ktoré su zakladom
metodik. Vypdet ukazovattov pod’a oboch metodik nebol zdtiazverejneny

v podrobnej forme, ale len ako opis desiatich ziikjgh ukazovatv:

. dostupnaszakladnych informacii o fondoch;

. kazdorony audit nezavislymi auditorskymi organizaciami;
. hdkupy fondu;

. finartné vysledky fondu;

. geografické rozdelenie aktiv;

. externi manazéri fondu;

. stéla internetova stranka;

. otvorenos Struktary riadenia fondu;
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. investéné zamery fondu;
10. cié’ vytvorenia fondu.

Pracovna skupina vypracovala 28 indikatorov.

Suverénny fond je relativne novou figaou institiciou svetovej ekonomiky.
Vytvara sa daka nasledovnym ekonomickym predpokladom. Je nipnikiad prebytok
Statneho rozptiu, ktory vznikd daka neplanovanym prijmom za ropu a zemny plyn
v krajinach Perzského zalivu, Rusku, Libyi, Brundjienezuele, Nigérii, Norsku; za
mineralne suroviny ako st napriklad dhediamanty, fosfaty a iné dile, Botswanegi
v State Wioming (USA). Okrem toho sa fikag zdroje suverénnych fondov vytvaraja

vd’aka prebytku obchodnej bilancie napriklad za preokagrov vCine, ¢i poskytovanie



sluzieb v Singapure.

Zdroje suverénnych fondov sa vytvaraju z devizovychzlatych rezerv, alebo inych
prijmov ako sU vynosy z privatizacie, alebo zahfaai finartna pomoc, ako je to
v pripade Austrélie, irska, Francuzska, Malajzigngj Korei, Vietnamu a Indonézie.

v zavislosti od cikov ich vytvorenia:

1. stabilizané fondy, ktorych zakladnym di@m je ochrana rozgtu krajiny pred
kolisanim cien surovin na svetovych trhoch;

2. fondy Uspor pre buduce generacie, ktorycliane je premena neobnowite/ch

surovinovych aktiv na portfélio diverzifikovanycktér a zméakenie désledkov

holandskej choroby;

korporéacie investujuce devizové a zlaté rezengrykh ci¢om je zv&Senie vynosov

Z nich;

4. rezervné fondy na nepredvidané vydavky na dochddkyé sa vytvaraju z zdrojov
okrem individualnych platieb na déchodky a stemé na nepredvidané vydavky

rozpaitu na déchodky.

Suverénne fondy zastupuju Staty disponujuc narodnysporami ainvestuju ich do
podnikového kapitalu r6zneho typu ainé fitlaé nastroje vratane akcii, dlhopisov
a aktiva zahrannych krajin.

Pre suverénne fondy je charakteristické, Ze nertajtner Ziadne zavazky sa
preto mézu ma dlhodobl stratégiu investovania. Vynosy su preestnwne fondy
dolezitejSie ako likvidita. Pri ich riadeni sa vy@erizikovejSia stratégia v porovnani

s riadenim devizovych rezerv.

(Pokr&ovanie)



