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Ciele a ulohy suverénnych fondov blahobytu
dax)

Suverénny fond je relativne novou figaou institiciou svetovej ekonomiky.
Vytvara sa @waka nasledovnym ekonomickym predpokladom. Je nipmiklad prebytok
Statneho rozptiu, ktory vznika Waka neplanovanym prijmom za ropu azemny plyn
v krajinach Perzského zalivu, Rusku, Libyi, Brunefienezuele, Nigérii, Norsku; za
mineralne suroviny ako st napriklad dnediamanty, fosfaty a iné dile, Botswane gi
v State Wioming (USA). Okrem toho sa fikag zdroje suverénnych fondov vytvaraju
vd’aka prebytku obchodnej bilancie napriklad za predearov vCine, &i poskytovanie
sluzieb v Singapure. Zdroje suverénnych fondovys@dvaju z devizovych a zlatych rezerv,
alebo inych prijmov ako su vynosy z privatizacieba zahrarina finartna pomoc, ako je
to v pripade Australie, irska, Franclzska, Malajignej Korei, Viethamu a Indonézie.
v zavislosti od ciBov ich vytvorenia:
® stabilizané fondy, ktorych zakladnym diem je ochrana rozgtu krajiny pred
kolisanim cien surovin na svetovych trhoch;
® fondy Uspor pre budlce generacie, ktorycliaieje premena neobnoviteych
surovinovych aktiv na portfolio diverzifikovanycktév a zméakenie dosledkov holandskej
choroby;
® korporécie investujuce devizové a zlaté rezenagrykh ci€om je zv&Senie vynosov
Z nich;
® rezervné fondy na nepredvidané vydavky na ddighdtoré sa vytvaraju z zdrojov
okrem individualnych platieb na déchodky a stemé na nepredvidané vydavky rozpo
na dochodky. Suverénne fondy zastupuju Staty diggemarodnymi Usporami a investu;ju
ich do podnikového kapitalu rozneho typu a inériimee nastroje vratane akcii, dlhopisov
a aktiva zahrannych krajin.

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

s riadenim devizovych rezerv.
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Poradie najvaSich suverénnych fondov

Meno fondu Aktiva v  Vznik Zdroj
mid. formovania
usb

Abu Dhabi Investment Authority 62y 197€ Ropa

Government Pension Fund — Global
SAFE Investment Company

$571.5 1990 Ropa
$567.9** 1997 Nekomoditny

SAMA Foreign Holdings $472.5 la n Ropa
China Investment Corporation $409.6 720B8ekomoditny
Kuwait Investment Authority $296 1953l
Hong Kong Monetary Authoritywéstment Portfolio.  $292.3 1993Nekomoditny
Government of Singapore Investment Qaiton $247.5 1981 Nekomoditny
Temasek Holdings $157.2 19Nekomoditny
National Social Security Fund $146.5 2008komoditny
National Welfare Fund $142.5* 200Bopa
Qatar Investment Authority $85 200Bopa
Australian Future Fund $72.9 20@dekomoditny
Libyan Investment Authority $70 200®&Ropa
International Petroleum Investtm@ompany $58 1984Ropa
Revenue Regulation Fund $56.7 206pa
Alaska Permanent Fund $40.3 19R®pa
Kazakhstan National Fund $38.6 02M®opa
Korea Investment Corporation $37 2005 Nekomoditny
Khazanah Nasional $36.8 1998ekomoditny
State Oil Fund $30.2 1999 Ropa
National Pensions Reserve Fund $30 209@komoditny
Brunei Investment Agency $30 198Ropa
Strategic Investment Fund $28 2008komoditny
Texas Permanent School Fund $24/4 1854 Ropaainé
Oil Stabilisation Fund $23 193Ropa
Social and Economic Stabilization Fund $21. 1985 Med
Investment Corporation of Dubai 9%1 2006 Ropa
New Zealand Superannuation Fund 5.651 2003 Nekomoditny
Alberta’s Heritage Fund $15.1 19Ropa
New Mexico State Investmentu@oil $14.3 1958 Nekomoditny
Mubadala Development Company 13.3 200z Ropa
Sovereign Fund of Brazil $11.3 2008ekomaoditny
Mumtalakat Holding Company $9.1 200%ekomoditny
State General Reserve Fund $8.2 19%8tpa a plyn

T

n/a

n/a
n/a
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Diamanty a

Botswana Pula Fund $6.9 1994 Rudy 6
Vychodny Timor Timor-Leste Petroleum Fund $6.3 2005 Ropa a plyn 6
Mexiko Oil Revenues Stabilization Fund of Mexico $6.0 2000 Ropa n/a
Saudska Arabia Public Investment Fund $5.3 082Ropa 3
Cina China-Africa Development Fund $5.0 20Nekomoditny 4
USA — Wyoming Permanent Wyoming Mineral Trush&u $4.7 1974 Rudy 9
Trinidad & Tobago Heritage and Stabilization Bun $2.9 2000 Ropa

Taliansko Italian Strategic Fund $1.4 20INekomoditny N/A

SAE — Ras Al Khaimah RAK Investment Authority $1.2 2005 Ropa 3
Venezuela FEM $0.8 199¢ Ropa 1
Vietham State Capital Investment Corporation 0.5% 2006 Nekomoditny 4
Kiribati Revenue Equalization Reserve Fund 4%0. 1956 Fosfaty 1
Indonézia Government Investment Unit $0.3 &00lekomoditny TBA
Mauretania National Fund for Hydrocarbon Resgrve $0.3 2006 Ropa a plyn 1
SAE- Federacia Emirates Investment Authority /a n 2007 Ropa 2
Oman Oman Investment Fund n/a 200%pa TBA
SAE — Abu Dhabi Abu Dhabi Investment Council lan 2007 Ropa TBA
Nigéria Nigerian Sovereign Investment Authority n/a 2011 Ropa n/a
Podiel na aktivach celkom ropa a plyn $2,644.7

Podiel na aktivach celkom iné zdroje $2,117.0

VSetky fondy celkom $4,761.7

*Index transparentnosti

V obdobi pred rokmi 2008 — 2009 v krajinach s fopinsim sa trhom vznikali, ale najma
aktivne fungovali suverénne investé fondy. Su to institlcie, ktoré vytvaraju viadydk

sterilizacii prebyténého prilevu prijmov z exportu, ako zakladny sp6égebenia problému
prebytku finanych prostriedkov vidia ich investovanie najma @branénych, ale niekedy

aj doméacich aktiv.

Suverénne investé fondy nie su novym javom vo svetovom fitiamm systéme. Niektoré
fondy maja dihd historiu - Kuvajt 1953, Abu Dhal®76, Temasek 1974. V posledné roky
stabilné globalne nerovnovahy a vysoké ceny ropyigai k rychlemu rastu zahramych
aktiv suverénnych fondov blahobytu. Naj$i& suverénne fondy maju krajiny exportujice
ropu, zemny plyn a iné suroviny. Za nimi nasledkidjiny, ktoré maju prebytok obchodnej
bilancie ako vysledok vyvozu inych tovarov a slizieMenové institlcie tychto krajin
akumulovali znané rezervy v dosledku pozitivneho stavu platobrilenbie. PretoZze objem

rezerv znane prevySuje objemy potrebné pre menova politikunoh@ krajiny vytvaraju



suverénne fondy kvoli diverzifikacii investovanigwizovych rezerv. Mi&os niektorych
suverénnych fondov v krajindch s vznikajlucim trhanch investovanie do zahranjch
aktiv je podmienena ,uzkym“ alebo ,malym” fingmym a kapitdlovym trhom tej, ktorej
krajiny. Domaci kapitalovym a fingny trh im neumoituje absorbowvéa prebytok bezného
Uctu platobnej bilancie., bez toho aby absorpcia igteonegativne inféné efekty. Krajiny

s rozvinutou trhovou ekonomikou vytvaraju suveréfmedy kvoli tomu, aby stabilizovali
doéchodkovy systém. Treba poznami&nge Glohu suverénnych fondov na medzinarodnych
finanénych  trhoch nie je potrebné précea’, lebo objem nimi spravovanych aktiv
nedosahuje J#&os' tradicnych finartnych sprostredkovatev, ktorymi su komemé
dochodkové fondy, komeéné podieloveé fondy, komémé banky, investné banky, poisvne

a zaisovne.

Suverénne fondy vyuzZivaju Siroké spektrum invesith stratégii. Bez ¢hdu na to, ze
investéna stratégia kazdého z fondov je unikatna, fondyda@ rozdeli na tri zakladné
kategorie: 1) konzervativne pasivne portféliovéngmrvative, passive); 2) portféliové fondy

zamerané na ziskanie vynosu (yield seeking, pas3ye}rategickeé (strategic and other).

Prva skupina fondow su konzervativnymi porféliovymi investormi -kl ¢ag’ financnych
prostriedkov umiesuju ako hotovostné terminované vklady n#aylv bankach, ale aj do
finanénych nastrojov finatného a kapitalového trhu s pevnymi vynosmi ako akigunicné
poukazky, komemeé cenné papiere (zmenky) a dlhopisy. Medzi tietady patria Menova
agentira Saudskej Arabie, Rezervny fond Ruskegréatle, Fond narodného blahobytu

Ruskej federacie.

Druha skupina fondow su portféliovymi investormi — zameranymi na zigknie prijmov.
Této skupina fondov riadi diverzifikovanejSie poitib cennych papierov a aktiv sé&mi
oc¢akadvanymi vynosmi sprevadzanymi¢gau mierou rizika v porovnani s konzervativnymi
pasivnymi fondmi. Vé&Siacag’ aktiv je umiestnena v akciach podnikov, ktoréegjistrované
na najvésich burzach a zvysné finaré prostriedky su rozdelené medzi viac diverzifiios

a menej rizikové cenné papiere. Tieto fondy i&& cennych papierov investuju do hedge —
fondov, ktoré sa zaoberaju vysoko rizikovymi inveisimi s vémi vysokym vynosom. Do
tejto skupiny fondov patria najgsie suverénne fondy — Investa agentura Abu Dhabi, ale aj

vladny Invesiiny dochodkovy fond Norska.



Tretia skupina fondow su strategickymi investormi — je d@emensSia ako predchadzajuce
dve skupiny suverénnych fondov. Invést fondov priamych (strategickych) investorov ja
zamerana na kupu lkeych (kontrolnych) balikov akcii fiiem a na aktivnkag’ v riadeni
tychto firiem. Fondy zamerané na strategické iroxemstie sU zamerané na presadzovanie
zaujmov tej, ktorej krajiny prostrednictvom investaia do narodnych podnikovych aktiv.
Prikladom toho je firma Sovereign Wealth Enterprigera je kontrolovanid fondom Dubai
World, ale napriklad aj developerska firmy Mubadal

Vybrané suverénne fondy a skladba ich portfélia

Struktara aktiv suverénnych fondoy
S rdbznymi investinymi stratégiami Vyhradavajluce Strategické a
v% Konzervativne |vynos iné
Nehnuténosti a iné
Akcie sukromnych firiem 0-25 10-20 10
Akcie sukromnych firiem 50-70 5-10 50-60
Cenné papiere s fixnym vynosom 20-30 50-60 30-35
Hotovos® - terminované vklady 10-20 0
Abu- Dhabi
Saudian Arabian Investment
Monetary Authority; Kuwait
Authority, Investment
Russian ReserveAuthority - Future
Fund and Generation Fund; |Quatar
National Welfare Norway Governmet| Investment
Fund, Kuwait |Pension Fund - Authority;
Investment Global; Governmentlisthimar;
Authority - of Singapore Temasek
General Reservelnvestment Holdings ;
Fund Corporation Mubadala
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