Spolatensky odpowdné investovani

Martina Prskavcova

Ochrana Zivotniho prastdi, omezovani produkce sklenikovych plya katastrofické
scénée o zaniku lidstva, které se nepga ze svych chyb. To jsou témata, o kterych se
diskutuje téndt kaZzdy den. Tato problematika se€ireh grenaset i do finafmiho s¥ta. Kazdy
investor ma sva kritéria, ta zakladni zni: likvadivynosnost, riziko, ovsem v s@sné dob
se z&in& objevovat i jedno specifické kritérium a timtgy. moralni zasada, ekologicky
piistup, zodpo¥dné investovani.

JZijeme v dok, ktera inasi nutnost p@vat o své okoli. Jedtbzité udomit si
vyjimeénost girodnich zdraj a podporovat subjekty, které napomahaji ke zlép&eatniho
prostedi“, tak zni mozné argument investora, ktery ghodne podporovat ekologickeé firmy
a investovat sveé volné p&mi prostedky do tzv. ,spoléensky odpovdnych firem, projekt”
atd.

Cilem gispivku je pedstaveni terminu SRI — Social Responsible InvggBpol€ensky
odpowdné investovani), nasledujerepled tohoto typu investovani v zahgdnia poté
moznosti SRI investic néeském finatnim trhu.

Spolatensky odpo¥dné investovani

Spole&ensky odpowdné investovani (SRl — Social Responsible Inveytiagchazi
z mySlenek tzv. spotenské odpasdnosti firem (CSR — Corporate Social Responsibility
Tento koncept ma historické temy v 19. stoleti, kdy Andrew Carnige remil nazor, Ze
bohati lidé maji moralni povinnoseéld se s ostatnimi o sy majetek (Kubalkova, 2007).
Koncepci spolgenské odpaddnosti podniku se teoretikové managementiireai metodicky
zabyvat od poloviny 20. stoleti. Za zlomovy rokpekladan rok 1953, kdy Bowen vydava
svou knihu Social Responsibilities of the Businemsni?esto se tento konceptGR objevuje
zatim ojedigle a gedevSim u velkych firem se zahrami (¢asti.

Spole&enskd odpoddnost firem se projevuje integraci pozitivnich p@st praktik ¢i
programi do podnikatelské strategie firmy na udrovni jejihejvysSiho vedeni. Vyzaduje
posun pohledu na vlastni sp&daskou roli z arowvé ,Profit Only* k SirSimu pohledu
v aktualnim kontextwasto zmiovanych i ,Pé“. ,People, Planet, Profit® (lidé, planeta,
zisk). Znamend to fungovani s ohledem na tzv. &+ipdttom-Line, kdy se firma sousti
nejen na ekonomickyast, ale i na environmentalni a socialni aspektycweosti, firma je
piirozenou sotasti obce, regionu, spdleosti (Prskavcova, 2007).

Patatky spoléensky odpowdného investovani (SRI) se datuji na konec 19e8talUSA.
Kieg’anské cirkve si tehdy n&ly, aby jejich penize néimo podporovaly HiSné jednani,

* Clanek je zpracovan jako jeden z vystuyzkumného projekt$pole'enskéa odpaidnost firem — novy faktor
konkurenceschopnosti podijktery je realizovan v roce 2009 z firkan podpory specifického vyzkumu na
Hospodéskeé fakulé Technické univerzity v Liberci.

" Ing. Martina Prskavcova, Ph.D. — odborna asikgeriKatedra podnikové ekonomiky, Hospisl& fakulta,
Technicka univerzita v Liberci, Studentska 2, 4@1Liberec 1Ceska republika;
<martina.prskavcova@tul.cz>.
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tehdy hlave piti tvrdého alkoholu a hazard. Do fondového bynge podobné pravidlo
dostalo v 70. letech 20. stoleti. Vznikaly fondyerné podle statutu nesiy investovat do
akcii ¢i dluhopidi firem, spojenych s vyrobou alkoholu, tabaku a pgrafie. V dol valky

ve Vietnamu padly v nemilost i vyrobci zbrani. Ryto fondy se vZil ndzev etické. V 80.
letech se dostaly do pimgali debaty o ekologické udrzitelnosti ekonomickélsiu. Moderni
byly teorie brzkého Werpani pirodnich zdraj. V 90. letech investdm vadily pracovni
podminky a nizké standardy begpesti prace v provozech nadnarodnich korporaci
v rozvojovych zemich. Nyni se invesitaajimaji o globalni ekologickou katastrofu (Stlikh
2007a).

Reakci spravc fondi na touhutasti investorské wejnosti, kterd ma zajem podilet se na
feSeni popsanych problénswta, jsou fondy, jez maji v ndzvu Ethical (etickgocially
Responsible (sociain odpovdny), nebo Sustainable (udrzitelny). Zpravidla ssinp
o regionalg zanmérené akciové nebo dluhopisoveé fondy, které se catrish fond ve svoji
skupirgé liSi diarazem na socialni, eticka a environmentélni témattkame se také
s ozng&enim tzv. SEE foni (Stuchlik, 2007b).

Teoretické vymezeni pojni

_Nez bude fekrazeno k praktickym poznatkn v této oblasti investovani v zahréina
v Ceskeé republice, bylo by vhodné ujednotit si jigéretické vazby mezi zakladnimi pojmy,
které se v této oblasti objevuji, a ttegevSim v anglickém jazyce:

= SRI - Social Responsible Investing,
= Ethical Investing,

= Green Investing,

= Ecology-Pioneer-Investing,

= Sustainable Investing,

= SEE Funds,

= Non-SRI Funds,

= Sinful Investing.

SRI — Social Responsible Investing fekladu zni jako socidnodpowdné investovani,
ovSem pojem socialni je nahrazovagegkém jazyce slovem spoénsky, jelikoz vyznam
slova socialni je v anglickém jazyce mnohem Sigi méeském, kde je toto slovo spojeno
piedevsim s oblasti podpory, rozvoje lidi. Pojemvyswtlit jako investice do firem a jimi
vydavanych cennych pafjrkteré se chovaji v tenzich Corporate Social Resipdity, nebo-

li kromé zisku se zajimaji o zivotni praéeti a socialni pro&di, a to nejen na interni bazi, ale
také v externim pohledu.

Ethical Investing, nebo-li etické investovani lzanait jako investice do takovych firem,
které neporusuji moralkuj jisté etické normy, ovSem &eni miry etického potencialu dané
firmy je v zasad na uvazeni daného konkrétniho investdirapravce fondu.

Green Investing, nebo-li zelené investovani lzevéti jako investici do takovych firem,
sluzeb, které si wdomuji vyznam Zivotniho pra®di, chovaji se ekologicky Setrnym
zpusobem, pofipact v dané oblasti provozuji svajinnost a snazi se jisté negativni dopady
na zivotni prosedi eliminovat.
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Ecology-Pioneer-Investing,fedstavuje investicefpdevsim do firem, které se zabyvaji
obnovitelnymi zdroji energie, vytvanové ekologické technologie na hospi@aad s odpady,
zabyvaji se recykla¢i upravou vody.

Sustainable Investing, nebo-li trvale udrZiteIn&estovani, jednd se o investice do
takovych firem, projekt, které mysli na principy Corporate Social Respaitisi a snazi se
zabezpéit i jistou dlouhodobost svyctinnosti.

SEE Funds, neboli Social Ecology Ethic Funds, jgbkonkrétni fondy, které do svého
portfolia vybiraji takové firmy a jejich cenné papikteré neporusuji traghi eticka témata,
jako je porusovani lidskych prav, vydirani, korupweoblasti socialni se jednaquevsim
0 zakézani &ské prace, kruté pracovni podminky. Emitent bl déle dodrZzovat zasady
enviromentalniho managementu, trvale udrziteln®@zaoaje, byt transparentni v oblagtzeni
firmy atd. V celkové perspektilv by se mdl piihlasit k mySlence Corporate Social
Responsibility, ktera byla nastima vyse.

Non-SRI, jedna se o ostatni investice, které seciypy, nastroji Corporate Social
Responsibility nezabyvaji, nepovazuji je zaledité pro investora. DalSim vyznamnym
protikladem tzv. SRI investic jsou tzv. Sinful Irsteng — nebo-li investice do firem, které
vSechny vySe uvedené principy environmentalnihoiaswiho ¢i etického gistupu porusuii,
v této oblasti se jedn&gdevSim o investice do firem, které vy&galalkohol, cigarety atd.

Cleréni a definice pojm z oblasti SRI je ve finamim swté samozejme vice, napiklad
Freibursky Ekologicky institut (Oko-Institut) vymiézpro lepsi gehled 5 kategorii fond
které se krom vynosu pro klienta za#uji na utita témata z oblasti Corporate Social
Responsibility, jedn& se tedy o tyto fondy:

» Eko-Fondy: investuji do ekologicky smyslejicichefin, jedna seifpdevsim o firmy,
které jsou v této oblasti leadery na trhu.

» Eko-Pioneer-Fondy: jedna se o investice do menddetatorskych firem, které sazeji
na spoléensky a ekologicky vhodné technologie.

= Etické fondy: zaruji se spiSe na socialni a humanni standardy.

= Fondy ekologickych technologii: jedna se o spodesti, které se zabyvaji
obnovitelnymi zdroji energie, vytv@ni ekologické technologie na hosptetda
s odpady, recyklac# Uprava vody.

» Fondy trvale udrziteIného rozvoje: stavi ekologickecialni i etické aspekty zhruba
na stejnou rovinu, &Si vahu potom jikladaji Setrnému vyuZziti ffrodnich zdraj
(Paclik, 2004).

Najit jednotné definice k vySe uvedenym pajm které by spiovaly poZzadavky vSech
odborniki v této problematice, jitneni jednoduché a niéglusi ani této stati aby tatnila.
Nicmére se giklanim k nazoru, Ze jako zassujici pojem pro tuto specifickou oblast
investovani by @ byt pouzivan pojem SRI — Social Responsible Itingsv ¢eském
piekladu ,Spoléensky odpowdné investovani“, kde byl rozéh pgekladem vyznam
anglického slova Social. SRI investice nebudemgospb pouze s oblasti podpory socialnich
investic, ale spolenskych investic, které obecmahrnuji i faktory ekologické a etické.

V tomto pipact ndzev SEE Funds, @odpovida mySlenkam SRI a v poddBEE Funds
se jedna o konkrétni fond, ktery krdmrynosnosti, rizika a likvidity sleduje také eticka
evnironmentalni a socialni hlediska, nebo-li pgiycCorporate Social Responsiblity. Ostatni
fondy typu. Eco-Funds, Ecology-Pioneer-Funds, Susitde Funds, bychiadila jako diti,
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blize specifikované fondy, kdy jiz z nazvu jéepny zandr hlavniho portfolio manazera
o naplréni konkrétniho fondu. Nasleduji¢ast se jiz bude dnovat konkrétsji pohledu na
uvedenou tématiku v zahrénia poté n&eském finatnim trhu.

Situace na zahranénich finanénich trzich

Spole&ensky odpovdné investovani e investor provad v ramci své firmy, pomoci
piimych investic do jinych firem, ale také prastnictvim kolektivniho investovani, a to
prostednictvim tzv. SEE fond které jsme si vySe definovali. SEE fond, je téakovy fond,
ktery do svého portfolia vybira jen takové cennéipa jejichz emitent sguje ucité
pozadavky z etické, environmentalni a socialnimgyi

Presna definice, podminky pro iazeni firmy do tzv. SEE fondu neexistuje, tyto
podminky si stanovuje kazdy fond sam a ve velkéenmzidlezi na iistupu konkrétniho
portfolio manazera daného SEE fondu a jehoétam (Stuchlik, 2007a).

Ekologické investovani jako seést tzv. SRI je v zahratii asi nejvice rozgené,
v nasledujici Tab¢. 1 je uveden ighled vybranych SEE fold které jsou v zahragii
investofim k dispozici.

Tab. 1: Vybrané SEE fondy v zahranti

. . . Kde je fond
Nazev Investéni spolenost .
spravovan
ESPA Stock Umwelt Erste Sparinvest Rakousko
ESPA Stock Ethic Erste Sparinvest Rakousko
Socially Responsible Equity Fund ABN AMRO Lucembursko
MLIIF New Energy Fund m\?(reréltlnl;é/ztcfgrllgtsernatlonal Lucembursko
Okovision OkoWorld Lux S.A. Lucembursko
Pictet Funds Water P Pictet Funds Lucembursko
Sarasin OekoSar Portfolio Sarasin Lucembursko
ING Wholesale Sustainable ING IM Australie

Investment Trusts
US Socially Responsible Fixed Income] ING IM Nizozemi
Contra Cost Country Enhanced Core

S&P 500 Equity fund ING IM Lucembursko
Eco-Enhanced Index Plus Fund ING IM Lucembursko
ING (L) Invest Sustainable Growth ING IM Lucembursko
ING Bank Duurzaam Rendement ING IM Némecko
(Esg%k@l Environmental & Ethical Pioneer Asset Management Lucemburskp
EURO Soc. Responsible Equity Fund | Aviva Funds Lucembursko
Global Soc. Responsible Equity Fund | Aviva Funds Lucembursko
CS Global Sustainability Credit Suisse Asset Lucembursko
Management

Zdroj: Matouskovg2009, s. 49)
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Jednim z evropskychig@dstaviteh SRI investovani na trhu se SEE fondy, které se
zametuji na ekologickou oblast, je i skupina KBC, jejidwtasti je i ndm vice znama skupina
CSOB. KBC je multikanalova bankopdjdvaci skupina se silnou trzni pozici v Belgii.
Skupina KBC se za#iuje predevSim na Kklientelu v oblasti retailu, malych #gedtich
podniki a privatniho bankovnictvi, ale je aktivni i v korptnim bankovnictvi a
v obchodovani na trzich. Ke konci roku 2088ila celkova aktiva skupiny KBC 355,3 mld.
Euro a pepaiteny stav zagstnané dosahl 59 tisic(SOB, 2009a). Tato spaieost nabizi
napiklad tyto SEE fondy, které se zafuji predevsim na oblast environmentalni, jedna se:

= 0 KBC Eco Fund Climate Change, tento fond byl zatoZ roce 2007 a jeho
investini strategie je zadéiena na ndkup akcii firem, jez akté/hojuji s klimatickymi
zmeénami nebo se zattuji na snizovani sklenikovych plynu.

= 0 KBC Eco Fund Alternative Energy fond provozujejs¢innost od roku 2000, tento
fond se zartuje na cenné papiry takovych firem, jez se zabywajdjem, vyuzivani
alternativni energie.

= 0 KBC Eco Fund Water investuje do firem zabyvalicike nafiklad ¢iStenim,
odsolovanim, obnovou infrastruktury, dodavkami knélvody a podob&

Z vySe uvedeného jggme, Ze SRI investovani préastinictvim tzv. SEE fondje obecs
ponerné zajimavou alternativou kénym podilovym fondm a existencesthto SEE fond
je v zahranii pomern¢ ¢asta. V Evrop je klientim nabizeno tést 400 SEE fond, ktere
spravuji kapital fesahujici 100 miliard EURCSOB, 2009b). Investo maji vice moZnosti
vstupovat dodchto fondi z riznych oblasti etického, ekologického, ale i so¢r@rzangteni.
SRI investicim je v zahratii vénovana ¥tSi pozornost, invesiomaji o tomto zpsobu
investovani ¥tSi powdomi, jsou Iépe informovani a tim jsou investice SIBE fond stale
¢astjsi. Tel se tato vina SRI investic prestinictvim SEE fontl zatina resouvat i ddCeské
republiky. V nasledujicicasti se zawrtime nejprve na stimy prehled fond, které jsou
dostupné \CR, a poté se konkrétji zamstime na jeden vybrané fondy, které jsou dostupné
c¢eskému investorovi.

Situace naéeském finartnim trhu

Situace naeském finatinim trhu se z&na pozvolna otevirat tzv. SEE faid, které se
zan®iuji jak na etické, socialni tak environmentalniestice, ovSem zthto ti uvedenych
témat dominuje f@devsim oblast environmentalni, a to v oblasti &ko-fondi, jeZ jsou
v teoretickém pohledurazeny jako podskupina (specifickd skupina) SEE dond@yto
Eko-fondy se otviraji investdm v CR predevsim proseédnictvim bank, jez maji zahr&ni
vlastniky, ktéi tyto Eko-fondy spravuji a Z@naji je nabizet i n&eském finatnim trhu
deskému investoroviCesky investor, ktery by rad investoval do Eko-fonsumize vybrat
nagiklad z nize uvedenych fofigjeZ jsou uvedeny v Tab. 2.

Tab. 2: Vybrané SEE — fondy dostupné \CR

Nazev Kdo fond nabizi Ména | Spravce fondu

Global Ecology Pioneer Asset Management, S.A., |USD, |Lucembursko
UniCredit Bank Czech Republic, a. sfEUR

Vodni Bohatstvi 1 CSOB CZK | Belgie

Vodni Bohatstvi 2 CSOB CZK | Belgie

Vodni Bohatstvi 3 CSOB CZK | Belgie
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Nazev Kdo fond nabizi Ména | Spravce fondu
Zmény Klimatu 1 CSOB CZK | Belgie

Zmény Klimatu 2 CSOB CZK | Belgie
Harmonicky rast 1 CSOB CZK | Lucembursko
Harmonicky r st 2 CSOB CZK | Belgie

Fund Alternative Energy |KBC —CSOB EUR | Belgie

Fund Water KBC —CSOB EUR | Belgie
EquiMax Eco Water 1  |KBC —CSOB EUR | Belgie
EquiMax Eco Water 3  |KBC —CSOB EUR | Belgie

Zivé Planety CP INVEST investini spolgnost, as. | CZK |CR

Zdroj: Matouskova (2009), s. 71, upraveno.

Zamefit se na konkrétni popis vSech vysSe uvedenychiforehi na mist piimo v tomto
¢lanku, gesto se konkrétji zankiime na jeden vybrany fond, dale porovname vynosnost
téchto fond: v ¢ase v obecné rovn

Piisptvek se zam¥i predevSim na fondy nabizené pieshictvimCSOB a. s., ktera je
leaderem v oblasti SRI foddhaceském finatnim trhu.CSOB a. s. je satasti skupiny KBC.

KBC je vyraznym evropskym ipdstavitelem invesiniho hnuti SRI — spotensky
odpowdné investovani, které vyhledava invesii piilezitosti mezi firmami, v jejichz
manazerske filosofii a podnikatelské strategii p@j§i faktory environmentalni, spakenske
a podnikatelské v jeden harmonicky celek. KBCS0OB maji spolénou investni strategii
SRI. Vyk&r spol€nosti, do nichZ je investovano, je provadspoléné a je regulovan
nezavislym externim regulatorem. Pr@t8OB a. s. nabizi hneakolik Eko-fond pro ¢eské
investory.

Skupina Eko-fondi CSOB:

CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi (CZK),

CSOB Vodniho bohatstvi 1 (CZK),

CSOB Vodniho bohatstvi 2 (CZK),

CSOB Vodniho bohatstvi 3 (CZK),

CSOB Zneny klimatu 1 (CZK),

CSOB Zmeny klimatu 2 (CZK),

CSOB Harmonickéhotistu 1 (CZK),

CSOB Harmonickéhoistu 2 (CZK),

KBC Eco Fund Alternative Energy (EUR),

KBC Eco Fund Water (EUR) €SOB Private Banking,

KBC EquiMax ECO Water 1 (EUR) €SOB Private Banking,
KBC EquiMax ECO Water 2 (EUR) ESOB Private Banking.

Prevazna wtsina Eko-fond CSOB jsou zajidiné fondy. Kombinuji tedy obecné vyhody
zajis€énych fondi s vyhodami tématickymi. Do zaj&tych fondi je mozné investovat i po
apise, ale za zvySeny vstupni poplatek, coz jizusrbyt pro klienta vyhodné. V nasledujici
casti se zarrime na jeden zaji&y fond, jeho vyvoj, a to fond Vodniho bohatst\a poté na
CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi, ktery je wsasné dob oteweny pro dalsi
investory.
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CSOB Vodniho bohatstvi 2

Tento fond je zajighym fondem Weskych korunéch. Z toho plynou pro investor& dv
zakladni vyhody, zaji8hy fond zarduje navratnost vliozené investice ¥ité mie, v gipad
tohoto fondu, ke dni splatnosti, ziska investoij sxtoZzeny vklad plus vynos, ktery je dan
nasobkem miry participace (procentni podil idatu akcii uéeny na poatku fondu) a
skuténym rmistem koSe akcii, v tomtoripad se jedna o Sedesati procentni participaci na
rastu koSe akcii, kdy g@teni hodnota je dana jako jpnér zaviracich cen prvnich deseti
obchodnich dni pdnaje v atery 5. 6. 2007 (kdy byl fond upsan) a &oid hodnota je
stanovena jako pmer zaviracich cen posledni den kazdéhsioe za poslednich 12¢siai
pied splatnosti fondu, ktera se je 29. 6. 2012.

V piipact tohoto fondu dale neni investor vystavegnovému riziku, jelikoz fond je
veden v¢eskych korunach. Vynos fondu je vazan na koS Setsteditovych akcii z odwtvi,
které je vazano na vodu, jak je patrné z nazvutB&E fondu, jedna se o firmy, které se
vénuji ¢isteni vody, odsolovani vody, obndwodni infrastruktury, dodavkou kvalitni vody
atd., tyto firmy jsou do fondu vybrany po konzultacnezavislym vyborem pro Zivotni
prostedi. Vice informaci k fondu je uvedeno v nasleddjab.¢. 3.

Tab. 3: Popis fonduCSOB Vodniho bohatstvi 2

Typ fondu Zajistény
Vlastni kapital (mil.) 469,16 CZK
Datum vzniku 7.6.2007
Ména CzZK
Typ vynosu kapitaliza&ni
Cena 9,13
ISIN BEQ0947170628
Vstupni poplatek 3%
Vystupni poplatek pred splatnosti 1%
Minimalni investice 5000 CZK (jeden podil = 10 CZK)
Spravce / obhospodeovatel KBC AM
Distribu éni sit’ CSOB, Postovni syfitelna
Datum splatnosti 29. 6. 2012
Domicll Belgie
Poznamka Upisovaci obdobi: 2. 5. — 31. 5. 20p7

Zdroj: CSOB (2009c).

Pokud se zattime na vyvoj vynosu z uvedeného fondu, bude zagiidespesimisticky,
jelikoz z paateini hodnoty 10 CZK byla hodnota k 16. 6. 2009 9,¥ZX(CcoZ znamena jisty
finanéni krizi by nebylo vhodné na tomto n#shodnotit, nicmé#é tento propad zahdjil
postupny Wst, ktery je viditelny z konce vyvoje grafu. Forel gplatny az v roce 2012, coz
muze pozici a vyvoj fondu jeStvyznamr ovlivnit. Vyvoj fondu je zaznamenan v Obr. 1 a
Tab. 4., kde jsou uvedeny i vykonnosti ostatnicho-Elndi CSOB, jejichz vyvoj je
v sowtasné dobtaké zaporny (fispivek byl sestaven #ervnu 2009).
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Obr. 1: Vyvoj fondu CSOB Vodniho bohatstvi 2

WHNT 11 N7 0 T T ’, T 4 j T i s D
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Zdroj: CSOB (2009d).

Tab. 4: Vykonnost vybranych Eko-fondi CSOB (v %)

Fond TYP 11 mesic| 3mes. | 6mes. | 11K | 2roky | od vzniku
fondu (p.a.) | (p.a) (p.a.)
CSOB Akciovy
fond — Vodniho
bohatstvi (CZK) akciovy -4,13 16,5 9,04, -40,2| -36,29 -33,05
CSOB Vodniho
bohatstvi 1 (CZK) |[zajiS€ny -0,11 1,74/ -0,11 -3,6/ —-4,58 -2.81
CSOB Vodniho
bohatstvi 2 (CZK) [zajiSEny -0,22 2,13 0,22 -2,77| -4,45 —4,39
CSOB Zmény
klimatu 2 (CZK) zajiseny -0,56 0,8/ -1,34/ -5,96 X -8,29
CsoB
Harmonického
rastu 2 (CZK) zajiseny -0,89 0,67, -1,86] —4,98 X —7,78

Zdroj: www. csob.cz, vlastni zpracovani.

Vyvoj Eko-fondi CSOB je ve své podstanegativni, nicméh celkem dewt fonda je
nabizeno jako zaji&é fondy, coz znamena pro investora, alégmgtotu vraceni vioZzenych
financnich prostedki, vyvoj téchto fondi je jis poznamenan vyvojem na finarich trzich
globalre, jelikoz v sodasné dob je velice problematické najit jakykoliv fond, kfese
pohybuje v kladnych vykonnostech. Nicrdémyvoj Eko-fondi neni nijak dramaticky ve
vztahu k ostatnim forisn, nagiiklad akciové fondyCSOB se pohybuji v 30 — 50% poklesu,
ostatni zaji¥iné fondyCSOB se pohybuiji v pasmu 5% — 8% poklesu. Naslgdaje strusny
pohled na skladb’SOB Akciového fondu — Vodniho bohatstvi, ktery jesoetasnosti
otevken i pro malé investory €eské republice, kiese zajimaji o SRI investice.
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CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi

Tento fond je fondem akciovym, ktery do svého miidf zaazuje takové akcie, které
emituji firmy zabyvajici seiSténim vody, odsolovanim, obnovou vodni infrastruktury
dodavkami kvalitni vody atd. Akcie jsou zastoupemnyortfoliu ze 75 %, podil jednotlivych
trhi a konkrétnich firem je uveden v Tah.5 a 6. Fond je otégny i malym investam, je
veden weskych korunach a minimalni vySe investice je 5 RE0

Tab. 5: Podil akcii vCSOB Akciovém fondu — Vodniho bohatstvi

Regiondlni struktura portfolia (k 31. 5. 2009)
Evropa 32,70 %
Asie (mimo Japonsko) 5,58 %
Japonsko 14,18 %
Severni Amerika 42,66 %
Ostatni 3,94 %
Hotovost 0,94 %

Zdroj: CSOB (2009e).

Tab. 6: Firmy v portfoliu CSOB Akciového fondu — Vodniho bohatstvi*

Nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu (k 31. 5. 2009)
UNITED UTILITIES GROUP PLC 5,17 %
SUEZ ENVIRONNEMENT SA 4,70 %
PENTAIR INC 4,62 %
KURITA WATER INDUSTR 4,23 %
SEVERN TRENT 3,78 %
AGILENT TECHNOLOGIES 3,66 %
NITTO DENKO 3,65 %
VEOLIA ENVIRONNEMEN 3,64 %
ROPER INDUSTRIES INC 3,61 %
GABERIT AG 3,59 %

* vypocet fondu jiz zahrnuje poplatek za spravu (obhosfmdani)
Zdroj: CSOB (2009e).

Situace n&eském finadnim trhu v oblasti SRI investic, respektive SEEdiprzatim neni
na takové uarovni jako v zahr&ni InvestEéni prilezitost v oblasti d&chto SRI investic
vyhledavaji spiSe invedio ktefi hledaji utité novinky, alternativy k standardnim nastroj
finanéniho trhu. Postupentasu se fedpoklada, Ze tento typ investic se z okraje zajmu
pienese mezi oblib&jsi a znamyjsi typy investic, tomuto trendu jistpiispiva sodasna
klimatickd situace, energeticka situace, snizwieizasoby vody, ale i finani krize. Tyto
trendy, které se objevuji ve&w, jiZ nejsou lhostejné ani investon, ktei kromeé uspokojeni

65



Prskavcovéa, M.Spole'ensky odpaidné investovani.

jistého spoléensky odpowdného pistupu mohou i zhodnotit svoje vioZzené fitian
prostedky.

SRI investice a hospodéska krize

Investdi se ve vztahu s hospad@ou krizi, ktera zasahla nejen fianh sektor, obavali,
Ze ekologické investovani zaznamena dramaticky gsokjelikoz zde byl i@dpoklad, Ze
firmy, které se potykaji s fingnimi problémy, nebudou mit zajem o dodrZzovani, iroxani
ekologickych standafdna Ukor udrzeni stability firmy a investice, ktdrdy provedeny do
téchto firem, budou mit klesajici vyvoj. Toto tvrzesg ovSem nepotvrdilo, pokles vyvoje
Eko-fondi byl zaznamenan, ale ¥iplizn¢ stejné mie, jako tomu bylo u ostatnich finarich
instrumend na finargnich trzich. DalSi pozitivni informaci, kteraige vyvoj SRI investic
v celos¥tovém ngtitku podpdit, jsou tvrzeni prezidenta USA Baracka Obamy, kise ve
svych projevech zavazuje ke snizeni sgwt energii v USA a podpe alternativnich zdrgj
energie, a to az o dvojnasobek.

Diskuze nad uvedenou problematikou

Domnivam se, Ze lze c¢ekavat f@ist SRI investic na finamich trzich, na stran
poskytovatel SEE fondi, ale i na strahinvestofi-zajemd, tento trend bude do jisté miry
kopirovat novy trend zivotniho stylu zapadoevrogskgemi. Evropské unie, jeZ se snaZi lépe
vyuzivat veSkeré fifrodni zdroje, lidé si zdnaji uwdomovat svyj vztah k Zivotnimu
prostedi.

Vyrobky a sluzby od firem se Spatnou ,ekologickawvgsti“ jsou postupentasu z trhu
vytlaceny a to pedevSim na str&npoptavky, jelikoz spaéebitelé si zéinaji uwdomovat
uréité souvislosti takového chovani firem k Zivotniprnostedi. Napiklad v zapadni Evrap
az 70 % spaebitelr vybira zbozi podle reputace firmy a 44 % zakaknéochotno vice
zaplatit za vyrobek, ktery je ekologicky Setrny. SRo i vyznam reportovdni o CSR —
o spol€éensky odpowdnych aktivitach. Zasry vychazeji z pizkumu KPMG International
Global Mining Reporting Survey 2006, ktery uvadi,kaZzdoroéni samostatné vytoi zpravy
vydava ténsi 60 % zkoumanych spaleosti €Zicich nerostné suroviny (v roce 2003 to bylo
44 procent). Tento trend na sfdinich trzich se fize odrazit i ve finatnim swté, jelikoz je
provazan s investicemi do akcii péachto firem.

Nejvice problematickou oblasti v SRI je ovSem tgBreen-washing” nebo-li ,natirani
firmy na zeleno®. Greenwashing je takovou (podreksitou) praktikou, kdy se firmy snazi
vypadat zelegji, nez skuténé jsou. Firmam, které takto ,natiraji na zeleno" suédukty
nebo rovnou celou svou firmu, ani tak nejde o by, maphovaly sva slova. ¥ohodnost jde
u takovych firem a aktivit stranou. Pod@bisou na tom dalSi terminy jako régpad
.Pinkwashing® — ten jiz neni tak Uzce spjat s eonmmentalni dimenzi podnikugi
spole&enskou odposdnosti firmy obecé ale jde opt o vytvaeni faleSného, nerealistického
¢i raizového dojmu o podniku nebo jeho produktu. PojemegBwashing“ pochazi z pojmu
~Whitewashing"“, jeZz definuje koordinovanou snahkrfaat negijemné skuténosti, a to
predevsim v politické sfé (Canik, 2008). Tento problém irhe Fedevsim omezit vy
portfolio manaZzera, ktery je zodpaminy, jaka firma, respektive jeji cenné papiry budiou
SEE fondu vybrany, coz je dalSi problematickou stbj&terou jsou SRI investice ohrozeny.
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Zaveér

Prispivek si kladl za cil pedstavit pojem SRI (Social Responsible Investinglake nastinit
situaci tchto spoléensky odpowdnych investic v zahratii a vCeské republice. Je nutné
zminit, Ze SRI investice jsou jisthovym impulsem na fingmich trzich a do klasického
trojuhelniku z4jmu investora (vynos, riziko, likita), pitazuji jeS¢ jeden vrchol, a tou je
spole&enska odpasdnost. Tento vrchol jistnebude samostatnym cilem investora, ale jistym
doplrenim vySe uvedenychrit faktoni. SRI investice maji vzhledem k vyvoji &a jisté
opodstattini a vyznam, a to nejen ve vazha zhodnoceni vlioZzenych finarich prostedk,

ale gedevsSim ve vazbna zlepSeni Zivota na celé plangdvSem z pohledu investora se do
budoucna da aekavat nej¥tSi rozvoj tzv. Eko-fondl, jeZ jsou jednou ze s&éisti celého
spektra SEE fond Tyto Eko-fondy zarérené na alternativni zpracovani energie, zpracovani
vody, vyuzivani surovin, maji jisti zajimavy investini potencial, jelikoZz saiasna doba je
spojena s rostouci celagwvou spatebou energie, neobnovitelné zdroje jsou stale meejesi
nutné hledat cesty v alternativnich zdrojich, obtabwé energii atd. Odhaduje se, Ze v roce
2020 by m&l podil alternativni energie viast z 8 % z roku 2005 aZ na 16 % a zde je jisty
potencial pro uiité investice a to hilty piimé anebo négmé prostednictvim fond, které se

na tento sektor trhu zatuji.

V souwasné dob jsou SRI investice rozvijenyig@devSim v zahra&i, nicmér i cesky
investor ma jiz moznost investovat prestky prostednictvim SEE fonél které jsou mu
nabizeny z velk&asti gredevsim spolmosti CSOB a. s., ve &3iné pripach banka nabizi
zajis€né Eko-fondy, které jsou pro investora raéizikové. Nicmér ne jen investd by si

meli uvédomovat, Ze zdroje naSi planety nejsou deyyatelné, a Ze spaknsky odpovdné

investice nemusi byt pouze ztratové agjigtinaSi i vedlejSi efekty v podébzachrany,
obnovy a rozvoje nasi planety Z&ém
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Spoletensky odpowdné investovani

Martina Prskavcova

ABSTRAKT

Spole&ensky odpowdné investovani (SRI — Social Responsible Invektipigpdstavuje
investice do firem, jejich cennych pahirkteré dodrzuji z&kladni mySlenky spdaské
odpowdnosti firem (CSR — Corporate Social Responsibilinebo-li se jedna o firmy, které
krom¢ zisku také mysli na oblast ekologickou, socialrét@kou. SRI investice jsou vice
zastoupeny na fing&nich trzich v zapadni Evrépale i vCeské republice e investor do
téchto tzv. SEE fondl investovat, a to fedevsim progednictvim CSOB a. s., ktera je
v oblasti SRI investic vyznamnym zastupcemdéaakém finadnim trhu. Clanek se ¥nuje
SRI problematice nejprve z pohledu teoretického exemi, nasledujeiehled tohoto typu
investovani v zahradii, a poté v podminkaateské ekonomiky.

Kli ¢ovéa slova: Spole&ensky odpo¥dné investovani; Ekologické fondy; Etické fondy;
Spole&enska odpasdnost firem.

Social Responsibility Investing

ABSTRACT

Social Responsible Investing (SRI) means way howmvest money to firms which are not
interested in profit only but they think about emp), ethics a and social things etc. These
firms use Corporate Social Responsibility in thetrategic management. SRI is more used in
abroad financial markets but in the Czech Reputdit be used by investors t@SOB a. s.

is one leader of SRI in the Czech financial mark&8OB a. s. offers more then five SEE
funds. This article is interested in theoreticafiéons of SRI, SEE funds. Next part is
interested in options at abroad and the Czech diahmarket in SRI.

Key words: Social Responsible Investing; Ecology Funds; Etliasds; Corporate Social
Responsibility.
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