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PROGRAM

Moderuje:

14:00 - 14:05

STREDA 4. novembra 2020
Ivan Znasik

Otvorenie konferencie, prihovor organizatorov

14:05 - 15:00

Hlavny referat:

15:00 - 15:05

Ekonomické aspekty pandémie COVID 19, v suvislosti
s reakciami vlad a centralnych bank, kratkodobé
a dlhodobé dosledky na celosvetovu ekonomiku

Helena Horska, hlavna ekondmka Raiffeisenbank Praha

Reklamna prestavka

15:05-16:10

Panel

Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,
mozné scendre dalsieho vyvoja

Veduci panelovej diskusie:

Diskutujuci:

16:10 - 16:15

Ivan Znasik, vykonny riaditel, Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti (SASS)
Roman Viéek, predseda Predstavenstva SASS

Marian Matusovié¢, CEO a Clen predstavenstva, Eurizon Slovakia

Marek Prokopec, predseda predstavenstva, Tatra Asset Management

Miroslav Ovéarik, Country Manager pre SR, Amundi Asset Management

Pavol Vejmelka, Clen predstavenstva, Asset Management Slovenskej sporitelne

Reklamna prestavka

16:15-17:15

Panel
Prednaska:

Udrzatelné investovanie

Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business,
Clen bankovej rady Narodnej banky Slovenska
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14:05 - 15:00 Ekonomické aspekty pandémie COVID 19, v suvislosti s reakciami vlad
a centralnych bank, kratkodobé a dlhodobé dosledky na celosvetovu ekonomiku.

Hlavny referat:

Helena Horska, hlavna ekondmka Raiffeisenbank Praha

Helena Horska v soucasné dobé plsobi na pozici hlavni ekonomky Raiffeisenbank a.s. a ¢lenky Dozorci rady
Raiffeisenbank a.s. V roce 2018 byla jmenovana do Vyboru pro makroekonomické prognézy. Nyni také plisobi v ramci
obcanské iniciativy, think tanku: KoroNERV-20. Prilezitostné pfednasi na vysokych Skolach. Patfi mezi uznavané
odborniky na ménovou politiku. Je autorkou mnoha odbornych publikaci, véetné ¢lankl o cilovani inflace, které
publikovala béhem postgradualniho studia na Institutu svétové ekonomiky v Kielu. Titul PhD obhgjila na Vysoké Skole
ekonomické v Praze. Béhem studii ziskala nékolik ocenéni véetné titulu ,Mlady ekonom roku 2001“. Jeji prezentace
a vystoupenijsou dynamické a poutavé. Jeji moto zni: Stésti preje pfipravenym.

Jevdand a ma dvé déti. Konicky: literatura nejen odborna, cyklistika, golf, turismus, déti.
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14:05 - 15:00

Ekonomické aspekty pandémie COVID 19, v suvislosti s reakciami vlad

a centralnych bank, kratkodobé a dlhodobé dosledky na celosvetovu ekonomiku.

Helena Horska, hlavna ekonémka Raiffeisenbank Praha
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14:05 - 15:00

Ekonomické aspekty pandémie COVID 19, v suvislosti s reakciami vlad
a centralnych bank, kratkodobé a dlhodobé dosledky na celosvetovu ekonomiku.

Helena Horska, hlavna ekonémka Raiffeisenbank Praha
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Fakta: ztrata produkce v1.Q'20 (2 ty’dnf/ karantény) 25 miliard (z toho 21 mld. exportu a 18 mld. fixnich investic,
spotieba domacnosti 1 mld, naopak vlada +11,5mid. ....)

Odhad: ztrata ve 2.Q'20 (4 tydni/ karantény a postupné rozvolfiovani): cca 144 mid (-258 mid export, domécnosti — 47
mld., fixni investice -17 mid. 4da naopak +4,5 mid)

4,4 miliardy za den karantény;
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14:05 - 15:00

Ekonomické aspekty pandémie COVID 19, v suvislosti s reakciami vlad
a centralnych bank, kratkodobé a dlhodobé dosledky na celosvetovu ekonomiku.

Helena Horska, hlavna ekondémka Raiffeisenbank Praha
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PRY ,DOBRE UZ BYLO".... ALE CO DELAT #ABYBYLOLEPE ?

« Na konci roku ocekavame nezaméstnanost pod hranici 5 % (tj. méné nez 360 tis

osob).
« Programy Antivirus udrzely zhruba 130 tis pracovnich miillmlm[

covi-19 Povodni scéndt Drohd a frefi vina
scénéie Rediné HDP Nezaméstnanost Reding HDP. Nezamésfnanost
a/a%  r%  roeni | %pm. e | a/@%  or%  roéni | %pom.  roéni
primer promér primer promér

2020 Q1 33 9 30 33 ER) 30

Q2 87 -109 36 87 109 36

Q3 63 57 38 49 70 38

Q4 08 54 -40) 45 37] 34 105 74 48 38
Lozt a 04 7 50 03 7.7 56

Q@2 12 89 57 30 42 65

Q3 18 43 56 23 16 67

Q4 8 53 a1 55 55 18 70 10 64 64
202  q 04 53 56 15 90 64

Q@2 05 46 54 10 68 62

Q3 05 32 52 06 49 63

Q4 07 21 38 51 53] 04 34 50| 50 62
203 Q 08 25 53 04 23 58

Q@2 09 29 50 04 17 54

Q3 09 33 46 04 16 52

Q4 10 35 31 45 49 04 16 18 50 54
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ZITREK PRO VSECHNY - #ABYBYLOLEPE

—
Zména mysleni
* udrzZitelnost, spoluprace a divéra
+ NE plytvani
Investice
- Inovace, technologie
« do fyzického i lidského kapitalu

Technologie

+ Obiha dokument ne dariovy poplatnik (digi statni sprava, Vzdélavani 5.0, Zdravotnictvi 5.0,....
« Society 5.0: technologie slouZi, neoviada; spoluprace napfi¢ spolecnosti,

Regionalizace

*+ NE nacionalizaci, NE bezhlavé sobéstaénosti
+ Spoluprace, koordinace

E
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ZITREK PRO VSECHNY — NAVRHY OPATREN{
#ABYBYLOLEPE

K

e et Ly

Zména mysleni

0 Investice

Technologie

e Regionalizace
E

investice do zdravotnictvi, podpofit telemedicinu
wvestice do energetiky, inovaéniho potencialu

K ~snizit odvodové zatizeni prace; investovat do vzdalani, vizkumu a vyvoje, ponechat pfisné podminky pro
investiéni pobidky
~2vysit draz na pridanou hodnotu, komplexni vyrobky a dodavky, ne subdodavky a polotovary

RB publikace investice.rb.cz
a pristup na Raiffeisen RESEARCH zde: 1

Raiffeisen RESEARCH je divizi Raiffeisen Bank International AG

Hlavni ekonom: Peter Brezinschek

Vice ne? 50 analytikii ve Vidni a 40 analytikii ve 13 dalsich zemich stfedni a vychodni Eviopy
Regionalni zaméFeni na eurozénu, svétové trhy a stfedni a vychodni Evropu

Analyzy a predikce pro ekonomiku, mény, trhy a alokaci aktiv

Kontakt: Helena Horska

Vedouci oddéleni vjzkumu pro gﬂ d 1 L S
Ceskou republiku

Email: helena.horska@rb.cz

Pfipojte se na T
www.raiffeisenresearch.com ‘-
pro pfistup k nejnovéjsim
zpravam, predikcim a
doporucenim! b
Raiffeisen RESEARCH kontakt: raiffeisen.research@rbinternational.com nebo +43 171707-1846
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DEKUJI ZA POZORNOST A UPOZORNUJI, ZE...

K-

Véechny nazory, prognézy a informace, véetné investicnich doporuceni a obchodni ideji, a
Jjakékoliv ostatni Udaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezavazné a
predstavuji nazor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento dokument nepredstavuje nabidku nakupu
nebo prodeje jakéhokoli finan¢niho aktiva nebo jiného finan¢niho instrumentu. Dokument je
uréen vyhradné pro potieby adresata a nesmi byt kopirovan a rozsifovan tretim osobam. RB
doporucuje pfed ucinénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o
zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi odbornou pécia v
dobré vife, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Uplnost nebo pfesnost. RB a RBI
obecné zakazuje svym analytikim a osobam reportujicim analytikim byt angazovan v cennych
papirech ¢i jinych financnich instrumentech jakékoliv spole¢nosti, kterou analytik pokryva, pokud
nabyti téchto financnich nastroji nebylo pfedem projednano s oddélenim Compliance RB nebo
RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zplsobené jakymkoliv
tretim osobam pouzitim informaci a (daji obsazenych v tomto dokumentu. Investi¢ni
doporuceni vytvarena tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia,
obchodni ideje, nazory a progndzy jsou pouze obecné a urlené pro vefejnost a nikoli
individualizované ani urcené pro konkrétni osoby v konkrétni financni situaci a nejsou tedy
sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle
pravidel dohledovych organ(i Spojeného kralovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument
nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi
byt distribuovan ob¢antim USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky ¢. 114/2006 Sb., o
poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v
sekci Analyzy — Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf .

Dohledovym orgéanem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska narodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.
Datum: 3.11. 2020 17
Nase nazory a analyzy naleznete na adrese RBroker: https://investice.rb.cz/
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15:05 - 16:10

Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020.

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,
mozné scendre dalSieho vyvoja.

Ved. panel. diskusie:

Diskutujuci:

Ivan Znasik, vykonny riaditel, Slovenska asociacia spravcovskych spoloc¢nosti (SASS)

Vystudoval Elektrotechnicku fakultu Slovenskej vysokej Skoly technickej (dnes Slovenska technickd univerzita)
v Bratislave. Po ukonéeni tudia pokracoval v doktorantskom $tddiu na Katedre ekonomiky a riadenia tej istej
fakulty, odkial presiel ako odborny asistent na Materialovo-Technologicku fakultu STU. Bol zakladatelom
dnes nadnarodnej spolo¢nosti v IT technolégiach CORINEX. Neskor posobil vo vedeni brookerskej spolo¢nosti
Transcontrol s.r.o. s ktorou stal pri zrode Bratislavskej komoditnej burzy. V rokoch 1992-93 bol ¢lenom
predstavenstva a finanénym riaditelom spravcovskej spolocnosti Investunion, investicna a.s. V dalsich
rokoch pésobil na veducich poziciach niekolkych obchodnych a vyrobnych spolo¢nosti. Od roku 2005 viedol
poradensko-analytickd firmu v oblasti riadenych portfolii podielovych fondov, Renta Investment. Od roku
2007 je na pozicii vykonného riaditela Slovenskej asociacie spravcovskych spolo¢nosti (SASS). SASS je stre$nou
organizaciou spravcovskych spolo¢nostia firiem posobiacich v oblasti kolektivneho investovania na Slovensku.

Roman Vlcek, predseda predstavenstva SASS

Vystudoval Matematicko-fyzikalnu fakultu UK Bratislava. Svoju profesionalnu kariéru v oblasti kapitalového
trhu zacinal vo VSeobecnej Uverovej banke ako analytik kapitalového trhu. Pokracoval v Tatra banke ako
Specialista kapitalovych obchodov. Od roku 1997 sa venuje kolektivnemu investovaniu. Podielal sa na zalozeni
Tatra Asset Managementu, kde pdsobil ako riaditel a podpredseda predstavenstva do roku 2001. V rokoch 2001
az2020 zastaval funkciu generalneho riaditela a predsedu predstavenstva, neskér ¢lena predstavenstvav Asset
Managemente Slovenskej sporitelne. Pocas svojej profesionalnej kariéry bol ¢lenom dozornej rady Poistovne
Slovenskej sporitelne a ¢lenom predstavenstva Slovenského rozvojového fondu. Bol ¢lenom skisobnej komisie
pre odbornt skisku pre oblast kolektivneho investovania a komisie pre odborné skasky sprostredkovatelov
investi¢nych sluZieb. V roku 1998 sa podielal na zalozeni Slovenskej asociacie spravcovskych spolocnosti, ktora
sa pod jeho vedenim stala vyznamnym reprezentantom kolektivneho investovania ako na Slovensku, tak aj
v zahranici prostrednictvom svojho ¢lenstva v medzinarodnych asocidciach EFAMA a IIFA.

Marian Matusovi¢, CEO a Clen predstavenstva, Eurizon Slovakia

RNDr. Ing. Marian Matusovi¢ PhD. je absolventom Matematicko - fyzikalnej fakulty Univerzity Komenského
a Ekonomickej Univerzity v Bratislave. V skupine VUB/ Intesa Sanpaolo pracuje v oblasti investi¢ného bankovnictva,
privatneho bankovnictva a spravy aktiv od roku 1993. V st¢asnosti poésobi ako CEO a ¢len Predstavenstva vo VUB
Asset Managemente, ¢len Dozornej rady v PBZ Invest v Chorvatsku a ¢len Dozornej rady CIB IFM v Madarsku.

V minulosti pdsobil v predstavenstvach a dozornych radach viacerych spoloc¢nosti z finanéného sektora ako napr.
VUB Generali DSS, Bratislavska burza CP, UBP, Wiistenrot, First Data Slovakia. Taktiez pésobil ako ¢len Vedeckej
rady a nadalej je externy spolupracovnik Obchodnej fakulty Ekonomickej Univerzity v Bratislave. Je podpredsedom
Predstavenstva SASS a ¢lenom predstavenstva EFAMA.

Marek Prokopec, predseda predstavenstva, Tatra Asset Management

Mgr. Marek Prokopec, CFA, predseda predstavenstva Tatra Asset Management, sprav. spol., a. s. je zaroven predsedom
predstavenstva Doplnkovej déchodkovej spoloc¢nosti Tatra banky, a. s.. Absolvoval Fakultu matematiky, fyziky
a informatiky Univerzity Komenského v Bratislave. Svoju pracovnu kariéru zacinal ako portfélio manazér, neskor
ako veduci Oddelenia portfélio manazmentu v spolocnosti Tatra Asset Management. V minulosti taktiez posobil
v spolo¢nosti Raiffeisen Invest Chorvatsko ako predseda predstavenstva.

KOLEKTIVNE INVESTOVANIE na Slovensku 2020 7
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Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020.

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,
mozné scendre dalSieho vyvoja.

Miroslav Ovcarik, Country Manager pre SR, Amundi Asset Management

Miroslav je Country Managerom od roku 2007 a zodpoveda za obchodné vysledky a celkovy chod organizaénej
zlozky Amundi na Slovensku. Pred menovanim do funkcie Country Manager pdsobil kratku dobu aj ako Regional
Sales Manager v spolocnosti.

Pred nastupom do spoloc¢nosti Amundi (predtym Pioneer Investments) pdsobil 4 roky ako konzultant a tréner
v medzinarodnej poradenskej spolocnosti Mercuri International. Skusenosti ziskal aj ako International Sales
Manager v spolo¢nosti ECM ECO Monitoring a hned po skonceni Ekonomickej fakulty Univerzity Mateja Bela
posobil kratko aj na Ministerstve financii SR ako referent na odbore kapitalového trhu.

Ma skonéené kurzy na Belgickej bankovej akadémii v Bruseli a Ceskej finan¢nej akadémii v Prahe. Rozprava po
anglicky a CiastocCne po rusky.

Pavol Vejmelka, ¢len predstavenstva, Asset Management Slovenskej sporitelne

Vystudoval Narodohospodarsku fakultu Ekonomickej univerzity v Bratislave, odbor Financie, bankovnictvo
a investovanie. Pocas Studia pracoval na oddeleni dealingu u obchodnika s cennymi papiermi. Po ukonceni vysokej
Skoly pokracoval svoju pracovnd kariéru ako analytik finan¢nych trhov so Specializaciou na komodity. Od roku
2011 az doteraz posobi v spoloc¢nosti Asset Management Slovenskej sporitelne. Spociatku zastaval post Specialistu
podpory predaja, od roku 2014 post riaditela Gseku podpory predaja a od jula 2020 zastava post ¢len predstavenstva
so zodpovednostou za oblast predaja, investicii a produktovy manazment. Zaroven od decembra 2019 je aj vedticim
organizacnej zlozky Erste Asset Management GmbH, pobocka Slovenska republika.

KOLEKTIVNE INVESTOVANIE na Slovensku 2020
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Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020.

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,

mozné scendre dalSieho vyvoja.

Ivan Znasik, vykonny riaditel, Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti (SASS)

INSS

Slovenska asociacia spravcovskych spolocnosti

Roman Viéek
Predseda predstavenstva SASS

Ivan Znasik
Vykonny riaditel SASS

Stav svetovej ekonomiky

Aktudlny vyvoj a predikcia vyvoja globalneho HDP podla OECD
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Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020.

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,

mozné scendre dalSieho vyvoja.

Ivan Znasik, vykonny riaditel, Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti (SASS)

Struktura majetku v OPF v SR (%) 2010 - 2020
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Cisté predaje OPF v SR
od 01.01.do 02.10.2020 (EUR)

Kategdria OPF Cisté predaje

Fondy penazného trhu

-2 656 325,96
Fondy kratkodobych investicii -42 779 093,05
Dlhopisové fondy -58 589 233,46
Akciové fondy 245 172 492,70
Zmiesané fondy 98 313 726,69

Struktirované fondy -17 683 011,00

Realitné fondy

99 500 037,09
Fondy alternativnych investicii -2 427 599,82
SPOLU 318850993,19
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Cisté predaje OPF v SR 2016 - 2020 (mil. EUR)
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Peiiazné fondy 1,84 1,29
A Fondy kratkodobych investicii 0,08 1,02 0,31
i Dihopisové fondy -1,10 386 034
e Akciové fondy 381 2,78 335
= ZmieSané fondy -043 2,08 051
-4 Iné fondy/Struktdrované fondy -2,99 282 -0,66
g Realitné fondy 287 353 314
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Kolektivne investovanie v krizovom roku 2020.

Zaujimavé aspekty vyvoja kolektivneho investovania v SR,

mozné scendre dalSieho vyvoja.

lvan Znasik, vykonny riaditel, Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti (SASS)

Porovnanie ro¢nej vykonnosti dlhopisovych
fondov v rokoch 2008 - 2009 a 2020 v % p.a.
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Slovenska asociacia spravcovskych spolocnosti

www.sass-sk.sk
44212444 56 591

+4212 446 32 543
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Udrzatelné investovanie.

Prednaska:
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business,
¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

Lubos Pastor is Charles P. McQuaid Professor of Finance at the University of Chicago Booth School of Business. He
also serves as a member of the Bank Board of the National Bank of Slovakia, Director of the Center for Research in
Security Prices (CRSP), member of the CRSP Indexes Advisory Council, Research Associate at the National Bureau of
Economic Research, and Research Fellow at the Centre for Economic Policy and Research. He has served as President
of the Western Finance Association, Director of the American Finance Association, and Co-Director of the Fama-Miller
Center for Research in Finance. He is an Associate Editor of the Journal of Financial Economics and a former Associate
Editor of the Journal of Finance and the Review of Financial Studies.

Professor Pastor’s research focuses mostly on financial markets and asset management. He has written on a broad
range of topics such as liquidity risk, political risk, sustainable investing, stock price bubbles, stock volatility, return
predictability, technological revolutions, income inequality, populism, portfolio choice, performance evaluation,
returns to scale in active management, indexing, learning, and IPOs. His articles have appeared in the American
Economic Review, Journal of Finance, Journal of Financial Economics, Journal of Monetary Economics, Journal of
Political Economy, Review of Financial Studies, and other outlets. His research has been awarded numerous prizes,
such as two Smith Breeden Prizes, three Fama/DFA Prizes, Goldman Sachs Asset Management Prize, Barclays Global
Investors Prize, the NASDAQ Award, the QMA Award, and the Q Group Award.

Professor Pastor has been teaching at Chicago Booth since 1999 when he obtained a Ph.D. in finance from the Wharton
School at the University of Pennsylvania. He has received the McKinsey Award for Excellence in Teaching as well as
two Faculty Excellence Awards at Chicago Booth.
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

SUSTAINABLE INVESTING

Lubo3 Pastor

University of Chicago Booth School of Business
National Bank of Slovakia

Kolektivne investovanie, Slovakia, November 2020

@ Growing interest in sustainable investing
o Objectives: Financial + ESG (Environmental, Social, Governance)

o AUM of $30+ trillion globally at the start of 2018, growing fast
(2018 Global Sustainable Investment Review)
e 2,600+ signatories to the UN Principles of Responsible Investment

1/37 2/37
Overview
o . . . . Mutual Fund Performance and Flows
o Growing interest in sustainable investing . .
o Objectives: Financial + ESG (Environmental, Social, Governance) Durmg the COVID-19 Crisis
o AUM of $30+ trillion globally at the start of 2018, growing fast
(2018 Global Sustainable Investment Review)
e 2,600+ signatories to the UN Principles of Responsible Investment Lubog Pastor (Chicago Booth)
Blair Vorsatz (Chicago Booth)
o | will show results from two studies
o Pistor, Taylor, and Stambaugh (2020)
Journal of Financial Economics, forthcoming. Review of Asset Pricing Studies, forthcoming.
o Pastor and Vorsatz (2020)
Review of Asset Pricing Studies, forthcoming.
3/37 4/37

Fund Performance under COVID-19 Fund Flows under COVID-19

Panel! A, Performance vs. FTSE/Russeil Panal A, Tolsl Cumulative Flows
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

Sustainable Investing in Equilibrium

Lubos Pastor (Chicago Booth)
Rob Stambaugh (Wharton)
Luke Taylor (Wharton)

Journal of Financial Economics, forthcoming.

Main Theoretical Results

o Greener assets have lower expected returns

o Because agents have green tastes & green assets hedge climate risk
o Green assets have negative alphas, brown assets have positive alphas

7/37

8/37

Main Theoretical Results Main Theoretical Results

o Greener assets have lower expected returns

o Because agents have green tastes & green assets hedge climate risk
o Green assets have negative alphas, brown assets have positive alphas

o Greener assets outperform when ESG factor performs well
o ESG factor captures shifts in customers’ and investors’ tastes
o Two-factor pricing: Market + ESG factor

o Greener assets have lower expected returns

o Because agents have green tastes & green assets hedge climate risk
o Green assets have negative alphas, brown assets have positive alphas

o Greener assets outperform when ESG factor performs well

o ESG factor captures shifts in customers’ and investors' tastes
e Two-factor pricing: Market + ESG factor

o Sustainable investing leads to positive social impact
o Green firms invest more, brown firms less
o Firms become greener

9/37

10/37

Model Overview Model Overview

/

INVESTORS

11/37
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

FIRMS

@ FIRMS
N 2

Model Overview Model Overview

N

LY

INVESTORS
13/37 14/37
Model Overview Model Overview
@ FIRMS s @ FIRMS s
INVESTORS INVESTORS
# 2O O
15/37 16/37
Model Overview Model Overview
8, <0 g >0 8, <0 . >0
@ FIRMS Ly E EIRMS Y
INVESTORS INVESTORS
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=1 — g-0 W | T =
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

e Firmsn=1... N

o ESG characteristics g (N x 1)
o g, > 0: “green" firm, positive externalities
e g, < 0: “brown” firm, negative externalities
o Excess stock returns 7 = p + €, where € ~ N(0,X)

o Firmsn=1... N

o ESG characteristics g (N x 1)
o g, > 0: “green” firm, positive externalities
e g, < 0: “brown” firm, negative externalities

o Excess stock returns 7 =y + €, where € ~ N(0,X)

Financial  Nonfinancial

1 /
e Agents i (continuum), with CARA utility —e— AW —biX;

A;: Absolute risk aversion of agent i

Wi = We; (1+ re + X!F): Wealth of agent / at time 1

X;: Portfolio weights of agent i (N x 1)

bi , = dign: Nonpecuniary benefit agent i derives from holding stock n
e d; > 0is agent i's “ESG taste”

19/37

20/37

Equilibrium Expected Returns: Market-Level Equilibrium Expected Returns: Market-Level

o Equity premium:

_ 2
Hm = \ a v Um
rel. risk
aversion

o Equity premium:

d

_ 2 ’
Hm= .2 0mn — B 'm8
rel. risk S marker's
aversion <0 greenness
where p, = w' i, 02, = w/, Zwy,, w, = mkt. portfolio weights,

d = average d; across agents (ie., d= fl.w,-d,-di, w; = %)

o whg>0 = pp is decreasing in d
o w,g <0 = pupis increasing in d

o Assume w),g = 0 (market portfolio is ESG-neutral)

21/37

22/37

Equilibrium Expected Returns: Firm-Level Equilibrium Expected Returns: Agent-Level

o Expected excess stock returns:

o Greener stocks have lower alphas:

d
H=pm Bm — <8
—— a
CAPM

Q

Qp = _; 8n
~~
<0
Green stocks have negative alphas
Brown stocks have positive alphas

o Expected excess return on agent i’s portfolio:

. d o
E(%) = ptm — 0; (;g’Z 1g>
N————
>0
where §; = d; — d. Note
° 0t = E(f)]

0 0; >0 = E(F) < pm
0 0; <0 = E(F)> um

23/37
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

Portfolio Tilts Two-Factor Pricing with the ESG Portfolio

o Agent i's equilibrium portfolio weights:

i oo
X,' = Wy, + ; (): lg)
“ESG tilt"

o Three-fund separation:
@ Riskless asset
@ Market portfolio, wy,
@ "ESG portfolio”, ¥~ 1g
o Agents with §; > 0 (i.e., d; > (7) tilt toward green assets
e Agents with §; < 0 (i.e., di < (Z) tilt toward brown assets
o Agents with §; = 0 (i.e., d; = d) hold the market

o No dispersion in ESG tastes = everyone holds the market

o Expected excess returns:

= fimfBm + g B,

where 3, = loading on ESG portfolio return, 7

o Excess returns obey the regression model

F= Bmfm + Bgfe + 7

o CAPM alphas:

o = figfg

[a comes from omitted priced ESG risk factor]
=—(d/a)g

[or comes from tastes, not aversion to ESG risk]

25/37

26/37

ESG Factor Sources of ESG Factor Risk

o ESG factor: excess return on a position in the ESG portfolio

fg = (1/gg) F

o Two-factor model:

ro= ﬂmFm+gf-g+Ij

E{fg} = —dja<0

o How to measure the ESG factor:

@ Cross-sectional regresion of returns on 3, and g
@ Special case: long green, short brown

o Strength of ESG concerns can change over time
o “Investor” channel: d shifts (AJ)
o “Customer” channel: Demand for firms' products shifts (Z;)

21/37

28/37

Sources of ESG Factor Risk Extension: Climate Risk

o Strength of ESG concerns can change over time
o “Investor” channel: d shifts (AJ)
o “Customer” channel: Demand for firms’ products shifts (Z;)

o Green (brown) stocks perform better (worse) than expected if
ESG concerns strengthen unexpectedly via either channel

o Agent i's utility:

new

e~ AVi—bXi— c¢;C

where climate € ~ N(0,1)

o ¢; >0 = Agents dislike low realizations of C
o Let &= [wicidi

29/37
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

Extension: Climate Risk (cont'd)

o Expected excess returns in equilibrium:

new

_ J = 2 /
N_Nmﬁm_;g""c(l_pmc)&

climate
betas

where 1) = slopes on Cina regression of 7 on both € and Fy

Extension: Climate Risk (cont'd)

o Expected excess returns in equilibrium:
i ——
N:Umﬁm_;g+c(l_pmc) P

climate
betas

where ¢ = slopes on Cina regression of 7 on both € and

o Greener stocks likely better hedge climate risk: Corr(¢,, g,) < 0
o If ¥, = —Eg,, where € > 0, then

d .
on=-12ve0-rha)d &

o Greener stocks have lower alphas for two reasons: tastes and risk

31/37

32/37

Extension: Social Impact Extension: Social Impact

o Social impact of firm n:
Sn = gnKn

where K, is the firm's operating capital

e Social impact of firm n:
Sn = gnKn

where K, is the firm's operating capital

o Firm maximizes its market value by choosing AK,, and Ag,
e Firm is endowed with capital Ky , and ESG characteristic gy, »

o Firm's cash flows at time 1: ,K,, minus adjustment costs
o Capital adjustment costs: %2 (AK,)?
o ESG adjustment costs: 42(Ag;)?

33/37

Extension: Social Impact (cont'd)

o Green tastes have positive social impact:

Sn(d) > S$,(0)

o Green firms invest more (cost of capital |)
Brown firms invest less (cost of capital 1)

o All firms choose to become greener

34/37

Firm-Level Social Impact

I P s et
I e S e rare Beoan s
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Lubos Pastor, Professor of Finance, University of Chicago, Booth School of Business, ¢len bankovej rady Narodnej banky Slovenska

Conclusions

In our equilibrium model of sustainable investing,

o Greener assets have lower expected returns

o Because agents have green tastes & green assets hedge climate risk
o Green assets have negative alphas, brown assets have positive alphas

o Greener assets outperform when ESG factor performs well

o ESG factor captures shifts in customers’ and investors' tastes
e Two-factor pricing: Market + ESG factor

o Sustainable investing leads to positive social impact
o Green firms invest more, brown firms less
o Firms become greener

37/31
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Amundi

ASSET MAHAGEMENT

ERSTES

Asset Management

= EURIZON

ASSET MANAGEMENT

20

Fidelity

INTERNATIONAL

Amundi Asset Management

Amundi, popredny eurdpsky spravca aktiv, ktory patri medzi top 10 globalnych hracov, pontka svojim viac ako 100
milionom klientov - retailovym, institucionalnym a korporatnym, kompletnu skalu sporiacich a investi¢nych riesSeni
v oblasti aktivneho a pasivneho riadenia v tradi¢nych alebo realnych aktivach.

So svojimi Siestimi medzindrodnymi investi¢nymi centrami, schopnostami v oblasti financného aj nefinancéného
vyskumu a dlhoroé¢nym zavazkom k zodpovednému investovaniu, je Amundi klGéovym hra¢om v oblasti spravy aktiv.
Klienti Amundi taZia z odbornych znalosti a poradenstva 4 500 zamestnancov v takmer 40 krajinach. Amundi, ktora je
dcérskou spolo¢nostou skupiny Crédit Agricole a je kétovana na burze cennych papierov, v sicasnosti spravuje aktiva
v hodnote takmer 1 600 miliard EUR.

Erste Asset Management

Spoloc¢nost Asset Management Slovenskej sporitelne vznikla v roku 2001 ako 100 %na dcérska spolo¢nost Slovenskej
sporitelne. Vo februari 2009 sa hlavnym akcionarom spolo¢nosti stala rakuska Erste Asset Management.

Asset Management Slovenskej sporitelne sa so svojim objemom majetku dlhodobo pohybuje na poprednych
miestach medzi spravcovskymi spolo¢nostami na Slovensku a to vdaka Sirokej a komplexnej ponuke produktov
a sluzieb: spravovanie retailovych fondov, spravovanie fondov pre privatne bankovnictvo, spravovanie $pecialneho
institucionalneho fondu, spravovanie realitného fondu, ponuka investi¢nych sporeni, riadenie individualnych portfélii,
investi¢né poradenstvo

Vykonava svoje ¢innosti prostrednictvom Slovenskej sporitelne, najvac¢sej retailovej banky na Slovensku.

Spravuje vlastné fondy so slovenskym ISIN-om, ale poskytuje komplexni podporu pre fondy materskej spoloc¢nosti
Erste Asset Management

Eurizon Asset Management Slovakia

Spravcovska spolo¢nost bola zalozena v roku 2000 Vseobecnou Gverovou bankou, a.s. na zaklade povolenia na vznik
a ¢innost udeleného rozhodnutim Ministerstva financii Slovenskej republiky ¢. 002/2000/SS zo dria 3.4.2000 a vznikla
zapisom do obchodného registra dria 17.4.2000. Spoloénost pésobila do 27.3.2020 pod obchodnym menom VUB Asset
Management, sprav. spol., a.s. a 28.3.2020 zmenila svoje obchodné meno na Eurizon Asset Management Slovakia (dalej
aj ,Eurizon SK“).

Predmetom cinnosti spravcovskej spolo¢nosti je vytvaranie a spravovanie Standardnych fondov a eurdpskych
Standardnych fondov. Jej ¢innost sa riadi zakonom ¢. 203/2011 Z.z. o kolektivnom investovani v zneni neskorsich
predpisov a podlieha dohladu Narodnej banky Slovenska so sidlom Imricha Karvasa 1, 813 25 Bratislava.

0Od zaciatku svojej ¢innosti sa spolo¢nost zaradila medzi popredné slovenské spravcovské spolo¢nosti a od maja 2000
je ¢lenom Slovenskej asociacie spravcovskych spoloénosti. Momentdlne je Eurizon SK druha najvacsia spravcovska
spolo¢nost na Slovensku.

Vyznamnym milnikom pre spolo¢nost bol rok 2013, kedy bolo z iniciativy Intesa Sanpaolo vytvorené na Slovensku
regionalne centrum pre Strednd a Vychodnt Eurdpu tzv. “HUB, ktorého hlavnym cielom je koordinacia aktivit v oblasti
asset managementu vo vztahu tak k retailovym, ako aj institucionalnym klientom zahrani¢nych bank kontrolovanych
skupinou Intesa Sanpaolo v regione.

Majoritnym vlastnikom spolo¢nosti sa stal Eurizon Capital SA so sidlom Luxembursku a spolo¢nost prevzala kontrolu
nad dvoma dcérskymi spolo¢nostami, CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. so sidlom v Budapesti v Madarsku a PBZ Invest
d.o.o. so sidlom v Zahrebe v Chorvatsku

Od 1.6.2018 je jedinym akcionarom spravcovskej spolo¢nosti spolo¢nost Eurizon Capital SGR S.p.A. so sidlom
v Taliansku.

Eurizon SK je ¢lenom skupiny Intesa Sanpaolo.

Fidelity International

Spolo¢nost Fidelity International poskytuje prvotriedne investi¢né rieSenia aj odborné znalosti v oblasti financovania
déchodkového zabezpedenia pre institacie, individualnych investorov a ich poradcov - s cielom pomahat nasim
klientom budovat lepsiu budicnost pre nich aj pre dalsie generacie. Ako sikromna spolo¢nost myslime generaéne
a investujeme so zohladnenim dlhodobého horizontu. Pomahat klientom sporit si na déchodok a iné dlhodobé
investi¢né ciele bolo a je stredobodom nasej obchodnej stratégie uz takmer 50 rokov. Zodpovedame za spravu
celkovych aktiv klientov vo vyske 521.6 mld. EUR (k 30.9.2020) od viac ako 2,5 miliéna klientov v regiénoch Azia
a Tichomorie, Eurdpa, Blizky vychod a Juzna Amerika. Spolo¢nost Fidelity International, zaloZzena v roku 1969 ako
medzindrodna vetva Fidelity Investments, zaloZzenej v roku 1946 v Bostone. sa v roku 1980 osamostatnila od americkej
organizacie a dnes je povacsine vo vlastnictve manazmentu a ¢lenov pévodnej zakladatelskej rodiny.
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IAD Investments

Sme najstarsia slovenska spravcovskad spoloénost pdsobiaca na slovenskom trhu od roku 1991. V ramci svojho
eurépskeho pdsobenia spravujeme aktiva najméa na Slovensku a v Ceskej republike v celkovej hodnote viac ako 1
miliarda EUR. Vybudovali sme portfélio 14 podielovych fondov s réznymi investi¢nymi stratégiami, ktoré vystihuju
naladu na svetovych a eurdpskych trhoch. Je nasim zavézkom investovat peniaze s obozretnostou a odbornou
starostlivostou. Klientom a investorom pontkame spravu investicii v podielovych fondoch, sporiace programy
a individudlnu spravu aktiv. Predaj finanénych produktov uskutocnujeme prostrednictvom siete finanénych
sprostredkovatelov a spolupracou s vyznamnymi medzinarodnymi finan¢nymi institdciami.

Sme ¢lenom SASS (Slovenskej asociacie spravcovskych spolo¢nosti) a AKAT CR (Asociace pro kapitalovy trh CR).
Vysoka kvalita a profesionalita spravovania nasich fondov je pravidelne ocenovana v prestiznych sttaziach financnych
produktov Fincentrum & Forbes, TOP FOND SLOVAKIA a World finance investment management awards, Zlata minca.

KBC Asset Management

KBC Asset Management je zahrani¢na spravcovska spolocnost s viac ako 70 ro¢nou histériou, ktora prinasa svojim
klientom inovativne rieSenia. Je jednotkou na domacom belgickom trhu a ma silné zastupenie v strednej Eurdpe
a v Irsku. Na Slovensku pdsobi prostrednictvom svojej poboc¢ky a zameriava sa hlavne na podporu predaja fondov
zlepSovanie kvality sluzieb suvisiacich s investovanim. Svoje produkty a sluzby poskytuje vyhradne prostrednictvom
obchodnych miest CSOB.

Prva penzijna

Uz viac ako 20 rokov sme déveryhodnym partnerom pri zhodnocovani investicii klientov, ¢im sa radime medzi
spravcovské spolo¢nosti s najdlhs§im posobenim na slovenskom trhu. Nas tim Spickovych portfélio manazérov ma
mnohoro¢né znalosti a skisenosti so spravou majetku v podielovych fondoch. Pontikame unikatne rieSenia, ktoré su
vhodné pre kazdy typ investora. O naSom dlhodobom Uspechu hovoria aj viaceré ocenenia, ktorych sme v réznych
kategoriach ziskali az 30.

SASS

Slovenska asociacia spravcovskych spolo¢nosti (SASS) je streSnou organizaciou spolocnosti pdsobiacich v oblasti
kolektivneho investovania, ktord sa snazi o spolo¢ny postup pri rieSeni problémov v oblasti legislativy, U¢tovnictva,
dani ale aj informovania verejnosti o sektore kolektivneho investovania na Slovensku ale aj v Eurdpe a vo svete
Jednou z hlavnych priorit je pre SASS spolupraca s legislativnymi orgdnmi $tatu pri tvorbe zdkonnych noriem
upravujucich oblast financného trhu na slovenskej ale aj eurdpskej Grovni.

SASS je riadnym ¢lenom Eurépskej asociacie fondov a spravcovskych spolo¢nosti - EFAMA so sidlom v Bruseli, ako aj
riadnym ¢lenom celosvetovej Medzindrodnej asociacie investi¢nych fondov - IIFA.

SASS v sucasnosti zdruzuje Sest riadnych a 18 pridruzenych ¢lenov sidliacich na Slovensku a v zahranici.

SASS pravidelne informuje 0 650 podielovych a investi¢nych fondoch s celkovym objemom investicii 9,8 mld. EUR od
slovenskych investorov.

Tatra Asset Management

Nasa cesta sa zacala v roku 1998. Sme dcérskou spoloc¢nostou Tatra banky, patrime pod bankovu skupinu Raiffeisen
Bank International a sme jednym zo zakladatelov Slovenskej asociacie spravcovskych spolocnosti. Sme lidrom
kolektivneho investovania na Slovensku, spravujeme viac ako 2 miliardy eur. Neustale pracujeme na zatraktiviiovani
nasej ponuky, na vyvoji novych produktov prinasajiacich vynimocny finanény komfort klientom, ktorym zalezi na tom,
kto a ako sa stard oich peniaze. Nase fondy su pravidelne ocefiované doma i v zahranici. Pocas nasej viac ako 20 ro¢nej
existencie sme ziskali viac ako 50 oceneni.
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Prinasame vam otazky a odpovede, ktoré z casovych dovodov sa nezmestili

do diskusie.

Dobry den. Prevazuji jednordzové
nebo pravidelné investice? Jaka je
priimérnd mésiéni pravidelna in-
vestice do OPF?

Ovcarik: V Amundi na Slovensku pre-
vazuju pravidelné investicie, s prie-
mernou mesacnou investiciou medzi
50-70 eur, v zavislosti od zvoleného
portfélia.

Vejmelka: Slovenski klienti v posled-
nych rokoch zacali preferovat pravi-
delné investovanie. Dévodom je pre-
dovSetkym fakt, ze moézu investovat
s mensim objemom prostriedkov.
A pravidelné investovanie byva c¢asto
aj zvyhodnené. Priemerna pravidelna
investicia sa pohybuje okolo 50 € me-
sacne.

Dobry den, ako vidite legislativne
vyhodu ETF oproti nasim Fondov?
Bude NBS nejako reagovat?
Ovcarik: Myslim si, Ze je to jednoznac-
na a neoddvodnena diskriminacia. To
nie je otédzka na NBS ale na Ministerstvo
financif SR, ktoré by malo zmenit Zakon
o daniz prijmov.
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Ako bude slovensky asset manage-
ment reagovat na prichddzajicu
post covid dobu?? Mézeme ocakad-
vat napriklad viac sektorovo Speci-
fickych akciovych produktov?
Ovcarik: Neviem ako slovensky asset
management, ale v ramci Amundi sme
uz prisli na slovensky trh napr. s fon-
dom CPR Global Disruptive Opportu-
nities, ktory je zamerany na prevatné
(disruptivne) zmeny a ktory tazi zo sek-
torov, ktoré st vitazmi tejto krizy a mini-
malizuje sektory, ktoré maju problémy.
Vysledom je aktudlne vysoka nadvy-
konnost oproti indexu MSCI World.
Vejmelka: Spravcovské spoloc¢nosti
reagovali rozne, ale vo vSeobecnosti
poskytovali klientom vcasné, transpa-
rentné informacie , aby neprichadzalo
k rychlym a neuvéZenym rozhodnu-
tiam. Dalsim logickym krokom je pokra-
Cujuca digitalizacia. Tematické financné
produkty/fondy st tu uz dlhé roky. V po-
slednych rokoch vidime narast zaujmu
o0 spolocensky zodpovedné investova-
nie (ESG fondy) alebo o fondy ktoré sa
Specializuju na takzvané Megatrendy.

Ako vnimate dariovd vyhodu ETF
oproti aktivne riadenym fondom?
Vlcek: Treba si povedat preco tento
problém vznikol. Tu nejde o ETF ako
také, ale o spbsob ako vznikaju zda-
nitelné vynosy pri ETF a pri beznych
fondoch, to jedno ¢i aktivnych alebo
pasivnych. Kym pri ETF vynosy vacsi-
nou plynd z ich predaja na burze, pri
beznych fondoch je to v drvivej vacsine
pri ich vyplacani alebo inak povedané
redemaciach. Problémom nasej dano-
vej legislativy je to, Ze kym na obcho-
dovanie s cennymi papiermi sa aplikuje
Casovy test jedného roka, po uplynuti
ktorého su prijmy z obchodovania oslo-
bodené od dane z prijmu, pri redema-
ciach sa Ziaden Casovy test neaplikuje.
To vnasa do systému nespravodlivost,
ktoru si intenzivne uvedomujeme. Aj
preto je hlavnou prioritou SASS tdto
zjavnU deformaciu v zakone odstranit
a vytvorit rovnaké podmienky pre po-
rovnatelné financné produkty.
Vejmelka: Nevnimame to ako dosta-
to¢ne oddévodnené, aby boli ETF zvy-
hodnované takymto spésobom. Ak sa
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planuje podpora investovania, potom
nech maju danové zvyhodnenie vsetky
investi¢né produkty, ktoré splfiaju viet-
ky potrebné nalezZitosti. Nech samotni
investori rozhodnl na zéaklade rizika
avynosov, ¢o je pre nich optimalne rie-
Senie.

Co noveho ném hrozi v oblasti le-
gislativy? Mame sa bat?

Znasik: Myslim Ze nie¢o neocakava-
né a problematické v oblasti legisla-
tivy ndm v tomto okamihu nehrozi.
Na druhej strane v suc¢asnej dobe sa
v SASS intenzivne zaoberadme interpre-
taciou nového usmernenia ESMA o vy-
konnostnych poplatkoch, ktoré bude
mat urcity v vplyv na rozhodovanie
spravcovskych spolocnosti v tejto ob-
lasti a taktiez na sposob informovania
o nich.

Vejmelka: Eurépska Unia bude pokra-
¢ovat vo viacerych iniciativach, ktoré
maju pomoct retail investorom, aby
boli financné sluzby a produkty trans-
parentné a spravne vysvetlené a pova-
zujeme to za spravne. Dalej o¢akavame
noveé regulacie, ktoré klientom poskyt-
nu informéacie o spoloc¢ensky zodpo-
vednom investovani (ESG) a aké maju
ich investi¢né nastroje ESG skore.

Zatim kromé reklam nezaznela
zkratka ESG - uz zacind slovensky
trh slyset na téma udrzitelnosti?

Matusovic: Na rozdiel od zahrani¢né-
ho trhu s kolektivnym investovanim,
oblast ESG investovania na domacom
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trhu zatial nie je prilis rozsirend. Ocaka-
vame vsak, 7e postupne sa povedomie
o trvalo udrzatelnych fondoch rozsiri
aj medzi slovenskych investorov, ¢i uz
z retailového alebo institucionalneho
segmentu, a v priebehu najblizsich ro-
kov vyrazne vzrastu investicné objemy
ESG fondov v drzbe tuzemskych podiel-
nikov. Suvisi to aj s predpokladanym
dopytom po ESG fondov v ramci celej
EU, kde sa ocakava, ze majetok pod
spravou sa do roku 2025 strojnasobi
a dosiahne 5,5 biliona EUR, ¢o predsta-
vuje CAGR na Urovni 21,9% oproti roku
2019.

Vejmelka: Pevne verime, Ze ano. Spo-
locensky zodpovedné fondy (ESG) su
doélezitou sucastou ponuky fondov
spolo¢nosti Erste Asset Management
Myslime si, Ze ajslovenskych investorov
tento druh investovania zaujme. Klima-
tickd zmena a udrzatelnost s témy,
ktoré sa dotykaju kazdého Slovaka.
V tomto momente stredobodom po-
zornosti Covid-19, ale ten bude mozno
eSte nasledujuci rok ¢i dva. Spolocen-
sk& zodpovednost je multigeneracné
tema.

Prichddza nové legislativa z EU
ohladom implementdcie SRl do
pravnych noriem clenskych statov,
bude SASS vyddvat k tomu nejaké
materialy?

Znasik: Nova legislativa EU ohladne
SRI alebo ESG sa postupne pripravuje.
Najskor bola prijata taxonomia, ktora
detailne Specifikuje ktoré casti ekono-

miky budu povaZované za ESG, ktoré
budu neutréalne a ktoré proti ESG. Na
zaklade tejto taxondmie sa v sucas-
nosti rozpraclvaju zasahy do mno-
hych pravnych predpisov EU. V oblasti
kolektivneho investovanie tiez prebie-
haju debaty hlavne v oblasti unifikacie
transparentnosti pri informaciach pre
investorov. SASS tiez pripravuje urcitl
metodiku, ktord umozni dat jednot-
livym fondom predavanych v SR aj
informaciu o ESG faktore, minimalne
v Statistikach publikovanych na urovni
Asociacie.

Maju slovenski spravcovia kapaci-
ty na vlastné ESG produkty? Alebo
sa budu len importovat od inych
spravcov zo skupiny?

Matusovi¢: Faktom je, Ze ponuka
lokalnych spravcov ohladom vlast-
nych ESG fondov je v suc¢asnosti mi-
nimélna a vyuZiva sa v prvom rade
expertiza materskych spravcovskych
spolo¢nosti. Na druhej strane, takmer
100% institucionalnych investorov
v ramci EU si mysli, ze do roku 2022
prebehne vyrazna konvergencia me-
dzi ESG a ,Standardnymi“ podielovy-
mi fondami a to hlavne pri akciovych
fondoch. Pre slovenskych spravcov to
bude predstavovat prileZitost zacle-
nit do svojho produktového portfélia
lokélne spravované ESG fondy, samo-
zrejme po vyrovnani sa so vsetkou su-
visiacou a prichadzajlcou regulaciou,
ktora neobide ani tento druh investo-
vania.
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