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Komoditní sektorové fondy ABN AMRO
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Boom na trhu s průmyslovými komoditami, jaká je příčina?
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    optávka po základních surovinách poslední roky neustále roste a spolu s omezenou kapacitou na straně nabídky zvyšuje ceny většiny komodit na stále vyšší historická maxima. To se týká hlavně cen ropy, zlata, stříbra, platiny, mědi aj. Ceny surovin jsou z poptávkové strany taženy hlavně díky neunavujícímu růstu ekonomik Číny a Indie, které profitují ze silné jak domácí, tak zahraniční poptávky po spotřebním zboží všeho druhu. Není se co divit, pokud si představíme, že se během posledního desetiletí v těchto miliardových zemích rapidně zvýšila kupní síla a mnoho občanů si tak může dovolit koupit novou televizi, mobilní telefon, počítač, automobil a jiné spotřební zboží. Všechny tyto výrobky jsou vyrobeny alespoň z některé výše zmíněné suroviny (ropa – plasty, benzín; drahé kovy – elektronika a spoje; stavební materiál - infrastruktura atd.). Při takto masivním nárůstu poptávky po spotřebním zboží stoupne samozřejmě poptávka výrobců po materiálech, tedy po surovinách, ze kterých se potřebné materiály vyrábí. 

Strana nabídky je limitována jednak omezenými těžebními a přepravními kapacitami, jednak časovou a finanční náročností při objevování a „nastartování“ nových nalezišť. Do celkové nabídky surovin se také negativně promítají různé geopolitické problémy. Např. nejistoty okolo íránského jaderného programu, blízkovýchodní nepokoje, povstalecké boje v Nigérii nebo snahy o znárodňování velkých těžebních společností v Latinské Americe přinášejí na komoditní trhy určitou nervozitu , což se projevuje zvýšenou volatilitou (kolísavostí) cen surovin. To se nejvíce projevuje na cenách ropy. Jakmile se někde přeruší tok této důležité suroviny (hurikány zasáhnou mořská ropná pole, nigerijští povstalci přeruší ropovod atd.), ceny ihned vyskočí na nová maxima.

Sečteme-li všechny faktory na poptávkové i nabídkové straně, dostaneme vysvětlení, proč jsou ceny surovin aktuálně tak nahoře a proč stále rostou. Vývoj cen ve střednědobém horizontu bude záviset na budoucí makroekonomické situaci USA (stagnace či recese americké ekonomiky může ochladit celosvětový ekonomický růst a tím pádem i poptávku po surovinách) a na vývoji  spotřebitelské poptávky dvou nejrychleji rostoucích ekonomik současnosti – Číny a Indie. V krátkodobém horizontu mohou přicházet výkyvy díky výpadku na straně nabídky surovin, a to hlavně u cen ropy (poškození ropovodu teroristickou akcí, snížení strategických zásob ropy v USA apod.). 

Vysoké ceny přispívají k výraznému navyšování zisků a tržní hodnoty akcií společnostem, které se pohybují v těžebním sektoru. Tuto skutečnost samozřejmě ocení každý investor. Je třeba si však uvědomit, že komodity nesou vysoké riziko 
v podobě výrazného kolísání cen. Existuje však ještě jiný důvod, proč mít nějakým
způsobem zahrnuty komodity v portfoliu. Tím důvodem je lepší rozložení rizika celkové investice. Nejlépe je to možné pozorovat na následujícím grafu, kde vidíme, že komodity (a reality) jako třídy aktiv nejsou příliš korelovány (svázány) s vývojem akciových trhů a přispívají tak ke stabilizaci portfolia. 
Investoři mají v současné době nepřeberné možnosti jak rozšířit své portfolio o komoditní složku. Dá se říci, že na trhu pro běžné investory existují dva základní druhy finančních aktiv, které se specializují na komodity – investiční certifikáty a fondy. Investiční certifikát je finanční instrument kopírující vývoj komoditního indexu. Komoditní index je sestaven z více druhů rozdílných typů komodit (např. energie, průmyslové a drahé kovy, zemědělské plodiny atd.), což eliminuje vysoké kolísání ceny spojené s nákupem jediného typu komodity. Pro drobné investory existují buď speciální typy tzv. ETF fondů (Exchange Traded Fund), které jsou podobně jako certifikáty navázány na libovolné komoditní indexy, nebo klasické otevřené podílové fondy, které nakupují akcie společností určitého sektoru. Dva fondy, které jsou úzce spojeny s vývojem cen komodit a nahrazují tak certifikáty či ETF fondy, Vám blíže představíme na následujících řádcích.
ABN AMRO MATERIALS FUND (EUR)   
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Fond investuje do společností, které se zabývají zpracováním základních nerostných surovin na materiály. Jedná se především o tyto sektory: těžební, hutní, chemický a papírenský průmysl a výroba stavebního a obalového materiálu. Široká škála sektorů přináší možnosti atraktivního výnosu, ale také dobrého rozložení rizika. Z hlediska geografického se investiční manažer zaměřuje (avšak ne výhradně) na rozvinuté trhy.
Investiční tým a postup:

Fond řídí z Amsterodamu dva hlavní portfolio manažeři s mnohaletými zkušenostmi v oblasti zpracování nerostných surovin. Spolupracují však s odborníky z celého světa (Sydney, Hong-Kong, Sao Paulo, Chicago a Peking). Při výběru jednotlivých společností do portfolia jsou rozhodující mikroekonomická data (finanční zdraví, kapitálová disciplína, schopnosti managementu, struktura a kvalita aktiv, nákladovost, potenciál budoucího růstu aj.), dále následuje analýza místního a globálního trhu (konkurenceschopnost, vývoj světové poptávky po jednotlivých druzích komodit atd.). 
Investiční omezení:

· Maximálně 20% aktiv fondu je možné investovat do rozvíjejících se trhů
· Maximálně 10% aktiv fondu je možné držet v hotovosti (zpravidla je fond plně zainvestován)

· Investice v jiné měně než EUR nejsou zpravidla měnově zajištěny
· Pro účely zajištění výkonnosti fondu lze využít finanční deriváty (nejsou však zpravidla používány)  
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Pro koho je fond vhodný?

Fond je vhodný pro investory, kteří chtějí rozšířit stávající portfolio o komodity, resp. o akciový fond svázaný s cenovým vývojem rozličných komodit a tím diverzifikovat celkovou rizikovost své investice. Vzhledem k rizikové povaze fondu by měl mít investor zkušenosti s akciovými fondy, popř. by se měl poradit se zkušeným finančním poradcem.  
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Ropa – černé zlato, bez něhož to zatím nejde
       opa je v současnosti asi nejvíce diskutovaná komodita. Limitované zdroje a neustávající hlad po této surovině tlačí její cenu do výše. Nacházíme se v situaci, kdy jsou těžební kapacity využity na maximum a jakýkoliv výpadek na straně nabídky vystřelí cenu ještě více. V současné době jednotlivé společnosti pracují na urychleném nastartování nových nalezišť, což je časově i finančně velmi náročné. Problém omezené nabídky není pouze na straně těžařů, ale také na straně zpracovatelů, kterých je při současné poptávce nedostatečný počet. To znamená, že zvýšená nabídka surové ropy bez navýšení kapacit rafinérií problém s vysokými cenami nevyřeší. Očekává se, že tato investiční fáze skončí do 5 let. Než se však navýší potenciál nabídky, musíme počítat se stále vysokými cenami. 
V této situaci rychle rostou těžařským firmám zisky, které jsou důležité právě pro budoucí rozšiřování těžby. S tím, jak stoupá cena ropy, roste hodnota akcií jednotlivých těžařských společností. Z tohoto vývoje následně těží i ABN AMRO Energy Fund, který Vám níže představíme.
ABN AMRO ENERGY FUND (EUR)
Fond investuje do akcií společností z energetického sektoru, které se primárně zabývají dobýváním, výrobou, rafinací, distribucí nebo dopravou ropných a plynárenských výrobků. Investiční manažer investuje také do společností, které ropný a plynárenský obor podporují (společnosti zajišťující provoz ropných polí, geologické průzkumy a vrty atd.). 
Investiční tým a postup:

Fond řídí z Amsterodamu Friso Rengers, který má mnohaleté zkušeností s energetickým sektorem, spolu s týmem globálních „energetických“ analytiků. Do konečného portfolia fondu je nakonec vybráno okolo 40 společností, které projdou kvalitativním filtrem. Konečný výběr společnosti do portfolia je založen nejenom na finančním zdraví (tržby, ziskovost, cash-flow, atd.), ale také na poznatcích získaných při prohlídkách jednotlivých ropných polí a na schůzkách s managementem, kde je mimo jiné diskutována otázka budoucí strategie firmy (rozšiřování kapacity, snižování nákladů, potenciál nových nalezišť aj.). Fond investuje do akcií většiny známých světových producentů, jako je např. Chevron Texaco, Exxon Mobil, BP, Statoil, Total, Shell, OMV a další. Fond za svůj minulý výkon získal od ratingové společnosti Morningstar 4 hvězdičky.  
Pro koho je fond vhodný?  
Fond je vhodný pro investory, kteří chtějí participovat na vývoji cen ropy a rozšířit tak stávající portfolio o energetický sektor. Vzhledem k rizikové povaze fondu by měl mít investor zkušenosti s akciovými fondy, popř. by se měl poradit se zkušeným finančním poradcem.
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