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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

FOKUSZBAN: A NOVEKVO INFLACIOS FELELEM

A Michigani Egyetem legutébbi fogyasztdi felmérései
szerint az amerikai lakossag arra szamit, hogy az
inflacio mostantdl évi 7,3%-ra, 6t év alatt pedig 4,6%-ra
emelkedik. Ezek a legmagasabb értékek 1981, illetve
utébbinal 1991 dta.

A varakozasok meredek ndvekedése — aminek oka a
magasabb vamok hamarosan bekdvetkezd bevezetése
— ndveli annak kockazatat, hogy a jegybank szerepét
betdlté Federal Reserve (Fed) elvesziti az iranyitast az
arstabilitas felett. Az amerikai haztartasok a névekvé
pénziigyi stressz jeleit mutatjak, és ez a felmérés is
ravilagit a novekvd elégedetlenséglkre.

Az USA GDP valtozasa
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Forrds: Bloomberg

A fogyasztdi bizalom zuhan (a Michigani Egyetem
fogyasztoi bizalmi indexe 50,8 pontos értéket mutat,
ami a masodik legalacsonyabb a 2022 juniusi térténel-
mi mélypont 6ta), a bolti arak emelkednek (a Walmart
nemrégiben bejelentette, hogy a vamok miatt elkezdte
emelni az arakat), mindez azt valészinUsiti, hogy a
Fed nem fog a kdzeljdvEben kamatot csdkkenteni.
Az Egyestilt Allamokba irdnyuld importra kivetett tény-
leges vam jelenleg 17,8%, ami tobb mint hétszerese a
kereskedelmi haboru el6tti szintnek. A szakpolitikaban
bekbvetkezett drasztikus valtozasok bénitd bizony-
talansaghoz vezettek a vallalkozasok szamara.

2023 2024 2025

— UMICH 1 éves inflacids varakozas

NY Fed 3 éves inflacios varakozas
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RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

Az amerikai részvények pénteken visszapattantak a
korai veszteségeikbdl, lezarva ezzel egy volatilis, de
er6s honapot. Az USA részvénypiacanak altalanos
teljesitményét tikrozd S&P 500 index 1990 dta a leg-
jobb majusat, és 2023 novembere déta a legjobb
honapjat produkalta tdbb mint 6%-0s emelkedéssel,
mig a Dow t6zsdeindex 4%-kal, a Nasdag — mely az
amerikai technoldgiai részvények iranyadd indexe is
egyben — pedig kdzel 10%-kal emelkedett a technolo-
giai szektor er6sddésének kdszdnhetben. Az elsé
negyedéves eredmények erdsek voltak, igaz, a maso-
dik és harmadik negyedévre vonatkozo eredmény
varakozasokat jelentdésen lefelé mddositottak. A ,Mag-
nificent 7” részvények — vagyis az amerikai részvény-
piac hét legnagyobb technoldgiai és nbvekedési

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

A gazdasagi adatok bizonytalan munkaerépiaci helyze-
tet mutatnak az USA-ban, ami bizonytalan inflaciés
varakozasokat és bizonytalan kamatpalyat is jelent.
Egyrészrdl a munkaerdpiac tovabbra is szilard havi
adatokat kdzdl, ami az inflacids nyomas miatt késleltet-
heti a FED idei kamatcsdkkentéseit. Mas statisztikak
szerint viszont a felszin alatt mar ,hdl” a tengerentuli
munkaerdpiac: ugyan aprilisban nétt az amerikai
allaslehetéségek szama, de a leépitések szama kilenc
hénapja nem latott mértékben emelkedett. A vamokkal
kapcsolatos bizonytalansag lassan, de biztosan rontja
a gazdasagi kilatasokat. A dollarkamatok mindene-
setre magasan tanyaznak (a 10 éves allamkotvények
évi 4,3%-ot kindlnak). Eurépaban sem sokkal jobb

a helyzet: itt ugyan az Eurdpai Kézponti Bank (EKB)

részvényei — a jelentds aprilisi korrekcidval redlisabb
értékeléseket értek el, és a részvényenkénti nyereség,
az EPS ndvekedési rés ismét szélesedett. A mester-
séges intelligenciat gyartd Nvidia részvényei majusban
kozel 24%-kal emelkedtek és a tarsasag junius elejére
3450 milliard dollarral a vilag legértékesebb tézsdén
jegyzett véllalata lett. Az amerikai t6zsde értékeltsége
ugyanakkor nagyon magas: a Wall Street atlagos
részvénypiaci értékelési mutatdja (P/E) 22-es, mig az
eurdpai cégekeé alig tébb, mint fele. Kézép-Eurdpaban
pedig 10 alatti ez a szorzo, a lengyel valasztasok
eredménye — az elndkvalasztast az ellenzeéki jobboldal
nyerte és elképzelhetd, hogy megprobalja megakasztani
a nyugatosodasi folyamatot — és a véget nem éré
ukrajnai haboru ugyanakkor komoly kockazatot rejthet.

2023 eleje ota a legalacsonyabb szintre, 2%-ra csok-
kentette az alapkamatot, valaszul a lassuld inflaciora
és a Trump elndk kereskedelmi haboruja altal a régid
névekedését fenyegetd veszélyekre. Az erre adott piaci
reakciok ugyanakkor visszafogottak voltak: a befekteték
megosztottak a jegybank kévetkezd 1épéseit illetéen.
Sokan ugy vélik, hogy a kamatcstkkentési ciklus vége
felé kdzeledik. A koltségvetési kiadasok varhatdan
felgyorsulnak a jovében.

A gyengébb dollar és amerikai makrogazdaséag, az
alacsonyabb olajarak, a stabil regionalis devizak és
a vonzobb hozamszintek tovabbra is meglehetésen
tamogatdak a kdzép-kelet eurdpai kdtvények szamara.



ARUPIACOT ERINTO HIREK

A recesszié nem jO a nyersanyagpiacoknak. Majusban
a nyersanyagok atlagos arfolyam valtozasat mutato
Bloomberg Commaodity Index (BCOM) vegyes teljesit-
ményt mutatott: az energiaszektor sulya csékkent, mig
az agrartermékeké ndvekedett, kildndsen a gabonak
és a “lagy aruk”, pl. kavé, cukor, gyapot esetében. Az
olajpiacon az Eurdpaban iranyadd Brent — az északi-
tengeri kdnnyd nyersolaj —, valamint az amerikai WTI —
a texasi olajfajta — arfolyama egyarant 6-7%-kal esett,
mivel a kereslet a vilaggazdasag megtorpanasaval
gyengult, és az amerikai készletek eleve magasak
voltak. A geopolitikai feszlltségek kielez8dése, mint

DEVIZAPIACOT ERINTO HIREK

A forint tartésan 400 forint felett all, a dollar gyengul:
érdemes lehet a megtakaritasok egy részét eurdban
forgatni. Az uniés kdzds pénz marcius eleje 6ta mintegy
10 szazalékkal erésddott a dollarhoz képest és ez a
trend folytatddhat. Bar rovid tavon az amerikai befek-
tetSi hangulat és a kamatcsdkkentés elodazédasa
atmenetileg tdmogatdlag hatott, a kdzéptavu trend
tovabbra is a dollar gyenguilését mutatja. A pozicionalt-
sag, a hozamgdrbék meredeksége, €s az, hogy a téke
az USA-bdl a feltdrekvd piacok és Eurdpa felé aram-
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példaul az Oroszorszagot éré ukran drontamadasok
ugyan atmeneti emelkedést hoztak, de a hosszu tavu
kilatasok tovabbra is pesszimistak, mivel a legnagyobb
kitermeldket tdmoritd OPEC+ olajkartell juliustdl napi
411 ezer horddval noveli a termelést. Varakozasok
szerint az arak az év végére akar hordénként 50 dollar
korulire is csdkkenhetnek. Még az arany sem teljesitett
jol: az elmult évek sztarjanak szamito, értékalldsag
szimbdlumanak tekintett nemesfém arfolyama a geo-
politikai feszliltségek ellenére stagnél: a tulpozicionalt-
saga miatt elakadt az emelkedés - igaz, torténelmi,
uncianként 3400 dollaros arfolyam mellett.

lik, tovabbra is fontos mozgatérugd. Bessent amerikai
pénzugyminiszter az IIF Globalis Kilatasok Féruman
azt mondta, hogy a kiilsé egyensulyhiany kezelésének
egyik sarkalatos pontja a dollar arfolyam szintje.

A Trump-adminisztracio jelezte, hogy a gyengébb
,Z0ldhasu” az egyik mddszer, amelyet ennek kezelésére
lehetne hasznalni. A kormanyzat szandéka egy tartésan
gyengeébb szint elérése. Ha az amerikai adatok lefelé
fordulndnak, a tovabbi kamatcsdkkentési varakozasok
tovabbi dollar gyengtilést taplalhatnanak.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

BEFEKTETESI ORA

Ismét recesszidba fordult elérejelzd modelllink.

A “Globalis befektetési 6ra” dllasa szerint a vilaggaz-
dasag ndvekedési kilatasai gyengék: bar — féként
a csOkkend globalis olajarak miatt — az inflacids
nyomas csodkkent, de az amerikai vampolitika altal
kivaltott bizonytalansag miatt az dsszkép borus.

A ,felszabadulas napja” (aprilis 2., az els@ vamtarifak
bejelentése) utan a gazdasagi bizonytalansag az
egekbe szOkdtt, és azdta a vamhirek uraltak a hireket.
A vamok hatasa mar kimutathaté a fogyasztoi
felmérésekben: az Egyestilt Allamokban a munkaers-
piac 6sszeomlasara és az inflacio emelkedésére lehet
szamitani a kdvetkezd hénapokban. A tényleges adatok
azonban még nem mutattak érdemi romlést. Igy az
amerikai jegybank is kivar és a befektetdk is a korab-
binal kevesebb kamatcsdkkentéssel szamolnak.

Eurépaban sem jobb a helyzet. Az ,6reg kontinens”
befektetési draja mar régota recesszios fazisban van.
lgaz, a 20, az unids kdzods pénzt hasznald orszagot
tOmMOritd eurddvezet gazdasaga erdsen kezdte az évet a
tarifaemelés miatt elérehozott exportnak kdszénhetéen,
az eurdpai gazdasag strukturalis gyengesége (gyenge
feldolgozoipar, haborus kihivasok) tovabbra is fennall.

Végll a kinai befektetési dra is recesszidt jelez: a vamok
csOkkentik a kinai aruk iranti nemzetkozi keresletet,

a gyarak életben tartdsa miatt Peking arra 6sztdénzi az
exportéroket, hogy termékeiket a belsé piacra ontsék,
ahol ez driasi tulkinalatot okoz, ami viszont deflacios
spirdlhoz vezethet.

OW: azok a befektetési eszkozok,
amelyek varhatoan jol teljesitenek
az adott id6szakban.

N: azok a befektetési eszkdzok, ame-
lyek varhatoan kevésbé jol teljesitenek
az adott id6szakban.

UW: azok a befektetési eszkdzok,

amelyek véarhatoan nem teljesitenek
jol az adott id6szakban.

Forrds: VIG Alapkezeld

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.



TAKTIKAI ESZKOZALLOKACIO

Juniusra nem valtoztattunk az el6z8 havi eszkodzalloka-
cion. A Befektetési Ora alapjan a katvények felll-, a
nyersanyagok és a részvények viszont alulteljesithetnek
a kdvetkezd honapokban. Amikor ugyanis recesszios
szakaszban van a gazdasag, a varhato kdzponti (jegy-
banki) kamatcsdkkentések, amelyek kedvezd kama-
tozasu hitellel stimulaljak a ndvekedést, felértékelik a
kotvény befektetéseket. Igaz, elsésorban a vamok miatt
az inflacio vartndl magasabb szintje a hosszabb futam-
idejd amerikai kétvényekre, és magara a dollarra is
negativ hatassal lehet.

Tovabbra is tulsulyban a fejlett piaci
kotvények

Tartjuk a kockazatmentes eszkdzdk (készpénz, pénz-
piaci eszkdzok) aprilisban megemelt sulyat. Befektetdi
szempontbdl a globdlis Uzleti kdrnyezet tovabbra is
ovatossagra int, hiszen Donald Trump gazdasagpolitikaja
kiszamithatatlan. A gazdasagi ciklus mind az Egyestilt
Allamokban, mind Eurépéban a kétvény befektetéseknek
kedvez: gyengék a gazdasag kilatasai, és ha a jegy-

Havi eszkozallokacio (2025. junius)

Eszkdzosztaly Erdsen

) Enyhén
alulsulyozott Alulstdlyozott alulstilyozott
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bankok kamatot csdkkentenek, hogy kedvezdbb hitelek-
kel leheljenek életet a ndvekedésbe, az felértékelheti a
korabban magasabb hozammal forgd amerikai é€s eurdpai
allamkotvényeket. A jelent8s realnozamnak kdszdénhetéen
a helyi devizéban kibocsatott, kdzép-eurdpai allampapirok
is dragulhatnak, az USA-bdl a ndvekvd bizonytalansag
miatt kiaramlo driasi téke egy része is itt landolhat.

Egy jo lehetoség a kockazatkedveloknek —
kozép-europai részvények

Amerikaval szemben most az eurdpai és a kdzép-eurdpai
részvénypiacok (f6leg a magasan reprezentalt bankszektor)
teljesithetnek jobban, arazésban és eredmény ndvekedési
potencial tekintetében is jelentds elénye van a kontinentalis
részvénypiacoknak. Mig példaul a tengerentuli tézsdék
atlagos P/E mutatdja (amely azt mutatja meg, hogy egy
véllalat részvényei a nyereség hanyszorosan forognak)
22-es, addig az eurdbvezet hasonld mutatoja valamivel
15 alatti volt junius elsé napjaiban. Szlikebb régidonk pedig
meég ennél is jobb értékeltséggel rendelkezik a maga

10 alatti szorzojaval. Ez ugyanakkor olyan kdrnyezetben
érvényesulhet, ahol nem kerul sor tovabbi, a gazdasagra
negativan haté vamintézkedések bevezetésére.

Enyhén Erdsen  Valtozas

Semleges felulsulyozott Feliilsilyozott feliilstilyozott ~majus dta

Készpénz

Kotvény

Fejlett piaci kétvények

Feltdrekvd piaci helyi devizas
kotvények

Feltorekvo piaci kemény
devizas kotvények

Kdzép-kelet-europai
allamkotvények

Nyersanyagok

Arany

Részvények

Fejlett piaci részvények

USA részvények

EU részvények

Feltdrekvd piaci részvények
kivéve:Kina

Kozép-kelet-eurdpai
részvények

A tablazatot a befektetési 6ra és a quadrant elemzéstink alapjan készitettilk el.

Sulyozasok:

A sllyozasok mutatjak az adott orszagra, régiora és
eszkOzosztalyra vonatkozo értékelést, mely alapot ad
a portfélio menedzsereknek a portfoliok strukturala-
saban, a felveendd poziciok kialakitdsdban, ezaltal
segit kihaszndlni a piacok altal nyujtott lehetéségeket.

Ersen alulsulyozott

Alulsulyozott

Enyhén alulsulyozott
Semleges

Enyhén feliilsdlyozott
Fellilsulyozott

Erdsen fellilstlyozott
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A HONAP FOKUSZ ALAPJA

VIG MONEYMAXX FELTOREKVO PIACI ABSZOLUT HOZAMU

BEFEKTETESI ALAP

A VIG MoneyMaxx Feltorekvé Piaci Abszolut Hozamu
Befektetési Alap célja, hogy rugalmas eszkdzalloka-
cidval alkalmazkodjon a gyorsan valtozé globalis
gazdasagi kérnyezethez. 2025 juniusaban kiléndsen
aktudlis ez a stratégia, hiszen a vildaggazdasag a
recesszio felé tart, mikdzben a globalis tékearamlas
az Amerikai Egyesiilt Allamokbdl egyre inkabb a
feltéorekvé piacok felé fordul. Ezt a trendet a gyengUlé
dollar, a fejlett orszagok visszafogott ndvekedése és

a fejlédd régiok kedvezd értékeltsége egyarant erdsiti.

Az Alap vegyes eszkdzszerkezeti, vagyis dinamiku-
san képes valtani a részvények és kdtvények kozott, az
aktudlis piaci lehetéségekhez igazodva. A feltérekvd

piaci fokusz révén részesedést kinal azokbdl a gaz-
dasagokbdl, amelyek profitalnak a globalis atren-
dez6désbdl — legyen sz6 Azsiardl, Latin-Amerikardl
vagy Kelet-Eurépardl.

Az Alap abszolut hozam szemléletet kdvet: célja nem
egy adott index kovetése, hanem a pozitiv hozam eléré-
se kulonféle piaci kdrnyezetekben. Az Alap azoknak

a kockazatvallald, de megfontolt befektetok
szamara lehet idedlis eszkdz, akik szeretnének részt
venni a globdlis ndvekedésben, de fontos szamukra

a rugalmassag és a professzionalis eszkdzvalasztas is.

A hénap alapja, varakozasaink szerint, a taktikai esz-
kdzallokacié alapjan a kdzeljév8ben felllteljesitd lehet.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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A HONAP ESG TEMAJA

A FOSSZILIS TUZELOANYAGOK REJTETT TERHEI

Az Eghajlatvaltozasi Kormanykdzi Testillet (IPCC)
2021-es jelentése és Antonio Guterres, ENSZ-fGtitkar
figyelmeztetése is hangsulyozza, hogy sirgésen fel kell
hagyni a fosszilis tlzel6anyagok hasznalataval a bolygd
megodvasa érdekében. Egy 2025-8s, az Oxford Open
Climate Change altal kiadott Scientists’ warning on fos-
sil fuels cimd tanulmanyban 11 szakérté tudds tamaszt-
ja ala tudomanyos bizonyitékokkal, hogy a fosszilis
energiahordozok a klimavalsag 6 okozdi, és bemutat-
jak azokat a mar elérhetd, igazsagos és tudomanyo-
san megalapozott megoldasokat, amelyekkel azonnal
kezelhetd lenne a probléma. Kordbbi cikkiinkben mar
bemutattuk a fosszilis tlizel6éanyagok kérnyezetre, kz-
egészségugyre, valamint a bioldgiai sokféleségre gya-
korolt karos hatasait és azoknak megoldasi alternativait.
Ezen cikk itt érheté el. Az alabbiakban pedig foly-
tatjuk a tanulmanyban targyalt fosszilis tlizel6anyagok
negativ hatasainak feltarasat és ezuttal tovabbi harom
hatast veszink gorcsé ala.

Kornyezeti igazsagtalansag

Az elmult évtizedek kdrnyezeti igazsagossaggal foglal-
kozd kutatasai egyértelmden kimutattak, hogy a fosszi-
lis tlzel6anyagokkal és a klimavéltozdssal kapcsolatos
kornyezeti terhek aranytalanul sdjtjak a szines bérd,
Gslakos és alacsony jovedelmU kdzosségeket. Az USA
allamai kozUl példaul Texasban a legmagasabb az
egészségkarosodasok aranya, ahol a szinesbérlek sza-
ma a lakossag tébb, mint 60%-at teszi ki. [1] Hatalmas
vegyiipar folyosok vannak jelen Louisianaban, példaul a
85 mérféld hosszu ,Cancer Alley”, amely keritésvonalan
féként fekete, latin-amerikai és @slakos kdzdsségek
élnek és az évtizedek ota tarto ipari fejlesztések miatt
karos egészségugyi és életmindségi hatdsoknak van-
nak kitéve. [2] Egy 2012-es NAACP-tanulmany [10]
szerint pedig a 12 ,legpiszkosabb” széntlizelésl erémd
egyikének harom mérfdldes kdrzetében élé emberek
76%-a szintén szinesbdrd. [3] Az ilyen és ehhez hason-
|6 kdrnyezeti igazsagtalansagot a tanulmany ,fosszilis
thzel8anyagokhoz kapcsolddod rasszizmusnak” nevezi,
amely a faji alapu diszkriminacioé és a szisztematikus
egyenlétlenségek eredménye és nagy problémaja. [4]

Petrolkémiai szennyezés

A petrolkémiai termékek szintén veszélyt jelentenek.
Ezek a termékek olyan vegyi anyagok, amelyeket fosszi-
lis tizel@anyag alapanyagokbdl, a fosszilis energiafor-
rasok felhasznalasaval dllitanak eld. Ezen termelés tobb
mint 75%-at a mlanyag- és névényveéddszer-gyartas
teszi ki, igy ezek az iparagak felelések a legtdbb kap-
csol6do kornyezeti artalomért. [5] A mlanyaggyartas
példaul évente, nem csupan tébb szazmilliard dollar
egészséglgyi és tarsadalmi kdltséget jelent, hanem

a keletkezd mikromUanyagok és mérgezd vegylletek
oceanokban, ivovizben, talajoan, levegdben, élelmisze-
rekben, valamint az emberi szervezetben vald jelen-
léte miatt rendkivil karos az emberekre és allatokra
is. Vilagszerte évente 19-23 millié tonna mlanyag
kerdl a vizekbe, veszélyeztetve a tengeri élévilagot,
el6segitve az invaziv fajok és kdrokozok terjedését,
illetve fenyegetve a szarazfoldi 6koszisztemakat is.

[6] A mdanyagiparhoz hasonldan a fosszilis alapu
mezdgazdasagi vegyszerek, kdztlk a mdtragyak és
ndvényvedd szerek is jelent8s kornyezeti terhelést
idéznek el6, hiszen a mdtragyak jelentds része nem
hasznosul a névényekben, hanem a levegdbe, talajba,
vizekbe jutva savas esét, biodiverzitas-csdkkenést és
vizi holt zénakat eredményez. Itt is elmondhatd, hogy
ezen hatasoknak javarészt a hatranyos helyzetben
lév8k vannak kitéve, tehat hozzajarul a kdrnyezeti igaz-
sagtalansaghoz és a szisztematikus egyenlétlenségek
ndvekedéséhez is. [7]

Az ipar dezinformacioja

A fosszilis tizel8anyagok ipara mar az 1970-es évektd|
kezdve tisztaban lehetett azzal, hogy termékei jelentds
mértékben hozzajarulhatnak a klimavaltozashoz, azon-
ban nem osztotta meg ezeket az informacidkat a nyil-
vanossaggal, hanem évtizedeken at tarto, tébb milliard
dollaros kampanyt indithatott a tények eltitkolasara,

a tudomanyos eredmények megkérddjelezésére és a
tiszta, megujuld energia atallasara hozott intézkedések
késleltetésére. Stratégidjuk a tudomanyos bizonyta-
lansag hangsulyozasara épllhetett, azaz igyekeztek
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kétségbe vonni a tudomanyos konszenzust és elhitetni
a civil tarsadalommal, illetve a kormanyokkal is, hogy
nincs elegendd bizonyiték ahhoz, hogy cselekedni

kellien, lehessen. Kildnféle eszkdzokkel probalhattak
elérni céljukat, tdbbek kdzdtt félrevezetd reklamokkal,

jelentésekkel, illetve a klimaszkeptikusok tamogatasaval.

A 2000-es évektdl kezdve a tagadas helyett attértek

a ,greenwashing”, azaz a ,z0ldre festés” technikajara,
amely soran Ures igéreteket tehettek a kibocsatas csok-
kentésére és a fogyasztokra haritottak a felel6sséget. A
Vilaggazdasagi Férum pedig az ilyen, jelenleg is érvény-
ben lév taktikak miatt egyetértett abban, hogy a dezin-
formacio ma mar az egyik vezetd globalis kockazat. [8]

A tanulmany szerint a fosszilis tUzel§anyagokhoz kap-
csolédo rasszizmus felszamolasahoz a kormanyzatok-
nak és a civil tarsadalomnak is el kellene ismernie és
orvosolnia a multbeli és jelenlegi igazsagtalansagokat.
Az igazsagos atmenet érdekében kiemelt figyelmet
kell forditani a leginkabb érintett hatranyos helyzetU
kozbsségek védelmére, példaul a szennyezd infra-
struktura felszamoldsaval, a kdrnyezet helyredllitasaval,
valamint a megujulé energiaforrasokhoz valé hozza-
férés javitasaval. A petrolkémiai szennyezés vissza-
szoritasahoz elsésorban a mlanyaggyartas jelentds
csOkkentésére van szlikség, amelyet globalis és
nemzeti szintd, jogilag kotelezd ereju célkitlizésekkel

Forrasok:
[1]1=19] https://academic.oup.com/oocc/article/5/1/kgaf011/8099165
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lehetne elérni. A mezégazdasagban a fosszilis erede-
td matragyak és ndvényveédd szerek hasznalatanak
csOkkentése érdekében pedig elengedhetetlen az
ipari mez8gazdasagrol valo attérés fenntarthatdbb,
agrodkoldgiai mddszerekre, valamint az integralt
ndvényvédelmi stratégiak alkalmazasa. A tuddsok sze-
rint indokolt lenne a kormanyzatok és a civil tarsadalom
egyUttmudkddése a fosszilis ipar politikai és gazdasagi
befolyasanak korlatozasa érdekében, hogy leallitsak
az Uj fosszilis projektek engedélyezését, és fokozatosan
megszintessék a fosszilis energiahordozok termelését
és felhasznalasat. A dezinformacio elleni fellépés része
a transzparencia ndvelése, a tudomanyos eredmények
és a fossrzilis ipar tevékenységének nyilvanossagra
hozatala, valamint a jogi eljdrasok inditasa a megté-
vesztl cégek ellen. [9]

Osszességében a fossrzilis tiizeléanyagokhoz kapcso-
I6do problémék és kockazatok mind azt mutatjak, hogy
ezek az energiaforrasok valdban idézitett bombaként
veszélyeztethetik a tarsadalmat és a bolygoét is. Ha
pedig nem teszink ellenik semmit, tovabb néhet a
kornyezeti, egészséglgyi és gazdasagi sebezhetdsé-
gunk, mikdzben a klimavaltozas hatasai sulyosbod-
hatnak, és a jov6 generacidi szamara is egy egyre
kevésbé élhetd vilagot hagyunk hatra.

[10] National Association for the Advancement of Colored People & Clean Air Task Force. Coal Blooded: Putting Profits before People, 2012
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JOGI TAJEKOZTATO

Ez egy forgalmazasi kdzlemény. A megalapozott befektetési dontés
meghozatalahoz részletesen tajékozodjon az alap befektetési
politikdjardl, a befektetés lehetséges kockazatairdl és a forgalmazasi
koltségekrdl az alap forgalmazasi helyein és az Alapkezels web-
oldalan (www.vigam.hu) talalhaté kiemelt befektetési informacisjabdl,
hivatalos tajékoztatdjabdl és kezelési szabalyzatabdl. A multbeli
teliesitmény alapjan nem jelezhetéek eldre a jovébeli hozamok.

A befektetéssel elérhetd jovébeni hozam addkoteles lehet, az egyes
pénzlgyi eszkdzdkre, Ugyletekre vonatkozd ado- és illeték infor-
maciokat pedig csak az egyes befektetdk egyedi kdrilményei alapjan
lehet pontosan megitélni, ami a jov8ben valtozhat. A befektetd
feladata, hogy tajékozddjon az adokdtelezettségrdl. Jelen tajékoztatd-
ban szerepld adatok kizardlag informaciods célokat szolgalnak és nem
mindslinek befektetési ajanlasnak, ajanlattételnek vagy befektetési
tanacsadasnak. A VIG Befektetési Alapkezeld Magyarorszag Zrt.
nem vallal felelésséget a jelen tajékoztatas alapjan hozott befekte-
tési dontésért és annak kovetkezményeiért.

VIG Befektetési Alapkezeld
Magyarorszag Zrt.

+36 1 477 4814
alapkezelo@am.vig

1091 Budapest, UlI6i Ut 1.
vigam.hu

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.



