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HOUSE VIEW 2025. majus

MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

FOKUSZBAN: FEKRE LEPETT AZ AMERIKAI GAZDASAG

Mar itt is van a vamemelés elsd hatasa: az idei elsé ne-
gyedévben 0,3%-kal csdkkent az amerikai GDP az USA
Kereskedelmi Minisztériumanak adatai szerint. Ez erds,
negativ iranyu fordulat a tavalyi negyedik negyedév
2,4%-0s ndvekedéséhez képest. Igaz, a tengerentli
gazdasag valds helyzete ennél egy hajszéllal jobb: az
adatokat ugyanis torzitotta az import hirtelen nagymér-
tékd (41%-0s) ndvekedése, ami csOkkenti a GDP-t: az
amerikai vallalatok ugyanis azzal probaltak megeldzni
Donald Trump elndk vamemelését, hogy még azok
bevezetése elbtt jelentds készleteket hoztak az orszag-

Az USA GDP valtozasa

2022 3. negyedév 2023

https.//tradingeconomics.com/united-states/gdp-growth
Forrds: TradingEconomics

3. negyedév

ba és tartalékoltak el. A jelentés ugyanakkor a fogyasz-
toi kiadasok jelent8s lassulasardl és a kormanyzati
kiadasok csdkkenésérdl is beszamolt. Utobbiban
jelentds része van Elon Musk DOGE-programjanak,
amivel 6sszesen 2000 milliard dollart kivannak meg-
sporolni a szerintUk tulkdltekezd allamigazgatas
karcsusitasaval. A személyes fogyasztasi kiadasok
pedig csak 1,8%-kal néttek (hidba, az emberek egyre
Ovatosabbak), ez 2023 masodik negyedéve 6ta a leg-
lassabb negyedéves ndvekedés, és komoly fordulat az
el6zb negyedévi 4%-o0s ndvekedéshez képest.

2024 3. negyedév 2025
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RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

Trump aprilis 2-i atfogé ,kdlcsdénds” vambejelentése
zuhanast hozott a Wall Street-en. A New York-i t6zs-
dére bevezetett legnagyobb cégek atlagos arfolyam
valtozasat kdvetd S&P 500 index volt, hogy tébb mint
11%-0s havi minuszt mutatott és kdzel 20%-kal elmaradt
a februari rekordjatdl. Innen aztan sikerllt visszakapasz-
kodnia a kurzusnak — amikor Trump atmenetileg elen-
gedte a szigorubb vamokat, megjott a befekteték vasar-
|6kedve is. Mindazonaltal az iranyadd tézsdemutatok
Osszességében kisebb veszteséggel (a Dow Jones ipari
index példaul 3,2%-o0s minusszal) zartak a hdnapot.

Az eurdpai t6zsdék jobban teljesitettek, a német DAX
index példaul az aprilis eleji hullamvolgy ellenére év eleje
ota 15%-0s nyereséget mutat. A kontinentalis t6zsdé-

ken a részvények olcsébbak (14-es P/E mutatd, vs. az
amerikai 20,6), a vallalati nyereségeknek pedig jot tehet

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

Aprilis kézepén az EKB Ujabb 25 bazispontos kamat-
csokkentést hajtott végre. A globdlis vampiaci turbulen-
cia széles kord bizonytalansagot és félelmeket keltett

az eurddvezet gazdasagi ndvekedésével kapcsolatban,
amit az EKB az alacsonyabb (hitel)lkamatokkal prébal el-
lensulyozni. A megndévekedett bizonytalansag valdszini-
leg csdkkenti a haztartasok és a vallalatok bizalmat, a
kereskedelmi feszlltségekre adott kedvezétlen és vola-
tilis piaci reakcio valészindleg szigoritja a finanszirozasi
feltételeket. A 1épéssel az iranyadd kamatlab 2,25%-ra
csokkenti, mig 2023 kbzepén még 4%-on allt.

A negativ nbvekedés az USA-ban is arra késztetheti
a jegybank szerepét betdltd Federal Reserve-et,
hogy megfontolja a december 6ta 4,25-4,5% kozt
allé kamatlabak csékkentését. A gazdasag varatlan

a kozel 1000 milliard eurds fegyverkezési és védelmi
program. A tengerentulon viszont a makrogazdasagi
kornyezet jelentésen romlott: a tékepiac stagnal és az
eszkalalodd kereskedelmi haboru jelentésen megndvelte
a recesszio kockazatat. A gyengébb névekedési kilatas
a vallalati nyereség varakozasokban is kezd megmutat-
kozni: a vilag egyik leggazdagabb emberének, a legendas
befektetd Warren Buffettnek a Berkshire Hathaway nevd
véllalata az elsé negyedévre az Uzemi eredmény mere-
dek visszaesésérdl szamolt be. Az 1100 milliard dollaros
piaci kapitalizaciéju konglomeratum szamos biztositasi,
széllitmanyozasi, energia-, kiskereskedelmi és egyéb
vallalkozast birtokol — és amelynek 94 éves vezetdje épp
ezzel egyid6ben mondott le a tarsasag vezetésérdl — és
arra figyelmeztet, hogy a vamok a kbévetkezd negyedé-
vekben szamos agazatban csdkkenthetik a profitot.

zsugorodasa alapos indok lehet ra, hogy mérsékelie az
iranyado ratat. A jegybank altal figyelt, az inflacios vara-
kozésokat mutaté indikator 2,4%-rdél 3,6%-ra ugrasa
ugyanakkor dnmérsékletre inthet. A gyengébb dollar
dragithatja az import termékeket és a dollarban arazott
arucikkeket, ez pedig potencialisan taplalhatja az in-
flaciot. A gyengébb amerikai valuta viszont a csékkend
nyersanyagarakkal és a globalis kamatlab-cstkkentéssel
egyutt felértékelheti a feltérekvd piacok helyi devizaban
denominalt, fix kamatozasu eszkdzeit — az ilyen kotvény-
alapokba aprilisban driasi t6ke aramlott. A befekteték
egyre tobb feltdrekvd piaci kdtvényt fektetnek be,
mivel az amerikai allamkotvények régdta biztonsagos
menedékként tartott hirneve megrendilt Donald Trump
amerikai elndk ,kdlcsdnds” vamtarifait kdvetden.



ARUPIACOT ERINTO HIREK

A torténelmi rekordra er6s6d@ aranytol eltekintve nem
sok joval kecsegtet a nyersanyagpiac. Az olaj vilagpiaci
ara tdbb mint négyéves mélypontra esett majus elején,
miutan a legnagyobb kitermel&ket tomorité OPEC+
kartell a kitermelés bdvitésérdl dontdtt. A globalis
kinalat ndvekedésével kapcsolatos félelmek egy olyan
idészakban érték a piacot, amikor a keresleti kilatasok
bizonytalanok. Ennek hatasara a Brent nyersolaj
hataridés ara horddnként 60 dollar koruli, az amerikai

DEVIZAPIACOT ERINTO HIREK

Gyenguldre fogta a dollar, érdemes lehet a meg-
takaritasok egy részét eurdba csoportositani. Az
amerikai valuta évekig egyedulallé kettésséget
mutatott: mind kockazatmentes kornyezetben (biz-
tonsagos menedékként), mind kockazatalapu rallyk-
ban (az amerikai névekedési vezetés altal vezérelve)
erésddott. Igy a befektetsk a killénféle piaci ciklusok
soran kdvetkezetesen az Egyesdilt Allamokat rész-
esitették elényben. Ez a bizalom latszik most - Trump
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West Texas Intermediate-é 57 dollarra mérséklédott.
Mindkettd 2021 februarja éta nem latott mélypont, a
2026 januari hataridés kontraktusok ugyanakkor mar
j6 nyereség-kockazat aranyt kinalnak. Ha a kurzus
tovabbra is lefelé tart, az els§ honapok arai fognak
el6szor csdkkenni, ha azonban a trend megfordul, a
goOrbe januari szerz8déssel kezdddd része sokkal job-
ban fog emelkedni.

kiszamithatatlan gazdasagpolitikdja miatt - sérdini: a
dollar, az amerikai részvények és kotvények egylttes
gyengulése annak a jele, hogy a téke elhagyja az
Egyesiilt Allamokat, mint &ltalanos célallomast. Az
arfolyammozgasok ilyen konstellacidja az Egyesult
Allamokban a JP Morgan Bank szamit4sai szerint az
elmult évtizedekben minddssze az esetek 6%-aban
fordult eld.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.



HOUSE VIEW 2025. majus

MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

BEFEKTETESI ORA

A korabbi, recesszidra utalé allapot utan a stagflacio
(alacsony ndvekedés és magas inflacio) iranyaba
mozdult el a globdlis gazdasagi ciklus. A ndvekedés
lassulasa és az inflacios kép romlasa a ,Felszabadulas
napja”, azaz a vamemelések hatasat tukrozi. A VIG
Alapkezeld elbrejelzd modellje alapjan ugyanakkor a
regionalis mutatok tovabbra is nagy eltérést mutatnak.

Az Egyestilt Allamokban ugyan a gazdasag még mindig
az ellenalldképesség jeleit mutatja, de egyes, a munka-
er@piacra és az inflaciora vonatkozo varakozasok mar
romlani kezdtek. A Trump-adminisztracid kereskedelmi
haboruja nagy bizonytalansagot okoz a tékepiacon, a
befekteték egyre nagyobb hanyada gondolja ugy, hogy
a kozeljdvében elkerlihetetlen lesz a ,kemény landolas”,
vagyis a recesszio.

Ng oy

A kereskedelmi haboru az eurdpai gazdasagra is ra-
nyomta bélyegét. Az eurézonaban folytatédott a dezin-
flacid, de visszatértek a ndvekedéssel kapcsolatos
aggodalmak: a vamok nem tesznek jot egy ilyen nagy-
mértékben nyitott gazdasagnak. Az Eurdpai Kozponti
Bank a varakozasok szerint akar 1,5%-ra is csOkkent-
heti idén a jelenleg 2,25%-0s alapkamatot, hogy ezzel
segitsen beinditani az ,6reg kontinens” motorjat.

Kinaban viszont a legutdbbi gazdasagi statisztikak javu-
last mutatnak. Ebben persze jelentés szerepe lehetett
az amerikai vamemelést megeldzd, a készlet feltdltése-
ket tamogatd egyszeri export ndvekedésnek, minda-
zonaltal a kinai befektetési éra most a fellendilés felé
mutat. A kdvetkezd honapokban viszont a 145%-0s
amerikai vamok arnyaljak majd a képet.
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TAKTIKAI ESZKOZALLOKACIO

Aprilisban ndveltiik a kockdzatmentes eszkdzok (kész-
pénz, pénzpiaci eszkdzdk) sulyat. Befektetsi szempont-
bdl ugyanis a globalis Gzleti kdrnyezet egyre bizonyta-
lanabb: Donald Trump gazdasagpolitikaja (elsésorban
a magas vamok miatt) egyre inkabb kiszamithatatlan.
Ezért tovabbra is érdemes lehet biztonsagos helyen
parkoltatni a pénz egy részét, és megdrizni azt egy ké-
s6bbi idépontra, amikor a jelenleginél jobb és biztosabb
befektetési lehetéségek adddnak.

Egy jo lehetdség lehet a kockazat-
kedveloknek — fejlodo piaci részvények

Mikdzben a fejlett piacokon a vamhaboru ma még kisza-
mithatatlan hatasai miatt indokolt lehet az dvatossag, és
— f6leg az amerikai — részvények sulyanak csékkentése
lehet indokolt (a legutdbbi visszapattanas lehetéséget
kinalt ra, hogy magas arfolyamon tudjunk kiszallni), a
fejl6dd piaci részvények elsésorban a dollar gyenglilése
miatt jobban teljesithetnek. Torténelmileg a gyenge
dollar kedvezd hatassal van a feltérekvd piacokra:

Havi eszkozallokacio (2025. majus)

Erdsen Enyhén

B=2hGz0sztaly alulsulyozott Alulsulyozott alulstilyozott
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nyersanyagaik dragulnak, gyakran dollar alapu adéssaguk
tOrlesztése kisebb terhet jelent. A dollar minden 1%-0s
gyengulésére a fejl6dd piaci eszkdzdk a tapasztalatok
szerint nagyjabdl 4%-ot erésodtek. A lengyel részvénypiac
iranyadd mutatdja, a WIG index az év elsé 4 honapjaban
mar tobb, mint 20 szazalékkal értekel6dott fel részben
ennek kdszonhetden.

Tovabbra is célkeresztben a fejlett piaci
allampapirok

Ebben a hdnapban is felllsulyozzuk a fejlett vilag orszagai-
nak allampapirjait. Mind az Egyesuilt Allamokban, mind
Eurdpaban gyengék a gazdasag kilatasai, az amerikai
Federal Reserve és a frankfurti székhelyl Eurdpai Kbzponti
Bank (EKB) ezért minden valdszinliség szerint folytatja a
korébban elkezdett kamatcsokkentést, hogy az igy olcsdb-
ba valé hitelekkel segitse a talpradllast. Ez felértékelheti a
korabban magasabb hozammal forgd, biztonsagos ameri-
kai és eurdpai allamkotvényeket. A jelentds realhozamnak
kdszdnhetéen a helyi devizaban kibocsatott, kbzép-eurdpai
allampapirok is dragulhatnak, az USA-bdl a névekvd bizony-
talansag miatt kiaramlo oriasi t6ke egy része is itt landolhat.

Enyhén Er6sen  Valtozas

Semleges feliilstlyozott Feliilsulyozott feliilstlyozott ~aprilis dta
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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.
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Valtozasok — valtozas az el6z6 honaphoz képest.
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A HONAP FOKUSZ ALAPJA

VIG MAGYAR KOTVENY BEFEKTETESI ALAP

A jelenlegi fundamentalis és technikai kérnyezet egya-
rant kedvez a magyar kétvénypiacnak. A relativ érté-
keltség, a nemzetkdzi hozamesés tamogatottsaga,

a hazai inflacios fordulat, valamint a stabil forint egyut-
tesen megalapozzak a pozitiv kilatasokat. Bar kdzép-
tavon fontos figyelemmel kisérni a fiskalis kockazato-
kat, rovidtavon ugy latjuk, nem fogyott el minden
puskapor: van még tér a hozamcsdkkenésre. A hazai
inflacids palya az év eleji meglepetéseket kovetéen —
részben kormanyzati intézkedések nyoman — mérseék-
I6dni kezdett. Jo eséllyel tul vagyunk az idei csucson,

ami szintén hozzajarulhat a kdtvényhozamok csokke-
néséhez. A legutdbbi GDP-n6vekedési adat elmaradt
a varakozasoktol, ami koétvénypiaci szempontbdl szin-
tén pozitivum. A forint stabilitasat pedig a dollar gyen-
gllése tamogatja, ami — az import arak kordaban
tartasaval — szintén hozzajarulhat a hosszu hozamok
csOkkenéséhez. A magyar kétvénypiac relativ értelem-
ben is attraktiv lehet: a régids versenytarsakhoz
képest, de még a fejlett piaci — példaul német — allam-
papir hozamokhoz viszonyitva is vonzd felarat kinalhat.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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A HONAP ESG TEMAJA

KI KONGATJA MEG ELOBB A VESZHARANGOT?

Az Eghajlatvaltozasi Kormanykozi Testiilet (IPCC) hatodik
ertékeld jelentesének 2021-es megjelenésekor Antonio
Guterres, az ENSZ-fétitkara kijelentette, hogy ,Ennek
a jelentésnek vészharangot kell kongatnia a szén és a
fosszilis tUzel6anyagok szamara, mieldétt elpusztitjak
bolygdnkat”. [1] A 2025. marcius 31-én megjelent Ox-
ford Open Climate Change folydiratban pedig 11 tudos'
hivta fel a figyelmet a fosszilis tUzel6anyagok karos
hatasaira tényekkel alatamasztva és megoldasokat
kinalva a problémak azonnali kezeléséhez, amelybdl
egyértelmien kiderUl, hogy egyaltalan nem mindegy, ki
kongatja meg elébb a vészharangot — mi, vagy a fosszilis
tlizel6anyagok. A tanulmanyban attekintették azokat a
tudomanyos bizonyitékokat, amelyek azt mutatjak, hogy
a fosszilis tUzel@anyagok és a hozzajuk kotédé iparagak
a klimavalsag és egyéb negativ hatasok f6 okozoi. A
tanulmanyban bemutattak tovabba azokat a tudomanyon
alapuld és kornyezeti igazsagossagot is figyelembe vevd
megoldasokat, amelyek mar ma is rendelkezésre allnak.

A fosszilis tlizel6éanyagok hasznalata a globadlis klimaval-
sag legfébb okozdja. A kdolaj, a foldgaz és a szén ki-
termelése és elégetése felelds az ember altal okozott
szén-dioxid (CO,) kibocsatas kdzel 90%-aért es az
Uveghazhatasu gazok teljes kibocsatasanak mintegy
79%-aért. [2] A fosszilis tlzeléanyagok kitermelése és
elégetése tobbek kozott gyorsitja a bolygd felmele-
gedését, savasitja az dceanokat, illetve egyre gyakoribb
éghajlati katasztréfakat idéz eld, példaul hurrikanokat,
héhullamokat, aszalyokat és arvizeket. A becslések sze-
rint tdbb millié korai haldlesetet okoz a klimavészhelyzet,
veszélyezteti az 6koszisztémakat, billiés gazdasagi karo-
kat eredményez, tdmeges kiteleplléshez és migraciohoz
vezet, veszélyezteti a gazdasagi, élelmiszer- és ener-
giabiztonsagot, valamint ndveli az altalanos nélkuldzést
az Egyestilt Allamokban és viladgszerte. 2024-ben, az
emberiség torténetének legmelegebb évében példaul
az Egyestilt Allamokban 27 stilyos idéjarasi és éghajlati

katasztrofa tortént, amelyek legalabb 568 ember halalat
okozték, és dsszesen legalabb 183 milliard dollaros kart.
[3] A 2015-ben kotott Parizsi EQyezmény célja a globalis
felmelegedés atlagos szintjének 1,5°C alatt tartédsa az
iparosodas elétti szinthez képest. Az egyezményben
kimondtak, hogy a cél elérése érdekében, a fosszilis
tUzel6anyagok kibocsatasanak 2025-re tetéznie kellene,
majd 2030-ra felére csdkkennie. A kormanyok és a
fosszilis tUzeldanyagokkal foglalkozd vallalatok azonban
tovabbra is Uj kitermelési projekteket fogadnak el elle-
hetetlenitve a cél megvaldsulasat, mikdzben a jelenlegi
és tervezett kapacitasok 6nmagukban is tullépik a
biztonsagos szén-dioxid-kibocsatasi keretet. A politikai
akarat vilagszerte hianyzik, a fosszilis energiaszektor
befolyasa pedig tovabbra is rendkivil er8s. Az Egyestilt
Allamok példaul az elmult években térténelmi rekordokat
dontétt nyersolaj- és metangdaz kitermelésben, és a
vilag legnagyobb k&olajtermék exportéréveé valt. Bar a
Biden-kormanyzat visszatért a parizsi egyezményhez és
tdmogatta a megujulé energiak terjedését, szamos

Uj fossrzilis projektet is jévahagyott, igy az orszag klima-
politikaja kovetkezetlen és gyakran ellentmondasos volt
az utébbi években. Jelenleg pedig, a masodik Trump-
kormanyzat 2025. januari hivatalba Iépésekor a szdvet-
ségi Ugynokseégeket a fosszilis tlzel6anyag termelés
agressziv kiterjesztésére, a fosszilis tlzeléanyag-ipar
szabadlyozasanak megszUintetésére és az éghajlat-politika
visszavagasara utasitotta, mikdzben tovabbra is tagadja
az éghajlatvaltozas valdsagat és kiléptette az Egyesdilt
Allamokat a Parizsi Megdllapodésbdl. Nagyrészt a civil
tarsadalom és a globdlis déli orszagok kérésére valaszul,
a vilag vezetdi el6szér 2023 decemberében, a COP28
globalis éghajlat-politikai csucstalalkozon allapodtak
meg a fosszilis tlzeléanyagokrdl valo atallas szikséges-
ségérdl. A torténelem azonban azt mutatja, hogy a
papiron tett kotelezettségvallalasok nem elegenddk,
hiszen ritkan kévetik valddi, atfogo intézkedések. [4]

"A 11 tdrszerz6 tudds: Shaye Wolf, Ph.D. (Center for Biological Diversity), Robert Bullard, Ph.D. (Texas Southern University), Jonathan J. Buonocore,
Ph.D. (Boston University), Nathan Donley, Ph.D. (Center for Biological Diversity),Trisia Farrelly, Ph.D. (Cawthron Institute), John Fleming, Ph.D. (Center
for Biological Diversity), David J.X. Gonzélez, Ph.D. (University of California Berkeley), Naomi Oreskes, Ph.D. (Harvard University), William Ripple, Ph.D.
(Oregon State University), Robin Saha, Ph.D. (University of Montana, Missoula), and Mary D. Willis, Ph.D. (Boston University).
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A fosszilis tlizel6anyagok jelentds kdzegészségugyi karo-
kat is okoznak, mind kdzvetlenll, azaz a kitermelés és
felnasznalas soran keletkezé szennyezés révén, mind
pedig kdzvetve, a klimavaltozas egészsegugyi hatasain
keresztul. Elégetésikbdl szarmazod légszennyezés
példaul vildgszerte évente 8,7 millid, azaz minden 6todik
ember Kkorai haldlesetéért felelds, az USA-ban pedig
évente 350 000-ért. [5] Az egészségugyi koltségeket
is megemlitve mindemellett évente 820 milliard dollart
tesznek ki a fosszilis tUzeldanyagok okozta légszennye-
zés révén. [6] Az olaj- és gazkitermelésbdl szarmazo
légszennyezés az USA-ban tovabba egyetlen év alatt
képes eldidézni 410 000 asztmas betegségének sulyos-
bodasat, és 2200 Uj gyermekkori asztmas esetet. [7]

A szénhamu lerakdhelyek kdzelében élék is komoly szallé
pornak és nehézfém szennyezésnek vannak kitéve, ugya-
nis ezekre a helyekre évente mintegy 140 millié tonna
szenet raknak le az USA-ban. Becslések szerint pedig
9 millid kaliforniai lakos él betémott és felhagyott olaj- és
gazkutak kozelében, amelyek rakkelts, 1égszennyezd
anyagokat és metant bocsatanak ki [8], igy 6k fokozottan
ki vannak téve a levegG- és vizszennyezésnek, valamint
zaj- és fényszennyezésnek is egyarant. Az Egyesult
Allamokban 17,6 millié ember &l egy mérfoldes kdrzetben
aktiv olaj- és gazkutak kdzelében, amely minden korosz-
taly esetében a karos egészséglgyi kdvetkezmények
nagyobb kockazataval jar, beleértve a koraszUlést, a
magzati névekedés karosodasat, a gyermekkori asztmat,
a mentalis zavarokat, a terhességi magas vérnyomast, a
migrénes fejfajast, s6t még a halalt is. [9]

A biodiverzitas, azaz a bioldgiai sokféleség a foldi élet
alapja és az egyik legfontosabb pillére. A fosszilis tu-
zel@anyagok azonban komoly egzisztencidlis veszélyt
jelentenek rajuk is. A fosszilis tlzeléanyagok okozta
bioldgiai sokféleség csdkkenése kdzvetlen és sulyos
hatéssal van az élelmiszerbiztonsagra, a viz minéségére
és elérhet8ségére, az egészségre, a szén-dioxid
tarolasra és megkotésre, az éghajlatvaltozassal szem-
beni ellendlld képességre és a természet valamennyi
|étfontossagu hozzajaruldsara. Becslések szerint
vilagszerte mintegy 1 millié allat- és névényfajt fenyeget
a kihalas veszélye, amelynek elsédleges mozgatorugodja
az éghajlatvaltozas. [10] A vilag zatonyainak fele példaul
elpusztult mar, 2 Celsius fokos hémérséklet emelkedés
esetén pedig a globdlis zatonyok kdzel teljes pusztulasa
varhatd a felmérések szerint. [11] Kllonb6z4 becslések

Forras:
[1] = [13] https://academic.oup.com/oocc/article/5/1/kgaf011/8099165

alapjan megallapitottak, hogy a fajok 1,6%-a ki fog pusz-
tulni a hdmérséklet-emelkedés jelenlegi szintje mellett
is, illetve szamos tanulmany katasztrofalis fajpusztulast
jelzett el6re a fosszilis tlizel6anyagok folyamatos szeny-
nyezésének kdvetkeztében, példaul az allat- és névény-
fajok 14-32%-anak az éghajlattal 6sszefliggd kipusz-
tulasat, ami 3-6 millio faj lehetséges elvesztését jelenti
a kovetkezd 50 évben. [12]

A tanulmany szerint a negativ hatasok kezelése érdeké-
ben strgdsen le kell allitani az Uj fosszilis tizel6anyag
projektek engedélyezését és fokozatosan fel kell
szamolni a meglévd infrastrukturat. Ehhez szikséges a
fosszilis tUzel6anyagokat megujuld energiaforrasokkal
példaul nap- és szélenergiaval helyettesiteni, amelyek
nem csupan koltséghatékonyak, de széles kérben
alkalmazhatdk a megujuld technoldgiak fejlddésének
koszdnhetben is. Emellett szabalyozasi kereteket is
szukséges lenne bevezetni, példaul ,,szennyezd fizet”
elven alapuld rendszereket, valamint megszintetni

a fosszilis tlizelanyagok tamogatasait, hogy a piaci
feltételek is a tiszta energia felé billenjenek. A gazda-
gabb orszagoknak vezetd szerepet kellene vallalniuk
az atallasban, mikbzben pénzigyi és technoldgiai
segitséget nyujtanak a fejl6dd orszagoknak, garantalva
a globdlis igazsagossagot. Végsd soron a civil tarsada-
lom nyomasa kulcsfontossagu lenne ahhoz, hogy a
kormanyok tudomanyalapu klimapolitikakat fogalmaz-
zanak meg és gyors, hatékony Iépéseket tegyenek a
fenntarthato jové érdekében. Fontos lIépés lenne tovab-
ba véddzonak kialakitasa a szennyezd infrastruktira és
az emberek kozott példaul lakdhazak, iskolak, korhazak
kordli védétavolsagok betartasaval. Meg kell allitani
mindemellett a veszélyeztetett fajok kihalasat, tamogat-
ni kell a populécidk helyredllitasat, és szigorubban kell
alkalmazni a természetvédelmi térvényeket. Lényeges,
hogy a megujuld energia terjesztése soran figyelem-

be vegylk a vadon él6 fajok és éléhelyek védelmét is,
Ugy példaul, hogy a napelemeket és szélerémUveket
elsGsorban mar beépitett vagy elhasznalddott terlletek-
en helyezzik el. [13]

Bar a fent részletezett tények dnmagukban is elég vész-
j6sldk, az ezen cikkben bemutatott problémak sajnos
nem az 6sszes fosszilis tlzeléanyagokkal kapcsolatos
gondot takarjak. A kdvetkezd hdénapban tovabbi szem-
pontokat is megismertetink az olvasokkal.
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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.
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