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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

Hullamvasutra kerlltek az eurdpai tézsdék: annak
ellenére, hogy az Eurdpai Parlament jelenlegi tébbségi
koalicidja — a jobbkdzép Eurdpai Néppart (EPP),

a balk6zép Szocialistak és Demokratak (S&D), valamint
a liberalis Renew frakcid — megtartotta vezetd szerepét,
Eurdpa két vezetd hatalmaban, Franciaorszagban és
Németorszagban ériasi meglepetést okozott a
szélsbjobb partok eldretérése. A hagyomanyosan
antidemokratikusnak, és ezért piacellenesnek tartott
formaciok sikere kisebbfajta riadalmat okozott a befek-
tet6k kdzdtt: az eurd, a vezetd eurdpai kdtvénypiacok
és t6zsdék jelentés mértékben gyenglltek. Ez jo
beszaéllasi pontot jelentett a kontinentalis kétvény- és
részvénypiacokra, ugyanis a vallalati eredmények és

a makrogazdasagi mutatok is javulast mutatnak,
Franciaorszagban pedig a junius 30-i elérehozott
valasztasokon a szélséjobb oldal az elézetes
félelmekkel ellentétben nem tudott tdbbséget szerez-
ni. A piacok megnyugodtak, a bdrzék és az eurd
ismét er6sddott.

A valasztasok korlli politikai bizonytalansag Magyar-
orszagot sem kimélte: mivel a befektetdk ilyenkor
altaldban csokkentik kockazatos kitettségeiket, a forint
és a forintos eszkdzdk is kisebb hullamvasutra kerultek.

Az europai részvények P/E diszkontja a MSCI All Countries Indexhez
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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

Erdemes lehet dvatosnak lenni az amerikai tézsdéken.
A tengerentulon a gazdasag a vartnal gyengébben muzsi-
kal, gyenge a fogyasztas, tovabbra is a ,soft landing”,
azaz a ,puha foldet érés” a legvalészinlibb szcenarié a
gazdasag szamara. Elsé latasra ugyan az S&P500 index
azt mutatja, a New York-i t6zsde szinte megallithatatlanul
menetel felfelé, am ha a szamok mogé nézink, lathatd,
hogy ez az emelkedés minddssze néhany, a mestersé-
ges intelligenciaban érdekelt driasvallalatnak (mint az
Nvidia chipgyartd) kbszénhetd. Ezeknél a gyakorlatilag
monopolhelyzetben 1évé vallalatoknal a tulzott opti-
mizmust a ndvekvd vallalati eredmények sem indokoljak,
ha pedig megjelennek a konkurensek a piacon, megindul
a verseny, jOhet a kijézanodas. Az amerikai gazdasag
egészének allapotat jobban tikrézé Russell 2000 index
év eleje ota csak stagnal.

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

Tobb oldalrdl is jo célpont a kdzép-eurdpai kdtvény-
piac. Egyrészt az uj, Eurdpa-barat lengyel kormanyhoz
jelentds reményeket fliznek a befektetdk, nem utolso-
sorban az unids forrasok megszerzése terén. Masrészt
a magas dollar kamatozasu amerikai vallalati kétvények
allampapirhoz mért kamatprémiuma csékkenni
kezdett (a fejlett vilagban ezekkel tudnak a befektetdk
szemmel lathatd pénzt keresnil), ez pedig felértékelheti
a — magasabb hozamu, fejlédé piaci — dllampapirokat.

Az eurdpai tézsdék viszont j6 beszallasi pontot mutat-
hatnak: ha a vallalati nyereségeket és az arfolyamokat
vetjlk 8ssze, az arazasban atlagosan kozel 25%-0s
diszkonttal forognak a részvények. Ennek oka az
europai parlamenti valasztasokat dvezd, mar emlitett
politikai bizonytalansag, ami elsdsorban a parizsi borzét
érintette. A francia t6zsdei vallalatok tdbbsége ugyanak-
kor igazi vilagcég (mint a Danone, a L'Oreal vagy éppen
a Renault), amelyeket a belpolitika nem igazan érint,

a széls6jobb pedig nem szerzett tbbbséget az Uj parla-
mentben. A kedélyek megnyugvasaval a reszvény-
piacok is emelkedhetnek.

A fejl6dd piaci kdtvények szélesebb kore is a legigérete-
sebb befektetési célpontok kdzé kerlilt. Az azsiai, latin-
amerikai allampapirok — persze magas kockazat
mellett — altalaban magas hozammal forognak, arfolya-
muk pedig kéveti az amerikai kbtvénypiaci folyamato-
kat. Ezek hozama is varhatdan csdkkenni kezdhet (azaz
arfolyamuk néhet), csak nagyobb mértékben, mint az
USA-ban - igy tdbbet is lehet majd keresni vellk.
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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

ALTERNATIV BEFEKTETESEKET ERINTO HIREK

Tovabbra is igéretes befektetés lehet az arany.
Junius elsé felében, atmeneti megingas utan ismét
torténelmi rekordja kbdzelében, uncianként (31,1 gramm)
2400 dollar korul kereskednek vele. A legfrissebb
amerikai foglalkoztatasi adatok ugyanis azt mutattak,
egyre kevésbé feszes a munkaerépiac, né a munka-

DEVIZAPIACOT ERINTO HIREK

Ha akarnank, se lehetne eurdnk még hosszu évekig:
az Eurdpai Kdzponti Bank legfrissebb konvergencia-
jelentése szerint, régids 6sszehasonlitasban Magyar-
orszég 4ll a legmesszebb a célok teljestilésétdl. Igy
aki meg akarja Grizni a pénze vasarldértékeét, tovabbra
is érdemes lehet valamennyit atvaltania dollarra vagy

nélkuliek szama. Nincs nyomas a vallalatoknal a bér-
emelésre, kisebb inflaciora van esély — jdhet a varva vart
kamatcsokkentés. Ez pedig felértékelheti az aranyat:

az ugyanis nem fizet sem kamatot, sem osztalékot, igy
a lépéssel csdkkenhet a nemesfém versenyhatranya

a koétvény- vagy részvény piaccal szemben.

eurdra. A forint kilatasai bizonytalanok: elég csak

a kozelgd, 2026-o0s magyarorszagi valasztasokra
gondolni. Az euré mellett sz616 érv, hogy a dollar
mar tul sokat er6sddott, az USA gazdasagi ndvekedése
elmarad a varttdl, és a bizonytalansagot fokozza a
novemberi elndkvalasztas is.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

BEFEKTETESI ORA: VISSZA A FELLENDULESHEZ

Az el6z6 idészakhoz képest a globalis Befektetési Ora ellensulyozta a tartdsan szigorubb monetaris politika
visszafelé, a Fellendllés iranyaba mozdult el, az Uj negativ hatasat. Eurépaban hasonld a helyzet:
kilatasok elsGsorban a részvény befektetéseknek ked- a Befektetési Ora a Fellend(ilés fazisdban maradt,
vezhetnek. A gazdasagi ndvekedés stabilnak latszik, a gazdasagi névekedés némileg javult, igaz, az inflacio
az inflacios kilatasok ugyanakkor — déntéen az olajar majusban kissé emelkedett. Kina ugyanakkor tovabbra
atmeneti mérséklédése miatt — csdkkentek. A legna- is recesszios jeleket mutat: egyelére nem segitették a
gyobb régidkat kozelebbrdl vizsgalva az USA gazdasa- névekedési kép javulasat az allami gazdasageélénkitd
gi ciklusa is a Fellendtilés felé halad, az Uzleti bizalmi programok, az ingatlanszektor még igy sem tud kilabalni
mutatok javulasa (féként a szolgaltatasi szektorban) az elhuzodd valsagbol.

OW: azok a befektetési

eszkozok, amelyek var-
hatdan ol teljesitenek
az adott iddszakban.

N: azok a befektetési
eszkodzok, amelyek
varhatdan kevésbé jol
teljesitenek az adott
id6szakban.

UW: azok a befektetési
eszkodzok, amelyek
varhatdan nem teljesite-
nek jol teljesitenek

az adott id6szakban.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

TAKTIKAI ESZKOZALLOKACIO

e A bbb eszkdzosztalyok allokacidjan nem valtoztattunk.

@ A részvényeken belll lemindsitettik az amerikai piacot, mig az eurdpai és a feltérekvd (ex-China) vallalatokra
optimistabba valtunk.

HAVI ESZKOZALLOKACIO (2024. JULIUS)

= o Erdsen Enyhén Enyhén Erdsen
=a2ngzasztdly alulstlyozott Alulstlyozott alulstlyozott Semleges feliilstlyozott Feliilsulyozott feliilstlyozott Valtozas

Készpénz

Kotvény

Fejlett piaci kotvények

Feltdrekvd piaci helyi devizas
kotvények

Feltdrekvd piaci kemény
devizas kotvények
Kdzép-kelet-eurdpai
allamkotvények

Nyersanyagok

Arany

Részvények

Fejlett piaci részvények

USA részvények

EU részvények

Feltdrekvd piaci részvények
kiveve:Kina
Kozép-kelet-eurdpai
részvények

> Pié

A tablazatot a befektetési ora és a quadrant elemzésiink alapjan készitettiik el.

Sulyozasok: Erésen alulsulyozott
Alulsulyozott

A sulyozasok mutatjak az adott orszagra, régiéra

€s eszkdzosztalyra vonatkozoé értékelést, mely alapot

ad a portfolid menedzsereknek a portfolidk struktu-

ralasaban, a felveendd pozicidk kialakitasaban, ezaltal

segit kihasznalni a piacok dltal nyujtott lehetéségeket. Felllsulyozott

Enyhén alulsulyozott
Semleges

Enyhén felUlsulyozott

Erésen felllsulyozott

Valtozasok — valtozas az eléz6 hdnaphoz képest.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

VIG ALAPOK — MINTAPORTFOLIOK

A mintaportfoliokat a befektetési draval és a taktikai eszkdzallokacioval dsszhangban
készitettik el a kdvetkezd szempontok szerint:

® 4-5 befektetési alapot valasztottunk a sajat palettankbal.

e Mindharom devizaban a korultekintd portfolio 40% részvény és 60% kodtveny
tipusu befektetéseket céloz meg, mig a lenduletes 60% részvény és 40% kotvény
tipusu befektetésekre fokuszal.

Kedvezé piaci folyamatok zajlottak le, igy sikeres- az olaj ara is beesett. Az alternativ befektetések eseté-
nek tekinthetd az el6zé havi allokacio. A portfolio ben szintén semlegesek a portfdlid menedzserek, igy
menedzserek az eurdpai piacokra pozitivan tekintenek: ezen folyamatok fliggvényében a VIG Eurdpai Részvény
a kotvényekkel kapcsolatban semlegesek, a részvények  Alapokba Fekteté Részalappal béviilt a forintos és az
vonatkozasaban a globalis piacok nagyobb fokuszt eurds portfdlio, a dollaros portfolioba pedig a VIG Mara-
kapnak, mig a technoldgia papirok hattérbe kerulnek. ton ESG Multi Asset Befektetési Alap kertlt be.

Az amerikai gazdasag lassul, dragul a nyersanyag, €s

FORINTBAN ELERHETO(
VIG AM ALAPOK

Korultekinté portfélio Lendiiletes portfélio

VIG Feltérekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

. VIG K6zép-Eurdpai
Részvény Befektetési Alap

. VIG Eurépai Részvény
Alapokba Fektet6 Részalap

VIG Magyar
Kotvény Befektetési Alap

. VIG Fejlett Piaci Allamkaotvény
Befektetési Alap

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

EUROBAN ELERHETO
VIG AM ALAPOK

Koriltekinté portfolié Lendiletes portfolié

VIG Feltérekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

VIG K6zép-Eurépai
Részvény Befektetési Alap

. VIG Eurépai Részvény
Alapokba Fektet6 Részalap

VIG BondMaxx Total Return
Kotvény Befektetési Alap

‘ VIG Fejlett Piaci Révid
Kotvény Befektetési Alap

DOLLARBAN ELERHETO
VIG AM ALAPOK

Korultekinté portfélio Lendiletes portfélio

. VIG Feltérekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

' VIG Maraton ESG Multi Asset
Befektetési Alap

VIG BondMaxx Total Return
Koétvény Befektetési Alap

. VIG Fejlett Piaci Révid
Kotvény Befektetési Alap

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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FOKUSZ ALAPOK

VIG MARATON ESG MULTI ASSET BEFEKTETESI ALAP

Az Alap pozitiv hozammal zérta a juniust. A teljesitmény-
hez a legnagyobb mértékben a fejlett piaci részvény
kitettségUnk jarult hozza, azon belll pedig az Apple
részvények, amelyeket még majus végén a Wordwide
Developer Konferencian elhangzott Al tdrekvéseik
bejelentése el6tt sikertlt megvennink a portfdlidba.
Ezenfelll a KKE région belll vallalt lengyel és magyar
részvényeink is hozzaadtak a teljesitményhez.

A kotvény kitettséget tekintve a német z06ld allamkdtveny
és a régios vallalati kdtvényeink adtak hozza a legtdbbet
a teljesitményhez. Az Alap részvény kitettsége 20% KkorUl
maradt a honapban, amely jelenleg a k&zép-eurdpai
régidra fokuszal. A kdtvények esetén az Alap kockazati
kitettsége szintén alacsony, am valamelyest ndveltik
junius folyaman, mig a fedezetlen devizakitettség az Alap
23%-at tette ki a honap végén.

VIG KOZEP-EUROPAI RESZVENY BEFEKTETESI ALAP

Az Alap emelkedéssel zarta a juniust, ezuttal féként a
lengyel, magyar és roman részvénypiacok teljesitettek
kiemelkedden és zartak pluszban, mig az osztrak és
cseh részvényindexek lejjebb kerlltek a hdnap végére.
Kiemelked6nek bizonyultak a lengyel ciklikus szektor
papirjai (igy a bank- és az olajszektor), de kiemelendd
a 4 magyar blue chip rendkivil erds teljesitménye is.
Az Alap némileg alulteljesitette benchmarkjat, noha

az év egészét tekintve tovabbra is fellilteljesit. A relativ
teljesitményhez hozzatett a lengyel és magyar piacok
felUlsulyozésa, azonban a lengyel kiskereskedelmi fo-
gyasztashoz kétédd felllsulyunk, és egyes kdzmucégek
alulsulyozasa csokkentette azt. Az Alap juniusban atla-
gosan a referenciaindexnél 10%-kal magasabb rész-
vénykitettséggel rendelkezett. Orszag szinten a lengyel
és a magyar piacokat tartjuk felUlsulyban.

VIG FEJLETT PIACI ROVID KOTVENY BEFEKTETESI ALAP

A francia elndk elérehozott parlamenti valasztast irt ki
az EU-valasztasok nagyon gyenge eredményei utan (az
elsé fordulot junius 30-an tartottak, a masodikat pedig
egy héttel késébb). Az EU tovabbi vamokat kivan kivetni
a Kinabdl szarmazd elektromos jarmUvekre, amelyek
17-38% kozott szorddnak a meglévé 10%-o0s vam mellett.
Az Eurdpai Bizottsag bejelentette, hogy szandékaban all
tulzott deficit eljarast inditani hét orszag ellen, beleértve
Franciaorszagot, Olaszorszagot és Magyarorszagot is.
Az eurdzdna juniusi beszerzési menedzserindexei a vara-
kozasok alatt maradtak, mig az amerikai kiskereskedelmi
értékesitések majusban a vartnal rosszabbul alakultak.

A német Ifo-index csalédast okozott, mivel az Uzleti vara-
kozasok 6t honap utan elészdr csdkkentek. A hivatalban
levé amerikai elndk, Joe Biden, gyengén szerepelt az elsd
elnokjelolti vitaban. A Svajci Nemzeti Bank 25 bazispont-
tal, 1,25%-ra csdkkentette jegybanki alapkamatat juniusi
ulésén, mig az Angol és Norvég Jegybank valtozatlanul
hagyta monetaris politikajat. A Fed szintén valtozatlanul
hagyta alapkamatat, mikézben Jerome Powell Fed-elndk
szerint nem kell tul nagy jelentéséget tulajdonitani az
elére jelzett kamatpalyanak, amely 2024-re csak egy
kamatcsokkentést jelez, szemben a korabbi harommal.

Az amerikai CPI-inflacié a vartnal alacsonyabb lett, a havi
maginflacié pedig 2021 augusztusa éta a legalacsonyabb
szintre esett. Az amerikai inflacios adatok 20 bazisponttal
csOkkentették a 10 éves amerikai allamkotvény hozamat,
ami a legfébb eurdpai allamkotvényeket is érintette.

A politikai fejlemények szélesitették a francia-német
szpredeket, és hozzajarultak az eurdpai részvények
amerikai tarsaikhoz képesti alulteljesitéséhez, amelyek
Uj csucsokat értek el. Az eurdpai allamkotvények és az
amerikai allamkétvények tdbbnyire stagnaltak a kevésbé
fontos makroadat-kdzlések mellett és a kdvetkezd hetek
kulcsfontossagu gazdasagi adatkdzlései és politikai
eseményei el6tt. Az eurdpai vallalati hitelkockazati
prémiumok nagyon szlk tartomanyban mozogtak, és
az eurdpai részvénypiacok oldalaztak. Az eurd és a font
gyengélkedtek. Az USD-JPY Uj tdbbéves csucsokat

ért el 161 f6lott. Az olasz, spanyol, francia és portugal
pozicidkat finomhangoltuk — elmozdulva a magasabb
kotvényszpredek iranyaba — anélkil, hogy jelent8s val-
tozasokat eszkdzoltlink volna a kamatkockazatban. Ezen
tulmenden az EU kitettség egy részét Ausztriaba helyez-
tlk at, mikdzben 6sszességében pozitiv megkdzelitést
alkalmazunk, taktikai dvatossaggal az eszkdzosztaly irant.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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A HONAP ESG TEMAJA:

MELTANYOS ATALLAS

Azok, akik szamara nem idegen az ,ESG” (Kornyezeti,
Tarsadalmi, Vallalatiranyitasi) kifejezés, bizonyara
hallottak mar arrdl, hogy nemzetkézileg kitlizétt cél

a szén-dioxid kibocsatas csdkkentése (Parizsi
Megallapodas).

Egészen pontosan 2050-re szeretné Eurdpa elérni a
szén-dioxid semlegességet, melynek mikéntjét a 2019
decemberében bemutatott eurdpai zold megallapodas-
ban részletezi az EU. Ennek teljesitésére mar készen,
és folyamatban is van tébb terv kidolgozasa, azonban
a problémat nem lehet mindentdl izolaltan, csak a cél
elérésére fokuszalva megoldani, hiszen a szénbanyaszat
és égetés elkerlUlhetetlen megszlintetése alapvetd
valtozasokat hoz a piacon, és hatassal lesz a banyaktdl
és erémivektd| fliggd régiokra.! A méltanyos atallas
(Just Transition) elve azt mondja ki, hogy ,a gazdasag
kérnyezetbaratabba tétele minden érintett szamara a le-
hetd legtisztességesebb és legbefogaddbb mddon kell,
hogy végbe menjen, tisztességes munkalehetéségek
megteremtése mellett Ugy, hogy senkit sem hagyunk
hatra. Ez magaban foglalja az éghajlatvaltozassal
kapcsolatos fellépés tarsadalmi és gazdasagi lehetésé-
geinek maximalizalasat, mikdzben minimalizalja és gon-
dosan kezeli a kihivasokat — beleértve az 6sszes érintett
csoport kdzoétti hatékony szocidlis parbeszédet, valamint
az alapveté munkaelvek és jogok tiszteletben tartasat”?
— Nemzetkdzi Munkatgyi Szervezet (ILO). A kdvetkez6k-
ben nézzik meg, hogy mit is jelent ez a gyakorlatban!

Mindenekeldtt azt szUkséges tisztazni, hogy mit jelent
pontosan a szén-dioxid semlegesség. Kilénbség van
ugyanis a karbon semlegesség (net zero) és a nulla
szén-dioxid kibocsatas kozott. A karbon semlegesség
valdjaban nem azt jelenti, hogy a szén-dioxid kibocsatas
nulla, hanem azt, hogy megvalésul az egyensuly a
kibocsatott szén-dioxid, illetve a 1égkorbdl kivont és
szénelnyel8kben tarolt szén-dioxid mennyisége kdzott.
Szénelnyelének neveziink minden olyan rendszert,
amely tobb szenet nyel el, mint amennyit kibocsat. A 8
természetes szénelnyelk kdzé tartozik a talaj, az erdék
és az oceanok. A kibocsatasok csdkkentésének és a

1 https:/www.isfc.org/hu/just-transition

karbonsemlegesség megvaldsitasanak masik médja az,
ha az egyik agazatban keletkez8 kibocsatasokat valahol
mashol ellensulyozzak. Ez megvaldsithatd a megujuld
energidba, az energiahatékonysagba vagy mas tiszta,
alacsony szén-dioxid-kibocsatasu technoldgiakba

vald beruhazasok révén. Az EU kibocsatas-kereskedel-
mi rendszere (ETS) j6 példa a szén-dioxid-kibocsatas
ellentételezésére. A kibocsatas-csdkkentés elésegitésé-
nek masik példaja lehet a szén-dioxid-hatar kiigazitd
intézkedés és az ezzel kapcsolatos szén-dioxid-ki-
bocsatasi dij. Ha a termékek olyan orszagbdl érkeznek,
amelynek az Unidnal lazabb klimavédelmi szabalyai
vannak, akkor szén-dioxid-kibocsétasi dijat kell fizetni,
ezzel biztositva, hogy az import ne legyen olcsdbb, mint
az egyenérték( EU-termék.3

Réviden dsszefoglalva tehat a cél 2050-re az, hogy az
EU O6sszes orszaga ne bocsasson ki tdbb szén-dioxidot,
mint amennyit elnyel, legyen az barmilyen formaja is

az elnyelésnek.

Ennek megvaldsitasa azonban értelemszerlen sok
munkahely megsziinésével jar majd, de éppen azért
kerllt meghatarozasra a szén-dioxid csdkkentési célok
mellett a méltanyos atallas elve is, hogy azon emberek
se kerllienek hatranyos helyzetbe, akik jelenleg nagy
szén-dioxid kibocsatasu agazatokban dolgoznak.

A folyamat jelenleg ott tart, hogy a tényeken alapuld
szakpolitikai dontéshozatal megalapozasa érdekében
az Eurdpai Bizottsag kutatja és elemzi a zdld atallas
foglalkoztatasi, készségekkel kapcsolatos, szocialis

és elosztasi vonatkozasait, valamint a geopolitikai
kornyezetben végbemend valtozasokat és az energia-
ar-emelkedéseket. A Bizottsag kutatast folytat mas
alapvetd fontossagu terlleteken, igy példaul az éghajlat-
valtozashoz valé alkalmazkodas, az igazsagos rezilien-
cia, valamint a kdzlekedési szegénység témajaban is.*

A karbon semlegesség elérésére a folyamat tehat
elindult az ESG szempontoknak megfeleléen, integralt
szemlélettel valdsulhat majd meg, a méltanyos atallas
elvének hasznélata mellett.

2 https://www.eurofound.europa.eu/en/european-industrial-relations-dictionary/just-transition
3 https://www.europarl.europa.eu/topics/hu/article/20190926 STO62270/mit-jelent-a-karbonsemlegesseg-es-hogyan-erheto-el-2050-ig

4 https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=1587&langld=hu
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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 informacios célokat szolgalnak és nem
mindsllnek 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 kdvetkezményeiért.

A VIG Alapkezeld elérhetbsége:
VIG Befektetési Alapkezel6
Magyarorszag Zrt.

+36 1 477 4814
alapkezelo@am.vig

1091 Budapest Ul ut 1.
https:/vigam.hu
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