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HOUSE VIEW 2024. augusztus

MI TORTENT AZ ELOZO HONAPBAN?

FOKUSZBAN: UJRA A RECESSZIOVAL RIOGATNAK AMERIKABAN

Igencsak kedvezdtlen makrogazdasagi adatok
lattak napvilagot az Egyesiilt Allamokban, ami
Ujra hozzdjarulhat a recesszios félelmek ndveléséhez.
A vartnal jobban lassult ugyanis a foglalkoztatas
ndvekedése a Munkalgyi Statisztikai Hivatal leg-
frissebb informacidi szerint. A nem mez8gazdasagi
Uzemekben alkalmazottak szama minddssze 114
ezerrel nétt juliusban a juniusi 179 ezer utan, a munka-
nélkuliségi rata pedig 4,3%-ra nétt, ami 2021 okto-
bere 6ta a legmagasabb érték. A statisztikak, amelyek
most elsésorban a feldolgozoéipar gyengélkedését

mutatjak, hosszu id§ utan ismét ndvelték a tengeren-
tuli gazdasag ,hard landing”, azaz ,kemény foldet érés”
(azaz a recesszio) bekdvetkezésének valdszinliségét.
lgaz, még mindig a ,soft landing” (azaz a jelentésebb
gazdasagi hanyatlas) kimenetel lehet a leginkabb
valdszinl, a megtorpanas nélkuli nbvekedésnek
egyre kisebb esélyét lathatjuk. Az amerikai jegybank
szerepét betdltd, washingtoni székhelyl Federal
Reserve hamarosan csokkentheti az iranyado
kamatokat, hogy az olcsobb hitelekkel €életet lehel-
hessen az USA gazdasagaba.

A legvalodsziniibb gazdasagi kimenetel intézményi

vezet6i varakozasok alapjan
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VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

RESZVENYPIACOT ERINTO HIREK

Erdemes volt osztani a véleményiinket a mult hénapban,
miszerint nem art az évatossag az amerikai tézsdé-
ken. A julius kbzepi csucsahoz képest egy hénap alatt
10 szazalékot esett a New-York-i t6zsdén irany-
add S&P 500 index, de hasonld mértékd a minusz
Eurdpaban is. A japan NIKKEI 250 mutaté pedig
augusztusban egyetlen nap alatt 12,4 szazalékot esett
(az 1987-es nagy tézsdekrach, a ,Fekete Hétf6” 6ta

a legnagyobbat), és az idei év egészét tekintve minden
nyereségét elvesztette. A részvénypiacok gyengélke-
dése mdgott egyszerre tobb ok is allhat: Amerikaban
a kedvezdtlen gazdasagi adatok (lasd fentebb) novelik

a recesszios félelmeket, raadasul a vallalati eredmények
is gyengébbek lettek a vartnal. A vilag legnagyobb
gazdasaga bizony kdhécsel: a fogyasztasban érdekelt
vallalatok (mint az Amazon.com, a McDonalds, a

KOTVENYPIACOT ERINTO HIREK

A jelenlegi turbulens tékepiaci helyzetben a magyar
allampapirok ismét felértékelédhetnek: egyrészt,
mert a kamatuk még mindig viszonylag magas,
masrészt a hazai szabalyozas folyamatos technikai
keresletet biztosit irantuk (példaul a hazai bankok
extraprofit ado-kdtelezettségiket csdkkenthetik a ma-
gyar allampapirok vasarlasaval).

Jol teljesithetnek a fejlett orszagok koétvényei is,
ezért ezeknek helye van a korultekintd portféliokban.
A legfébb régidkban ugyanis rendre lefelé mindsitették
a ndvekedési kilatasokat: a sokaig az egyik legje-
lentsebb felvevdpiacnak szamitd Kina egyelére nem

Starbucks, vagy a luxuscégek) a vartnal gyengébb
eredményekrdl adtak szamot. A Kdzel-Keleten fokozodik
a haborus feszlltség, Japanban pedig az emelkedd
bérektdl megriadé kézponti bank kamatot emelt,
hogy elejét vegye az inflacié emelkedésének, amivel
vilagszerte akaratlanul is részvényeladasi hullamot inditott
el. Ekkor dertlt ki, hogy rengeteg befektetd finanszirozta
részvény vasarlasait olcso jen hitelbdl, ami a magasabb
kamat és az ennek hatasara erés6dd jen miatt hirtelen
mar nem is volt olyan olcsa.

Bar az ember a veszteségeket latva legszivesebben sza-
badulna a részvény befektetésektdl, a tapasztalatok
szerint nem feltétlen érdemes panikba esni: a 2009-es
pénzigyi és a 2020-as COVID valsag is jelentds esést ho-
zott, utana azonban a tézsdék Ujabb csucsokra mentek.

tud kilabalni az ingatlanpiaci valsagbol, Amerikaban

a ndvekvé munkanélklliség, Eurépaban a fogyasztok
Gvatossaga érezhetd mértékben csokkenti a vasarlderdt.
A Fed-nek és az Eurdpai Kézponti Banknak nem is
nagyon maradt mas lehetésége, mint hogy — akar mar
szeptemberben — csotkkentse az iranyadd kamatokat,
hogy az olcsébb hitelekkel tamogassa a gazdasagi
nodvekedést. Ez pedig felértékelheti a korabban ma-
gasabb hozammal forgd (azaz alacsonyabb arfolyamu)
kotvényeket. A kamatok csdkkentéséhez az inflacio
globalis mérséklédése is jo alapot szolgaltathat: a
nyersanyagarak a romlé ndvekedési kilatasokat nézve
cseppet sem meglepd modon szintén mérséklddnek.
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MI TORTENT AZ EL0OZO HONAPBAN?

ARUPIACOT ERINTO HIREK

Tovabbra is j6 befektetésnek bizonyult az arany, amely
uncianként (31,1 gramm) 2500 dollaros araval uj tor-
ténelmi csucsot ért el, ami az év eleje 6ta dollarban
szamolva 20 szazalékos arfolyam emelkedést jelent.

A menedék eszkdznek tekintett nemesfém keresletét az
idei masodik negyedévben a jegybanki vasarlasok
ndvelték (egy év alatt +6%), amelyek az arannyal diver-
zifikaljak a portfolidjukat (érdemes lehet példat venni

DEVIZAPIACOT ERINTO HIREK

Jelentésen gyengiilt a forint, igy megint jol latszik,
hogy a megtakaritasok értékének megtartasahoz
elengedhetetlen, hogy a pénz egy részét eurds,
dollaros vagy svajci frank alapu eszkdzben tartsuk.
Augusztus elsd napjaira egy eurdért megint majdnem
400 forintot kellett fizetni. A globalis részvénypiaci
eladasi hulldm megmutatta, hogy a magyar deviza
igencsak sérilékeny: a csdkkend forint kamatok miatt
a forint nemzetkdzi versenyelénye folyamatosan csok-

réluk). A legnagyobb vasarlé Lengyelorszag volt:

a Lengyel Nemzeti Bank dsszesen 377 tonnas készlete
a teljes tartalék 13 szazalékat teszi ki — ezt az aranyt
Adam Glapinski jegybankelndk 20 szazalékra emelné.
A tobbi nyersanyag ara ugyanakkor cstkkent, leginkabb
a rézé, és az olajpiaci rali is kifulladt a recesszios
félelmek feler6sddése miatt.

ken, a mostanihoz hasonld turbulens id6kben a 2,5%
kamatfelar bizony kevés az idvdsséghez. A hazai gaz-
dasag sem muzsikal tul jol: az dllamkasszaban jelentds
lyukak tatonganak, és az idei masodik negyedévben
meglepetésre csOkkent a magyar GDP értéke is: a f6
exportpiac, Németorszag is gyengélkedik, és a magyar
lakossag sem fogyaszt eleget. Az eurd és a menedék
valutanak szamité svajci frank viszont jol muzsikal.



MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

A mult hdnapban a globalis befektetési 6ra jelentds A globalis ndvekedési kilatasok romlanak, a recesszios
elmozdulast mutatott. Az olajarak 80 dollar félé emelke- mutatdk a kiszdbértékhez kdzelitenek. Az alapforgatd-
dése és a globalis nbvekedési kilatasok romlasa a konyv tovabbra is a puha landolas marad, de a gazdasa-
stagflacio felé valé elmozdulast eredményezte. gok kemény foldet érésének valdszinlisége kissé megnétt.

Egyelére nem tudjuk megerdsiteni, hogy az éra Uj
szakaszba lépett volna at, igy még mindig az expanzié
fazisban vagyunk, de a rovid tavu kilatas a kockaza-
tok tovabbi csdkkentésének iranyadba mutat.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.

OW: azok a befektetési
eszkozok, amelyek var-
hatdan jol teljesitenek
az adott id6szakban.

N: azok a befektetési
eszkdzok, amelyek
varhatéan kevéshé ol
teljesitenek az adott
id6szakban.

UW: azok a befektetési
eszkdzok, amelyek
varhatéan nem teljesite-
nek jol teljesitenek

az adott iddszakban.
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MIT VARUNK A KOVETKEZO IDOSZAKBAN?

TAKTIKAI ESZKOZALLOKACIO

@ Arosszabb gazdasagi adatok miatt folytattuk a defenziv irdnyba vald elmozdulast a kdtvény eszkdzosztaly
allokacidjanak megndvelésével. A kdtvényeken belll a nagyobb kockazatot jelent eszkdzdket csdkkentettik,
a fejlett piaci allamkotvényeket emeltik.

® A nyersanyag eszk6zosztaly allokaciojan szintén mérsékeltink.

HAVI ESZKOZALLOKACIO (2024. AUGUSZTUS)

= 2 Erdsen Enyhén Enyhén Erdsen
Eszkozosztaly alulstlyozott Alulsdlyozott alulstilyozott Semleges feliilstilyozott Feliilstlyozott feliilstilyozott Valtozas

Készpénz

Kotvény

Fejlett piaci kétvények

Feltorekvd piaci helyi devizds
kotvények

Feltdrekvd piaci kemény
devizas kotvények
Kozép-kelet-eurdpai
allamkotvények

Nyersanyagok

€ [€erd

Arany

Részvények

Fejlett piaci részvények

USA részvények

EU részvények

Feltdrekv piaci részvények
kivéve:Kina
Kozép-kelet-eurdpai
részvények

A tablazatot a befektetési dra és a quadrant elemzésiink alapjan készitettlk el.

Sulyozasok: Er&sen alulsulyozott
Alulsulyozott

A sulyozasok mutatjak az adott orszagra, régidra

és eszkodzosztalyra vonatkozo értékelést, mely alapot

ad a portfoli6 menedzsereknek a portfolidk struktu-

ralasaban, a felveendd pozicidk kialakitasaban, ezaltal

segit kihasznalni a piacok &ltal nyuijtott lehetéségeket. Felllsulyozott

Enyhén alulsulyozott
Semleges

Enyhén felllsulyozott

Erésen felllsulyozott
Valtozasok — valtozas az elézd hdnaphoz képest.

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

VIG MINTAPORTFOLIOK

A mintaportféliokat a befektetési draval és a taktikai eszkodzallokacioval dsszhangban készitettlk el a kdvetkezd
szempontok szerint:

4-5 befektetési alapot valasztottunk a sajat palettankbdl.
Mindharom devizaban a kdrUltekinté portfolid 40% részvény és 60% kdtvény tipusu befektetéseket céloz meg,
mig a lendlletes 60% részvény és 40% kotvény tipusu befektetésekre fokuszal.

Osszességében a gazdasagi folyamatok, amelyek a kilénbdzé portfélick allokécidit befolyésoljdk, magukban
foglaljak a globalis gazdasagi lassulast, a ndvekedési kilatasok romlasat, az inflacios nyomast és a kamatcsokken-
tési varakozasokat. Ezek a tényezdk kilonb6zd mértékben befolyasoljak az eszkdzallokaciokat a kdrultekintd

és lenduletes portfoliokban, hangsulyozva a biztonsagos, likvid eszkdzdk és a magas névekedési potenciallal
rendelkezd részvények kozotti egyensuly megtartasat.

VIG HUF PORTFOLIOK

A globalis gazdasagi kilatasok romlasa, amely kilondsen a feltdrekvé piacokra és Eurdpara van hatassal, arra kész-
teti a befektetdket, hogy biztonsagosabb eszkdzokbe, példaul kdtvényekbe csoportositsak at a tékét. Az inflacios
nyomas és a kamatcsdkkentési varakozasok befolyasoljak a kdtvényhozamokat és az eszkdzallokacios dontéseket.

FORINTBAN ELERHETO
VIG AM ALAPOK

Korultekinté portfélio Lendiletes portfélio

. VIG Feltorekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

VIG K6zép-Eurépai
Részvény Befektetési Alap

. VIG Magyar
Kotvény Befektetési Alap

‘ VIG Fejlett Piaci Allamkéotvény
Befektetési Alap

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

VIG EUR PORTFOLIOK

Az EU gazdasdgi helyzete, az inflacids adatok és az ECB kamatdontései befolyasoljak az eszkbzallokaciokat.
A diverzifikacid és a kockazatkezelés szikségessége fontos szerepet jatszik ebben a bizonytalan gazdasagi kor-
nyezetben ez EUR portfdlio esetében is.

EUROBAN ELERHETO VIG AM ALAPOK

Koriltekinté portfolié Lendiiletes portfolié

. VIG Feltérekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

VIG K6zép-Eurdpai
Részvény Befektetési Alap

‘ VIG BondMaxx Total Return
Kotvény Befektetési Alap

. VIG Fejlett Piaci Rovid
Kotvény Befektetési Alap

VIG USD PORTFOLIOK

Az amerikai gazdasag allapota, a munkanélkiliségi adatok, az inflacid és a Federal Reserve politikaja befolyasoljak
az eszkozallokaciokat. A globalis gazdasagi helyzet €s a piaci bizonytalansagok miatt a diverzifikacio és a biz-
tonsagos eszkozok preferalasa fontos lehet.

DOLLARBAN ELERHETO VIG AM ALAPOK

Korultekinté portfélio Lendiletes portfélio

. VIG Feltorekvé Piaci ESG
Részvény Befektetési Alap

VIG Maraton ESG Multi Asset
Befektetési Alap

‘ VIG BondMaxx Total Return
Kotvény Befektetési Alap

. VIG Fejlett Piaci Révid
Kotvény Befektetési Alap

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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FOKUSZ ALAPOK

VIG FEJLETT PIACI ALLAMKOTVENY BEFEKTETESI ALAP

A globdlis ndvekedési kilatasok romlanak, és a re-
cesszios mutatok kdzelednek a kiiszdbértékhez. llyen
gazdasagi kdrnyezetben a befekteték gyakran keresnek
biztonsdgosabb befektetési lehetéségeket, mint ami-
lyenek példaul a fejlett piaci allamkotvények.

A fejlett orszagok gazdasaganak lassuldsa is felértékel
a kotvényeiket. Amerikaban dezinflacios nyomas ta-
pasztalhatd, és a Federal Reserve egyre inkabb hajlik
a kamatcsdkkentésre. Eurépaban is hadilabon allnak

a vallalatok a kilatasokkal kapcsolatban (a korabbi nagy
felvevdpiac, Kina az allami programok ellenére még
mindig nem tudott kildbalni az ingatlanpiacrdl induld

valsaggal), igy mindkét piacon akar mar szeptemberben
j6het a kamatcsokkentés, hogy életet leheljen a gaz-
dasagba. Ez pedig jellemzd&en pozitivan hat a kétvény
arfolyamokra, mivel az alacsonyabb kamatkornyezet-
ben a mar meglévd kétvények hozama vonzdbba valik.
A fejlett piacok allamkdtvényei erdés devizakban (mint az
USD vagy az EUR) denominaltak, ami hozzajarul a port-
folio stabilitasahoz és a devizakockazat kezeléséhez.

A fejlett piaci allamkdtvények tradiciondlisan alacsony
kockazatu befektetések, amelyek vonzdak lehetnek a
volatilis piaci kdrnyezetben.

VIG BONDMAXX TOTAL RETURN KOTVENY BEFEKTETESI ALAP

A vilaggazdaséag lassulasa és a ndvekvé piaci bizonyta-
lansagok kozepette a VIG BondMaxx Total Return
Kotvény Befektetési Alap lehet a kdvetkez6 honapok
egyik favoritja. Az Alap magas durationnel rendelkezik
(azaz a benne 1évé kétvények atlagos hatralévd futam-
ideje magas), igy kuléndsen érzékeny a kamatvaltoza-
sokra. Kamatcsdkkentési varakozasok esetén ez
elényt jelenthet, mivel a kdtvények arfolyama jobban
ndvekszik, amikor a kamatok csdékkennek. Az ameri-
kai jegybank szerepét betdlté Federal Reserve és

az Eurdpai Kézponti Bank mar kordbban emlitett, 8szre
varhaté kamatcsokkentése igy jelentésen névelhetik a
kotvények értékét, ami kedvezd hozamokat eredménye-
zhet befektet8ink szamara. Az inflacio mérséklédése
szintén hozzajarul a kdtvények vonzerejéhez, mivel a
realhozamok javulnak. A VIG BondMaxx Total Return
Kotvény Befektetési Alap diverzifikalt portfdlival ren-
delkezik, amely fejlett piaci allamkdtvényekre és mas

fix kamatozasu eszkdzokre fokuszal, biztositva ezzel a
stabilitast és a védelmet a piaci volatilitas ellen.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.
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A HONAP ESG TEMAJA:

SZURKE - VILAGOSZOLD - SOTETZOLD, AVAGY ISMERJUK
MEG AZ ESG KULONB0OZO0 SZINTJEIT!

Az utdbbi években egyre nagyobb teret és hangsulyt
kap a felelds befeketés, avagy szakmai kdrékben is-
mertebb nevén az ESG szempontok figyelembe vétele
a befektetéseink soran. Azonban még kevesen tudjak,
hogy ez t8bb szinten is megvaldsulhat, és kilénbdz4
szabadlyozasok vonatkoznak az eltérd szintekre.

Az un. Article 6-0s alapok azok, amelyek a legalapve-
tébb szinten veszik figyelembe a fenntarthatdsagi
szempontokat: integraljak a fenntarthatésagi kockaza-
tokat a befektetési dontésekbe, de nem rendelkeznek
ESG fokusszal. Az Article 8-as és Article 9-es (lasd ké-
s@bb) alapokon kivil minden VIG Alapkezel6nél meg-
talalhato befektetési alap ebbe a kategoriaba tartozik.

Az Article 8-as (vilagoszdld alapok) mar célul tizik ki a
kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzdék elémozditasat. Az,
hogy ez pontosan mit jelent, az Alapkezel8k bizonyos
kereteken belll maguk hatarozzak meg. Alapvetéen el-
mondhatd, hogy a legszélesebb skalan az Article 8-as
alapok megfelelése mozog. EI6mozditd alapnak nevez-
hetd ugyanis az az alap is, amely a fenntarthatdsagi
kockazatok integralasat épp hogy felllmulja egy vagy
két eldmozditd tevékenységnek megfeleltethetd vallalas-
sal, de az is, amely épp hogy lemarad arrdl, hogy az Ar-
ticle 9-es alapok szigoru kévetelményeinek megfelelien.

Nalunk, a VIG Alapkezel6nél a gyakorlatban a kérnyezeti
vagy tarsadalmi jellemzdék eldmozditasa alapvetéen azt
jelenti, hogy negativ szlréket (Kizarasi Lista) hatarozunk
meg befektetési politikainkban — példaul nem fektetlink
sulyosan karosito iparagak véllalataiba (ilyenek példaul a
jelent@sebb fltészenes kitettséggel rendelkezd véllala-
tok, vitatott fegyverek gyartasaval és értékesitésével
foglalkozé vallalatok, tovabba a dohanyipari cégek és az
ENSZ Globélis Megallapodasat sulyosan sértd vallala-
tok), és figyelembe vesszik a kilénbozd kiilsd szakérték
altal meghatarozott ESG osztalyozast.

Jelenleg négy alapot kezellnk ezen elveknek megfe-
leléen: VIG Maraton ESG Multi Asset Befektetési Alap,
VIG Feltérekvd Piaci ESG Részvény Befektetési Alap,
VIG SocialTrend ESG Részvény Befektetési Alap és
VIG InnovationTrend ESG Részvény Befektetési Alap.

Magyarorszagon el6szor 2024. juliusaban engedélyezték
két SFDR 9-es besorolasu (s6tétzold) befektetési alapunk
indulasat, ez a VIG GreenTrend Részvény Befektetési
Alap és a VIG GreenBond Kotvény Befektetési Alap. Ezek
az alapok a fenntarthatdsag legmagasabb szintjét képvi-
selik: céljuk a fenntarthatd befektetés, azaz a kdrnyezetre
vagy tarsadalomra gyakorolt pozitiv hatas kifejtése.

Hazankban eddig még azért nem fogadott el az MNB
egyetlen Article 9-es besorolasu befektetési alapot
sem, mert az engedélyezésre beadott alapok nem
tudtak minden tekintetben megfelelni az MNB - sok
esetben tobbi eurdpai fellgyeletnél szigoribb — elvara-
sainak: az Alapnak 100%-ban fenntarthaté befek-
tetéseket kell eszkdzdInie Ugy, hogy az Alap minden
elemének esetében biztositva van a DNSH (do no
significant harm) elv, azaz nem sértik egyik EU Taxond-
midban talalhatd célkitlizést sem. Ezen felll, az Alap-
nak lényegesen hozza kell jarulnia egy, az EU
Taxonomiaban megtalalhaté célkitldzéshez, melyre
minimumértéket is meg kell hatarozni. Article 9-es alap
lévén kiemelten foglalkozni kell a helyes vallalatiranyitasi
gyakorlatok megvaldsulasaval, illetve minden kotelezd
(18 db) karos hatas mutatdt (PAI) figyelembe kell venni,
bizonyos indikatoroknal kiiszbbértékek hasznalataval.
Alapkezel6nk két Uj alapja ezen szigoru elvarasok
mellett hataskifejtési (impact) célkitlizéssel is rendelke-
zik, melyet els@sorban a részvényesi szerepvallalas-
sal terveznek teljesiteni. llyen forman céljuk tulmutat

a koérnyezeti karok mérséklésen, és arra tdrekednek,
hogy katalizatorai legyenek a kérnyezeti valtozasoknak.

VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt.



Fenntarthatdsagra vonatkozo véllalasaival (kUszobérté-
keivel) egyébként ezek az alapok a piacon fellelhetd tob-
bi Article 9-es alappal 6sszevetve is komoly vallalasokat
alkalmaznak, hiszen a Morningstar felmérése alapjan' az
SFDR 9-es besorolasu alapok kb. 43%-a vallal 90-100%

Az SFDR Art. 8-as és SFDR Art. 9-es alapok Taxonémiahoz
igazodé befektetésekre vallalt részaranya aranya

Article 8
M Article 9

Ezen ESG szempontok mellett természetesen ezeknél
az alapoknal sincsenek figyelmen kivil hagyva a
szokasos vallalati fundamentumok, és az Alapkezeld
térekszik arra, hogy az ESG szempontok szerint
leszUrt, és alapok befektetési politikajaba ill6 vallalatok
kozll elsésorban azokat tartsa a portfélioban, ame-
lyek a hagyomanyos értékelési szempontok szerint a
legmegfelelébbek.

1 https://assets.contentstack.io/v3/assets/bltdeb669caardc65b2/
bltad52fa0cefd11720/662ff0c533301d321c8951ab/SFDR_Article_8
and_Article_9_Funds_Q1_2024.pdf

HOUSE VIEW 2024. augusztus

kozotti befektetést fenntarthatd eszkdzokbe (100% a mi
alapjainknal), és minddssze kb. 30%-a kotelezddik el
legalabb 0,1%-0s Taxondmiahoz igazodo vallalas mellett
(5% a mi alapjainknal).

Az SFDR Art. 9-es alapok fenntarthaté eszk6z6kbe iranyulé
befektetésekre vallalt aranya

) (

Az alapok fenti, elméleti kritériumrendszer mellett vald
jovahagyasa természetesen gyakorlati megvaldsitast

is kivan, mely sokkal munkaigényesebbé teheti egy
Article 9-es alap kezelését a portfolidokezel6k szamara.
Kollégaink napjainkban is azon dolgoznak, hogy az
alapok augusztus végi indulasara minden készen alljon,
és a gyakorlatban is megvaldsuljon alapjaink kezelé-
sekor a fenntarthatdsag lemagasabb szintje.
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+36 1 477 4814
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1091 Budapest Ul ut 1.
https:/vigam.hu

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.
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