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Fokuszban: Az ébredd inflacié

Avilag

A magas megélhetési kéltségekkel folytatott harc
még kézel sem ért véget az amerikai csaladoknal.
A dragulé olaj miatt megugré gazar, az egekbe
sz6kd jelzdloghitel kamatok és a cstcsra jaré
bérleti dijak miatt az inflacié a vartnal nagyobb
mértékben emelkedett: a marciussal zarult 12 hénap-
ban mért 3,5%-os atlagos draqulas jelentésen meg-
haladta a februéri 3,2%-os ratat, ami a megel8z8 hat
hénap legmagasabb éves névekedését jelenti. Ez

arra kényszeritheti az arstabilitdson 6rk6d8 amerikai
jegybankot, a Federal Reserve-t, hogy hosszabb ideig
magasan tartott kamatokkal prébélja ,hiteni” a gaz-
dasagot. Az inflacié mérsékléséhez vezetd Gt tovébbra
is rendkiviil r6gés, a sokak &ltal vart kamatcsskkentés
kézel sem biztos, hogy hamarosan bekévetkezik. Az
amerikai gazdasdg egyel8re magas kamatok mellett is
erds: a vallalati eredmények j6k, a New-York-i tézsde
az elmilt egy évben 25%-kal erésédstt — dollarban!

Az USA infliciéja

Magyarorszag

Az idei elsé negyedévében a magyar gazdasig
teljesitménye a vartnal nagyobb mértékben, 0,8%-
kal haladta meg az eléz8 negyedévit, éves &sszehason-
litdsban pedig 1,7 szazalékkal nétt. Ezzel a stagnélast
ndvekedés véltotta fel, és a varakozasok szerint innentdl
pozitiv el8jelti GDP-szamokat fogunk latni. A mostani
adatok azonban elsdsorban a nagyon alacsony bazis-
nak kdszénhetbek: az export euréban szamolt értéke

15 szazalékkal, az import 20 szézalékkal esett vissza.
Ez azt mutatja, hogy sem kiilféldén, sem itthon nincs
elég vasarléerd a hazai termékek irant. A visszaesé for-
galom miatt hidnyzé afa és az &llampapirok magas ka-
matanak torlesztése 6riasi hianyt okoz a kéltségvetésben.
Csak remélhetd, hogy 2024-ben a bérek jobban nének,
mint az inflacié és ezzel beindul majd a fogyasztas.

| alfa.hu



Kétvénypiacot érintd hirek

Mig a részvényekre a befektet8k taldn tdl optimistak,
addig a kétvényekre tdl pesszimisték — éppen ez teremt
j6 belépési helyzetet! A kétvénypiacon ugyanis a ho-
zamcsdkkenés hoz sokat a konyhara (amikor felértékel8d-
nek a kordbban, még magasabb kamattal forgé papirok),
most azonban ebbdl a reélisnal is kevesebbel szdmolnak.
Az USA-ban a varakozasokat meghaladé inflaciés muta-
ték és a kitartéan erds munkaerdpiac miatt a Fed részé-
ré8l mar csak egy kamatvagast varnak a korédbban jelzett
3x25 bazispontos csdkkentés helyett. Eurépaban is ha-
sonlé a helyzet (itt is csak 2-3 kisebb jegybanki kamat-
csdkkenéssel szamolnak). A csalédott befektet8k eladnak,
a hozamok emelkednek - most érdemes bevasérolni.

Hasonlé a helyzet a kézép-eurépai kétvénypiacon is.
A fejlett orszagok kétvényeinek gyengiilése hasonlé fo-
lyamatokat inditott el a régiénkban is, amelyek a gazdasa-
gi folyamatokat tekintve viszont nem voltak indokoltak:
a lengyel, cseh, magyar hozamok emelkedésének oka
ugyanis az amerikai piac kdvetése volt, mikézben - at-
tél eltéréen - nalunk a dezinflaciés folyamatok tovab-
bra is folytatédtak. A befektet8k tdl pesszimisték voltak,
tall8ttek a célon, eqy késébbi fordulatot valészindileg jél
meg lehet majd lovagolni.

Erintett eszkdzalapok elsdsorban:

m VIG BondMaxx Total Return Kétvény eszkozalapok
m VIG Fejlett Piaci Allamkétvény eszkézalapok

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni kétvény kitettségiik miatt):

m VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkdzalapok

VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok
VIG Alfa Abszolat Hozami eszkézalapok

VIG Panoréma Total Return eszkézalapok

VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

Erintett eszkdzalapok elsdsorban:

m VIG Magyar Kétvény eszkézalapok
m VIG Feltsrekvd Eurépa Kétvény Pro Eszkdzalap

Tovabbi érintett eszkdzalapok

(részbeni kotvény kitettségiik miatt):

m VIG MoneyMaxx Feltérekvé Piaci Total Return
eszkézalapok

VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok

VIG Alfa Abszolit Hozami eszkdzalapok

VIG Panorama Total Return eszkézalapok

VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

VIG BondMaxx Total Return Kétvény eszkdzalapok

Részvénypiacot érinté hirek

“Sell on may and go away”, vagyis ,Adj el majusban,
és hajézz ki” - tartja a t8zsdei mondas. Azaz add el a
részvényeidet majusban, és majd csak oktéberben vedd
8ket vissza. Valé igaz: az elmdlt 100 évben az S&P 500
index teljesitménye valéban jéval magasabb atlagho-
zamot mutat november és aprilis k&zétt, mint majustdl
szeptemberig. Ma a részvénypiac 4razdsa - els8sorban
az MI-t &vezd hurrdoptimizmus miatt - tdlfeszitett: a
New-York-i tézsdén példaul az egy részvényre juté atla-
gos vallalati nyereséghanyad 4% (azaz a P/E mutaté 25).
Kériilbeliil annyi, mint az amerikai &llampapirok hozama
- ez olyan, mintha a részvényeknek nem lenne kockaza-
ti prémiuma. Marpedig kell, hogy legyen, ami korrek-
ciét sejtet — ezért a mostani valészintileg lokalis t&zsdei
csics, érdemes lehet a profit egy részét zsebre tenni.

Erintett eszkdzalapok elsésorban:

m VIG Megalrend Részvény eszkézalapok

m VIG Opportunity Fejlett Piaci Részvény eszkézalapok
Tovabbi érintett eszkézalapok

(részbeni részvény kitettségiik miatt):

m VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok
m VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
m VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok
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Globilis P/E aranyok orszagonként

Forras: worldperatio.com

A kézép-eurépai részvénypiacok viszont kifejezet-
ten olesék: a Budapesti Ertéktézsdén a részvényarfo-

lyamok a rajuk esé nyereség alig tébb, mint hatszorosan
forognak, ami az amerikai negyede, a francia harmada
és a német fele. Az OTP Bank példaul igazi pénzgyar,

orosz kitettsége miatt mégis feleannyira tartjak P/E ala-
pon, mint lengyel versenytérsait - mikézben eredményes-

sége kivalé és sikerrel terjeszkedik Eurépatsl Azsiaig.

Erintett eszkézalapok elsésorban:

m VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkézalapok
m VIG Magyar Indexkévetd Részvény eszkdzalapok

Tovabbi érintett eszkdzalapok
(részbeni részvény kitettségiik miatt):
m VIG Maraton ESG Multi Asset eszkézalapok

m VIG Smart Money Alapok Alapja eszkézalapok
m VIG Tempo Alapok Alapja eszkézalapok

Alternativ befektetéseket érinté hirek

Mint kordbban mar irtuk, az expanzié a nyersanyagok
malmara hajtja a vizet. Az olaj dragul (@ Wall Street szerint
a mai 80-rél akar hordénként 100 dollarra), mert a fejlett
vildg gazdasdga diibérég, a biztonsdgos menedéknek
tartott arany is megallithatatlan. De az év eleje 6ta 20
szazalékkal ndtt példaul a réz ara is. A vildgot 4t-
formalé Ml-processzorok és rendszerek &ramigénye
ugyanis 6ridsi, az elektromos hélézatok bdvitéséhez
pedig rézre van szitkség - nem is kevésre. A kereslet

Amerika meglep8 gazdasagi ereje és Kina remélt talpra
allasa miatt idén meghaladja a kinlatot — utébbi esetében
tovéabbi sz(ikitd tényezd a vildg eqyik legnagyobb pana-
mai rézbany4janak elhiz6dé bezérasa. Mindezek a kévet-
kez8 harom évben egymillié tonnas hidnyt okozhatnak.

Erintett eszkdzalap elsésorban:

m VIG Panordma Total Return eszkézalapok

| alfa.hu



Devizapiacot érintd hirek

megtakaritasok egy részét devizara viltani. Hogy az
eurd vagy a dollar teljesit-e jobban, ma még nem lehet meg-
mondani, ezért a pénzt érdemes akar megosztani a kettd kozt.

A forint stabil - legalabbis egyelére. A Magyar Nemzeti
Bank, amint latta, hogy az eréltetett menetl kamatcsdk-
kentés jelentésen mérsékelte a nemzeti valutdnk nem-
zetkdzi kamatel8nyét, ez pedig a forint gyengiiléséhez
vezetett, gyorsan csdkkentett a tempén. A koltségvetés
hianyat a kormédny megprébélja a beruhazasok vissza-
fogasaval mérsékelni. Hosszabb tavon ugyanakkor a
magyar gazdasdg kockézatai (f8leg a fizetési mérleg és
a kéltségvetés egyiittes deficite) jelent8sek, a forint Gjra
gyengiilhet. Igy 390 forintos euré alatt érdemes lehet a

Mintaportfélidk teljesitménye

A VIG Alapkezel8 szakemberei altal 8sszeallitott min-
taportféliok célja, hogy dtmutatisként szolgaljanak a
kiilénbsz8 kockazatvallalasi hajlandésaga tigyfelek meg-

Erintett eszkdzalapok:

m Euréban és dollarban nyilvantartott biztositasi
médozatok eszkdzalapjai

B Forintban nyilvéntartott biztositasi médozatok
azon eszkézalapjai, melyeknek fékusza
a nemzetkdzi pénz és tékepiac

kézepes kockazatot hajlandéak vallalni. Ebben a port-
félisban nagyobb sdlyt kapnak az alacsonyabb kocka-
zati besorolasu eszkézalap tipusok (k&tvény, pénzpiaci),
takaritasi terveihez: de kisebb részben az elébbieknél magasabb kockazatd
m A konzervativ portfélié azoknak lehet alkalmas, akik és magasabb hozampotenciallal rendelkezé, vegyes és

részvény tipusi eszkézalapok is megtaldlhaték benne.
m A kockazatvallalé portfélié azoknak lehet alkalmas,

akik hosszi tavon a varhatéan magas hozam érdeké-

ben magas kockazatot hajlandéak véllalni. Ebben a

hosszu tavon alacsony kockazatot véllalnak, és e mel-
lett megelégednek az alacsonyabb vérhaté hozammal.
Ebben a portféliéban a kétvény és pénzpiaci tipusi
eszkézalapok vannak tdlsdlyban.

® A kiegyensiilyozott portfélié azoknak lehet alkal-
mas, akik hosszi tavon a mérsékelt hozam érdekében

portféliéban a legnagyobb részaranyt a részvény tipu-
st eszkdzalapok képviselik.

Alfa Jév8kép életbiztositas mintaportféliéinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensiilyozott portfélié Kockazatvallalé portfélié

Eszkozalap Eszkozalap Eszkozalap

VIG Megalrend Részvény VIG Megalrend Részvény VIG Megalrend Részvény

Pro Eszkézalap (HUF) 0% 'Pro Eszkézalap (HUF) °*  Pro Eszkézalap (HUF) 10%
Fidelity Global Technology . Fidelity Global Technology - Fidelity Global Technology .
Részvény Pro Eszkézalap (HUF) ° Részvény Pro Eszkézalap (HUF) ° Részvény Pro Eszkézalap (HUF) 0
Fidelity Sustainable Fidelity Sustainable Fidelity Sustainable

Health Care Részvény Pro 0%  Health Care Részvény Pro 0% Health Care Részvény Pro 10%
Eszkézalap (HUF) Eszkézalap (HUF) Eszkézalap (HUF)

VIG Feltérekvé Eurépa Két- , VIG Feltérekvd Eurépa Kot- o VIG Feltérekvd Eurépa Kot- o
vény Pro Eszkézalap (HUF) ALES vény Pro Eszkézalap (HUF) ° vény Pro Eszkézalap (HUF) 0
VIG Magyar Pénzpiaci Pro o V|G'Magyar Pénzpiaci Pro _— VlGOMagyar Pénzpiaci Pro 0%
Eszkszalap (HUF) Eszkszalap (HUF) Eszkézalap (HUF)

VIG Alfa Abszolit Hozamu . VIG Alfa Abszolit Hozamd 0% VIG Alfa Abszolit Hozamd
Pro Eszkézalap (HUF) ° Pro Eszkézalap (HUF) Pro Eszkézalap (HUF)

VIG MoneyMaxx Feltérekvé VIG MoneyMaxx Feltérekvé VIG MoneyMaxx Feltérekvé

Piaci Total Return Pro 10%  Piaci Total Return Pro 15%  Piaci Total Return Pro 20%

Eszkézalap (HUF)

Eszkdzalap (HUF)

Eszkézalap (HUF)
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Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportfélidinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensiilyozott portfélié Kockazatvallalé portfélié

Eszkézalap Eszkézalap

Exkzalop

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Feltsrekvé Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap
(EUR)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Alfa Abszolat Hozamd
Pro Eszkézalap (EUR)

SPDR Euro Kétvény Pro
Eszkézalap (EUR)

BNP Money Market Euro
Pénzpiaci Eszkézalap (EUR)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (EUR)

0%

0%

0%

20%

60%

10%

10%

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Feltsrekvé Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap
(EUR)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Alfa Abszolat Hozamd
Pro Eszkézalap (EUR)

SPDR Euro Kétvény Pro
Eszkézalap (EUR)

BNP Money Market Euro
Pénzpiaci Eszkézalap (EUR)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (EUR)

5%

5%

0%

20%

40%

25%

5%

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Feltsrekvd Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap
(EUR)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (EUR)

VIG Alfa Abszolat Hozamd
Pro Eszkézalap (EUR)

SPDR Euro Kétvény Pro
Eszkézalap (EUR)

BNP Money Market Euro
Pénzpiaci Eszkézalap (EUR)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (EUR)

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportféliinak 6sszetétele

Konzervativ portfélié Kiegyensiilyozott portfélié Kockazatvallalé portfélié

10%

10%

10%

20%

35%

15%

0%

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (USD)

VIG Feltsrekvd Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap

(USD)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (USD)

VIG Alfa Abszolit Hozama
Pro Eszkézalap (USD)

iShares US Kétvény Pro
Eszkézalap (USD)

Aberdeen Liquidity Fund
(Lux) US Dollar Pénzpiaci
Eszkézalap (USD)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (USD)

0%

0%

0%

20%

60%

10%

10%

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (USD)

VIG Feltérekvd Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap

(USD)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (USD)

VIG Alfa Abszolit Hozamu
Pro Eszkézalap (USD)

iShares US Kétvény Pro Esz-
kézalap (USD)

Aberdeen Liquidity Fund
(Lux) US Dollar Pénzpiaci
Eszkézalap (USD)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (USD)

5%

5%

0%

20%

40%

25%

5%

VIG Megalrend Részvény
Pro Eszkézalap (USD)

VIG Feltsrekvd Piaci ESG
Részvény Pro Eszkézalap

(USD)

VIG Kézép-Eurépai Rész-
vény Pro Eszkézalap (USD)

VIG Alfa Abszolit Hozama
Pro Eszkézalap (USD)

iShares US Kétvény Pro Esz-
kézalap (USD)

Aberdeen Liquidity Fund
(Lux) US Dollar Pénzpiaci
Eszkézalap (USD)

VIG Maraton ESG Multi
Asset Pro Eszkézalap (USD)

10%

10%

10%

20%

35%

15%

0%
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Mintaportféliok teljesitménye 2024. aprilis 30-ig:

Alfa Jov8kép életbiztositas mintaportféliéja

Konzervativ portfélié
Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvéllalé portfélié

1,51% 5,91% 13,09%
1,58% 8,96% 13,71%
2,34% 11,93% 16,38%

Alfa Jade EUR életbiztositas mintaportféligja
Konzervativ portfélié

Kiegyensilyozott portfélié
Kockazatvéllalé portfélié

-0,66% 4,59% 4,98%
0,24% 5,70% 6,46%
1,45% 8,90% 10,85%

Alfa Jade USD életbiztositas mintaportféliéja

Konzervativ portfélié

Kiegyensilyozott portfélié

Kockazatvallalé portfélié

-1,19% 5,55% 3,56%
-0,15% 6,55% 5,56%
0,87% 9,70% 9,27%

A hénap eszkézalapjai

Kockazatkeriil eszkézalap: VIG Ozon Eves Tékevédett Pro Eszkézalap (HUF)

Az eszkézalap a vagyona nagy részét magyar pénzpiaci
eszkdzokben (jellemz8en forint diszkont kincstarjegyek-
ben) tartja, és legfeljebb az ezeken elérheté varhaté
kamatbevétel erejéig likvid nemzetkdzi részvény- és
arupiacokon felvett kockazatos (elsésorban opciés és
futures) pozicidk segitségével kivan tébblethozamot

elérni. Ezt javarészt opcidk vasarlasaval viszi végbe, igy
ezeknek a poziciéknak a kockazata nem terjed tdl a be-
fektetett 6sszegen. Az alap befektetési politikja éves
tékevédelmet nydijt, a targyév elsd forgalmazasi napjan
az egy jegyre juté netté eszkdzérték nem lehet kisebb,
mint a targyévet megel8z8 év elsd forgalmazasi napjan.

Kétvény eszkézalapok teljesitménye 2024. dprilis 30-ig:

Biztosité 12 hénap
Alfa VIG Ozon Eves Tékevédett Pro Eszkszalap (HUF) 1,41% 4,35% 13,36%
Allianz Pénzpiaci Forint Eszkézalap 1,50% 3,74% 10,71%
NN Magyar Pénzpiaci Eszkézalap 1,26% 3,94% 9,68%
Groupama  Pénzpiaci 2016 Eszkézalap 1,49% 4,38% 12,58%

Kockazatvillalé eszkdzalap: VIG Kézép-Eurépai Részvény eszkdzalapok

A részvény befektetés ,Szent Gralja”, hogy olcsén kell
vasarolni. A tézsdék az elmilt egy évben vildgszerte
talsdgosan dragava valtak, elsésorban a mesterséges in-
telligencia miatt kialakult hype miatt. Ez alél tidit8 kivételt
jelentenek a kézép- és kelet-eurépai tézsdék. A vallalati
eredményekhez viszonyitott t8zsdei arfolyamok ugyanis
a régiénkban jéval alacsonyabbak, mint a vilag szamos
ma3s tajan: mig példaul a New-York-i t8zsdén az eqy rész-

vényre juté profit atlagos 25-sz6r6sén kereskednek a rész-
vényekkel (azaz a mai &llas szerint ha valaki részvényt vesz,
a vételar a mogottes vallalati nyereségbdl 25 év alatt tériil
meg), de a fejl8dé piaci &tlag is 15 kériili, addig - az orosz-
ukrdn habori gazdasagi hatasai és féldrajzi kézelsége mi-
att — a lengyel mutaté 10 alatti, a magyar pedig a 7-szeres
szorzét sem éri el. Mindekézben a vallalati eredmények di-
namikusan nének, és a makrogazdasagi hattér is tdmogatd.
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Eurépai részvény eszkdzalapok teljesitménye 2024. dprilis 30-ig:

Biztosité Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Kézép-Eurépai Részvény Pro Eszkézalap (EUR) 8,52% 20,36% 36,13%
Generali Euré Részvény Eszkézalap 4,71% 16,77% 17,01%
MetL ife Euro Top eurédvezeti részvény eszkdzalap (EUR) 8,12% 23,23% 15,11%

»Sztori” eszkdzalap: VIG Panorama Total Return eszkézalapok

A vilagban ismét névekedni kezdett az inflacié, a VIG  kozel-keleti geopolitikai helyzet indokolja (bar kissé
Panorama Total Return eszkézalapok pedig deklardl- enyhiilt az izraeli konfliktus, egy djabb habord barmikor
tan olyan befektetésekkel rendelkeznek, amelyek éppen  kitérhet), a menedékként funkcionélé arany térténelmi
ilyen helyzetben teljesitenek jél. Jelentds kitettséggel rekordra dragult, de jdl teljesit a réz is: a mesterséges in-
rendelkezik példaul a nyersanyag piacon, amelyre a telligencidhoz rengeteg elektromos energidra lesz sziik-
viliggazdasag jelenlegi, expanziés szakaszadban poziti- ség, az elektromos szolgéltaté cégeknek infrastrukturalis
van tekintlink. A viszonylag alacsony olajarat a fesziilt beruhdzésaihoz pedig a réz elengedhetetlen alapanyagq.

Abszoliit hozamu eszkézalapok teljesitménye 2024. prilis 30-ig:

Biztosité Név 3 hénap 6 hénap 12 hénap
Alfa VIG Panordma Total Return Pro Eszkézalap (EUR) 2,38% 3,74% 6,90%
Generali Attraktiv Abszolit Hozam Eszkézalap -0,66% 1,84% 2,35%
Is[l)%"\‘\l’fg\l- HOLD Széf Abszolit Hozamd Bef. Alap 1,82% 4,62% 13,41%

Hasznos tudnivalék

. Magyar Nemzeti Bank (MNB, Magyarorszaq) 7,75%
nlin ;l(e)gzb::l:;alapkamatok Eurépai Kézponti Bank (ECB, Eurépai Unié) 4,50%
e Federal Reserve (FED, Egyesiilt Allamok) 5,25 - 5,50%

Deviza Arfolyam Viltozas (elmuilt 12 hénap)

@: E:;’izgir:‘;'ﬂmk(MNB) EUR/HUF 386,30 -434%
e USD/HUF 356,69 -4,74%

Jelen dokumentumban megjelend valamennyi informacié kizérélag tajékoztatésul szolgal, ezek semmilyen kériilmények kszétt nem tekintend8k ajanlatnak befektetési
tandcsadasnak. A multbéli hozamok nem jelentenek garanciat a jévébeni hozamokra nézve. Az Alfa Vienna Insurance Group Biztosité Zrt. nem véllal felelgsséget az
ezen informaciék alapjan hozott befektetési dontések kévetkezményeiért. Felhivjuk figyelmét, hogy az egyes eszkézalapok kockazati besorolasa kiilsnbsz8. Az eszksz-
alapok arfolyamainak valtozasaval egyidejlleg valtozik megtakaritasanak értéke. Az eszkdzalapok hozama pozitiv és negativ irdnyban is ingadozhat, amely eredményezhet
nyereséget és veszteséget is. Felhivjuk figyelmét, hogy az &rfolyamvaltozasbél eredd kockazatot minden esetben a szerz8dé viseli. A biztosité a befektetési egységhez
katott élet- és nyugdijbiztositasra sem téke-, sem hozamgaranciat nem véllal.
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