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JEGYZET

Sajnos még mindig tart az orosz-ukran haboru, a
kovetkezmények pedig egyre sulyosabbak. Az em-
beri katasztréfaknal nincs nagyobb borzalom és
veszteség, am kénytelenek vagyunk foglalkozni a
gazdasagi vonatkozasokkal is.

A gazdasagi elemz&k dontd tobbsége év elején még ugy
itélte meg, hogy komoly gazdasagi nbvekedés varhato a
vilagban — ez ma mar nem tdlnik realisnak. Folyamatosan
csoOkkentik GDP-el6rejelzéseiket a vilagot és leginkabb
Europat illetéen. Csdkkenni fog a gazdasagi teljesitmény
névekedési Uteme - ez biztosan dllithatd. De fontos
hozzatenni, hogy szerencsére gazdasagi csdkkenésre
egyetlen elemzéhaz sem szamit egyelére.

A fentieken tul egy mutatét hangsulyoznak ki, ez pedig
az inflacié. Onmagéban a magasabb inflacié csékkenti a
gazdasagi teljesitményt, hiszen ha a lakossag jévedelme
nem nd hasonlé mértékben, akkor egyre kevesebb ter-
méket tud megvasarolni. A korabbi hénapokban az volt
a kérdés, hogy mennyire lesz tartds az inflacié magas
szintje. Nos, nagyon ugy tlnik, hogy tovabb veliink ma-
rad, mint azt reméltik és csak jovére allhat csdkkend pa-

Aprilisi altalanos dontésiink az volt, hogy
tovabb mérsékeljiik a kockazatokat, mind
a koétvények, mind a részvények terlletén,

és az ebben az idészakban jobban teljesité
papirokat kereslink, hogy eszkdézalapjaink
tovabbra is a piaci atlagos teljesitményeket
meghaladé hozamokat érjenek el.

lyara. Ez azt is jelenti, hogy egész évben magasabb ka-
matkdrnyezetre kell felkészlini, hiszen a vilag jegybankjai
csak ugy tudnak védekezni az elszabadult arak ellen, ha
magasan tartjdk a kamatszintet, amelynek kovetkezté-
ben viszont alacsonyabb lesz az emberek hitelfelvételi
kedve és nagyobb a megtakaritasi hajlandésaga.

Raadasul az drak emelkedése nem most kezd6détt. Inf-
laciondveld hatasa volt a pandémianak, mivel problémak
adddtak a globalis termelési lancokban, ezért nehezebb
volt a gyartas, ami kevesebb termék elkészliléséhez ve-
zetett. Most pedig mar a haboru kdvetkezményeivel is
szamolni kell, komoly élelmiszerhianyra kell készilni, ami
azok arat fogja emelni. A haboru tovabb fokozta az ipar-
ban jelenlévd ellatasi gondokat is, igy a mezégazdasag
mellett az iparnak is tovabbi komoly kihivasokkal kell
szembenéznie.

A vilaggazdasag tehat sok tertileten komoly kihivasokkal
néz szembe a pandémia majd a haboru kévetkezményei
miatt, és ez magasabb arakban és magasabb kamatkor-
nyezetben fog megmutatkozni.

A fenti hatasok részben mar eszkdzalapjaink szintjén is
megjelentek, hiszen koétvényalapjaink arfolyamcsdkke-
nései mogott a mostani emelkedé hozamkdrnyezet all,
mig a részvénypiaci gyengélkedés a rosszabb gazdasagi
teljesitménynek tudhato be.

Az altalunk végzett befektet6i munkaval folyamatosan
probaljuk ezeket a hatasokat mérsékelni, illetve megta-
lalni az értékpapirpiacok azon szegmenseit, amelyek re-
lativ nyertesei lehetnek az idészaknak.

JOGI NYILATKOZAT Felhivjuk tigyfeleink figyelmét, hogy a jelen dokumentum kizarolag téjékoztatasra szolgdl, nem mindsul ajanlatnak, sem befektetési céll felhivasnak. Noha az anyagot a legnagyobb gondossaggal és
legjobb tudasunk szerint llitottuk dssze, a megjelenitett vélemények, informéciok a készitok egyedi véleményét tikrozik, gyfeleink szdmara nem szolglhatnak hivatkozasi alapként. A dokumentumban kozolt téjékoztatast a
szerz8d6 csak sajat felel6sségére és kockdzatdra haszndlhatja fel. A biztosito sem kdzvetve, sem kdzvetleniil nem tartozik jogi felel6sséggel a dokumentumban kozolt téjékoztatasért, véleményért. Az egyes portfoliok és/vagy
eszkozalapok vélasztésa a szerz6d6 feleldssége és kockdzata. Az iigyféinek e dokumentum felhaszndldsabol vagy arra tdmaszkod6 dontéshozatalbél szdrmazo veszteségéért semmilyen kdzvetett vagy kdzvetlen feleldsség
nem terheli a biztositét, az e dokumentumban foglalt informécidk alapjan kévetelés nem érvényesithetd. Felhiviuk tovabbé iigyfeleink szives figyelmét, hogy a muiltbeli teljesitmények nem nydjtanak garanciat a jovébel telje-

sitményre nézve! Az eszkdzalapok barmilyen multbéli hozama nem jelent garanciat a jév6beni hozamokat illetéen.



KOTVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Az elhiz6dd orosz-ukran habord nyoman a kézép-
tavu inflaciés varakozasok tovabb emelkedtek,
mikdzben a legfrissebb inflaciés adatok marciusban
évtizedes rekordokat dontdttek: az USA-ban 8,5%-
ra, az eurédvezetben pedig 7,5%-ra gyorsult az ar-
emelkedés Uteme az el6z6 év azonos idészakahoz
képest. Az inflacidés csucsokra valaszul az amerikai
Fed marciusban 25 bazispontos szigoritassal meg-
kezdte kamatemelési ciklusat, a piaci varakozasok
szerint pedig gyorsitani is fog a kamatemelés itemén
a koévetkezd honapokban. Az Eurdépai Kdézponti Bank
ezzel szemben a gazdasagi kockazatokra hivatkozva
az inflacios csucsok ellenére sem emelt kamatot. A
gazdasagi elemzdk is egyre borusabban latjak a jo-
vét: 2023-ra egyre nagyobb valdszinliséget adnak a
recesszié bekdvetkezésének és stagflacidos kdrnye-
zetre is egyre tobben szamitanak. A felrobbané inf-
laciés mutatdkra valaszul a globalis kétvényhozamok
is meredek emelkedésnek indultak: a 10 éves német
allampapir hozama az 1%-ot, az USA 10 éves allam-
papir-hozam pedig a 3%-0s szintet kdzeliti. Ebben a
kérnyezetben a Magyar Nemzeti Bank (MNB) folytatta
kamatemelési ciklusat: az 1 hetes betéti kamat mar
6,15%-ra emelkedett.

A haboru és az inflaciés varakozasok nyoman foly-
tatoédott a hazai hozamgoérbe emelkedése: a leg-
tébbet a hozamgdbe kdzepes, 3-5 év kdzo6tti lejaratai
emelkedtek, mikézben a hozamgdrbe az 5 éves leja-
raton tul tovabbra is inverz, tehat az 5 évnél hosszabb
futamidejl kdétvényeket mar alacsonyabb hozamszin-
tek mellett lehet megvasarolni.

Az aremelkedés gyorsulasa - a hatosagi arszaba-
lyozasok ellenére — marciusban is folytatddott, atla-
gosan 8,5%-kal dragultak az aruk és szolgaltatasok
az 1 évvel ezel6tti arszinvonalhoz képest. A haboru
nyoman felrobbané nyersanyagarak, illetve a bejelen-
tett szankcidk nyoman az inflaciés kilatasok is tovabb
romlottak, és kdnnyen elképzelhetd, hogy hamarosan
kétszamjegyU inflaciés adatok érkeznek.

A marcius eleji torténelmi mélypontot kdvetben a
forint arfolyama valamelyest stabilizalédott, igy a
Magyar Nemzeti Bank sem szorult ra, hogy gyorsit-
son a kamatemelés Utemén. Az MNB részérdl tovabbi
kamatemeléseket hozhat az eléttiink all6 idészak, ha
a forint tovabb gyengélkedik, illetve tovabb gyorsul az
inflacio.

U DONTESEK

1.

A hazai koétvény fokuszu eszkdzalapok a referen-
ciaindexnél alacsonyabb kamatlabkockazattal ren-
delkeztek, a hozamok emelkedésével parhuzamosan
azonban ndveltik a portfoliok kamatkockazatat, de to-
vabbra is enyhe alulsulyt tartunk a referenciaindexhez
képest. A kamatkockazat ndvelését a hosszabb, 10-15
év korlli lejaratu értékpapirok vasarlasaval hajtottuk
végre.

Az Aktiv Globalis Koétvény és az EURO Aktiv Glo-
balis Kotvény eszkozalapokban markansan alul-
sulyozzuk a fejlett piaci kdtvényeket, a fejl6dd piaci
kotvényeket pedig enyhén alulsilyozzuk a referencia-
indexhez képest, ezzel szemben t6bb készpénzt tar-
tunk. Az eurdpai és globdlis zoldkotvények az eszkdz-
alapok tobb, mint 25%-at teszik ki.

Az USD Aktiv Globalis kdtvény eszkdzalapban az
elmult hetekben az USA allampapirjai mellett a fejl6dé
allamok USD-ben kibocsatott allampapirjait is alulsu-
lyoztuk. Ezzel szemben a zdldkdtvényeket tartunk, és
emellett a készpénznek lett még némileg nagyobb su-
lya a portfélioban.

2022-es teljesitmény
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RESZVENY ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Az elmult egy honapban a vilag részvénypiaci inde-
xei tovabbra is negativan teljesitettek. Az S&P 500
index (-1,49%), a Dow Jones index (-0,83%) és az in-
formacids technoldgiai vallalatokat t6morité Nasdaq
index (-3,87%) is lejjebb kertilt. igy tovabbra sem si-
kerilt ledolgozniuk az év eleje 6ta fennalld negativ
teljesitménytiket. Ez a folyamat eltarthat még egy
darabig, attol figg8éen, hogy az orosz-ukran haboru
meddig huzodik el, ennek mennyire sulyos gazda-
sagi kdvetkezményei lesznek. A magas inflacié miatt
vart egyre magasabb hozamkdrnyezet sem kedvez a
részvénypiacoknak.

Az azsiai piacoknal a Japan Nikkei 225 Index és a
Hong Kong-i HSI Index zarta pozitivan az elmult egy
honapot, mig a sanghaji piac negativ teljesitményt ért el.

Eurépaban vegyesen zartak a részvénypiaci inde-
xek. A francia CAC Index (-0,36%) és a német DAX
index (-1,73%) kertlilt lejjebb. Ezzel szemben a brit
FTSE 100 Index (3,12%) és a svajci SMI (3,48%) Index
is feljebb kerUlt.

A régios piacok vegyesen teljesitettek. A hazai BUX
index értéke 6sszességében esett. Hiaba emelkedett
a MOL piaci értéke, nem sikerilt ellensulyozni a ma-
sik 3 blue chip leértékelédését. Ezek koziul az OTP
zuhant a legjobban 15,5%-kal. A régios devizak ko-
zUl a forint gyengdlt a legjobban az amerikai dollarral
szemben az elmult egy hénapban, mig a cseh korona
és a lengyel zlotyi er6s6dni tudott vele szemben.

Tovabbi cégek jelentették be kivonulasukat Orosz-
orszagbdl, ez kis mértékben ugyan, de kedvezdtle-
ndl befolyasolta a részvényarfolyamukat. Ide tartozik
tobbek kdzott a Heineken, Shell, Nokia.

U DONTESEK

1.

A részvény eszkdzalapoknal a részvények sulyat
a referenciaindexnek megfeleld szinteken tartjuk. A
részvény eszkdzalapokban tovabbra is tartjuk a tar-
sadalmilag felel6s befektetéseket.

A Foldiink kincsei eszkbzalapban még megtalalha-
tok 10% koruli taktikai sullyal a megujuld energiéval
és a vizgazdalkodassal foglalkozé vallalatok papirjai.
Az elmult egy hénapban ezeknek a papiroknak ja-
vult a hozama. Bar még mindig csak negativ teljesit-
meényt tudunk rajtuk elérni, hisziink a zdld energia és
a fenntarthatdsag Iétjogosultsagaban és hosszu tavu
hozamtermeld képességében. A befektetések kozott
még megtalalhatd a konkrét arupiaci terményekbe
(buza, kukorica, kavé, széja stb.) fektetd§ ETF. Ennek
taktikai sulyat az elmult egy hénapban tartottuk, hogy
ndvelni tudjuk az eszkdzalap hozamat, meglovagolva
az arupiaci termékek arnévekedésének tovabbra is
tartd hullamat.

3. A Feltérekvoé Eurdpa részvény eszkoézalapban je-
lentés atalakitast hajtottunk végre aprilis 1-jével. A
korabban dedikalt orosz részvénykitettséget végleg
kivettik az eszkdzalap befektetési politikajabdl a
hosszu tavu gyenge gazdasagi kilatasok miatt. Ezzel
szemben a kdzép-eurdpai részvények sulyat felemel-
tlk, illetve az osztrak részvénypiacot emeltlik be az
eszkozalap befektetési politikajaba. Az aktualis pozi-
cidknal tovabba is tartjuk a gérog részvénypiacot ext-
ra pozicionak, a toébbi kitettség a referencia indexben
meghatarozott sulyok koérll alakul.

4. Az USD USA részvény eszkodzalapban részvény-
semleges poziciébdl elmozdultunk januar végén,
és aulusulyoztunk minden részvényszegmenst a
portfolioban. Ez aprilis kdzepén tovabbra is érvé-
nyes. A legnagyobb alulsulyozast a kis- és kbzepes
kapitalizacioju részvények kaptak.

2022-es teljesitmény
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ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1.

Az olaj ara ugyan még mindig igen magas tarto-
manyban van (a Brent tipusu olaj hordénkénti ara 111
dollarnal mozog), de az elmult hetekben mar inkabb a
stagnalds volt a jellemzé. Ezt részben az Egyesiilt Al-
lamok doéntése indokolta: eszerint fontolgatjak, hogy
az orszag stratégiai kéolajkészletébdl akar 180 millié
hordot is felszabaditanak a nyersolaj aremelkedésé-
nek letdrésére.

A hiany elkerllése érdekében a napi 400 ezer hor-
do helyett majusban mar napi 432 ezer hordéval
emelik az dsszesitett kitermelést — errél donottel a
K&olaj-exportald Orszagok Szervezetének (OPEC)
tagorszagai, valamint a szervezeten kivilli orszagok
képviselSi (egyuttesen: OPEC+). A hirre a bejelentés
napjan 5%-ot csdkkent az arfolyam, am nem okozott
tartés csdkkenést. Az orosz-ukran haboru végéig az
olaj ara vélhetéen a nem fog jelentésen csdkkenni.

2022-es év masodik negyedévtdl varhatéan tobb
nagyobb globalis nyersanyagkereskedd is leallitja
oroszorszagi vasarlasait, vagy jelentésen csokken-
ti azokat, az Europai Unids szankcidk miatt, ez pedig
tovabbi olaj as gazar emelkedést jelenthet a jovét ille-
téen.

A nemesfémek arfolyama tovabbra is stabil, ami
a rovid és hosszu tavu befektetési stratégiak kozotti
jelenlegi konfliktus eredménye. Mig a spekulansok je-
lentésen csOkkentették a vételi pozicidikat az elmult
hetekben, addig a befektet6k nemesfém-fedezetl
ETF-ekben tartott kitettsége 2,9 millié unciaval emel-
kedett az elmult hénap soran. Ez részben a haboru
okozta bizonytalansag és a magas inflaciés kérnyezet
miatti befektetési stratégiak valtozasi miatt térténhet.

A hazai ingatlanpiac a Duna House becslése szerint
még mindig felfelé iveld palyan jar. A cég becslése
alapjan az idei els6 negyedévben dsszesen 39 156
tranzakcié zajlott le Magyarorszagon, amely az elmult
10 év masodik legerésebb évkezdése.

U DONTESEK

1. Az Ingatlan eszkdzalap portfélidjaban tovabbra is
tartjuk a magasabb hazai ingatlanalap kitettséget a
befektetési politikaban meghatarozott célszinthez ké-
pest. Az elmult hetekben a kissé megnéveltik a ma-
gasabb elvart hozammal rendelkezé legnagyobb hazai
pénzintézet, az OTP egyik kotvényének a sulyat, illetve
emeltlik a jelzalogkitettséget is a portfélidban. Ezen
papirok hozampotencialja nagyobb, mint az allampa-
piroké.

2. Az Arany arupiaci eszkézalapunkban az aranybe-
fektetés meghaladja a referencia index mértékét, igy
prébalunk tdbblethozamot elérni az arupiacok szar-
nyalasabdl.

2022-es teljesitmeény

7,56%
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Ingatlan Arupiaci
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VEGYES ESZKOZALAPOK

@ HIREK

1. A hazai koétvények komoly arfolyamcsokkenésen
vannak tul és a fejlett részvénypiacokon sem szépek
a teljesitmények, ami a vegyes alapok arfolyamaira is
hatassal volt. Azonban a devizaban tartott részvény- és
alternativ befektetés-kitettségek megovtak a portfolid-
kat a forintban mért komolyabb veszteségektdl.

2. Hazankban a 8.5%-o0s inflacié mar most jelentésen
meghaladja a hazai jegybank inflacios céljat. Az elem-
z8k és a jegybank is tovabbi aremelkedést varnak. Az
MNB jelentése szerint idén a 10%-ot is elérheti az arak
atlagos emelkedése. Ennek visszaszoritasara az MNB
mar 6,15%-ra emelte az egyhetes betéti kamatot, am
ez egyel6re csak mérsékelni tudta a ndvekedést.

3. Az Eurdpai Kézponti Bank aprilisban (ahogy az var-
hat6 volt) nem maodositott iranyadé kamatszintjein. A
betéti kamat tovabbra is -0,5%, a hitelkamat 0% ma-
radt. A jegybank a kamatemelésre vonatkozo jelzések-
kel javithatott volna az eurd keresletén, amely a dollarral
szemben jelentésen gyenglilt, de ez nem tortént meg.

U DONTESEK

1. A Megatrendsnél el6bb csokkentettik a kockazatos
pozicidkat, majd visszaemeltlk a részvényhanyadot.
A részvénypozicidk nagyobbat estek év elején, mint a
részvények altalaban, igy részben atalakitottuk a port-
félié szerkezetét. Korabban mar eladasra kerlltek a gén-
és immuntechonldgiaval foglalkozo részvények, helyette
defenzivebb részvénycsomagot emeltlink be: az eurdpai
pénzligyi szektor részvényeit. Ez egy emelkedd kamat-
kérnyezetben jobban teljesithet, raadasul jobb értékelt-
séggel forognak, mint az amerikaiak. Korabban csok-
kentettilk a tiszta energiacégek részvénycsomagjat is,
de tovabbra is jelent6s sullyal szerepel, és tovabbra is
igen keresett szegmens. Tartjuk a modern hulladékgaz-
dalkodasra figyeld vallalatok részvénycsomagjat, illetve
az energiatermelés, -tarolas, és -felhasznalas atalakula-
sanak folyamatabol profitald és a megujuld energiaval
foglalkozé cégek részvényeit. A robotizacioval, Ml-vel és
a vizgazdalkodassal foglalkozo cégek részvényeit is tart-
juk. A raktarakkal foglalkozo ingatlanportfdlio is maradt,
de ennek szerepét felllvizsgaljuk. A kdtvényportfolioban
tovabbi valtozd kamatozasu papirokat vasaroltunk, rea-
galva a varhatdan tovabb emelked6 hozamkornyezetre.

2. Az aktivan kezelt vegyes eszkdzalapok magyar
kétvényrészének kamatkockazatat a referenciaindexhez
képest jelentds, a fejl6dé piaci kdtvénybefektetéseket
pedig enyhe alulsulyon tartjuk. Az aktivan kezelt vegyes
eszkdzalapokban a fejlett és a fejl6dé részvénypiaci be-
fektetéseket jellemz8en semleges sulyozassal tartottuk.

3. Az Optimaxnal a részvények sulyat visszaemeltik a
referenciaindexben meghatarozott mértékre. A részvé-
nyek kdzott tovabbra is két tarsadalmilag felelés rész-
vénybefektetés van, egyik az USA, a masik a feltdrekvd
gazdasagok részvénypiacain dolgozik. A magyar két-
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vény portfélidk részében kétvény alulsulyt alakitottunk ki
és ezt tovabbra is tartjuk, mert j6 déntésnek bizonyult.
Az arany pozicidja mindegyiknal enyhe felllsulyt kapott.

4. ESG részvénybefektetések keriliek a Konzervativ-,
a Kiegyensulyozott-, a Novekedési aktiv vegyes alapok-
ba, hasonléan az Optimax és a Best Selection EUR, az
Iranytd vegyes EUR, illetve a Harmony USD és a Spirit
USD vegyes alapokhoz.

5. Az lIranyti EUR vegyes eszkdzalapban is a részvény-
kitettséget visszaemeltiik marcius kdzepén és ezt az
elmult hetekben is tartottuk. A portfolio része a meguju-
|6 energiaszektorban dolgozé vallalatok részvénycso-
magja, amely az elmult id6szak egyik legjobban teljesité
szegmense volt. A portfélié része egy magas hozamd,
euréban denominalt hazai vallalati papir is.

6. A Best Selection EUR vegyes eszkdzalapban a kot-
vénybefektetéseket alulsllyozzuk, a zoldkdtvény befek-
tetések aranyat a kétvénybefektetéseken bellll azonban
magasan tartjuk. A részvények semleges sullyal szere-
pelnek, a portfélioban emellett tartunk egy hazai ingat-
lanhasznositd befektetési alapot is.

7. A két USD-ben denominalt aktivan kezelt vegyes ala-
pokban korabban visszaemeltik a részvények sulyat a
referencia indexikben meghatarozott mértékre, ezen
némileg csokkentettiink az elmult hetekben. A j6 ho-
zamkilatasokkal rendelkezd ESG részvények és zold-
kétvények tovabbra is a portfoliok aktiv pozicioi kézé
tartoznak. A részvénybefektetések kozott kétféle ESG
részvénycsomag is talalhato.

2022-es teljesitmény
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A HONAP ESZKOZALAPJA

ARANY ARUPIACI ESZKOZALAP
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PENZROMLAS ELLENI VEDELEM
— MAGAS HOZAMPOTENCIAL MEG A TURBULENS IDOSZAKOKBAN IS

Az UNION Biztosité az Arany Arupiaci eszkoézalappal
hozzaférést biztosit egy, a hagyomanyos értékpapi-
roknal magasabb értékallésagot és kedvezd diverzifi-
kacids jellemzdket biztositd eszkézalaphoz.

1. Az eszkdzalap a stratégiai 6sszetétele szerint 90%-ban
arany befektetéseket tartalmaz, mig a fennmaradoé ré-
sze egyéb kdvetelés / kételezettsegbdl all.

2. Az eszkdzalap aktivan kezelt, igy a portfélio-mene-
dzsernek lehetésége van az aranytdl eltérni. Ez tortént
most is: jelenleg 94,8% az arany befektetés.

3. Az eszkoézalapot kifejezetten kockazatvallald és hosszu
tavon gondolkodo Ugyfelek szamara ajanljuk.

4. A hagyomanyos értékpapiroknal magasabb értékallo-
sagot biztosit.

5. A befektet6knek lehetéségik van, hogy alacsony kélt-
ségek (pl. tarolasi koltségek megtakaritasa) mellett, ér-
tékpapirositott formaban részesedhessenek az arany
arfolyamanak alakulasabdl szarmazé elényokbdl.

6. Az aranyban térténd megtakaritasok jol védik a befek-
tet6k vagyonat a pénzromlas ellen, és kevésbé korre-
lalnak a tdbbi befektetési formaval, igy mérséklik a ho-
zamok fluktuacidjat a valtozékony idészakokban.

7. Az elmult 3 hénapban, amikor a részvény és kétvény
befektetések teljesitménye hektikus volt és tdbbnyire
lefelé fordult a haboru miatt, az eszkézalap teljesitmeé-
nye tébb mint 7,56%-ot nétt.
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25 000 Ft befizetés atlagos éves hozam: 7,03%

A diagram azt mutatja, hogy 2017. &prilis 1. s 2022. marcius 31. kdzott havi
25000 Ft eszkdzalapba torténd befizetésével mekkora 6sszeget lehetett keres-
ni adott eszkozalap esetében.

A szamolasnal nem vettiik figyelembe az egyes termékek koltségeit, az csak az
eszkdzalapban befektetésre kerlild 6sszegeket mutatja. A hozamok az eszkéza-
lapok multbeli teljesitményét mutatjdk, a jévébeli hozamok ettdl eltérhetnek.

ATTEKINTES
Kockazati besorolas 4 (k6zepesen)
Minimalis befektetési id6tartam 15 év
Nyilvantartas devizaneme magyar forint
Foldrajzi kitettség globalis
Szektorialis kitettség arupiac

REFERENCIAINDEX
RMAX Index 10%
LBMA Gold Price PM USD 90%
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