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MAKROGAZDASAGI KITEKINTO

USA

A Fed marciusi kamatddntd Glésén helyben hagyta irdanyadd kamatat. A déntés mdgott az all, hogy bar az
inflacid korabban lassuld palyan volt, de a kdzel-keleti konfliktus és az ebbél fakadd energiaarsokk ismét
felfelé tolta az inflacids kockazatokat. Az olajar-emelkedés miatt romlottak az inflacios kilatasok, a piac
pedig ennek hatdsara magasabb kamatpalyat kezdett arazni, ami felfelé huzta az amerikai kdtvényhoza-
mokat is. Ekdzben a ndvekedési oldalon sem latszanak megnyugtato jelek. Az amerikai termelékenység
negyedik negyedéves ndvekedését lefelé, 2,0%-rol 1,8%-ra modositottak, mikdzben az egységnyi bérkdlt-
ség emelkedése 3,5%-rol 4,4%-ra gyorsult. Ez arra utal, hogy a vallalatokra nehezedd bérkdltségnyomas
er6sddik, mikdzben a termelékenység nem javul elég gyorsan ahhoz, hogy ezt ellensulyozza. Egy ilyen
kdérnyezetben az inflacid kdnnyebben valhat ragaddssa, az energiadrsokk pedig gyorsabban épllhet be
a varakozasokba és az arképzésbe.

EUROPA

Az EKB marciusi kamatdontd Ulésén valtozatlanul hagyta irdnyado kamatat. Az irani konfliktus azonban
az eurds kamatpalyat is nagyban befolydsolhatja. Christine Lagarde szerint az EKB egyelbre felméri,
hogy a kozel-keleti helyzet miatt megugrd energiadarak mekkora és mennyire tartds inflacios sokkot
okozhatnak, de szlUkség esetén barmelyik Ulésén kész kamatot emelni. Ha az arnyomas csak atmeneti,
elég lehet egy mérsékelt reakcid, de ha tartésan eltérne az inflacid a 2%-os céltdl, akkor hatdrozott
szigoritas johet. Kézben a draguld energia nemcsak az inflaciot emelheti, hanem az eurddvezeti ndve-
kedést is fékezheti.

Az MNB februarban a varakozasoknak megfeleléen helyben hagyta irdnyadd kamatat. Az utébbi idé-
szakban az inflacié érdemben csdkkent, a jegybanki célsav ald is slllyedt, az irdni hdboru és a Baratsag
kéolajvezeték megrongaldddsa azonban jelentésen rontotta a piaci hangulatot. Magyarorszdg energi-
aszerkezete tovabbra sem kelléen diverzifikalt, mikdzben Eurdpa egyik leginkdbb energiaintenziv gaz-
dasdgadnak szamitunk, rdadasul az energiahordozok jelentds részét importbdl szerezzik be. Emiatt az
energiadrak emelkedése és az ellatasi bizonytalansagok kuléndsen érzékenyen érintik a magyar gazda-
sdgot, és nodvelik az orszag kockazati megitélését. Ez a megemelkedett kockazat a forint gyengtllésében
is megjelent. Kdzben a draguld energia varhatdan ismét felfelé tolja az inflacidés palyat, hiszen az emel-
kedd koltségek idével a termékek és a szolgdltatdsok draiban is megjelennek. Osszességében ez egy-
szerre jelent inflacidos és ndvekedési sokkot Magyarorszag szamara, ami a hozamgédrbe emelkedésében
és a forint gyengulésében is tikrézédott.

AZSIA

Kindban egyre élesebben latszik a gazdasagi modell alapvetd feszlltsége, vagyis az, hogy a gyenge
lakossagi fogyasztas mellett tovabbra is hatalmas ipari kapacitasok épulnek ki. Ez révid tdvon még
tamogatja a ndvekedést és az exportot, de kdézben egyre nagyobb tultermelést okoz, amit a bels6 ke-
reslet nem tud felszivni, igy a tobblet egyre inkabb a vildggazdasagban csapddik le. Peking kdzben nem
akar visszatérni a korabbi, ingatlanpiacra épulé ndvekedési modellhez, hanem inkdbb az iparpolitika,
a technoldgiai fejlédés és a magasabb hozzdadott értékl termelés felé terelné a gazdasagot. A gond az,
hogy ettél még &nmagdban nem lesz erésebb a fogyasztas, mert a kinai haztartasok jovedelmi helyzete
tovabbra is viszonylag gyenge, a megtakaritdsi hajlanddsdag magas, a munkanélkiliség pedig kdézben
emelkedik. A nagy kérdés az, hogy Kina képes lesz-e valéban ugy atalakitani névekedési modelljét, hogy
abbdl a lakossag szélesebb része is érdemben profitaljon, mert enélkll a belsé kereslet tartdsan gyenge
maradhat.

A japan jegybank a kozel-keleti konfliktus okozta bizonytalansdg miatt helyben hagyta az alapkamatot,
ugyanakkor kdzleményében egyértelmUen fenntartotta a tovabbi kamatemelések lehetéségét. A dontés
mogott az all, hogy az infladcid mar négy éve a 2%-os cél felett alakul, mikdzben a gazdasdgi ndvekedés
és a readlbérek is kedvezébb képet mutatnak. Japan helyzetét neheziti, hogy energiaellatasa erdsen fligg
a Kozel-Kelettdl, igy az olajar-emelkedés egyszerre jelent inflacids és ndvekedési kockdzatot. A piac jelen-
leg arra szamit, hogy a jegybank a geopolitikai feszUltségek fokozddasa esetén a kdvetkezd honapokban
ismét szigorithat.
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MAKROGAZDASAGI KITEKINTO

A HONAP KIEMELT HIRE Brent olaj
Marciusban is az irani hadboru volt a legnagyobb 120,00
piaci esemény. A februar végén indult amerikai-
izraeli tdmadasok utan a konfliktus nem csillapo- 110,00
dott, hanem elhdzédd haboruva valt, amely to-
vabbra is komoly kockdazatot jelent a Kdzel-Kelet 100,00
biztonsagara és a globalis energiaellatasra nézve. [I
A piacok figyelme elsésorban a Hormuzi-szoros- 90,00 * l
ra irdnyult, mert a térségbeli feszlltség az olaj- ! u . .
szallitast is veszélyezteti. Bar kézben mar latha- 80,00 H *nu + l
tdak a tlzszlneti targyalasokra utald elsé jelek, I+ ! I0 'l}l
a befekteték tovabbra is inkabb a kockazatokat 70,00 HH- |]
arazzak. Az olajar emelkedése ugyanis gyorsan llll T. H
megjelenhet az inflacidban, ronthatja a ndveke- 60,00 !
dési kilatasokat, és szUkitheti a jegybankok moz-
gasterét. Emiatt a konfliktus nemcsak a nyers- 50,00
anyagpiacokra, hanem a kamatvarakozasokra és ©56586566566566056086585808056
, , . . . ” VKODOOQNVKOCX)OQNWKOEDONN
a részvénypiaci hangulatra is erésen hatott. 020 8wmI299552922% 653
NNNSSNENNggNNNNgSN
SRESVRQLLRaSRRREsR
FONTOSABB MAKROGAZDASAGI MUTATOK
MAGYARORSZAG 6,25% 0,00%p MAGYARORSZAG 1,80% 0,40%p
EUROZONA 2,00% 0,00%p EUROZONA 2,50% 0,60%p
USA 3,75% 0,00%p USA 3,30% 0,90%p
FONTOSABB RESZVENYINDEXEK
BUX 12 1380,60 -4,07% S&P 500 6 528,52 -5,09%
CETOP 20 4 066,65 -4,71% NASDAQ 23 740,19 -4,89%
DAX 22 680,04 -10,30% HANG SENG 24 788,14 -6,92%
CAC 40 7 816,94 -8,90% NIKKEI 225 51 063,72 -13,23%
FONTOSABB DEVIZA- ES ARUPIACI ARFOLYAMOK
EUR/HUF 385,85 2,69% KOOLAJ BRENT (hordé) 118,35 USD 63,29%
USD/HUF 336,46 5,62% FOLDGAZ TTF (MWh) 50,76 EUR 58,81%
CHF/HUF 420,58 2,06% ARANY (uncia) 4 668,06 USD -11,57%
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MODELLPORTFOLIOK, HAGYOMANYOS TERMEKRESZ

Egy-két eszkdzalap valasztdsa kockazatos lehet, mert ha az adott eszkdzalapo(ka)t kedvezdétlenil érintd
hirek latnak napvildgot, akkor az lGgyfelek befektetései akar tartdsan/jelentdsen is csdokkenhetnek. Egy
modellportfélid mérsékli ezt a kockazatot, mert tébb eszkdzalap kdzdtt osztja meg az Ugyfelek befekte-
tését, igy nagyobb eséllyel lesznek az adott id&szakban rosszabbul teljesité eszkdzalapok mellett olyanok,
amelyek pozitiv eredménye segiti a befektetések kiegyensulyozottabb valtozasat.

Merész Modellportfdlié 0,90% 5,61% 12,04% 15,52% 9,39% 9,04% 2014.03.17.
Dinamikus Modellportfélié 1,63% 5,57% 10,92% 14,33% 9,40% 9,55% 2014.03.17.
Kiegyenstilyozott Modellportfélié 1,33% 4,45% 8,94% 13,20% 8,78% 6,65% 2014.03.17.
Megfontolt Modellportfdlié 1,09% 3,89% 7,49% 11,64% 8,11% 5,51% 2014.03.17.
Ovatos Modellportfélié 1,41% 3,48% 6,58% 10,78% 7,56% 5,07% 2014.03.17.

MODELLPORTFOLIOK HOZAMA
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2021.03.31. 2022.03.31. 2023.03.31. 2024.03.31. 2025.03.31. 2026.03.31.

Megfontolt Modellportfolio Ovatos Modellportfélié

Merész Modellportfélio Dinamikus Modellportfolid Kiegyensulyozott Modellportfolio

HAGYOMANYOS TERMEKRESZRE VISSZAADOTT TOBBLETHOZAMOK

Tekintve, hogy sok Ggyfél nem kivan befektetési kockazatot vallalni, lehetéséget nyujtunk olyan befekte-
tésre is, ahol annak kockazatat teljes egészében Tarsasagunk viseli. Ezt nevezzik hagyomanyos termék-
résznek. Tarsasdgunk az Ugyfelek befizetéseit alacsony kockazatu eszkdzdkbe fekteti. Ugyfeleink felé azt
garantaljuk, hogy az altalunk elért befektetési eredmény negativ nem lehet.

7,00%**** 7,00%***
6,00%
5,00%** 5,00% 5,00%
4,50%
4,00%
- I I I I I
0,00%
2026 2025 2024 2023 2022
| ] Hagyomanyos termékrész akciods tébblethozama H Hagyomanyos termékrész tébblethozama

*A 2024.12.31-ig beérkezett, hagyomanyos termékrészbe befektetett dijakra vonatkozé emelt tébblethozam.

**A 2025.09.30-ig beérkezett, hagyomanyos termékrészbe befektetett dijakra vonatkozé minimum hozam.

***A 2025.01.01-2025.12.31-ig beérkezett, hagyomanyos termékrészbe befektetett dijakra vonatkozé minimum hozam.
A 2025.10.09-2026.03.31-ig beérkezett, hagyomanyos termékrészbe befektetett dijakra vonatkozé minimum hozam.

Az akcids tébblethozamok feltételei az aldbbi linken érheték el. A feltételek magukban foglaljdk az érintett biztositasi termékek korét.
https://www.groupama.hu/hu/magan/megtakaritas/next-megtakaritasi-eletbiztositas
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KOTVENY ESZKOZALAPOK

A magyar zérékupon hozamgodrbe valtozasa H |’REK
Zi Marciusban jelentés emelkedésnek lehettiink ta-
;’1 nuUi a magyar hozamgorbe pontjait illetéen: a rovi-
60 debb pontok 22-66 bazisponttal, mig a hosszab-
£ o / bak 30-108 bazisponttal néttek. Ezt tbb tényezd
§ 65 R o egylttesen okozta. Az energiaarsokk nyoman
63 . o gyenglldé forint eleve inflacids nyomast vetitett
&1 ° . elére a magyar gazdasagban, kiuléndsen a magas
ii ° o ° importkitettség miatt, hiszen a gyengébb arfo-
" 3he 6he  1év  3év  5év  8év 10év 20év lyam megdragitja az importalt termékeket. A ma-
o Februdr  ememm Marcius gasabb varhaté inflacié pedig szigorubb kamatpa-
lyat draz a piacokon. Az energiadarak emelkedése
3he 6ho 1év  3év 5év  8év 10év 20 év miatt a magyar kockazati prémium is emelkedett,
w 158 ami tovabb tolta felfelé a hozamgodrbét. A gdrbe
‘gg %é . . I I 0 véltozdsai mind a révidebb, mind a hosszabb at-
5> 2 - - lagidejli kotvények arfolyamaira negativ hatassal

-50 voltak.
FeJlSds Placl Kétveny 0,92% 0,97%  4,24% 9,59% 6,05% 4,98% 2012.04.17.

Forint Eszk6zalap

Ko6zép-Eurdpai Rovid Kétvény
Forint Eszkdzalap 0,87% 2,57% 6,13% 8,92% 6,75% 3,71% 2014.03.17.

Magyar Allampapir Kétvény )
Forint Eszk&zalap 0,89% 0,83% 5,86% 9,59% 3,63% 5,55% 2012.01.16.

Magyar Extra Hosszu Kétvény _ o o o o o o
Forint Eszkdzalap 0,59% 1,18% 6,58% 9,46% 0,10% 3,35% 2014.07.01.

Magyar Horizont Kétvény .
Forint Eszkdzalap 0,24% 1,58% 5,96% 9,29% 5,50% 4,56% 2014.04.17.

Magyar Kézéptavu Kétvény .
Forint Eszkézalap 0,21% 1,65% 5,53% 9,59% 3,91% 3,53% 2014.07.01.

Pénzpiaci Forint Eszkézalap 1,57% 3,24% 6,62% 8,03% 7,69% 3,70% 2012.01.16.

KOTVENY ESZKOZALAPOK HOZAMA
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2021.03.31. 2022.03.31. 2023.03.31. 2024.03.31. 2025.03.31. 2026.03.31.
Fejlédé Piaci Kétvény Forint Eszkézalap Kozép-Eurdpai Rovid Kotvény Forint Eszkdzalap Magyar Allampapir Kétvény Forint Eszkézalap
Magyar Extra HosszU Kotvény Forint Eszkézalap Magyar Horizont Kétvény Forint Eszkozalap Magyar Koézéptavu Kotvény Forint Eszkézalap
Pénzpiaci Forint Eszkézalap
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RESZVENY ESZKOZALAPOK

HIREK Nasdaq Index

Marciusban is negativ befektetdéi hangulatnak le- 28 000,00
hettlink szemtanui, amit az irdni haboru miatti ma-

0 . . 26 000,00
gasabb globalis kockazatok indokoltak. Az ame- ['I]TH!!
rikai részvénypiacot vizsgalva az S&P 500 és 24 000,00 ﬁl] '
a Nasdag arfolyamai egyarant jelentésen estek. 25 000,00 |][|
A nyugat-eurdpai piacot gorcsd ala véve azt |at- ' lﬂ]*
hatjuk, hogy a frankfurti DAX, a londoni FTSE 100, 20 000,00 + LD I I]
valamint a parizsi CAC 40 arfolyamai is nagyobb . n[l ?ﬂ T
mértékben csdkkentek. A kdzép-eurdpai részvény- 1800000 ﬁﬂ '
piacon a BUX és a CETOP indexek kisebb mérték- 16 000,00 h I
ben estek marciusban; a magyar blue chipek kézul 0 Tl*”

a Richter és a Mol arfolyamai emelkedtek, mig az 14 000,00 TD
OTP és a Ma_\gyar Telek_om arfolyamai csc'_jk.ke_ntek.. 12 000,00
Atavpl—keletl részvenypiac esetebgn a tok|0|.N|kke| 555555555565 558883838
2?5 és a hongkongl Hanq Seng arfolyamai egya- 388 g) 95388 g g 8388 % g8
rant estek a honap folyaman. ARSI IIS L LLLysR
SARANRLRLSRRRRASNEY
Azsia Részvény Forint Eszkdzalap 2,99% 5,57% 14,52% 10,10% 3,14% 7,66% 2012.01.16.
Eszak-Amerikai Részvény
Forint Eszkézalap -1,24% 3,64% 13,96% n.a. n.a. 17,67% 2024.01.02.
Eurépai Csillagai Részvény ; o o o o o o
Forint Eszkzalap 0,81% 3,48% 8,11% 15,06% 13,05% 10,13% 2014.04.17.
Eurépai Részvény _ o _ ® o o o o,
Forint Eszkzalap 3,99% 0,85% 1,23% 7,63% 5,81% 10,98% 2019.01.04.
Eurézéna Fenntarthaté Fejlédés
Részvény Forint Eszkézalap 3,14% 0,41% 3,16% 12,25% 10,34% 11,59% 2012.01.16.
Groupama Magyar Részvény
Forint Eszkézalap 7,91% 20,66% 29,68% 42,03% 21,13% 14,27% 2017.01.02.
K6zép-Eurépai Részvény 5 , o o o o
Forint Eszkbzalap 2,93% 15,25% 23,91% 33,15% 18,98% 1,50% 2012.01.16.
RESZVENY ESZKOZALAPOK HOZAMA
2,90
2,70
2,50
2,30
2,10
1,90
1,70
1,50
1,30
1,10
0,90
0,70
2021.03.31. 2022.03.31. 2023.03.31. 2024.03.31. 2025.03.31, 2026.03.3.
Eszak-Amerikai Részvény Forint Eszkdzalap Azsia Részvény Forint Eszkézalap
Europa Csillagai Részvény Forint Eszkozalap Eurdpai Részvény Forint Eszkézalap
Eurdzona Fenntarthato Fejlé dés Részvény Forint Eszkdzalap Groupama Magyar Részvény Forint Eszkdzalap
— KOzEP-Eurépai Részvény Forint Eszkdzalap
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TEMATIKUS ES ALTERNATIV ESZKOZALAPOK

Gaz arfolyam HIREK
65,00
A nemesfémek arfolyamai estek marciusban. Az
60,00 arany esetében ezt a megemelkedett inflacids
55,00 varakozasok miatti magasabb globalis hozamvara-
5000 [-[l kozasok indokoltak, hiszen a magasabb redlhozam
rosszat tesz az arany arfolyamanak. Az energia-
45,00 ' [ hordozok koézul a gaz, valamint az olaj arfolyamai
40,00 l].l ! is jelentésen megugrottak az irani konfliktus miatt.
e 00 0 QT H]l A’ mezégazdaségi Fer_mékeket viz'sgélva poz_itl'v
. * I] li] ?lu + képet lathattunk marciusban. A buza, a kukorica,
30,00 ﬁ ' a cukor, valamint a kavé arfolyamai emelkedtek,
25,00 !I:l T mig a kakadé oldalazott. A hazai fizetéeszkdz az
eurdval szemben 385,85 forintig, a dollarral szem-
00 ben pedig 336,46 forintig gyenglilt.
85995056095 006549060095606900
3882853882583 882 58
A QNI IIARVNVYNLIIQ Q@ NNR
gc'::m"és‘z‘l':’;:;':; A 2,65%  4,20% 558%  10,34%  9,75% 10,46% 2019.10.01.
gg‘;:";‘;:‘;aFf':i’:;’ggza’:;g:'°"‘ -812%  -0,82%  3,04%  8,05% 6,69% 6,53% 2016.01.04.
g:;:"f::;al:‘é'rzl n‘:sE'::;g‘;:f:;"ede'em 1,85% 2,46% 581%  14,98%  12,29% 12,28% 2016.01.04.
;‘f)"r'l‘;‘:sé:ztl'(gz':f::k PR 12,83%  13,98% 8,15% 9,36%  12,47% 6,22% 2012.04.17.
L 509%  9,25%  21,54% na. na. 1,99% 2024.01.02.

Forint Eszk6ézalap

TEMATIKUS ES ALTERNATIV ESZKOZALAPOK HOZAMA

2,00
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Pl AP 4 AV
o > N 7
PPN I prel™) ‘r
1,00 SR~
0,80
2021.03.3.1 2022.03.31. 2023.03.31. 2024.03.31. 2025.03.31. 2026.03.31.
Globdlis Abszolut Hozam Forint Eszkézalap Groupama Viz és Kérnyezetvédelem Részvény Forint Eszkdzalap
Természeti Kincsek Arupiaci Forint Eszkozalap Groupama |dés6dé Tarsadalom Részvény Forint Eszkdzalap
Zold jovo ESG részvény forint eszkdzalap
7

gl Groupama

BEFEKTETESI HIRLEVEL 7Ny Biztosito



CELDATUM ESZKOZALAPOK

A céldatum eszkdzalapok a tartam elsd részében magas kockdzatu és magas hozampotencidllal rendelkez
befektetéseket valdsitanak meg (pl. részvény tipusu befektetések), majd ahogy kdzeledik a céldatum, folya-
matosan csdkkentik a magas kockazatu befektetések ardnyat, és azokat alacsonyabb kockazatu befektetési
eszkdzdkre cserélik. Nyugdijbiztositasi szerz6dések mellé valaszthatdk, ahol kiemelten fontos, hogy lejarat-
kor a tartam sordn megtermelédd hozamot mar minél nagyobb biztonsagban tudhassak az Ggyfelek.

Groupama Céldatum 2030

e o -0,57% 1,32% 4,97% 1,01% 7,06% 8,13% 2020.11.09.
LB LT e -0,73% 1,59% 6,17% 12,67% 8,79% 10,26% 2020.11.09.
Vegyes Forint Eszk6zalap

3;;;2:?2&?::;%;;? -1,00% 1,58% 6,91% 13,52% 9,37% 10,94% 2020.11.09.
EIEEEIE S ELIT A0 -1,19% 1,49% 7,03% 13,76% 9,78% 1,46% 2020.11.09.
Vegyes Forint Eszk6zalap

(SLEEEE EA LT 2D -1,19% 1,48% 7,49% 14,30% 9,92% 1,73% 2020.11.09.

Vegyes Forint Eszk6zalap

CELDATUM ESZKOZALAPOK ARFOLYAMA
1,9
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0,9
2021.03.31. 2022.03.31. 2023.03.31. 2024.03.31. 2025.03.31. 2026.03.31.

Groupama Céldatum 2030 Vegyes Forint Eszkdzalap Groupama Céldatum 2035 Vegyes Forint Eszkdzalap

Groupama Céldatum 2040 Vegyes Forint Eszkézalap Groupama Céldatum 2045 Vegyes Forint Eszkdzalap

Groupama Céldatum 2050 Vegyes Forint Eszkozalap
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A hirlevél tdjékoztatd jellegl kiadvany. Készitése sordn nyilvanosan hozzaférhetd informacidkat, sajat adato-
kat és mas, megbizhatdnak tartott forrasokat hasznaltunk fel. Minden ésszer( intézkedés megtdrtént, hogy a hirle-
vélben kozolt informaciok pontosak, a vélemények megalapozottak legyenek, de erre nincs semmilyen garancia
vagy biztositék. A Groupama Biztositd Zrt. egyetlen alkalmazottja vagy képvisel6je sem tehetd feleléssé a hirle-
vél felhasznalasabol eredd esetleges karért vagy hatranyért, ezen felelésséget a Groupama Biztositd Zrt. kizar-
ja. A kdzolt multbeli hozamok nem jelentenek irdnymutatast a jovébeli hozamokat illetéen. A unit linked eszkdzala-
pok és portfoliok hozama a konstrukcid sajatossdgaiboél fakaddan ingadozhat. Javasoljuk UGgyfeleinknek, hogy 6va-
tosan mérlegeljék a befektetés targyat, kockdzatat, dijait és a befektetésbdl szarmazd esetleges karokat, mieldtt
meghozzdk befektetési dontéstket. Minden tovabbi informacié a vonatkozd biztositasi feltételekben taldlhatd,
melyet javaslunk figyelmesen atolvasni. Az eszkdzalapokkal és portfoliokkal kapcsolatban tarsasdagunk honlapjan
(www.groupama.hu) tovabbi informaciok érhetdk el. Az Ugyfelek biztositdsi panaszaikkal személyesen a biztosi-
téd Ugyfélszolgalati irodaiban dolgozé munkatarsaihoz fordulhatnak, telefonon keresztll ezt a biztositd TeleCenter
+36 1 467 3500 telefonszaman, elektronikus levélben a www.groupama.hu weboldal ,irj nekliink” menUpontjaban,
frasban az 1380 Budapest, Pf. 1049 levélcimen tehetik meg. A biztositd felett a szakmai felligyeletet a Magyar Nemzeti
Bank (1013 Budapest, Krisztina korut 55.) latja el. A Groupama Biztositd Zrt. székhelye: 1146 Budapest, Erzsébet
kiralyné utja 1/C




