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Fuggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A Generali Innovacié Részvény Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztik a Generali Innovacié Részvény Alap (,az Alap") 2023. évi éves jelentése Il., Ill., IV., V., VI. és
VII. pontjaiban, valamint az 1., 2. és 3. szamu mellékletekben taldlhaté szamviteli informacidknak (,éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok”) a kdnyvvizsgalatat.

Véleménylnk szerint az Alap mellékelt 2023. december 31-ével végz6db6 évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden lIényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél
sz0616 2000. évi C. torvénnyel (,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrol,
valamint egyes pénzlgyi targyu térvények modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban
kerultek 6sszeallitasra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidkban szereplé eszkézok és
kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciékban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezel6je altal adott értékelés alapjan kertltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkoz6 —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennallo felel6sségeink bévebb leirasat jelentésink ,A kdnyvvizsgalénak az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a Generali Alapkezeld Zrt.-t6l az éves jelentésben
k6zolt szamviteli informaciok altalunk végzett kbnyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozd, Magyarorszagon
hatélyos jogszabalyokban és a Magyar Kdényvvizsgaloi Kamaranak a kdnyvvizsgaléi hivatas magatartasi
(etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél sz6l6 szabalyzataban, valamint az ezekben nem rendezett
kérdések tekintetében a Kényvvizsgalok Nemzetkdzi Etikai Standardok Testllete altal kiadott ,Nemzetkozi
etikai kddex kamarai tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkozi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)”
cim(, magyar nyelvre leforditott és a Magyar Kényvvizsgaléi Kamara honlapjan megjelentetett kézikdnyvben
("IESBA-kédex") foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felel6sségeinknek ezekkel a
kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6z6désink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték
elegendd és megfelel6 ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb informaciok

A Generali Alapkezeld Zrt. Gigyvezetése (,vezetés") felelds az egyéb informaciokért. Az egyéb informacidk az
éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciékbdl alinak, de nem tartalmazzak az éves
jelentésben kozdlt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozé kdnyvvizsgaldi jelentéstinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacidkra adott
véleményiink nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciodk altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok l1ényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kbzolt szamviteli informacidknak, vagy a
kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.
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Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben kézélt szamviteli
informéaciokért

A vezetés felelbs az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakroél és
kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények moédositasardl szélo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 6sszhangban torténé elkészitéséért, killonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastdl mentes éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfelel§ kozzétételéért, valamint a vezetés felel6s az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszedllitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
véllalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesulését eltéré rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényezé, korilmény nem all
fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A kbnyvvizsgalénak az éves jelentésben kb6zolt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valo felel6sségei

Célunk kellb bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar
hibabdl eredé l1ényeges hibas allitast, valamint a véleményiinket tartalmazé kényvvizsgaléi jelentést
bocsatani ki. A kell bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja a Iétez6 1ényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsiinek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen észszer(i varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon
hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabélyokkal 6sszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecslljik az éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciok akar csalasbodl, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagalé konyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylnk megalapozasahoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbél eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibdbdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll feltlirasat.

* Megismerjuk a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsd kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

- Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddo kdzzétételek észszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapulé dsszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all
fenn, kényvvizsgaldi jelentéstinkben fel kell hivnhunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli
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informaciokban Iévé kapcsolddo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfeleléek,
mindsitenink kell véleménylinket. Kbvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett
kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jév&beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat, kiilonos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszk6zok és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott idészakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidok minden
lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban keriltek-e dsszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és Utemezését, a konyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a belsé kontrolinak a
konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentdés hianyossagait is.

Budapest, 2024. aprilis 16.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202

Digitally signed by
Leposa Leposa Csilla
. Date: 2024.04.16
Gsilla 15:25:51 +02'00'

Leposa Csilla
Partner, Kamarai tag kbnyvvizsgalé
Nyilvantartasi szam: 005299
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Generali Innovacio Részvény Alap

l. Alapadatok

Az Alap miikodési formaja:
Az Alap fajtaja:

Az Alap elsédleges
eszkozkategoriajanak tipusa:

Az Alap futamideje:
Az Alap harmonizaciéja:
Alapkezeld neve, székhelye:

Letétkezel neve, székhelye:

Vezet6 forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazé nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kédja,
névértéke:

nyilvanos

nyiltvégl
értékpapiralap

hatarozatlan

AEKBV-iranyelv alapjan nem harmonizalt
Generali Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1066. Budapest, Teréz krt. 42-44.)

UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag tér
5-6.)

UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag tér
5-6.)

Generali Innovacié Részvény Alap ,,A” sorozat forgalmazoi:
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfurd6 u. 24-26.)

MBH Befektetési Bank Zrt. (székhely: 1117 Budapest, Magyar Tuddsok
kérutja 9. G. ép.)

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Vaci ut 116-118.)

SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8)
Generali Innovacié Részvény Alap ,,B” sorozat forgalmazoi:
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26.)
Generali Innovacié Részvény Alap ,,C” sorozat forgalmazoi:
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26.)

LA” sorozat: HU0000708813; névérték: 1,- Ft

,B” sorozat: HU0O000727011; névérték: 0,01,- EUR

,C” sorozat: HU0O000727029; névérték: 0,01,- USD
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Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikdban meghatarozott
ategoriak szerint az idészak elején és végén (2022.12.30-ra és 2023.12.29-re érvényes nettd eszkozértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2022.12.30

Megnevezés Eszkézérték  Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 3,503,231,441 HUF  100.00%
OSSZES ESZK0OZ 3,510,608,619 HUF 100.21%
Pénzpiaci eszk6zok 580,822,449 HUF  16.58%
Generali Innovacié Részvény Alap - DKK 1,809,854 HUF 0.04%
Generali Innovacio Részvény Alap - EUR 132,999,256 HUF 3.80%
Generali Innovacio Részvény Alap - GBP 1,277,748 HUF 0.04%
Generali Innovacié Részvény Alap - HUF 218,210,818 HUF 6.23%
Generali Innovacio Részvény Alap - PLN 829,464 HUF 0.02%
Generali Innovacio Részvény Alap - SEK 1,585,571 HUF 0.05%
Generali Innovacio Részvény Alap - TRY 4,866 HUF 0.00%
Generali Innovacio Részvény Alap - USD 224,104,872 HUF 6.40%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,322,995,553 HUF  37.77%
ALPS Disruptive Technologies ETF 51,058,932 HUF 1.46%
Defiance Next Gen Connectivity ETF 87,528,180 HUF 2.50%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 212,210,362 HUF 6.06%
ETFMG Prime Cyber Security ETF 165,487,040 HUF 4.72%
Global X Cloud Computing ETF 114,420,858 HUF 3.27%
Global X Internet of Things ETF 65,165,453 HUF 1.86%
Global X Robotics & Artifical Intl. ETF 50,181,456 HUF 1.43%
ROBO Global Healthcare Tech. and Inno. ETF 179,019,034 HUF 5.11%
Robo Global Robotics & Automation Index ETF 52,563,868 HUF 1.50%
VANECK Vectors ETF 166,593,042 HUF 4.76%
Vaneck Vectors Semiconductor 114,360,749 HUF 3.26%
Vaneck Vectors Video Gaming ETF 64,406,579 HUF 1.84%
Részvények 1,579,975,422 HUF  45.10%
4iG 35,750,000 HUF 1.02%
Activision Blizzard 12,941,237 HUF 0.36%
Adobe 34,767,587 HUF 0.98%
Advanced Micro Devices 17,032,956 HUF 0.48%
Allegro.eu 12,869,073 HUF 0.37%
Amazon.com 31,557,120 HUF 0.90%
American Tower 14,326,482 HUF 0.41%
Apple 36,609,077 HUF 1.05%
ASML Holding 46,378,569 HUF 1.32%
Beyond Meat 4,624,621 HUF 0.13%
BioNTech 42,325,987 HUF 1.21%
Booking Holdings 37,855,020 HUF 1.08%
BP AMOCO PLC 40,782,607 HUF 1.16%
Catapult Group International 5,586,471 HUF 0.16%
CD Projekt 11,064,774 HUF 0.32%
Coinbase Global Inc - ClassA 13,295,315 HUF 0.38%
CRISPR Therapeutics AG 38,178,480 HUF 1.09%
CrowdStrike Holdings 29,666,510 HUF 0.85%
Crown Castle Intl. 4,586,151 HUF 0.13%
Datadog Inc Class A 16,567,488 HUF 0.47%
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Deere 40,269,139 HUF 1.15%
Dell Technologies 15,109,850 HUF 0.43%
Delta Technologies Nyrt. 1,270,500 HUF 0.04%
Ericsson 30,659,496 HUF 0.88%
Gloster Nyrt. 19,150,250 HUF 0.55%
Intuit 43,866,651 HUF 1.25%
Intuitive Surgical 26,915,406 HUF 0.77%
Medtronic 35,037,420 HUF 1.00%
Meta Platforms (Facebook) 31,646,532 HUF 0.90%
Microsoft 54,057,347 HUF 1.54%
MTelekom (MATAV) 57,630,000 HUF 1.65%
MYT Netherlands Parent B.V. 8,368,272 HUF 0.24%
Netflix 41,542,694 HUF 1.19%
NOKIA 72,739,034 HUF 2.08%
Novo Nordisk A/S 75,738,810 HUF 2.16%
Nvidia 43,921,500 HUF 1.25%
OTT-ONE 2,238,000 HUF 0.06%
OXO Technologies Holding Nyrt. (230118-ig) 11,480,000 HUF 0.33%
Palo Alto Networks 5,242,239 HUF 0.15%
Qualcomm 41,302,259 HUF 1.18%
SAP AG 38,580,098 HUF 1.10%
SBA Communications 5,265,343 HUF 0.15%
SET GROUP Nyrt. 444,000 HUF 0.01%
Siemens 51,888,410 HUF 1.48%
Siemens Healthineers AG 37,407,365 HUF 1.07%
Snowflake Inc Class A 21,570,043 HUF 0.62%
Software AG 2,423,514 HUF 0.07%
SolarEdge Technologies 26,604,718 HUF 0.76%
Spotify Technology SA 17,795,962 HUF 0.51%
SS&C Technologies 19,557,901 HUF 0.56%
Teamviewer AG 11,570,427 HUF 0.33%
TEN Square Games SA 11,885,841 HUF 0.34%
Tencent Holdings ADR 23,870,707 HUF 0.68%
Veeva Systems Inc 30,313,619 HUF 0.87%
Vestas Wind 54,395,215 HUF 1.55%
VISA INC. 15,610,255 HUF 0.45%
VMware 20,292,130 HUF 0.58%
Walt Disney 13,055,631 HUF 0.37%
Xiaomi class B 28,451,002 HUF 0.81%
Youdao 4,042,317 HUF 0.12%
Kovetelések 26,815,195 HUF 0.76%
Befektetési jegy Ertékesités 980,805 HUF 0.03%
Generali Innovacio B 980,805 HUF 0.03%
Esedékesség Fizetés 834,378 HUF 0.02%
American Tower 89,667 HUF 0.00%
Deere 95,798 HUF 0.00%
Global X Internet of Things ETF 342,358 HUF 0.01%
Medtronic 306,555 HUF 0.01%
Utalés Erkeztetés 25,000,012 HUF 0.71%
HUF 25,000,012 HUF 0.71%
KOTELEZETTSEGEK -7,377,178 HUF  -0.21%
Dijak -7,377,178 HUF -0.21%
Alapkezel6i dij -5,284,486 HUF  -0.16%
Fellgyeleti dij -328,510 HUF  -0.01%
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Forgalmazadi dij -469,300 HUF -0.01%
Konyvelési dij 2,055 HUF 0.00%
Kdényvvizsgaloi dij -478,559 HUF  -0.01%
Kilénado -469,300 HUF  -0.01%
Letétkezel6i dij -349,078 HUF  -0.01%
Vonatkozasi datum

2023.12.29

Megnevezés Eszkézérték Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 3,128,325,659 HUF  100.00%
OSSZES ESZK0OZ 3,135,163,469 HUF  100.23%
Pénzpiaci eszk6zok 268,039,426 HUF 8.56%
Generali Innovacio Részvény Alap - DKK 92,445,868 HUF 2.95%
Generali Innovacio Részvény Alap - EUR 134,838,451 HUF 4.31%
Generali Innovacio Részvény Alap - GBP 734,819 HUF 0.02%
Generali Innovacié Részvény Alap - HUF 3,551,826 HUF 0.11%
Generali Innovacié Részvény Alap - PLN 18,669,854 HUF 0.60%
Generali Innovacio Részvény Alap - SEK 2,433,900 HUF 0.08%
Generali Innovacio Részvény Alap - TRY 2,841 HUF 0.00%
Generali Innovacioé Részvény Alap - USD 15,361,867 HUF 0.49%
Allampapirok 80,963,771 HUF 2.59%
Diszkont kincstarjegy 80,963,771 HUF 2.59%
24/06/26 DKJ 80,963,771 HUF 2.59%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,300,802,151 HUF 41.59%
ALPS Disruptive Technologies ETF 58,707,916 HUF 1.88%
Defiance Next Gen Connectivity ETF 96,865,559 HUF 3.10%
Global X Internet of Things ETF 73,396,778 HUF 2.35%
Global X Robotics & Artifical Intl. ETF 64,178,010 HUF 2.05%
ROBO Global Healthcare Tech. and Inno. ETF 160,226,768 HUF 5.12%
Robo Global Robotics & Automation Index ETF 59,950,056 HUF 1.92%
SPDR Technology Select Sector ETF 166,706,928 HUF 5.33%
VANECK Vectors ETF 245,304,353 HUF 7.84%
Vaneck Vectors Semiconductor 296,851,618 HUF 9.49%
Vaneck Vectors Video Gaming ETF 78,614,165 HUF 2.51%
Részvények 1,484,706,485 HUF 47.47%
4iG 39,750,000 HUF 1.27%
Adobe 56,838,679 HUF 1.82%
Advanced Micro Devices 35,748,104 HUF 1.14%
Alphabet Inc class A 12,098,551 HUF 0.39%
Amazon.com 52,638,094 HUF 1.68%
Apple 33,350,047 HUF 1.07%
ASML Holding 60,016,459 HUF 1.92%
BioNTech 27,422,458 HUF 0.88%
Booking Holdings 30,722,472 HUF 0.98%
BP AMOCO PLC 20,519,457 HUF 0.66%
Catapult Group International 9,760,050 HUF 0.31%
CD Projekt 10,124,600 HUF 0.32%
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Chameleon SH 25,337,850 HUF 0.81%
CrowdStrike Holdings 66,339,796 HUF 2.12%
Crown Castle Intl. 3,591,578 HUF 0.11%
Datadog Inc Class A 25,230,532 HUF 0.81%
Deere 34,632,741 HUF 1.11%
Dell Technologies 26,502,660 HUF 0.85%
Delta Technologies Nyrt. 1,228,500 HUF 0.04%
Ericsson 30,482,130 HUF 0.97%
Gloster Nyrt. 16,944,000 HUF 0.54%
Intuit 64,960,618 HUF 2.08%
Intuitive Surgical 31,556,250 HUF 1.01%
Medtronic 34,247,673 HUF 1.09%
Meta Platforms (Facebook) 42,919,066 HUF 1.37%
Microsoft 78,165,179 HUF 2.50%
MTelekom (MATAV) 115,940,000 HUF 3.71%
NOKIA 49,066,272 HUF 1.57%
Novo Nordisk A/S 71,694,870 HUF 2.29%
Nvidia 85,782,008 HUF 2.74%
OXO Technologies Holding Nyrt. 12,398,244 HUF 0.40%
Palo Alto Networks 10,215,823 HUF 0.33%
Qualcomm 50,105,617 HUF 1.60%
SAP AG 26,695,077 HUF 0.85%
SBA Communications 4,394,418 HUF 0.14%
Siemens Healthineers AG 40,268,456 HUF 1.29%
Snowflake Inc Class A 27,576,624 HUF 0.88%
SolarEdge Technologies 8,106,696 HUF 0.26%
SS&C Technologies 21,170,948 HUF 0.68%
Teamviewer AG 12,916,528 HUF 0.41%
TEN Square Games SA 9,335,762 HUF 0.30%
VISA INC. 18,039,131 HUF 0.58%
Walt Disney 12,512,027 HUF 0.40%
Xiaomi class B 37,360,440 HUF 1.19%
Kovetelések 651,636 HUF 0.02%
Esedékesség Fizetés 651,636 HUF 0.02%
Deere 108,219 HUF 0.00%
Global X Internet of Things ETF 260,085 HUF 0.01%
Global X Robotics & Artifical Intl. ETF 7,818 HUF 0.00%
Medtronic 215,139 HUF 0.01%
Robo Global Robotics & Automation Index ETF 25,038 HUF 0.00%
Walt Disney 35,337 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -6,837,810 HUF -0.23%
Befektetési jegy Visszavaltas -457,642 HUF -0.02%
Generali Innovacio A -208,659 HUF -0.01%
Generali Innovacié A -248,983 HUF -0.01%
Dijak -6,380,168 HUF -0.21%
Alapkezelési dij -4,303,732 HUF -0.14%
Fellgyeleti dij -262,629 HUF -0.01%
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Forgalmazdi dij
Konyvelési dij
Konyvvizsgaldi dij
Kilénado
Letétkezelbi dij

-375,183 HUF
-205,312 HUF
-573,837 HUF
-375,183 HUF
-284,292 HUF

-0.01%
-0.01%
-0.02%
-0.01%
-0.01%

lll. A forgalomban lévo befektetési jegyek szama és az egy jegyre jutd nettdé eszkozérték

Az Alap forgalomban Iév8 befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2023.12.29-én:

LA” sorozat: 2539 078 957 db
,B” sorozat: 55 177 265 db
,C” sorozat: 19 582 469 db

Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkozértéke 2023.12.29-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkozérték alapjan:

LA” sorozat: 1.120295 Ft
,B” sorozat: 0.010318 EUR
,C” sorozat: 0.009712 USD

IV. Az Alap osszetétele

2022.12.30-ra és 2023.12.29-re vonatkozé nettd eszkdzértékek alapjan.

2022.12.30 2023.12.29

[Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 80,963,771 2.58%
Allampapirok 0 0.00% 80,963,771 2.58%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 2,902,970,975 82.69% 2,785,508,636 88.85%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,322,995,553 37.69% 1,300,802,151 41.49%
Részvények 1,579,975,422 45.01% 1,484,706,485 47.36%
Egyéb atruhazhatoé értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegyek) 0 0.00% 0 0.00%
Pénzpiaci eszk6zok 580,822,449 16.54% 268,039,426 8.55%
Deviza fedezeti ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
Kovetelések 26,815,195 0.76% 651,636 0.02%
ESZKOZOK 3,510,608,619 100.00% 3,135,163,469 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -7,377,178 -6,837,810

NETTO ESZKOZERTEK 3,503,231,441 3,128,325,659
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2022

2023

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban

Befektetésekbdl szarmazo jovedelem 72,187 -68,834
l. Pénziigyi miiveletek bevételei 371,659 331,069
1. Ertékpapirok kamatbevétel 0 6,744
2. Bankbetét kamata 39,343 16,003
3. Arfolyamnyereség 304,756 281,233
4. Osztalékbevétel 27,560 27,089
5. Szarmazékos lgyletek pénzligyi nyeresége 0 0
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 299,472 399,903
Egyéb bevételek 1 21
Miikodési koltségek 88,474 68,190
1. Alapkezel6i dij 77,140 59,102
2. Letétkezeldi dij 5,121 3,916
3. Bizomanyosi dij 0 0
4. Feliigyeleti dij 1,544 1,179
5. Féforgalmazdi dij 2,204 1,689
6. Kényvvizsgalati dij 965 1,167
7. Bankkoltség 621 108
8. Igénybevett szamviteli szolgéltatas 751 841
9. Forditas kéltsége 0 0
10.Egyéb koéltség 128 188
V. Egyéb raforditasok 2,208 1,686
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok 0 0
Netto jovedelem -18,494 -138,689

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem
Az Alap a kezelési szabalyzatdban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az 6sszes bevétele
Ujra befektetésre kertil.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

2022.12.31 2023.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 3,756,319 2,807,921
1. Kibocséatott befektetési jegyek névéertéke 11,643,894 12,051,985
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -7,887,575 -9,244,064
Tokevaltozas -253,302 319,977
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbbzete -293,417 -308,357
2. Ertékelési kiilénbézet tartaléka -154,284 572,624
3. Szarmazékos lgyletek értékelési tartaléka 0 0
4. El6z6 év(ek) eredménye 212,893 194,399
5. Uzleti év eredménye -18,494 -138,689
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2022.12.31

2023.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban

FORGOESZKOZOK 3,504,089 3,134,163
Kovetelések 26,815 652
1. Egyéb kovetelések 26,815 652
2. Kdvetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulféldi pénzértékre szold kovetelések értékelési kildnbozete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kilénbozete 0 0
Ertékpapirok 2,902,971 2,866,472
1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 3,057,255 2,219,113
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 0 0
3. Kincstarjegyek 0 74,735
4. Allamkétvények 0 0
5. Jelzalogleveél 0 0
6. Ertékpapirok értékkilonbozete -154,284 572,624
a) Ertékpapirok értékkiilénbézete kamatbol, osztalékbol 0 4,188
b) Ertékpapirok egyéb értékkiilénbézete -154,284 568,436
Pénzeszk6zok 574,303 267,039
1. Pénzeszk6zok 574,303 267,039
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0

VI. Osszehasonlité tablazat az eszk6zérték alakulasarol
Az egyes évek utolsoé forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozértékek alapjan.

Datum Nett6 eszkozérték Egy jegyre jutd netté eszkozérték
2019.12.31 692,333,791 Ft 0.739960 Ft
2020.12.31 4,100,097,662 Ft 1.019620 Ft
"A" sorozat "B" sorozat "C" sorozat |"A" sorozat| "B" sorozat "C" sorozat
2021.12.31(5,595,237,517 Ft 512,716 EUR| 209,621 USD| 1.163857 Ft| 0.011116 EUR|0.010723 USD
2022.12.30( 3,275,087,296 Ft 433,206 EUR| 145,745 USD| 0.936040 Ft| 0.008238 EUR|0.007481 USD
2023.12.29(2,844,518,044 Ft 569,314 EUR| 190,179 USD| 1.120295 Ft| 0.010318 EUR|0.009712 USD

VIl. Szarmaztatott lgyletek

Az Alap targyidészakban szarmaztatott tgyletet nem koétott.

VIll. Az Alapkezeld miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara

haté tényezdk alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérol

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank 2023. marcius 28-an kelt H-EN-111-166/2023. szamu hatarozataval engedélyezte Varga
Rébert Gergely Ujravalasztasat a Tarsasag Igazgatésaganak tagjaként.
A Tarsasag részvényesei kdzgyllés tartdsa nélkili hatarozathozatala keretében 2023. marcius 30-an Varga
Rébert Gergelyt a Generali Alapkezeld Zrt. Igazgatésaganak tagjava ujravalasztottak 2028. aprilis 01. napjaig.

A Magyar Nemzeti Bank 2023. aprilis 14-én kelt H-EN-111-208/2023. szamu hatarozataval engedélyezte Patrik

Hudec kinevezését a Tarsasag Igazgatdésaganak tagjakeént.
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A Tarsasag részvényesei kozgyllés tartasa nélklli hatarozathozatala keretében 2023. marcius 30-an Patrik
Hudecet a Generali Alapkezel§ Zrt. Igazgatésaganak tagjava valasztottak 2028. aprilis 01. napjaig, egyuttal
elfogadtak Leonardo Meoli lemondasat.

A Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga 2023. junius 5. napjan kelt 01-10-044465/280 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte a KPMG Hungaria Korlatlan felel6sségli Tarsasag koényvvizsgalo
mandatumanak meghosszabbitasanak bejegyzését. A konyvvizsgalatért személyében is felelds személy
valtozatlanul Leposa Csilla.

A Generali CEE Holding B.V., mint a Generali Biztosité Zrt, és a Generali Befektetési Zrt. egyediili részvényese,
a 2023. junius 20-an hozott részvényesi hatarozattal elfogadta a beolvadasos kivalasra vonatkozé vagyonmérleg-
és vagyonleltar-tervezeteket, a Kozds Szétvalasi és Egyeslilési Tervet, és a Kozos Szétvalasi és Egyesiilési
Szerz6dés tervezetét. Ennek eredményeként a Generali Biztositd Zrt-nek, mint Atadé Tarsasagnak a Generali
Alapkezeld Zrt-ben fennalld, annak jegyzett tékéje 74%-at megtestesitd részesedése a Generali Befektetési Zrt,
mint Atvevé Tarsasag tulajdonaba keriilt 2023. szeptember 30-i hatallyal, ezt a valtozast A Févarosi Torvényszék
Cégbirdsaga 2023. oktdber 13. napjan kelt 01-10-044465/285 szamu végzésével a Tarsasag kérelme alapjan
bejegyezte.

A fentieken tulmenden a Generali Alapkezelé Zrt. beolvadast kezdeményezett, akként, hogy a Generali
Befektetési Zrt, mint megsziiné tarsasag teljes egészében beolvadt a Generali Alapkezeld Zrt-be, mint atvevd
tarsasagba és megsziint, a Tarsasag pedig a Megsz(ind Tarsasag altalanos jogutddja lett 2023. december 31-i
hatallyal. A K6zos Egyestllési Tervet, és a Kozos Egyesllési Szerz6dést a Tarsasag és a Megsz(iné Tarsasag
2023. szeptember 15. napjan irtak ala. A tranzakcié eredményeképpen a Generali Alapkezel6é Zrt. egyedil,
kizarélagos kozvetlen tulajdonosava a Generali CEE Holding B.V. valt, ezt a valtozast a Févarosi Torvényszék
Cégbirdsaga a 2023. december 5. napjan kelt 01-10-044465/294 szamu végzésével a Tarsasag kérelme alapjan
bejegyezte.

A Tarsasag altal igénybe vett kdzvetitbk esetében az alabbi valtozasok torténtek a 2023. évben:

Kozvetit6i jogviszony megsziinése:

Név: Kdkényesi Rébert Imre

Cim: 4087 Hajdudorog, Régi Tokaji ut 71.
Tdérzsszam: 63873856

Hataly: 2023. aprilis 20.

Név: Molnar Csanad

Székhely: 1145 Budapest, Korong utca 12/B. 1.
Torzsszam 64516936

Hataly: 2023. aprilis 21.

Név: Nelson Biztositasi Alkusz Biztositaskdzvetits Zrt.
Székhely: 8000 Székesfehérvar, Vorosmarty tér 1.
Cégjegyzékszam: 07-10-001228

Hataly: 2023. aprilis 28.

Név: Officium Generale Kift.

Székhely: 1062 Budapest, Andrassy ut 100.
Cégjegyzékszam: 01-09-972099

Hataly: 2023. majus 13.

Név: Kbésa Family Biztositasi és Pénzligyi Tanacsado Kift.
Székhely: 2900 Komarom, Dobd Istvan u. 18.
Cégjegyzékszam: 11-09-017741

Hataly: 2023. méjus 15.

Név: Castus Invest 2003 Bt.

Székhely: 7400 Kaposvar, Zarda utca 7.
Cégjegyzékszam: 14-06-0306658

Generali Innovacio Részvény Alap





Hataly: 2023. majus 19.

Név: GP Consulting Kift.

Székhely: 1132 Budapest, Vaci ut 36-38.
Cégjegyzékszam: 01-09-077840

Hataly: 2023. junius 9.

Név: PULZUS-MED 72 Egészségligyi, Biztositas Ugyndki Szolgaltato Bt.
Székhely: 4600 Kisvarda, Tancsics Mihaly u. 1.
Cégjegyzékszam: 15-06-083806

Hataly: 2023. julius 31.

Név: N&J Consulting Pénziigyi Tanacsado Kift.
Székhely: 4031 Debrecen, Loskuti ut 34.
Cégjegyzékszam: 09-09-032676

Hataly: 2023. augusztus 15.

Név: Vaczi Laszlo

Székhely: 8000 Szeékesfehérvar, Sasvari utca 1.
Tdérzsszam: 17907

Hataly: 2023. augusztus 31.

Név: Roar Biztositasi és Pénzligyi Kozvetité Kift.
Székhely: 1056 Budapest, Vaci utca 81.
Cégjegyzékszam: 01-09-881585

Hataly: 2023. november 30.

Név: Békés Gener Kift.

Székhely: 5900 Oroshaza, Tancsics u. 34/B. 1./1.
Cégjegyzékszam: 04-09-014728

Hataly: 2023. december 10.

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap befektetési célja, hogy a technoldgiai innovaciot szem el6tt tartd tarsasagok részvényeibe fektessen
koézvetlenil valamint kollektiv befektetési formakon keresztiil oly moédon, hogy hosszu tavon a globalis
részvénypiacok teljesitményét meghaladé hozamot biztositson befektetsinek.

A magas kockazatot szem elétt tartva az Alap az aktualis t6kepiaci kilatasoknak megfeleléen aktivan allokalja
tékéjét a befektetési céljanak megfeleld iparagak, szektorok, valamint egyedi részvények és devizak kdzott.

Az Alap az alabbi benchmark teljesitményének meghaladasara torekszik: 15 % RMAX + 85% MSCI Daily TR Net
World Index.

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, ennek kévetkeztében a portfolié dsszetétele idébeli korlatozas nélkdl
eltérhet a benchmark dsszetételétol.

A befektetési politikara haté tényezék bemutatasa

Az Alap az Eurdpai Parlament és a Tanacs a pénzigyi szolgéltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétételekrél szolé 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 rendelete alapjan 6. cikk ala tartozé pénziigyi
termék, mert nem célja kornyezeti és tarsadalmi jellemzék elémozditasa és fenntarthaté befektetés
megvalodsitasa.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a fenntarthato befektetések elémozditasat célzo keret létrehozasarol, valamint
az (EU) 2019/2088 rendelet modositasardl szolé 2020. junius 18-i (EU) 2020/852 Rendelete 7. cikke alapjan
kijelentésre kertl, hogy az Alap befektetései nem veszik figyelembe a kérnyezeti szempontbél fenntarthaté
gazdasagi tevékenységekre vonatkozé unios kritériumokat. Ennek kovetkeztében az Alap f6 célkitlizései
kozott az unids kritériumoknak megfelel kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzdék elémozditasa nem jelenik meg, és
a kritériumok alapjan nem mindsilinek fenntarthatdé befektetésnek, ugyanakkor a Generali Csoport
fenntarthatésag iranti elkdtelezettsége a vallalati stratégia egyik kiemelt fundamentuma.
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Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a pénzlgyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétételekrél szolé 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 rendelet 7. cikke alapjan kijelentésre keril, hogy az
Alap figyelembe veszi a fenntarthatésagi tényezékre gyakorolt fébb karos hatasokat. A f6bb karos hatasok
a befektetési dontések azon hatasai, amelyek negativ hatast gyakorolnak a fenntarthatésagi tényezdkre.

A befektetések szempontjabdl relevansabb fenntarthatésagi tényezékkel 6sszhangban 3 fé kdros hatas kerdlt
azonositasra, amelyek a leginkabb relevansak a kérnyezetre és a tarsadalomra gyakorolt potencialis negativ
hatdsok bemutataséara. Ezek a kdvetkez6k:

o Befektetések karbon labnyoma - az Alap nem fektet szénszektorhoz és a katranyhomokhoz kapcsolédé
kibocsatok instrumentumaiba

e Vitatott fegyvereknek valo kitettség — az Alap nem fektet olyan vallalatokba, amelyek vitatott fegyvereket
(kazettas bombak, gyalogsagi aknak, nuklearis fegyverek, biologiai és vegyi fegyverek) vagy azok
kulcsfontossagl 6sszetevdit/szolgaltatasait hasznaljak, fejlesztik, gyartjak, beszerzik, taroljak vagy
kereskednek veluk

e ENSZ Globalis Megallapodas elveinek megsértése — Az Alap nem fektet olyan vallalatokba, amelyek
etikai jogsértésekért felelések vagy ellentmondasos (zleti agazatokban tevékenykednek. Ezek

kuléndsen:
o az emberi jogok és/vagy a munkajogok sulyos vagy rendszeres megsértésében érintett
vallalatok;

o sulyos kornyezeti karokat okozo6 vallalatok;
o sulyos korrupcios és vesztegetési Uigyekben érintett vallalatok.

Az Alap befektetéként befolyasolhatja azon vallalatokat, amelyekben kitettséget szerez, azaltal, hogy csdkkenti a
kornyezetszennyezd vallalatokba torténd befektetéseket, és tobb finanszirozast biztosit a tisztabb és
koérnyezetbaratabb tevékenységek szamara.

Allampapirpiac

2023. . negyedév

Az elsd negyedévben a hozamgdrbe meredekebbé valt, az éven bellli papirok hozama emelkedett a szigoru
monetaris politikanak készénhetéen, mig a hosszu lejaratu kétvények hozama mérséklédott a javuld makrdéadatok
kovetkeztében. A kockazati felarunk 198-rél 169-re mérséklédoétt marcius végére, ahol enyhe romlast marcius
kdzepétdl figyelhettiink meg, amely a banki események miatti kockazatkerilésnek tudhato be.

2023. Il. negyedév

Az allampapir piac hozamai jelent6ds mértékben csdkkentek a 2. negyedév végére. Er6teljesebb
hozamcsokkenést a gérbe elején lathattunk, melynek kévetkeztében mind a masodik negyedévben, mind féléves
viszonylatban elmondhatd, hogy az inverz hozamgdrbe meredeksége mérseklédott (2. negyedévben: -6,6%-rdl -
3,2%-ra). Ez azt jelenti, hogy marcius végéhez képest az éven bellli papirok hozama 4,1-5,2% -kot esett,
megkdzelitve a 10%-ot, mig a 3-5 éves szegmens 1,7%-kal (8,7-7,6%-ra), 10 éves 1,5%-ka (6,98 %-ral), mig a
20 éves futamidejii referencia allampapir 1,1%-kot (6,8%-ra) csdkkent. A negyedévi hozamesés kdvetkeztében
a kotvényindexek féléves teljesitménye jelentdsen megugrott, éven bellli futamideji kdtvényeket tartalmazo
RMAX index 8,02%, mig az éven tuli kétvényeket tomorit6 MAX index 14% teljesitményt ért el. A magyar
specifikus, jelentds hozamesés az Uj szabalyozasi kornyezet miatt fellépd és megugro keresletnek volt
kdszdnhetd. A diszkont papirok keresletét segitette, hogy a befektetési alapoknak a likviditasi eszk6zok 20%-at
diszkont papirban kell tartani, mig a hosszu kétvények iranti igény a banki vasarlasoknak volt kdszénhetd.

2023. lll. negyedév

A hazai allampapir-piacon a hozamgdrbe rovid és k6zépsé része csdkkent, mig a hosszu oldal névekedett, igy
Osszeségében laposodott a goérbe. Az el6z8 negyedévhez képest a kulféldiek altal tartott allampapirok aranya a
negyedév soran emelkedett, majd a feler6s6dé nemzetkozi kockazatok mellett jelentésen csdkkent a negyedév
végeén. A kilféldi befektetk eladasait kovetéen 3. negyedév végére az el6z6 negyedévhez képest 5%-ot csokkent
az allomany. A hazai kamatvagasok kovetkeztében az éven belili kétvények hozama kbézel 2%-ot tudott
mérséklédni, a 3 honapos diszkont papir 8,17%-on zarta a hdnapot, a 3-5 éves szegmensnél 40-10 bazispont
erésodes, mig a 10 -20 éves kotvények esetében 50 bazispontos emelkedés volt megfigyelhetd a negyedév
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végére. A hosszu kétvények hozamat a nemzetkdzi hangulat, globalis hozamemelkedés, illetve a profitrealizalas
miatti eladasok hajtottak felfelé.

2023. IV. negyedév

A kulféldi befektetSk altal birtokolt forint allampapir allomany 14 szazalékot emelkedett az év soran. A IV.
negyedévben jellemz&en 7000 milliard feletti allampapir allomanyt tartottak a kilféldiek, azonban a szokasos év
végi eredményrealizalas, illetve pozicidzarasok miatt 5900 milliard Ft kérnyékén zarta az évet.

A negyedév soran er6telies hozamcsokkenés volt megfigyelheté a hazai allampapirpiacon futamidétél
fiiggetlenil. A szeptember végén még fennallé inverz hozamgorbe jelentésen lefelé tolédott, normalizalddott 5
éves futamidétél kezdve, illetve a révid hozamok erételjesebb cstkkenésének kdszonhetéen a gorbe laposabba
valt. A révidebb futamideji kdtvények hozamai (3 hénaptdl 3 évig) 2,2 szazalékkal, mig 5 és 20 éves kodtvények
hozamai atlagosan 1,4 szazalékkal keriltek lejjebb. Ez a hozamcsdkkenés éves szinten még latvanyosabb, az
éven bellli kotvények hozama 700 bazisponttal, 3 és 10 év kozott 400 bazisponttal, mig a 15 — 20 éves futamidejl
kotvények esetében 230 bazisponttal estek. A teljes hozamgérbe 6,5 szazalék alatt zarta az évet. A jelentds
hozamcsokkenésnek az oka egyrészt globalis j6 hangulatnak is kdszénhetd volt, amely azt feltételezi, hogy mind
a FED, mind az EKB nem emeli tovabb az irdnyadé kamatait a j6 makroadatok tekintetében. Masrészt hazai
fundamentumoknak készénhet6, mely szerint az inflacié erételjesen csdkken, melynek kdvetkeztében a hazai
Jegybank erételjes alapkamatcsdkkentéseit folytatia. Ev végén a rovid papirok iranti kereslet jelentés volt,
melynek oka, hogy a szabad likviditast kivantak a befektet6k a szamlar6l csokkenteni. A meghirdetett
kotvényaukcidk rendre tuljegyzéssel zajlottak, amely tovabb hajtotta lefelé a hozamokat, amely még mindig
magasabb szinten van a régiés hozamokhoz viszonyitva.

Forint arfolyam

2023. . negyedév

Hazai fizet6eszkozink er6s6dé trendcsatornaban volt, az els6 negyedév végére 4,9%-ot er6sddott az eurdval
szemben, amelyet az MNB szigord monetaris politikaja tamogatott. Marcius kézepén latszédott egy megingas az
arfolyamban, amely a kvazi bankpaniknak volt készdnhet6, de honap végére a megnyugtatd jegybanki
helytallasoknak készénhetéen a forint iranti kereslet is javulé tendenciat mutatott. A negyedév soran a forint a
legjobban teljesité devizava valt a régidban.

2023. Il. negyedév

Forint a masodik negyedévben is er8sddni tudott az eurdval és dollarral szemben, a negyedév végére 1,8
szazalékkal értékel6dott fel az eurdhoz képest. Az unids forrasok lehivasanak bizonytalansaga tovabbra is
kockazatot jelenttettek, tovabba mig az EKB és Fed tovabbi monetéris szigoritast tervezett, hazankban mar lazulni
kezdtek a kondiciok.

2023. lll. negyedév

A negyedév soran a forint gyengullt az eurdval és a dollarral szemben is, 6sszességében 4,4 szazalékkal
értékel6dott le az eurdhoz viszonyitva az el6z8 negyedévhez képest, igy a legrosszabban teljesit6 devizava valt
a régiéban ebben a negyedévben. Mig a Fed és az EKB a kamatokat szinten tartotta, addig a hazai jegybank a
monetaris kondiciok lazitasaba kezdett. Ez a dinamika a forint gyenguléséhez vezetett. A dollar er6sédése
(eurusd kurzus csOkkenése (Q3-ban 3%) a feltdrekvd piaci devizak gyengllését segitették, igy a
kamatcsokkentésen kivil ez a folyamat is tdmogatta a forint gyengulését.

2023. IV. negyedév

A negyedév soran is folytatodott az er6sédés, amely 1,6 szazalékkal értékelte fel a forintot az euréval szemben.
A hazai monetaris kondiciok lazitasa ellenére a forint stabil és erés maradt. A forint az euréval szemben 378,12-
n, mig dollarral szemben 346,49-en zarta az évet. A dollar 4,4 szazalékot gyenglilt az euréval szemben az utolsé
negyedévben, amely a feltérekv® piaci devizak er6stdését segitette elé. Ez a tendencia segitette a forint
ersodését, vagy ellentamaszt nyujtott a kamatvagas gyengité hatasanak.
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Alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank az elsé harom negyedévben 13 szazalékos szinten tartotta az alapkamatot. Az O/N
betéti kamat 100 bazispontos szeptemberi csdkkentése mellett a betéti kamat szintje és az alapkamat dsszeért.

A Magyar Nemzeti Bank a negyedik negyedévben, minden hoénapban 75 bazisponttal csdkkentette az
alapkamatot, annak kdvetkeztében, hogy az inflacio a varakozasoknak megfeleléen jelentdsen mérséklédott. Az
alapkamat 10,75 szazalékon zarta az évet. A gazdasag felporgetéséhez alacsonyabb kamatkérnyezetre lenne
szlkség, azonban a tovabbi monetaris kondicidék csékkentése adatvezérelt mdédon fog megtdrténni.

Részvénypiacok

2023. I. negyedév
Egyesiilt Allamok

Az amerikai részvénypiacokat tekintve a globalisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 7,48%-ot, a technologia
tulsulyos Nasdaq index 17,05%-ot emelkedett a negyedév soran az ipari vallalatokat témorité Dow Jones index
minimalis 0,93%-os emelkedéssel zart.

A makrogazdasagi adatokat tekintve januarban jelent meg a tavaly decemberi inflaciés adat, ami markansabb
csokkenést hozott mivel 7,1%-rél 6,5%-ra slllyedt, a januarra vonatkozé adat mar mérsékeltebb csdkkenést
mutatott, mivel 6,4%-ra slllyedt a decemberi 6,5%-r6l, ez leginkdbb az év elején esedékes termékek és
szolgaltatasok ujra drazddasa miatt volt. A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a decemberi mélypont
utan emelkedésnek indult mind a feldolgozdipari alindex mind a szolgaltaté szektor indexe. Az el6bbi 46,9 az
utébbi pedig 46,8 pontra emelkedett.

Nem okozott meglepetést a Fed kamatdontd testilete februarban, miutan 25 bazisponttal 4,5-4,75%-ra emelte
az alapkamatot. Ezen a szinten 2007 6ta nem volt a kamat.

Brutalis munkaerdpiaci adatok lattak napvilagot a hénap soran az USA-ban. Nem csak a munkanélkiiliségi rata
csokkent a decemberi 3,5 szazalékrol 3,4 szazalékra januarra vonatkozéan, (mikézben 3,6 szazalékot vartak),
hanem a foglalkoztatottak szama is ndvekedett. Nem is picit, a mért szegmensekben tébb mint duplajara.

Eurdpai részvénypiacok

Az elsé negyedévben kiemelkedd teljesitmény nyujtottak az eurdpai részvénypiacok. Az 50 legnagyobb eurdpai
vallalatot témoritd Eurostoxx index 14,32%-ot, a német DAX index 12,25%-ot, a francia CAC 40 index 13,39%-
ot, az olasz FTSEMIB index 15,06%-ot, az angol FTSE 100 3,55%-ot, a spanyol IBEX index 12,78%-ot
emelkedett.

Az EKB a vartnak megfeleléen 50 bazisponttal, 3,0%-ra emelte az alapkamatot februarban.

A makrogazdasagi adatokat tekintve az inflacié 8,5%-ra sullyedt februarban, ami megfelelt a varakozdsoknak, a
maginflacié azonban 5,6%-ra emelkedett, ami tovabbra is erfs inflaciés nyomast sugallt az Eurézénaban. A
beszerzési menedzserindex adatokat tekintve 48,5 pontra slllyedt a feldolgozdipari index még a
szolgaltatoszektor indexe 52,7 pontra emelkedett.

Feltorekvé piacok

A feltérekvd piacokat tekintve az MSCI globalis feltdrekvé piaci részvényindexe 3,97%-ot a CETOP Kozép-kelet
eurdpai régidé indexe 4,37%-ot, a latin amerikai index 4,27%-ot, a tavolkeleti index 6,41%-ot, a Kinai
részvényindex 5,31%-ot emelkedett, egyedil az Indiai részvényindex sillyedt, mindésszesen 2,87%-ot.

Hazai Részvények

A BUX index 3,37%-os slllyedéssel zarta a negyedévet, amivel lemaradd volt a negyedév soran. A f6bb
komponensek kdzul egyedul a Magyar Telekomnak sikertlt pozitiv tartomanyban zarni a negyedévet 18,14%-0s
emelkedéssel. Az OTP 1,27%, a Mol 1,46%-0s enyhe slllyedéssel, a Richter markans 11,75% eséssel zarta a
negyedévet.

2023. II. negyedév
Egyesiilt Allamok

2023 masodik negyedévében is folytatddott a 2022. oktéber végén kialakuld emelked6 trend a részvénypiacokon,
annak ellenére, hogy a f6 jegybanki dontéshozok rendre szigord hangnemet Utéttek meg az egyes kamatdonto
ulések utan. Osszességében 2023. elsd féléve rendkivil pozitivan alakult az amerikai részvénypiacokon, a
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globalisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 16,88%-ot, a Dow Jones ipari index 4,94%-ot még a Nasdaq
technoldgiai vallalatokat tomérit6 index 32,32%-ot emelkedett, ami 1983 6ta a legjobb elsd féléves teljesitménye
a Nasdagnak.

Ami a masodik negyedévi teljesitményeket illeti az S&P 500 részvényindex 8,74%-ot, a Dow Jones index 3,97%-
ot a Nasdaq pedig 13,05%-ot emelkedett.

A Federal Reserve majus 3-i kamatdontésén a varakozasokkal megegyez6en tovabbi 25 bazispontos alapkamat
emelésrél dontottek.

Az Egyesiilt Allamok els6 negyedéves GDP adatai csalodast okoztak, a vart 1,9 szazaléktdl jelentésen elmaradva
1,1 szazalékos évesitett ndvekedést mutatott a gazdasag.

Er6s teljesitményt mutatott az amerikai munkaerépiac majusban, 339 000 fével nétt a nem mezégazdasagban
foglalkoztatottak szama, mely tovabbra sem kénnyitette meg a Fed helyzetét. A munkanélkiliségi rata enyhén
emelkedett 3,4 szazalékrél 3,7 szazalékra, azonban tovabbra is rekord alacsony szinteken allt.

Tovabb tudott csdkkeni az inflacio, majusban 4 szazalékra lassult az aprilisi 4,9%-ot kdvetéen. A maginflacié (az
energia és élelmiszeraraktol tisztitott arszinvonal valtozas) nem mutatott hasonléan meredek korrekciét. Ugyan
a megel6z6 havi 5,5 szazalékos szint utdn 5,3 sz4zalékra lassult, tovdbbra sem allt igazan tavol a korabbi
csucstol.

Junius kézepén a Federal Reserve a piaci varakozaskkal 6sszhangban, nem emelte a tovabb a jegybanki
alapkamatot, igy az az 5 szazalék és 5,25 szazalék kozotti savban maradt.

Eurépa

Az Europai részvénypiacokat tekintve az elsé félévben 15-20% kozotti emelkedés volt tetten érhetd az egyes
nyugat eurdpai részvényindexekben, ez aldl egyedil az angol piac volt kivétel, amely lemarado volt a 3,11%-0s
emelkedéssel. Ami a negyedévet illeti az Eurostoxx 50 index 4,25%-ot, a német Dax index 3,32%-ot, az olasz
FTSEMIB index 7,15%-ot a spanyol IBEX 5,78%-ot a francia CAC 40 index 3,54%-ot emelkedett még az angol
FTSE100 -0,42%-ot sillyedt.

Az EKB majus 4-én — az el6z6 50 bazispontos kamatemelését kdvetéen — kisebb mértékben, 25 bazisponttal
novelte az iranyad6 kamatot. Az iranyado rata igy 3,25 szazalékos szintre emelkedett.

Az eurdzonaban tapasztalt inflacio 6,9 szazalékrdl 7 szazalékra noévekedett, azonban a maginflacié pozitiv
meglepetést okozott. A marciusi 5,7 szazalékrol 5,6 szazalékra csokkent az energiaarakat nem tartalmazé
maginflacios rata

Az Eurépai Unié statisztika hivatala 6,1 szazalékos inflaciorél szamolt be majusban, mely jelentés csokkenést
jelent a megeldzd havi 7 szazalékos szintr6l. Az elemz8k 6,4 szazalékot vartak, igy az adat pozitiv meglepetést
okozott. A maginflacio is cs6kkenést mutatott, az 5,7 szazalékos marciusi csucs utan 5,3 szazalékra csokkent az
energiaarakat nem tartalmaz¢ inflaciés mutaté.

Az eurdzoéna legnagyobb gazdasaga, Németorszag, technikai recesszidba kertlt a legutdbbi negyedéves GDP
adatok alapjan. A német gazdasag 0,3 szazalékkal csokkent, mig a szakérték stagnélast vartak.

Az Europai Koézponti Bank emelte a kamatszinteket az inflacié lassulasanak érdekében. A jegybank 25
bazisponttal emelte az alapkamatot és az elndk Lagarde nyilatkozata alapjan tovabbi emelések voltak varhatok,
tekintve, hogy nem voltak elégedettek az inflacios kilatasokkal. Az eur6zéna alapkamata 3,5 szdzalékos szinten
allt a juniusi dontést kovetden.

Feltorekvé piacok

A feltérekvé piacokat illetéen az MSCI globdlis feltdrekvd piaci részvényindexe 0,97%-ot az S&P Latin Amerika
index 15,99%-ot a CETOP kdzép-kelet eurdpai index 14,56%-ot, az indiai Sensex index 10,41%-ot emelkedett
még az MSCI tavolkeleti indexe 3,55%-ot, a kinai index pedig 9,81%-ot zuhant.

Hazai részvények

A hazai BUX index 19,35%-ot emelkedett a negyedév soran, a nagyobb komponensek kézil az OTP Bank
részvénye 24,8%-ot, a Richter 20,22%-ot, a Mol 16,54%-ot a Magyar Telekom pedig 8,42%-ot emelkedett.

2023. lll. negyedév
Egyesiilt Allamok

Az elsé harom negyedévet figyelembe véve a globalisan meghatarozé S&P 500 részvényindex 13,06%-ot az ipari
véllalatokat tdmorité Dow Jones Index 2,73%-ot mig a technolégia tulsulyos Nasdaq 27,11%-ot emelkedett. A
harmadik negyedévet az S&P -3,27%-0s a Dow Jones -2,1%-0s a Nasdaq -3,94%-o0s korrekcioval zarta.

A Federal Reserve a korabbi varakozasokkal megegyez8en tovabbi 25 bazisponttal ndvelte a kamatszinteket, igy
az amerikai jegybanki alapkamat 5,5 szazalékos szintre emelkedett.
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Az Egyesiilt Allamok munkanélkiiliségi rataja a juliusi 3,5 szazalékrdl 3,8 szazalékra emelkedett augusztusban,
azonban ez még tovabbra is a munkaerépiac feszességét jelzi. Az inflacié tovabb gyorsult a nyar utolsé
hénapjaban, mivel a Juliusi 3,2% utan 3,7%-ra emelkedett a pénzromlas mértéke. A maginflacié6 azonban a
varakozasoknak megfelel6en 4,7%-rél 4,3%-ra suillyedt.
Az amerikai jegybank 5,25-5,5%-on valtozatlanul hagyta a kamatokat, ami nem okozott meglepetést, a piaci
szereplék tulnyomo tébbsége erre a dontésre szamitott.

Eurépa

A harmadik negyedévet tekintve az eurdpai részvénypiacokon is tdbbnyire negativ teljesitményeket lathattunk.
Az 50 legnagyobb eurdpai vallalatot témorité Eurostoxx 50 index 4,83%-ot, a német Dax index 4,71-ot a francia
CAC 40 index 3,43%-ot, a spanyol IBEX 0,82%-ot korrigalt, mig az olasz FTSEMIB index 0,55%-o0t, az angol
FTSE 100 index 2,07%-ot emelkedett.

A Federal Reserve-hez hasonldéan az EKB is 25 bazisponttal emelte az alapkamatot 4,25 szazalékra juliusi
kamatdonté Glésén.

Az eurdzdnas inflacié a juniusi 5,5 szazalékrdl 5,3 szazalékra lassult juliusban. A talan pontosabb arszinvonal
proxyként szolgalé maginflacié azonban valtozatlanul az 5,5 szazalékos juniusi szinten maradt.

Az inflaciés adatok mellett az eurdpai statisztikai hivatal GDP adatokat is k6z6lt. Az eur6zéna gazdasaga a vartnal
er8sebben alakult a masodik negyedévben, amely ismét névekedést mutatott. A GDP 0,3 szazalékkal alakult
magasabban az elsd negyedévhez képest, illetve 0,6 szazalékkal nétt az el6z6 év azonos idészakahoz képest.
Augusztusban az Eurézoénas inflaciéo 5,2% a maginflacié 5,3 szazalék lett, ami megegyezik az el6z6 havi
szintekkel és jelentés csdkkenést jelent az el6z8 évhez képest.

Vegyes varakozasok kdzepette 25 bazisponttal 4,5%-ra emelte az alapkamatot az EKB szeptemberben.

Feltorekvé piacok

A globalis feltérekvd piacokat tekintve a globalis feltérekvd piaci részvényindex 2,85%-ot sillyedt a negyedév
soran. A folyamatosan emelkedé amerikai kétvényhozamok és a dollar er6sddése nehezité kérilmény volt a
feltérekvd piacok szamara. Az els6 félévben kivaloan teljesité S&P Latin Amerika 40 részvényindex 5,57%-ot
vesztett értékébdl, a tavol keleti részvényindex pedig 4,52%-ot korrigalt. A kinai részvénypiac ahogy az év nagy
részében eddig is negativ teljesitmény produkalt 1,91%-os slillyedéssel. Az Indai részvényindex és a Kbzép-Kelet
Eurdpai részvényindex tudott emelkedni a harmadik negyedévben, az elsé 2,05%-ot a masodik 2,06%-ot.

Hazai részvények

A hazai részvényindexet tekintve elmondhatd, hogy kiemelkedéen sikerult a harmadik negyedév, a BUX index
10,56%-ot emelkedett a negyedév soran. A blue chip papirok kdzil az OTP 9,65%-0s emelkedéssel zarta a
negyedévet, ugy, hogy szeptemberben jelent8s korrekcibn ment keresztil a bank papirja mivel a
pénzigyminiszter Ujabb bankadot helyezett kilatdsba melynek hatasara korrigalt az arfolyam. A MOL 5,05%-0s
emelkedéssel zarta a negyedévet, ha figyelembe vessziik az osztalékot is. Az osztalék nélkili arfolyammozgas
6,49%-0s slllyedés volt a negyedév soran. A Richter 5,88%-0s emelkedéssel zarta a negyedévet. Az Mtelekom
hosszu id6 utan tudott kiemelked6en emelkedni a negyedév soran mivel 33,5%-o0s rallyval fejezte be a harmadik
negyedévet, ez annak volt kdszénhetd, hogy a Magyar Telekom tovabbi 1 milli6 haztartas szamara hoz létre
gigabites vezetékes internet kapcsolatot a kdvetkezd négy évben és felgyorsitja az 5G lefedettség kiépitését az
orszagban. Ennek egyuttes koltsége mintegy 123 millidrd forintra rug. Cserébe a magyar kormany megerdsitette
korabbi igéretét, hogy 2025 januarjatdl eltdrli a tavkodzlési pétadot, valamint 2024 januarjatdl eltdrli a tavkodzlési
vezetékekre vonatkoz6 k6zmiiado fizetési kotelezettséget is.

2023. IV. negyedev
Egyesiilt Allamok

Az amerikai részvényindexek kozul az S&P 500 részvényindex 11,68%-0s, a Dow Jones Index 13,09%-0s a
Nasdaq index 13,84%-0s emelkedéssel zarta a negyedévet.

A ciklikus fogyasztoi szektor és az olajartdl erésen fiigg6 energia szektor gyengébben teljesitett oktdberben. A
ket szektor kdvetd index ETF-ek rendre 5,52 és 5,75 szazalékkal csdkkentek.

Oktdberben latott napvilagot az amerikai gazdasag harmadik negyedéves eredménye, melynek tekintetében a
vilag legnagyobb gazdasaganak teljesitménye a vartnal erésebb lett, 4,9 szazalékkal nétt a GDP a harmadik
negyedévben.

A részvénypiacok emelkedésével parhuzamosan ezen id8szak egyik legtdbb kérdését felvetd USA 10 éves
allampapirhozama jelent6sen csdkkent az 5 szazalék koruli szintrél, 4,2-4,3 koruli szintekre.

A makrogazdasagi adatokat tekintve az inflacio 3,1%-ra sullyedt novemberben a maginflacié pedig 4%-on
stagnalt. A munkaerépiaci adatokat tekintve a munkanélkiliségi rata 3,7%-ra sullyedt a mez6gazdasagon kivuli
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foglalkoztatottak szama 199 ezer fével bévilt. A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a szolgaltatd
szektor alindexe 50,8 pontra nétt a feldolgozoéipari alindex 49,4 pontra sillyedt. A novemberben kdzoélt adatok
alapjan — marcius 6ta el8szor — csOkkent a kiskereskedelmi eladasok mértéke, 0,1 szazalékkal.

A Federal Reserve az alapkamatszintet julius 6ta nem valtoztatta, 5,25-5,50 szazalék kdzott allt novemberben.

Eurépa

Az eurdpai részvénypiacokat tekintve az 50 legnagyobb eurdpai vallalatot témorité Eurostoxx 50 index 8,64 %-ot
a német DAX index 8,87%-ot, a francia CAC 40 index 5,93%-ot, a spanyol IBEX 8,23%-ot az angol FTSE 100
index 2,31%-ot, az olasz FTSE MIB index 8,37%-ot emelkedett.

Az Eurdpai Kézponti Bank a vartnak megfeleléen 4,5%-on tartotta az alapkamatot oktoberben.

A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a feldolgozoéipar alindexe 44,2 pontra emelkedett a szolgaltato
szektor indexe pedig 48,7 pontra emelkedett.

Az elemzbi varakozasok szerint a fogyasztoi arindex a novemberi 2,4%-rol 3%-ra emelkedett decemberben, a
maginflacié viszont 3,6%-rol 3,4%-ra enyhllt.

Feltérekvé piacok

A globalis feltérekvd piaci részvényindex 7,84-ot emelkedett az utols6 negyedévben. Az egyes régiodkat
megvizsgalva a Kozép-Kelet eurdpai régié 16,30%-ot emelkedett, amellyel a legjobb teljesitményt nyujtotta. Az
indiai piacot tekintve a Nifty 50 index 10,95%-ot a Sensex index 9,96%-ot, a tavol-keleti MXFEJ index pedig
5,12%-ot gyarapodott. Egyedul a kinai részvényindex korrigalt 4,49%-ot.

Hazai részvények

A BUX index 8,56%-ot emelkedett az utolsé negyedévben. Az egyedi komponensek kézll a Magyar Telekom
26,3%-ot emelkedett. Eves szinten az osztalékot is figyelembe véve 110%-ot lehetett keresni a
telekommunikaciés vallalat részvényeivel. Az MTEL-nél tébb pozitiv fejlemény is volt 2023-ban. Jelentés, 14,5%-
os inflaciés dijkorrekciét tudott érvényesiteni a tarsasag tavasztdl kezdve az arazasaban. Uj részvényesi
javadalmazasi stratégiarél dontott a tarsasag, melynek elsd lépése a megemelt osztalék és sajatrészvény
visszavasarlas volt 2023-ban, a médositott eredmény 70%-at forditottak erre a célra. A magyar allammal koétott
egyuttmikodés részeként 2024 januarjatdl megsziinik a k6zmiado, 2025 januarjatdl pedig a tavkozlési potado is
eltériésre keriil, mindkettd pozitivan hat a nyereségre. Es mint osztalékpapir, értelemszeriien profitalt a
kockazatmentes hozamok csdkkenésébdl is.

Az OTP esetében a negyedéves teljesitmény 18,80% volt, éves szinten pedig 60%-0s hozam volt realizalhaté.
Egyrészt rendkivll er8s eredménytermelés jellemezte az OTP csoportot. Az elsé 9 honapot 29,8%-os korrigalt
sajat téke aradnyos nyereséggel (ROE) zarta, ami kiugréan magas. A profit egyre nagyobb része szarmazik
kalféldrdl, a kulféldi emelkedé kamatkdrnyezet kimondottan jét tett a kamatjovedelmek alakulasanak. Itthon pedig
az extrém magas kamatszint normalizalédasa volt pozitiv. Kézben a hitelportfolié6 mindésége j6 maradt, igy
minimalis céltartalékképzésre volt csak szlikség, s6t sok leanybank esetében feloldasok toérténtek. A
hozamcsokkenés eredményeként megvalosuld atarazodas talan itt a legszembetiinébb. Az év eleji 0,85-6s P/BV
értékeltség 1,3-ra emelkedett, amihez nagyon magas jévedelmez8ség is tarsul.

A MOL mindéssze 1,15%-ot emelkedett az utolsé negyedévben, éves szinten pedig 8%-ot, amit az osztalék 22%-
os hozamra szépit. A kérnyezet sokkal kedvezdtlenebbil alakult, mint 2022-ben. A kildnadok, féleg a hazai
kilénadok pedig tovabbra is jelentds részt hasitanak ki a profitbdl. Kézben a tranzitkdltségek is emelkedtek,
szintén negativan befolyasolva a profitokat.

A blue-chip-ek kdzil a Richter teljesitett leggyengébben, utols6 negyedévben 1,85%-ot sullyedt az arfolyam, éves
szinten pedig 10%-os emelkedést mutatott a gydgyszergyarté papirja. A Richter eredményeiben kettéség volt
megfigyelhetd. A Vraylar valtozatlanul hasit, az amerikai értékesitések 33,7%-kal bdviltek az elsé 9 hénap adatai
alapjan, viszont a forint er6s6dése nem kedvezett az er6sen exportorientalt cégnek, és a rubel gyengtilése még
egy lapattal ratett erre.

Az Alap ,A” sorozata 19.68%-o0s, ,B” sorozata 25.25%-0s, ,C” sorozata 29.82%-0s hozamot ért el 2023. évben,
a benchmark hozam az ,A” sorozat esetében 33.56%, a ,B” sorozat esetében 39.66% és a ,C” soroztat esetében
44.84% volt.

Az Alap miikodésében bekovetkezett valtozasok
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2023. aprilis 30-t6l megszint az Alap ,A” sorozat befektetési jegyeinek forgalmazasa az MTB Magyar
Takarékszovetkezeti Bank Zrt.-n keresztil, a forgalmazas a jelzett datumtdl a jogutdéd MBH Befektetési Bank Zrt.-
n keresztul torténik.

A Magyar Nemzeti Bank H-KE-III-581/2023. szamu hatarozataval engedélyezte az Alap kezelési szabalyzatanak
moédosulasat. A 2023. oktdber 6-i hatalyba |épést kdvetben az Alap ,A” sorozat befektetési jegyeinek
forgalmazasa megsziint a KBC Securities Magyarorszagi Fidktelepén keresztiil.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas teljes O0sszege az
Alapkezel6 alkalmazottainak kifizetett rogzitett és valtozé javadalmazas szerinti
bontasban, a kedvezményezettek szama és a kifizetett nyereségrészesedés, valamint a
javadalmazas teljes 0sszege az Alapkezeld ugyvezetdi és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast
gyakorolnak.

2023

Fix (havi) bér

Prémium,
jutalom

Teljes
javadalmazas

Kedvezményezettek
szama

2023.01-12. havi teljes kifizetett javadalmazas |231,054,499 Ft | 66,202,893 Ft| 297,257,392 Ft 16
2023.01-12. havi kifizetett javadalmazas a
vezetdknek és azon kollégaknak akik az 155,214,185 Ft | 54,247,343 Ft | 209,461,528 Ft 9

alapkezel6 kockazati profiljara hatassal vannak

X. Az Alap olyan eszkozeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilonleges
szabalyok vonatkoznak

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkdzdket.

Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott idészakban kotott uj
megallapodas

Az Alap a targyidészakban nem kotott likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megallapodast.

Az Alap aktudlis kockazati profilja és az Alapkezel6 altal e kockazatok kezelése
érdekében alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az Alap varhat6 hozam-kockéazat profilja a 4-es (kbzepes kockazatu) besorolasnak felel meg az 1-7 k6z6tti skalan
az Alap visszatekintd szintetikus mutatéja alapjan. Az 5 évre visszatekinté szintetikus mutaté az Alap heti
hozamainak ingadozasabdl kerilt kiszamitasra. A Generali Alapkezel6 Zrt. a Kbftv.-ben (2014. évi XVI. térvény)
és az ABAK-rendeletben (a Bizottsag 2012. december 19-i 231/2013/EU felhatalmazéson alapulé rendelete)
meghatarozott megfelel6 kockazatkezelési rendszereket mikodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap
befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans kockazatok azonositasara, mérésére és nyomon kovetésére. Az
Alapkezeld évente egyszer felllvizsgalja, és szukseg esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap a Kezelési Szabalyzataban rogzitetteknek megfeleléen tékeattételt nem alkalmaz.
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XIl. Ertékpapir-finanszirozasi iligyletek és a teljeshozam-csereiigyletek alkalmazasi
maodjai
Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi lUgyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagarol, valamint a

648/2012/EU rendelet médositasardl szolé 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi tgyleteket és teljeshozam-cserelgyleteket.

X1ll. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2023. évi Eves beszamoléjanak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2023. évi Eves beszamolé6janak Eredménykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2023. évi Eves beszamoléjanak Portfolio jelentése

Digitélisan alairta: ,  Digitalisan
Va rg a Varga Rébert KOZO aldirta: Kozo
Robert Gergely A
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EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban
Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyev
szam 2022. 2023.
a b C d
01. |l. Pénziigyi miiveletek bevételei 371,659 331,069
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 0 6,744
03. 2. Bankbetét kamata 39,343 16,003
04. 3. Arfolyamnyereség 304,756 281,233
05. 4. Osztalékbevétel 27,560 27,089
06. 5. Szarmazékos Ugyletek pénziigyi nyeresége 0 0
07. |ll. Pénzugyi miiveletek raforditasai 299,472 399,903
08. [lll. Egyéb bevételek 1 21
09. |IV. Mikodési koltségek 88,474 68,190
10. 1. Alapkezel6i dij 77,140 59,102
11. 2. Letétkezel6i dij 5,121 3,916
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Fellgyeleti dij 1,544 1,179
14. 5. Féforgalmazéi dij 2,204 1,689
15. 6. Konyvvizsgalati dij 965 1,167
16. 7. Bankkoltség 621 108
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 751 841
18. 9.Forditas koltsége 0 0
19. 10.Egyéb koltség 128 188
20. |V. Egyéb raforditasok 2,208 1,686
21. |VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
22. |VII. Targyévi eredmény (I-lI+1lI-IV-V-VI) -18,494 -138,689
Digitalisan aléirta:
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MERLEG
Eszkdzok (Aktivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2022.12.31 | 2023.12.31
a b c d
01. |A) BEFEKTETETT ESZKOZOK (02. sor) 0 0
02. | I. ERTEKPAPIROK (03-06. sor) 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete 0 0
05. a) kamatokbol, osztalékokbol 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. |B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 3,504,089 3,134,163
08. | I. KOVETELESEK (09-12. sor) 26,815 652
09. 1. Kovetelések 26,815 652
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kilfoldi pénzértékre szl kovetelések értékelési kilonbozete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kiildnbdzete 0 0
13. [ . ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 2,902,971 2,866,472
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 3,057,255 2,219,113
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 0 0
16. 3. Kincstarjegyek 0 74,735
17. | 4. Allamkoétvények 0 0
18. 5. Jelzaloglevél 0 0
19. 6. Ertékpapirok értékelési killénbdzete -154,284 572,624
20. a) kamatokbol, osztalékokbol 0 4,188
21, b) egyéb -154,284 568,436
22. | ll. PENZESZKOZOK (23-25. sor) 574,303 267,039
23. 1. Pénzeszkdzok 574,303 267,039
25. 2. Valuta, devizabetét értékelési kuldnbdzete 0 0
26. |C) AKTIiV IDOBELI ELHATAROLASOK (27-28. sor) 6,520 1,006
27. 1. Aktiv id6beli elhatarolas 6,520 1,006
28. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
29. |D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (30. sor) 0 0
30. 1. Szarmazékos Ugyletek értékelési kiilénbodzete 0 0
31. |ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+26+29. sor) 3,510,609 3,135,169
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2022.12.31 | 2023.12.31
a b c d
32. |[E) SAJAT TOKE (33+36. sor) 3,503,017 3,127,898
33. |I. Indulé téke (34+35.s0r) 3,756,319 2,807,921
34. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 11,643,894 12,051,985
35. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -7,887,575( -9,244,064
36. [Il. T6kevaltozas (t6kendvekmény) (37-41. sor) -253,302 319,977
37. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete -293,417 -308,357
38. 2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka -154,284 572,624
39. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 0 0
40. 4. El6z6 év(ek) eredménye 212,893 194,399
41. 5. Uzleti év eredménye -18,494 -138,689
42. [F) Céltartalékok 0 0
43. |G) Kotelezettségek (44+45+48.sor) 7,592 7,271
44. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
45, II. Rovid lejaratu kotelezettségek (46+47.sor) 7,592 7,271
46. 1. Szallitok 7,121 6,437
47. 2. Egyéb révid lejaratu kotelezettségek 471 834
48. Il. KalIfoldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kildnbozete 0 0
49. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
50. |FORRASOK (PASSZiIVAK) OSSZESEN (32+42+43+49.s0r) 3,510,609 3,135,169
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3.szamu melléklet

Alapadatok:
Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezel6 neve:

Letétkezel6 neve:

NEE szamitas tipusa:

Generali Innovacié Részvény Alap

1111-404

Generali Alapkezel6 Zrt.

Unicredit Bank Zrt.

T+1 napon szamolt (T adatokbol); T forgalmazasi napra

Portfolio jelentés értékpapiralapra

Targynap (T-nap):

2023.12.29

Sajat toke:

3,128,325,659

A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa:

I. Kotelezettségek Osszeg/Ertek
1/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelezd Futamidé 0 0.000%
0 0.000%
0 0.000%
0.000%
1/2. Koltségek (0sszes): Szamitasi alap 6,380,168 0.204%
Alapkezel6i dij: NE*1.75% 4,303,732 0.138%
Fellgyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.035% / év 262,629 0.008%
Forgalmazoi dij 0.05% 375,183 0.012%
Szamviteli szolgaltatas dija 840,537 HUF / év 205,312 0.007%
Konyvvizsgaldi dij: 1.166.574.- | év* 573,837 0.018%
Egyéb dij: Kiildnado 0.05% 375,183 0.012%
Egyéb dij: Kulsés AK dijkedvezmény 0 0.000%
Letétkezel6i dij: NE*0.1156% / év 284,292 0.009%
0.000%
1/3 Egyéb kotelezettségek (0sszes): 457,642 0.015%
Ertékpapir vételbdl szarmazé kotelezettségek: 0 0.000%
Egyéb kotelezettségek:  Befektetési jegy Visszavaltas HUF 457,642 0.015%
0.000%
||[Kotelez. 6ssz.: 6,837,810 0.219%

Il. Eszkozok Osszeg/Erték
1l/1. Foly6szamla, készpénz (0sszes): Névérteken 268,039,426 8.568%
DAN KORONA DKK 92,445,868 2.955%
EURO EUR 134,838,451 4.310%
ANGOL FONT GBP 734,819 0.023%
MAGYAR FORINT HUF 3,551,826 0.114%
LENGYEL ZLOTY PLN 18,669,854 0.597%
SVED KORONA SEK 2,433,900 0.078%
TOROK LIRA TRY 2,841 0.000%
USA DOLLAR USD 15,361,867 0.491%
1l/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 651,636 0.021%
0.000%
Ertékpapir eladasbol szarmazo kovetelések: 0.000%
Osztalék Deere UsD 108,219 0.003%
Osztalék Global X Internet of Things ETF UsSD 260,085 0.008%
Osztalék Global X Robotics & Artifical Intl. ETF UsbD 7,818 0.000%
Osztalék Medtronic UsSD 215,139 0.007%
Osztalék Robo Global Robotics & Automation Ind UsbD 25,038 0.001%
Osztalék Walt Disney UsSD 35,337 0.001%
0.000%
0.000%
Egyéb kovetelés: 0.000%
0.000%
1I/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamid6 0 0.000%
11/3.1. Max 3 ho lekotési (0sszes): 0 0.000%
0.000%
0.000%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (6sszes): 0 0.000%
0.000%
0.000%






11/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * 2,866,47_2,407 91.630%
11/4.1. Allampapirok (0sszes): 80,963,771 2.588%
11/4.1.1. Kotvények (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 80,963,771 2.588%
24/06/26 DKJ HUF 83,500,000 80,963,771 2.588%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

1I/4.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 0 0.000%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.2.3. Kulfoldi kdtvények (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.2.2. T6zsdén kivuli (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.3. Részvények (0sszes): 1,484,706,485 47.460%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (0sszes): 199,200,35_0 6.368%
4iG HUF 50,000 39,750,000 1.271%

Chameleon SH HUF 168,919 25,337,850 0.810%

Delta Technologies Nyrt. HUF 35,000 1,228,500 0.039%

Gloster Nyrt. HUF 17,650 16,944,000 0.542%

MTelekom (MATAV) HUF 170,000 115,940,000 3.706%

OTT-ONE HUF 15,000 0 0.000%

SET GROUP Nyrt. HUF 25,000 0 0.000%

11/4.3.2. Kulfoldi részvények (0sszes): 1,285,506,135 41.092%
Catapult Group International AUD 30,000 9,760,050 0.312%

Novo Nordisk A/S DKK 2,000 71,694,870 2.292%

ASML Holding EUR 230 60,016,459 1.918%

NOKIA EUR 42,000 49,066,272 1.568%

0OXO Technologies Holding Nyrt. EUR 4,100 12,398,244 0.396%

SAP AG EUR 500 26,695,077 0.853%

Siemens Healthineers AG EUR 2,000 40,268,456 1.287%

Teamviewer AG EUR 2,400 12,916,528 0.413%

BP AMOCO PLC GBP 10,000 20,519,457 0.656%

Xiaomi class B HKD 54,000 37,360,440 1.194%

CD Projekt PLN 1,000 10,124,600 0.324%

TEN Square Games SA PLN 1,100 9,335,762 0.298%

Ericsson SEK 14,000 30,482,130 0.974%

Adobe USD 275 56,838,679 1.817%

Advanced Micro Devices UsbD 700 35,748,104 1.143%

Alphabet Inc class A USD 250 12,098,551 0.387%

Amazon.com UsD 1,000 52,638,094 1.683%

Apple USD 500 33,350,047 1.066%

BioNTech USD 750 27,422,458 0.877%

Booking Holdings USD 25 30,722,472 0.982%

CrowdStrike Holdings USD 750 66,339,796 2.121%

Crown Castle Intl. UsSD 90 3,591,578 0.115%

Datadog Inc Class A UsbD 600 25,230,532 0.807%

Deere USD 250 34,632,741 1.107%

Dell Technologies USD 1,000 26,502,660 0.847%

Intuit USD 300 64,960,618 2.077%

Intuitive Surgical UsbD 270 31,556,250 1.009%

Medtronic USD 1,200 34,247,673 1.095%

Meta Platforms (Facebook) UsbD 350 42,919,066 1.372%

Microsoft USD 600 78,165,179 2.499%

Nvidia USD 500 85,782,008 2.742%

Palo Alto Networks USD 100 10,215,823 0.327%






Qualcomm

USD

1,000

50,105,617

1.602%

SBA Communications

USD

4,394,418

0.140%

Snowflake Inc Class A

USD

400

27,576,624

0.882%

SolarEdge Technologies

USD

250

8,106,696

0.259%

SS&C Technologies

USD

1,000

21,170,948

0.677%

VISA INC.

USD

200

18,039,131

0.577%

Walt Disney

USD

400

12,512,027

0.400%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%






0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.3.3. Tézsdén kivdli (6s

szes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.4. Jelzaloglevelek (0sszes):

0.000%

11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (0sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.4.2. Tézsdén kivuli (6s

szes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.5. Befektetési jegyek

(0sszes):

1,300,802,151

41.581%

11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (0sszes):

0

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.5.2. Tézsdén kivdli (6s

szes):

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.5.3. Kulfoldi befektetési jegyek (0sszes):

1,300,802,151

41.581%

ALPS Disruptive Technologies ETF

USD

4,090

58,707,916

1.877%

Defiance Next Gen Connectivity ETF

USD

7,800

96,865,559

3.096%

Global X Internet of Things ETF

USD

6,000

73,396,778

2.346%

Global X Robotics & Artifical Intl. ETF

USD

6,500

64,178,010

2.052%

ROBO Global Healthcare Tech. and Inn

USD

16,500

160,226,768

5.122%

Robo Global Robotics & Automation Ind

USD

3,020

59,950,056

1.916%

SPDR Technology Select Sector ETF

USD

2,500

166,706,928

5.329%

VANECK Vectors ETF

USD

6,400

245,304,353

7.841%

Vaneck Vectors Semiconductor

USD

4,900

296,851,618

9.489%

Vaneck Vectors Video Gaming ETF

USD

4,000

78,614,165

2.513%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%






11/4.6. Karpotlasi jegy (0sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

1l/5. Szarmazékos tigyletek

0.000%

11.5.1. Hataridés |

Megnev

| Tipus (S/L)

Néveérték/darabszam

0.000%

11./5.1.1. Futures (6sszes):

0.000%

0.000%
0.000%

11./5.1.2. Forward (0sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11.5.2. Opcios

Megnev

Tipus

Névérték/darabszam

0.000%

11/5.2.1. Tézsdei opcios (6sszes):

0.000%

0.000%
0.000%

11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (0sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

Eszk. 6ssz.:

3,135,163,469

100.219%

*Megj.: A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok névértéken, a részvények, befektetési jegyek darabszamban vannak nyilvantartva.






