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Fliggetlen Kényvvizsgaloi Jelentés

A Generali Alapkezeld Zrt. részére
Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdciok kényvvizsgélatéardl késziilt jelentés
Vélemény

Elvégeztiik a Generali Spirit Abszolit Szdrmaztatott Alap (tovabbiakban ,,az Alap") mellékelt
2019. évi éves jelentds Ill. és V. pontjdban, valamint az 1., 2. és 3. szdmu mellékletében
kdzzétett szamviteli informdcidinak (,,szamviteli informdciok”) a konyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap 2019. december 31-ével végz6d8 évre vonatkozd eves
jelentésében kozzétett szédmviteli informdaciék minden Iényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrdl és kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények médositasarol
sz616 2014. évi XVI. térvénnyel (a , Torvény™), valamint a szamvitelrél szél6 2000. évi C.
torvény (a ,.szamviteli térvény”) az éves beszamold mérlegére és eredménykimutatasara
vonatkozd el8irdsaival dsszhangban kertltek 6sszeadllitasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal 6sszhangban és a
konyvvizsgalatra vonatkozd - Magyarorszégon hatélyos - torvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallé felelésséglink bévebb leirasat
jelentésiink A konyvvizsgdlénak a szamviteli informdciok koényvvizsgdlataért vald
feleléssége” szakasza tartalmazza.

Figgetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jétél a Generali Alapkezel6 Zrt.-tdl
(tovdbbiakban ,,az Alapkezeld") a vonatkozd, Magyarorszdgon hatélyos jogszabalyokban és a
Magyar Kényvvizsgaléi Kamardnak a kdnyvvizsgaldi hivatds magatartasi (etikai) szabalyairdl
és a fegyelmi eljardsrél sz6l6 szabalyzataban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések
tekintetében a Nemzetkodzi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,Konyvvizsgdlok Etikai
Kédexe"-ben (az IESBA Kddex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban
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szerepld tovabbi etikai el6irdsoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az 4ltalunk megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt véleményiinkhoz.

Egyéb informacidk

Az Alapkezeld igyvezetése (tovabbiakban "vezetés") felelés az egyéb informdciokért és az
éves jelentésnek a Torvény vonatkozo el@irdsaival osszhangban torténd elkészitéséért. Az
egyéb informdcidk az Alap 2019. évi éves jelentésében foglalt informaciokbdl alinak, de nem
tartalmazzédk a szamviteli informdcidkat és az azokra vonatkozd konyvvizsgaloi
jelentésiinket. A szadmviteli informéacidkra vonatkozd véleményiink nem vonatkozik az egyéb
informdcidkra, és azokra vonatkozdan nem bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot
nyujto kovetkeztetést.
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Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informdciok éltalunk végzett konyvvizsgélataval
kapcsolatban a mi felelésségiink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak
mérlegelése, hogy az egyéb informdaciék lényegesen ellentmondanak-e a szamviteli
informéacioknak vagy a kényvvizsgdlat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy
tinik-e, hogy azok Iényeges hibds &llitdst tartalmaznak. Ha az elvégzett munkdnk alapjan
arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informdciok Iényeges hibds allitast
tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az irdnyitassal megbizott személyek felelGssége a szdmviteli informaciokeért

A vezetés felelGs a szamviteliinformacidknak a Torvény illetve a szdmviteli torvénynek az éves
beszamold mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozo eldirdsaival 6sszhangban torténd
elkészitéséért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart
ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akar csaldsbol, akdr hibabdl eredd, lényeges hibds allitasoktol
mentes szamviteli informaciok elkészitése.

A szamviteli informdciok elkészitése sordn a vezetés felel6s azért, hogy felmérje az Alapnak a
vallalkozds folytatasara vald képesséqgét és az adott helyzetnek megfelel6en kozzétegye a
véllalkozas folytatasdval kapcsolatos informdcidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas
folytatdsanak elvén alapulé szamvitelnek a szamviteli informécidkban vald alkalmazasaert. A
vezetésnek a vadllalkozas folytatdsdnak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az
érvényesiilését eltéré rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozdsi tevékenyseg
folytatdsdnak ellentmondd tényezd, korilmény nem all fenn.

Az Alapkezel8nél irdnyitdssal megbizott személyek felel6sek az Alap pénziigyi beszamolasi
folyamatanak felligyeletéért.

A kényvvizsgalénak a szamviteli informdcidk kényvvizsgalataért valo feleléssége

A konyvvizsgélat sordn célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdél, hogy a szamviteli
informéacidk egésze nem tartalmaz akar csaldsbdl, akar hibdbdl eredd Iényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazé fliggetlen kdnyvvizsgaloi
jelentést bocsassunk ki. A kell§ bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra,
hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozd -
Magyarorszagon hatalyos - térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban elvegzett
kényvvizsgalat mindig feltdrja az egyébként 1étez8 Iényeges hibds allitast. A hibas allitasok
eredhetnek csaldsbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiinek, ha ésszer( lehet az a
vérakozas, hogy ezek dnmagukban vagy egyittesen befolydsolhatjdk a felhasznalok adott
szamviteli informdcidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo -
Magyarorszagon hatélyos - térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban elvégzett
konyvvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust
tartunk fenn a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsiiljiik a szamviteli informéacidk akar csaldsbol, akar hibabdl eredd
lényeges hibds 4llitdsainak kockdazatait, az ezen kockdzatok kezelésere alkalmas
konyvvizsgdlati eljdrasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleménytink
megalapozdsadhoz elegendd és megfelel6 konyvvizsgdlati bizonyitékot szerzink. A
csaldsbél eredd Iényeges hibds 4llitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a
hibabdl ered6é, mivel a csalds magdban foglalhat 6sszejatszdst, hamisitast, szandékos
kihagydsokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felllirasat.
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> Megismerjiik a konyvvizsgdlat szempontjdbdl relevdns bels6 kontrollt annak
érdekében, hogy olyan konyvvizsgalati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott
korilmények kozott megfelelGek, de nem azért, hogy az Alapkezeldnek az Alapra
vonatkozdan alkalmazott belsé kontrolljanak hatékonysagdra vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

D Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés
altal készitett szadmviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszerliségét.

> Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérdl a vallalkozds
folytatdsdnak elvén alapulé szamvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett
konyvvizsgélati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan
eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentSs kétséget vethetnek
fel az Alap tevékenység folytatdsdra vald képességét illetéen. Amennyiben azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansdg all fenn, fliggetlen
kényvvizsgdldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet a szdmviteli informaciokban
lév8 kapcsolddd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfelelek, mindsiteniink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a fliggetlen
konyvvizsgdldi jelentésiink datumdig megszerzett koényvvizsgdlati bizonyitékon
alapulnak. JovGbeli események vagy feltételek azonban okozhatjdk azt, hogy az Alap
nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikdljuk az irdnyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgdlat tervezett hatokorét és iitemezését, a konyvvizsgélat jelent8s megallapitasait,
beleértve az Alapkezel8 &ltal az Alapra vonatkozéan alkalmazott belsé kontrolinak a
kényvvizsgalatunk sordn altalunk azonositott jelent8s hianyossagait is.

Jelentés egyéb jogi és szabalyozdi kovetelményekrol

A Torvény 132. § (1) szerint a vezetés felelés az eszkdzok és kotelezettségek leltarral valo
aldtdmasztdsaért, valamint a kezelési kdltségeknek az Alap letétkezelGje dltal adott értékelése
alapjan torténd elszdmoldsdért. A Torvény 135. § (1) bekezdésével dsszhangban a mi
feleldsségiink annak vizsgdlata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkozdk és
kotelezettségek id6szak végi leltarral alatdmasztottak-e, valamint az adott id6szaki kezelési
koltségek elszdmoldsa a letétkezeld altal adott értékelés alapjan tortént-e. Véleménylnk
szerint az éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek a leltdrral alatamasztottak,
az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel6je ltal adott értékelés
alapjan kertltek elszamoldasra.

Budapest, 2020. aprilis 28.

\ |
| e
Viragh Gabriella Viragh*Gabriella

Ernst & Young Kft. Kamarai tag kdonyvvizsgalo
1132 Budapest, Vaci ut 20. Kamarai tagsagi szam: 004245
Nyilvantartdsba-vételi szam: 001165
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Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap

I. Alapadatok

Az Alap miikédési formaja:
Az Alap fajtaja:
Az Alap elsédleges

Az Alap futamideje:
Az Alap harmonizacioja:
Alapkezel6 neve, székhelye:

Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezet6 forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazdék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kaodja,
névértéke:

nyilvanos

nyiltvég
értékpapiralap

hatarozatlan

AEKBV-iranyelv alapjan nem harmonizalt
Generali Alapkezeld 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 Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap ,A” sorozat
forgalmazéi:

Budapest Bank Zrt. (1138 Budapest, Vaci Gt 193.)

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Equilor Befektetési Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26.)

KBC Securities Magyarorszagi Fioktelepe (székhely:1095 Budapest,
Lechner Odon fasor 10.)

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. (székhely: 1122 Budapest,
Pethényi koz 10.)

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)
Sberbank Magyarorszag Zrt. (székhely: 1088 Budapest, Rakoczi ut 7.)
SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vérosmarty tér 7-8.)

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

Generali Spirit Abszolat Szarmaztatott Alap ,B” sorozat
forgalmazéi:

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

LA” sorozat: HUO000706833; névérték: 1,- Ft
,B” sorozat: HU0O000719992; névérték: 1,- Ft
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Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkézeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikdban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2018.12.28-ra és 2019.12.31-re érvényes nettd eszkozértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2018.12.28

Megnevezés Eszkdzérték Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 7,776,348,800  HUF 100.00%
OSSZES ESZKOZ 8,285,359,473  HUF 106.54%
Pénzpiaci eszk6zok 1,678,048,221 HUF  21.58%
Generali Spirit AbszolUt Szarmaztatott Alap - CZK 1,605 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - DKK 3,238 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - EUR 330,970,470 HUF 4.26%
Generali Spirit AbszolUt Szarmaztatott Alap - GBP 305,369 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - HKD 8,673 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - HUF 218,754,778 HUF 2.81%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - PLN 33,607 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - RON 112,084,138 HUF 1.44%
Generali Spirit AbszolUt Szarmaztatott Alap - TRY 15 HUF 0.00%
Generali Spirit AbszolUt Szarmaztatott Alap - USD 1,015,886,328 HUF  13.06%
Allampapirok 3,301,409,888 HUF  42.46%
Allamkétvény 2,692,970,875 HUF  33.35%
2020/A MAK 227,564,800 HUF 2.93%
2020/BMAK 79,576,275 HUF 1.02%
2020/C MAK 294,960,296 HUF  3.79%
2020/0 MAK 73,845,990 HUF 0.95%
2020/P MAK 66,880,224  HUF 0.86%
2021/A MAK 586,398,686 HUF 7.54%
2021/C MAK 519,168,300 HUF 6.68%
2023/B MAK 683,396,000 HUF 8.79%
REPHUN 2023/11/22 - USD 61,180,304 HUF 0.79%
Diszkont kincstarjegy 708,439,013  HUF 9.11%
19/02/27 DKJ 455,000,000 HUF 5.85%
19/04/24 DKJ 246,440,000 HUF 3.17%
19/05/22 DKJ 6,999,013 HUF 0.09%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 325,024,610 HUF 4.18%
Accorde Els6 Roman Részvényalap ,|" sorozat 72,062,349 HUF 0.93%
Erste Nyiltvégl Ingatlan Befeketetési Alap 252,962,261 HUF 3.25%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 588,328,085 HUF 7.57%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 45,596,562 HUF 0.59%
Lyxor ETF Double Short Bund 183,753,414 HUF 2.36%
Spider 174,007,213 HUF 2.24%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 184,970,896 HUF 2.38%
Részvények 1,629,060,119 HUF 20.95%
Allami Nyomda 51,800,000 HUF 0.67%
Alteo 32,000,000 HUF 0.41%
Avast 39,802,210 HUF 0.51%
BRD-Groupe Societe Generale 55,069,980 HUF 0.71%
CIG 52,338,750 HUF 0.67%
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Duna House 16,830,000 HUF 0.22%
Erste Bank 238,166,570 HUF 3.06%
Fondul Prop 183,221,550 HUF 2.36%
HRVATSKI Telecom 32,535,000 HUF 0.42%
IBM US 47,631,972  HUF 0.61%
ING Groep 45,130,359 HUF 0.58%
KBC Groep 45,332,910  HUF 0.58%
Krka 102,208,029  HUF 1.31%
Masterplast 19,672,500 HUF 0.25%
MPC Container Ships AS 9,837,900 HUF 0.13%
Mtelekom 154,000,000 HUF 1.98%
OMV Petrom 100,036,896  HUF 1.29%
Philip Morris CR 57,062,720 HUF 0.73%
PORR AG 86,910,583  HUF 1.12%
RABA 65,596,000 HUF 0.84%
Richter 47,784,000 HUF 0.61%
Waberers International Zrt. 91,540,000 HUF 1.18%
WIZZ Air 54,552,190 HUF 0.70%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 778,543,156  HUF  10.01%
ALTEO 2020/I 64,541,980 HUF 0.83%
DK 2020/01 53,001,850 HUF 0.68%
MFB 1.0 06/24/19 100,864,800 HUF 1.30%
MFB 1.7 10/27/21 50,668,900 HUF 0.65%
MFB 6,25 10/21/20 236,783,424 HUF 3.04%
MOL 6.25 09/26/19 87,307,050 HUF 1.12%
OTP Opusse float 10/29/49 185,375,152 HUF 2.38%
Deviza fedezeti ligyletek -33,550,035 HUF  -0.44%
EUR/HUF 98,259  HUF 0.00%
EUR/HUF 152,354 HUF 0.00%
EUR/HUF 747,995  HUF 0.01%
EUR/HUF 834,191 HUF 0.01%
EUR/USD 3,488,323 HUF 0.04%
USD/HUF 1,868,864  HUF 0.02%
USD/HUF 782,798  HUF 0.01%
USD/HUF 345,880 HUF 0.00%
USD/HUF -1,156,908 HUF  -0.01%
USD/HUF -1,598,620 HUF  -0.02%
USD/HUF -5,615,664  HUF  -0.07%
USD/HUF -2,228,276 HUF  -0.03%
USD/HUF -3,807,795 HUF  -0.05%
USD/HUF -8,913,269 HUF  -0.11%
GBP/USD -18,5648,177  HUF  -0.24%
Kovetelések 18,495,429  HUF 0.23%
Devizéas Prompt Ertékpapir Eladés 15,911,828  HUF 0.20%
BRD-Groupe Societe Generale 15,911,828 HUF 0.20%
Esedékesség Fizetés 2,583,601 HUF 0.03%
Spider 1,713,895  HUF 0.02%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 869,706 HUF 0.01%
KOTELEZETTSEGEK -509,010,673 HUF  -6.54%
Befektetési jegy Visszavaltas -1,061,658 HUF  -0.01%
Generali Spirit A -1,061,658 HUF  -0.01%
Devizas Prompt Ertékpapir Vétel -444,912,027 HUF  -5.72%
Avast -39,977,771 HUF  -0.51%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF -45,419,292 HUF  -0.58%
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Erste Bank -139,135,038 HUF -1.79%
IBM US -47,837,545 HUF  -0.62%
ING Groep -45,201,059 HUF  -0.58%
KBC Groep -45,259,837 HUF  -0.58%
PORR AG -28,009,337 HUF  -0.36%
WIZZ Air -54,072,148 HUF  -0.70%
Prompt Ertékpapir Vétel -51,697,923 HUF  -0.66%
RABA -1,737,389  HUF  -0.02%
Richter -47,658,695 HUF  -0.61%
Waberers International Zrt. -2,301,839 HUF -0.03%
Dijak -11,339,065 HUF  -0.15%
Alapkezelési dij -7,294,328 HUF  -0.10%
Befektetési alapok kilénaddja -1,056,828 HUF  -0.01%
Feltgyeleti dij -476,955 HUF  -0.01%
Forgalmazoi dij -954,109 HUF  -0.01%
Konyvelési dij -349,755 HUF 0.00%
Konyvvizsgaloi dij -513,246 HUF  -0.01%
Letétkezelési dij -693,844 HUF  -0.01%
Sikerdij 0 HUF 0.00%
Vonatkozasi datum
2019.12.31
Megnevezés Eszkézérték Deviza Arany

NETTO ESZKOZERTEK

9,144,785,787

HUF  100.00%

OSSZES ESZK(OZ 9,217,687,799  HUF  100.79%
Pénzpiaci eszk6zok 880,679,118 HUF 9.63%
Generali Spirit Absz. Hoz. - CZK - UNI 20,063 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - DKK - UNI 3,327 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - EUR - UNI 369,471,313 HUF 4.04%
Generali Spirit Absz. Hoz. - GBP - UNI| 176,563 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - HKD - UNI 9,149 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - HUF - UNI 497,686,589 HUF 5.45%
Generali Spirit Absz. Hoz. - PLN - UNI 1,742 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - RON - UN| 11,134,944 HUF 0.12%
Generali Spirit Absz. Hoz. - TRY - UNI 14 HUF 0.00%
Generali Spirit Absz. Hoz. - USD - UNI 2,175,414 HUF 0.02%
Allampapirok 2,851,443,792 HUF  31.18%
Allamkétvény 2,851,443,792 HUF  31.18%
2020/A MAK 75,191 HUF 0.00%
2020/C MAK 2,019,764  HUF  0.02%
2020/0 MAK 73,900,660 HUF 0.81%
2020/P MAK 66,832,480 HUF 0.73%
2021/A MAK 137,075,541  HUF 1.50%
2021/C MAK 681,546,825 HUF 7.45%
2022/C MAK 462,704,484 HUF 5.06%
2023/B MAK 1,360,393,537 HUF  14.88%
REPHUN 2023/11/22 - USD 66,895,310 HUF 0.73%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 861,517,201 HUF 9.42%
Accorde Els6 Roman Részvényalap ,I” sorozat 84,637,801 HUF 0.93%
Accorde Spartan Goérog Részvényalap ,I” sorozat 84,168,915 HUF 0.92%
Adventum MAGIS Zartkéri Alapok Alapja 177,840,685 HUF 1.94%
Erste Nyiltvégl Ingatlan Befeketetési Alap 361,030,344 HUF 3.95%
Magyar Posta Ingatlan Alap "A" sorozat 153,839,456 HUF 1.68%
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Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF)

Spider

Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF

Vanguard FTSE Em. Mark. ETF
Részvények

Allami Nyomda

Alteo

Appeninn

Atrium Real Estate
Avast

CIG Pannonia

Delta Technologies Nyrt.
DIGI Communications
DM-KER

Duna House

ENEFI Energiahatékonyséagi Nyrt.

Graphisoft Park SE
HRVATSKI Telecom
Krka

Masterplast

MEI Pharma

Microsoft

MOL

MPC Container Ships AS
MTelekom

Nova Ljublanska Banka
OoTP

OTT-ONE

PORR AG

RABA

Richter

Waberers International Zrt.

Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok

ALTEO 2020/I

ALTEO 2022/11

CORDIA 2026/

DK 2020/01

1B 2021/E

1B 2022/

11B 2022/11

MFB 0.5 08/24/22

MFB 1.7 10/27/21

MFB 6,25 10/21/20

OTP Bank 10NC5 Tier2 07/15/29
OTP Opusse float 10/29/49
Jelzaloglevelek
TJ24NVO1

Deviza fedezeti ligyletek
GBP/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

967,805,317
474,325,082
355,855,813
137,624,422

1,707,125,529

69,500,000
78,070,000
37,300,000
28,507,350
122,923,427
18,720,000
41,275,000
80,754,520
39,900,000
14,597,700
7,320,000
102,800,000
42,754,250
84,679,224
56,850,000
29,238,208
139,441,494
58,800,000
6,638,940
133,800,000
102,461,200
84,865,000
49,100,000
38,274,216
37,537,500
93,017,500
108,000,000

1,619,441,974

64,251,260
45,412,350
97,178,200
51,713,950
34,019,763
194,131,970
40,156,480
99,954,800
51,424,950
246,772,598
182,202,561
512,223,092
288,446,486
288,446,486
33,168,704
325,952
4,068,755
-1,623,520
879,730
138,881
180,729
3,097,135

HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF

10.58%
5.19%
3.89%
1.50%

18.67%
0.76%
0.85%
0.41%
0.31%
1.34%
0.20%
0.45%
0.89%
0.44%
0.16%
0.08%
1.12%
0.47%
0.93%
0.62%
0.32%
1.53%
0.64%
0.07%
1.46%
1.12%
0.93%
0.54%
0.42%
0.41%
1.02%
1.18%

17.71%
0.70%
0.50%
1.06%
0.57%
0.37%
2.12%
0.44%
1.09%
0.56%
2.711%
1.99%
5.60%
3.15%
3.15%
0.36%
0.00%
0.04%

-0.02%
0.01%
0.00%
0.00%
0.03%

L. T
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EUR/HUF 4,179,948 HUF 0.05%
USD/HUF 4,313,866 HUF 0.05%
USD/HUF 4,912,810 HUF 0.05%
USD/HUF 5,434,962 HUF 0.07%
USD/HUF 652,234 HUF 0.01%
EUR/USD 4,030,239 HUF 0.04%
USD/HUF 1,593,718 HUF 0.02%
USD/HUF 983,265 HUF 0.01%
Kovetelések 8,059,678 HUF 0.09%
Esedékesség Fizetés 3,383,422 HUF 0.04%
Spider 1,966,643 HUF 0.02%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 1,416,779 HUF 0.02%
Prompt Ertékpapir Eladés 4,676,256 HUF 0.05%
Duna House 4,676,256 HUF 0.05%
KOTELEZETTSEGEK -72,902,012 HUF -0.79%
Dijak -72,902,012 HUF -0.79%
Alapkezelési dij -8,724,213 HUF -0.09%
Befektetési alapok kilonadéja -1,512,962 HUF -0.02%
Fellgyeleti dij -585,668 HUF -0.01%
Forgalmazéi dij -1,171,075 HUF -0.01%
Konyvelési dij -177,800 HUF 0.00%
Konyvvizsgaloi dij -892,223 HUF -0.01%
Letetkezelési dij -905,954 HUF -0.01%
Sikerdij -58,932,117 HUF -0.64%

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté eszkdzérték

Az Alap forgalomban |év6 befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2019.12.31-én:

1657 261 892 db
6 783 407 701 db

A" sorozat:
,B” sorozat:

Az Alap egy jegyre jutd netté eszkozértéke 2019.12.31-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkozérték alapjan:

1.325566 Ft
1.024260 Ft

A” sorozat:
,B" sorozat:

IV. Az Alap dsszetétele

2018.12.28-ra és 2019.12.31-re vonatkozo nettd eszkozértékek alapjan.

2018.12.28 2019.12.31

[Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 4,079,953,044 49.24% 4,759,332,252 51.63%
Allampapirok 3,301,409,888 39.85% 2,851,443,792 30.93%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 288,446,486 3.13%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 778,543,156 9.40% 1,619,441,974 17.57%
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 2,217,388,204 26.76% 2,674,930,846 29.02%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 588,328,085 7.10% 967,805,317 10.50%
Részvények 1,629,060,119 19.66% 1,707,125,529 18.52%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 325,024,610 3.92% 861,517,201 9.35%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegyek) 325,024,610 3.92% 861,517,201 9.35%
Pénzpiaci eszkézok 1,678,048,221 20.25% 880,679,118 9.55%
Deviza fedezeti ligy letek -33,550,035 -0.40% 33,168,704 0.36%
Kovetelések 18,495,429 0.22% 8,059,678 0.09%
ESZKOZOK 8,285,359,473 100.00% 9,217,687,799 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -509,010,673 72,902,012

NETTO ESZKOZERTEK 7,776,348,800 9,144,785,787
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2018 2019
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbhdl szarmazo jovedelem 266,243 124,924
l. Pénziigyi miiveletek bevételei 1,041,106 888,556
1. Ertékpapirok kamatbevétel 94,911 60,423
2. Bankbetét kamata 4,315 7,198
3. Arfolyamnyereség 754,224 724,572
4. Osztalékbevétel 72,332 82,915
5. Szérmazékos ligyletek pénziigyi nyeresége 115,324 13,448
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 774,863 763,632
ll. Egyéb bevételek 0 0
IV. Miikédési koltségek 101,857 178,108
1. Alapkezeldi dij 86,466 159,639
2. Letétkezel6i dij 8,205 10,005
3. Bizomanyosi dij 0 0
4. Feliigyeleti dij 1,775 2,164
5. Féforgalmazoi dij 3,549 4,327
6. Kényvvizsgalati dif 868 892
7. Bankkoltség 88 211
8. lgénybevett szamviteli szolgaltatas 711 711
9. Forditas koltségei 0 0
10. Egyéb koltség 195 159
V. Egyéb raforditasok 3,386 3,981
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok 0 0
Netto jovedelem 161,000 -57,165

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

Az Alap a kezelési szabdlyzataban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az 6sszes bevétele

Ujra befektetésre kerdil.

A tékeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsdokkenése

2018.12.31 2019.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 7,157,035 8,440,670
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 20,214,549 22,482,885
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -13,057,514 -14,042,215
Tékevaltozas 618,521 704,496
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete 20,882 -148,669
2. Ertékelési kiilénbézet tartaléka -193,309 52,663
3. Szarmazékos (gyletek értékelési tartaléka -33,550 33,169
4. EI6z6 év(ek) eredménye 663,498 824,498
5. Uzleti év eredménye 161,000 -57,165

m—
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2018.12.31 2019.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
FORGOESZKOZOK 8,318,910 9,184,519
Kovetelések 18,496 8,059
1. Egyéb kovetelések 18,496 8,059
2. Kovetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulféldi pénzértékre szdlo kovetelések értékelési kilonbdzete 0 0
4. ForintkOvetelések értékelési kulonbozete 0 0
Ertékpapirok 6,622,366 8,295,781
1. Részesedési viszonyt megtestesits értékpapirok 2,718,360 3,585,762
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 798,269 1,574,512
3. Kincstarjegyek 706,467 0
4. Allamkotvények 2,592,579 2,795,385
5. Jelzaloglevél 0 287,458
6. Ertékpapirok értékkilonbozete -193,309 52,664
a) Ertékpapirok értékkilénbézete kamatbol, osztalékbol 17,348 21,001
b) Ertékpapirok eqyéb értékkiilonbozete -210,657 31,663
Pénzeszkozok 1,678,048 880,679
1. Pénzeszkozok 1,678,048 880,679
2. Valuta, devizabetét értékelési kildnbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE -33,550 33,169

VI. Osszehasonlito tablazat az eszkézérték alakulasaroél
Az egyes évek utolso forgalmazasi napjara érvényes nettod eszkbzértékek alapjan

Datum Nett6 eszkozérték Egy jegyre juté netté eszkozérték
2013.12.31 1,080,345,539 Ft 1.121634 Ft
2014.12.31 3,253,839,865 Ft 1.192959 Ft
2015.12.31 5,490,149,479 Ft 1.257886 Ft
2016.12.30 6,612,766,919 Ft 1.278602 Ft
2017.12.29 6,507,151,985 Ft 1.317101 Ft
"A" sorozat "B" sorozat "A" sorozat "B" sorozat
2018.12.28 2,884,883,522 Ft 4,891,465,277 Ft 1.295626 Ft 0.992102 Ft
2019.12.31 2,196,809,800 Ft 6,947,975,986 Ft 1.325566 Ft 1.024260 Ft
VIl. Szarmaztatott ligyletek
Az Alap targyidészakban lezart deviza fedezeti tigyletei:
Teljesités nap 2019.01.25
Nyitas datum NYités - Vételi érték Eladasi értek  Zaras datum  Devizapar 2212~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2018.09.12 277.04 732,770,800 2,645,000 2019.01.24 HUF/USD  280.70 - 9,680,700 HUF
2018.09.18 274.97 192,479,000 700,000 2019.01.24 HUF/USD  280.70 - 4,011,000 HUF
2018.09.20 274.22 98,719,200 360,000 2019.01.24 HUF/USD  281.40 2,584,800 HUF
2018.09.21 323.83 123,055,400 380,000 2019.01.22 HUF/EUR  318.17 2,150,800 HUF
2018.09.21 271.77 176,650,500 650,000 2019.01.24 HUF/USD  280.70 5,804,500 HUF
2018.10.01 276.03 100,750,950 365,000 2019.01.24 HUF/USD 28140 - 1,960,050 HUF
2018.10.11 1.33 1,100,000 1,459,040 2019.01.24 GBP/USD 130 - 26,180 usD
2018.10.18 322.16 93,426,400 290,000 2019.01.22 HUF/EUR  318.18 1,154,200 HUF
Teljesités nap 2019.01.30
Nyitas datum NYitas- Vételi értek Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar 2272~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2018.10.16 321.98 745,383,700 2,315,000 2019.01.22 HUF/EUR  318.19 2,008,700 HUF

M
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Teljesités nap

2019.01.31

Nyitas -

zZaras -

Nyitas datum | Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar . Eredmény
arfolyam arfolyam
2018.11.27 114 1,300,000 1,479,400 2019.01.29  EUR/USD 1.14 5850  USD
Teljesités nap 2019.03.14
Nyitas datum  NYitas- Vételi értek Eladasi érték  Zaras ddtum  Devizapar 22738~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2018.11.13 284.31 19,901,700 70,000 2019.03.12  HUF/USD  280.50 266,700  HUF
2018.11.13 322.91 29,707,720 92,000 2019.03.12  HUF/EUR  315.65 667,920  HUF
2018.11.13 283.60 52,466,000 185,000 2019.03.12  HUF/USD  280.45 582,750  HUF
Teljesités nap 2019.03.29
Nyitas datum \Yits - Vételi értek Eladasi érték  Zarés datum  Devizapar 2272~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2018.11.29 281.73 197,211,000 700,000 2019.0327  HUF/USD  284.30 1,799,000  HUF
Teljesités nap 2019.05.31
Nyitas datum  NYitas - Vételi értek Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar 2213~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.01.24 1.31 1,100,000 1,441,990 2019.02.05  GBP/USD 1.30 11,770 USD
Teljesités nap 2019.06.20
Nyitas datum NYitas - Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar 2oras- Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.01.17 319.77 543,609,000 1,700,000 2019.0227  HUF/EUR  316.80 2182950  HUF
2019.01.17 319.77 543,609,000 1,700,000 2019.0529  HUF/EUR  326.58 3,166,650  HUF
2019.01.17 319.77 543,609,000 1,700,000 2019.0320  HUF/EUR  314.12 2,825,000  HUF
Teljesités nap 2019.07.12
Nyitas datum \Yitas- Vételi érték Eladasi érték  Zards datum  Devizapar 2272~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.01.29 1.16 1,300,000 1,506,310 2019.07.10  EUR/USD 112 48,360  USD
Teljesités nap 2019.07.25
Nyitas datum NYitas - Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar 22738~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.01.24 277.01  1,106,654,950 3,995,000 2019.07.23  HUF/USD  291.05 28,009,800  HUF
2019.01.24 277.01 1,106,654,950 3,995,000 2019.06.17  HUF/USD  286.07 18,120,000  HUF
Teljesités nap 2019.07.31
Nyitas datum NYitas- Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar 22ras - Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.01.28 318.54 568,593,900 1,785,000 2019.07.29  HUF/EUR  327.30 6,876,600  HUF
2019.01.28 318.54 568,593,900 1,785,000 2019.0529  HUF/EUR  326.75 8,210,000  HUF
2019.01.28 274.83 64,035,390 233,000 2019.07.29  HUF/USD  294.30 4536510  HUF
Teljesités nap 2019.09.12
Nyitas datum Nyitas- Vételi érték Eladasi érték  Zarés détum  Devizapar  227as* Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.03.12 276.91 19,383,700 70,000 2019.09.10  HUF/USD  300.40 1,644,300  HUF
2019.03.12 316.37 29,106,040 92,000 2019.09.10  HUF/EUR  331.60 1,401,160  HUF
2019.03.12 276.84 51,215,400 185,000 2019.09.10  HUF/USD  300.65 4,404,850  HUF
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Teljesités nap

2019.09.25

Nyitas datum \Yités- Vételi értek Eladasi 6rték  Zéras ddtum  Devizapar 2272~ Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.03.27 280.45 196,315,000 700,000 2019.09.23 HUF/USD  304.50 16,835,000 HUF
2019.06.04 322.65 64,530,000 200,000 2019.09.23 HUF/EUR  334.60 2,390,000 HUF
Teljesités nap 2019.11.20
Nyitas dstum \Yitas- Vételi érték Eladasi érték  Zards datum  Devizapar 227aS- Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.07.09 288.10 208,872,500 725,000 2019.11.19 HUF/USD 30250 - 10,440,000 HUF
2019.07.10 1.13 1,300,000 1,473,290 2019.11.19 EUR/USD 1.11 33,540 usD
Teljesités nap 2019.12.05
Nyitas datum W8S yaioli ertek Eladasi érték  Zaras datum  Devizapar .2'2°  Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.09.05 365.13 80,328,600 220,000 2019.12.04 HUF/GBP  391.05 - 5,702,400 HUF
Teljesités nap 2019.12.11
Nyitas datum 'Nyités- Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar 'Zérés- Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.07.23 288.65 316,066,275 1,095,000 2019.12.09 HUF/USD 29930 - 11,667,225 HUF
Teljesités nap 2019.12.12
Nyitas datum WS- yaioli srtek Eladasi 6rték  Zaras ddtum  Devizapar  2278S- Eredmény
arfolyam arfolyam
2019.07.29 327.97 257,452,525 785,000 2019.10.29 HUF/EUR 32945 - 1,165,725 HUF
2019.07.29 291.83 67,996,390 233,000 2019.12.10 HUF/USD 29955 - 1,798,760 HUF
Az Alap nyitott deviza fedezeti poziciéi a targyidészak végeén:
Devizapar Hataridés kétési arfolyam  Eszkozérték (Ft) Kotésnap Ertéknap
EUR/HUF 328.13 - 1,623,520 2019.07.12 2020.07.10
EUR/HUF 331.90 180,729 2019.08.30 2020.02.12
EUR/HUF 332.41 138,881 2019.09.10 2020.03.12
EUR/HUF 335.30 879,730 2019.09.23 2020.03.12
EUR/HUF 334.97 4,068,755 2019.09.24 2020.03.12
EUR/HUF 334.77 4,179,948 2019.11.12 2020.03.25
EUR/HUF 334.35 3,097,135 2019.11.14 2020.05.15
EUR/USD 1.12 4,030,239 2019.11.19 2020.05.15
GBP/HUF 389.96 325,952 2019.12.04 2020.03.25
USD/HUF 297.24 652,234 2019.09.10 2020.03.12
USD/HUF 301.48 5,434,962 2019.09.23 2020.03.12
USD/HUF 299.64 4,912,810 2019.11.19 2020.05.15
USD/HUF 296.45 4,313,866 2019.12.09 2020.06.10
USD/HUF 296.63 983,265 2019.12.10 2020.06.17
USD/HUF 294.78 1,593,718 2019.12.20 2020.05.15

VIIl. Az Alapkezel6 miik6désében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara
hat6 tényezék alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérdl

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank 2019. januar 30-an kelt H-EN-I11-63/2019. szamu hatarozataval engedélyezte Konkoly
Miklés megvalasztasat a felsorolt tisztségek betdltésére vonatkozoan: lgyvezetd, igazgatosagi tag, teljes
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tevékenységet iranyitd személy. Az MNB a felsorolt tisztségek vonatkozasaban Konkoly Miklost nyilvantartasba
vette.

Az Alapkezel6 Alapszabalyanak IV. fejezet 21. pontjaban foglalt lehetéséggel élve kozgylilés tartasa nélkdili
hatarozathozatala keretében az MNB altal kiadott H-EN-111-166/2019 (Koz6 Aniko) és H-EN-111-81/2019. (Schaub
Erika) engedélye alapjan, valamint tekintettel Marta Robert felligyel6 bizottsagi és Schaub Erika igazgatdsagi
tagok 2019. aprilis 30-i hatalyu lemondasara, a részvényesek Kozd Anikét a Generali Alapkezeld Zrt. Igazgatdsag
tagjava, Schaub Erikat a Generali Alapkezel Zrt. feliigyel6 bizottsagi tagjava valasztjak 2019. majus 1. napjatol
2021. aprilis 02. napjaig. A valtozasokat, valamit a Generali CEE Holding B.V. cimvaltozasat (NL-1101 BH
Amsterdam De entree 91 Hollandia) a Cégbirosag 2019. majus 7. napjan bejegyezte.

A Foévarosi Torvényszék Cégbirésaga 2019. junius 3. napjan kelt 01-10-044465/210 szaml végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte az Ernst and Young Konyvvizsgalo Korlatolt felelésségii Tarsasag
bejegyzeset a Tarsasag konyvvizsgalojaként, valamint Viragh Gabriellat a kényvvizsgalatért személyében is
felelés személyként.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirésaga 2019. augusztus 27. napjan kelt 01-10-044465/212 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte Cziczé llona és Csaholczi Erika munkavallalok cégképviseleti joganak
bejegyzését, valamint Molnar Timea cégképviseleti joganak torlését.

Konkoly Miklés a Generali Alapkezelt vezérigazgatéjanak megbizatasa 2019. augusztus 31-i hatallyal kozos
megegyezessel megszlint, az altala betoltott funkciokat a felligyeleti engedélyezést kovetéen Horvath Gergely
Daniel vette at.

A Magyar Nemzeti Bank H-EN-11-541/2019. szamu hatarozataval engedélyezte Horvath Gergely kinevezését a
Tarsasag lUgyvezetéjeként, igazgatdsagi tagként, valamint a teljes tevékenységet iranyité személyként. Horvath
Gergely az lgyvezetéi és teljes tevékenységet iranyitd személy poziciokat 2019. oktéber 1-i hatallyal, az
igazgatosagi elnoki tisztséget 2019. oktdber 9-i hatallyal tolti be.

A Magyar Nemzeti Bank 2019. oktober 14-én kelt H-EN-I11-624/2019. szam( hatarozataval engedélyezte Erdés
Mihaly kinevezését a Tarsasag felligyeldbizottsdganak tagjaként. A Tarsasag részvényesei kdzgylilés tartasa
nélklli hatérozathozatala keretében 2019. oktober 9-én Erdés Mihalyt a Generali Alapkezelé Zrt.
fellgyelbbizottsaganak tagjava valasztottak a Magyar Nemzeti Bank altali jovahagyasat kévetd naptol 2021.
aprilis 02.napjaig.

A Fbvarosi Torvenyszék Cégbirosaga 2019. december 17. napjan kelt 01-10-044465/226 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan az Alapkezelé konyvvizsgalataért személyében is felelés személy valtozasat.
2019.12.09-i hatallyal Farkas Zoltan (Ernst & Young Konyvvizsgalo Korlatlan Felel6sségl Tarsasag) tolti be a
funkciot Viragh Gabriella helyett.

Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

Az Alap befektetési célja a hazai allampapirok altal biztositott hozamnal magasabb hozam elérése addicionalis
kockazat véllalasa mellett.

Az Alap pénziigyi célja a tékendvekedés, valamint sikerdij elérése az egyes naptari években.

Befektetési stratégia, a befektetési alap céljai megvalositasanak eszkozei:

Az Alap diszkontkincstarjegy bazisbol kiindulva keresi a megfelelé befektetési célpontokat a vilag részvény-,
deviza- és allampapirpiacain, valamint kisebb sullyal az arupiacokon. A hagyomanyos befektetési alapoktél a
szeles eszkoztaron tul abban tér el, hogy nem csak emelkedd, de es6 piacon is van lehetésége hozamot elérni.
Long/short szarmaztatott alapként rendkivill széleskorli a rendelkezésre allé eszkdztar, melynek tékeattételes
poziciok mellett eladasi Ugyletek, opcios piacok, hataridés kontraktusok is részét képezik. Cél a relativ arazasi
anomaliak kihasznalasa a tékepiac kiilonbz6 szegmenseiben, a fundamentalisan alul- vagy tulértékeltnek tartott
egyedi részvények kivalasztasaval.

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, melyhez szigorli kockazatkezelés, jol diverzifikalt portfolio elvaras
tartozik. A portfélié 0sszetétele idébeli korlatozas nélkil eltérhet a benchmark, RMAX index ésszetételétdl. A
mindenkori tokepiaci folyamatok figyelembevételével az Alap kotvény és részvénykitettsége, valamint az Alap
altal felvett szarmaztatott poziciok nagysaga és iranya (a befektetési politika keretein beliil) folyamatosan valtozik.
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A befektetési politikara hato tényezék bemutatasa
Allampapirpiac

2019. I. negyedév

A 2019. marciusi Ulésén a FED lehozta az inflacids, novekedési és kamatpalyara vonatkozo6 prognozisait, valamint
szeptember végén leallnak a mérlegféosszeg csokkentési programmal.

Az Europai Kézponti Bank az elézetes kommunikacionak megfeleléen kivezette 2018. év végével az
eszkozvasarlasi programjat, illetéleg a kamatokat valtozatlan szinten tartotta. 2019. I. negyedév soran az ECB
lefelé modositotta inflaciés év novekedési progndzisait, valamint a hitelezés serkentése érdekében j bank
refinanszirozasi programot jelentett be (TLTRO lIl).

Magyarorszagon az allamkotvények elsédleges piacan viszonylag erés kereslet volt megfigyelhets. Az MNB nem
konvencionalis intézkedései, a kiilféldiek altal vasarolt allampapirok névekvé allomanya, valamint a nemzetkozi
folyamatok tamogattak a hazai kétvénypiacot. 2018. negyedik negyedévéhez képest hazank kockazati mutatéi
érdemben nem valtoztak 2019. | negyedévben, az 5 éves magyar szuverén CDS felar 60-70 bazispont korill
fluktualt.

2019. Il. negyedév

Magyarorszag hitelkockézati feléra a masodik negyedévben enyhén mérséklédott. A mintegy 10 bazispontos
csokkenéshez a nemzetkdzi és a hazai tényezék csokkenése egyarant hozzajarult. A nemzetkdzi komponens
csokkenését elsésorban a fejlett jegybankok idészak végi lazitobb hangvételii kommunikacioja tamogatta, mig a
hazai komponens csokkenése az idészak elején és végén jarult hozza a CDS-felar csokkenéséhez.

A nemzetkozi folyamatokkal parhuzamosan jelentés csokkenés ment végbe az egy évnél hosszabb lejarati hazai
kotvenyhozamokban: a 3 éves referenciahozam kozel 40, az 5 éves kézel 30, a 10 éves hozam pedig 25
bazisponttal keriilt lejjebb. Kézben a révid hozamok a Magyar Nemzeti Bank lassi monetaris normalizaciojaval
osszhangban kis mértékben emelkedtek. Mindezek hatasara a masodik negyedévben a magyar hozamgérbe
laposodasat figyelhettiik meg.

2019. lll. negyedév

Hazank hitelkockazati felara a harmadik negyedévben enyhén, 75 bazispontra mérséklédott (az 5 éves CDS-felar
alapjan). A 2 bazispontos felarmérséklddését a nemzetkozi tényez6é csdkkenése okozta. A nemzetkdzi
komponens csokkenését elsésorban a javuld kockazatvallalasi kedv, illetve a fejlett jegybankok lazitobb
hangvételli kommunikacioja tamogatta.

A nemzetkozi folyamatokkal 6sszhangban — a masodik negyedévhez hasonldan - jelentés csékkenés ment végbe
az egy évnél hosszabb lejaratl hazai kotvényhozamokban. A 3 éves referenciahozam 51, az 5 éves kozel 60, a
10 éves 64, a 15 éves hozam pedig 87 bazispontot esett a harmadik negyedév folyaman. Kézben a révid hozamok
a Magyar Nemzeti Bank 6vatosabba valé kommunikacioja miatt szintén lejjebb keriiltek, igaz, ennek mértéke
sokkal kisebb, megkozelitéleg 15 bazispont volt.

2019. IV. negyedév

Magyarorszag hitelkockazati felara a negyedik negyedévben 79 bazispontrdl 71 bazispontra mérséklédott (az 5
éves CDS-felar alapjén). A 8 bazispontos csokkenést elsésorban a pozitiv befektetsi hangulatban javuld
kockazatvallalasi kedv tamogatta.

2019. utols6 negyedévben a megel6zé negyedévekkel ellentétben 6sszességében emelkedtek a hosszabb
lejaratd magyar allampapirok referenciahozamai. A 15 éves hozam 33 bazisponttal, a 10 éves 5 bazisponttal,
az 5 éves pedig 17 bazisponttal kerilt feljebb. A révid (egy éven beliili) hozamok a Magyar Nemzeti Bank laza
monetaris politikaja melletti elkotelezédése miatt lényegében nem valtoztak.

Forint arfolyam

2019. I. negyedév

2019. els6 negyedév soran 313 és 323 forint kdzott sdvozott az EURHUF devizapar, és végiil 321 forinton zarta
a negyedevet. Ezzel parhuzamosan az USDHUF kurzus hozzavetblegesen a 275 és a 287 forintos savban
fluktualt, mig a marciust negyedéves csucsa kézelében, 286 forintnal befejezte be.

2019. Il. negyedév

A forint euréval szembeni arfolyama egy sz(ik savban, 321 és 327 kdzott ingadozott a masodik negyedévben,
osszessegében 0,6%-os leértékelddést mutatva. A dollar-forint kurzus 285 és 294 kézott mozgott aprilis eleje és
junius vége kozott, az egész idészakot nézve Gsszesen 0,5%-ot erés6dott a hazai fizetdeszkdz a dollarral
szemben.

2019. lll. negyedév
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A harmadik negyedévben (j torténelmi mélypontra esett a forint az euréval szemben, az arfolyam szeptember
vegen atmenetileg 336 felett is tartozkodott. Osszességében a negyedév soran tébb mint 3,5%-0s
leértékelddésen ment keresztll a hazai fizetéeszkdz a kozos deviza ellenében.

Az amerikai dollarral szemben ennél is nagyobb, 8%-os esést mutatott a forint, a dollar-forint arfolyam 307 felett
is jart, ami 18 éves mélypontnak felelt meg.

A forint gyengélkedésében altalanos feltérekvé piaci trendeken kivill az is szerepet jatszott, hogy az egyébként
is nagyon alacsony hazai redlkamatok mellé a Magyar Nemzeti Bank még ovatosabba valt monetéris politikajat
ovez6 kommunikaciojaban, ezaltal a piaci szereplok kiaraztak egy esetleges UGjabb kamatemelés lehetéségét. A
tartdsan alacsony kamatszint rontotta a forintban denominalt eszk6zok vonzerejét (és igy az irantuk mutatott
keresletet) a nemzetkozi befektetok szemében, ami igy leértékelédési nyomas ala helyezte az arfolyamot.

2019. IV. negyedév

2019. utols6 negyedévben is Uj torténelmi mélypontra keriilt a forint az euréval szemben. A hazai fizetéeszkdz
egészen 337-ig gyenglilt, innen azonban visszafordult a kurzus, és végiil 331-nél zarta az évet, ami az egész
negyedevre vetitve 6sszességében 1,2%-os forinterésodést jelentett az eurd ellenében.

Az amerikai dollarral szemben kozel 4%-ot tudott erésoédni a forint 2019 utolsé negyedévében.

Alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank a nem-konvencionalis eszkézok segitségével magas szinten tartotta a likviditast a
bankkozi piacon az elsd negyedév soran. A jegybank a marciusi kamatdénté (ilésén az overnight betéti kamatot
-0,15%-rdl -0,05%-ra emelte, miutan az indirekt adoktol sziirt maginflacios mutaté februarban 3% félé emelkedett.
Az els6 negyedéves kommunikdcioja szerint jegybank az inflacids célra fokuszalt, illetve a likviditast az FX swap
tenderek és a kamatfolyosé6 médositasaval kivanta befolyasolni. Az inflacios jelentésben az MNB 2,9%-rol 3,1%-
ra modositotta a 2019-re vonatkozé inflaciés prognézisat tobbek kozott az alacsonyabb olajaraknak
koszonhetben.

A masodik negyedévben nem nydlt a kamatokhoz a Magyar Nemzeti Bank, a juniusi Glésen azonban a
dontéshozok a kiszoritando likviditds nagysagat 100 milliard forinttal, a korabbi 300-500 milliard forintos savrol,
legalabb 200-400 milliard forintra mérsékelték, folytatva ezzel a marciusban megkezdett, jegybanki swap
eszk6zokon keresztili likviditassziikitési folyamatot.

Az eur6pai és a globalis konjunktirahelyzet romlasa kévetkeztében (az importalt inflacio mérséklédésén
keresztll) az év elején vartnal alacsonyabb hazai adészirt maginflacios palya rajzolodott ki a harmadik
negyedévben, emiatt pedig az MNB kommunikéacioja is 6vatosabba valt a szeptemberi kamatdéntd iilésen.

A Magyar Nemzeti Bank a decemberi kamatdonté iilésén szinten tartotta a kamatokat, ami onmagaban nem
okozott meglepetést. Ennél érdekesebb volt azonban a jegybanki kommunikacio valtozasa. Mig szeptemberben
a negativ inflaciés kockazatokat latta tdlsulyban az intézmény, addig decemberben az iilést kévetd
sajtotajekoztaton mar szimmetrikus inflacios kockazatokrél beszélt Nagy Marton, az MNB alelndke.

Részvénypiacok

2019. I. negyedév

2019. januar végén a Fed alaposan meglepte a piaci szerepldket a varakozasoknal joval lazabb monetaris
kondiciokat elbrevetitd elérejelzéseivel. A makrogazdasagi kép tovabbra is robosztus maradt az Egyesiilt
Allamokban, ami karéltve a lazabb monetéris politikai kondiciokkal, jelentés, 13%-os emelkedést eredményezett
az S&P 500 részvényindexben 2019. els6é negyedévében.

Az Euré zbna gyengiilé makrogazdasagi indikéatorait figyelembe véve az Eurdpai Kozponti Bank 2019.
marciusban bejelentette az eurdpai bankrendszer finanszirozasat tamogatd TLTRO programjanak
meghosszabbitasat. A kedvezé kezdeti értékeltségi szintek a kedvezd szentimenttel kardltve jelentés
emelkedésre kertilt sor 2019. els6 negyedévében, a német DAX index 9%-ot, mig a EuroStoxx50 részvényindex
12%-ot emelkedett.

A relative alacsonyabb nemzetk6zi hozamkornyezet és a Kinaban bevezetett gazdasagi stimulus intézkedések
miatt a feltérekvé régios részvénypiacok is jelentésen emelkedtek. Ennek fényében az MSCI EM index
megkozelitbleg 10%-ot, mig a HSI Index 12%-ot emelkedett a negyedév folyaman.

A koolaj vilagpiaci arfolyama 30%-kal emelkedett 2019-ben, mig az arany ara minimalisan, kevesebb, mint 1%-
kal nétt. Az EURUSD devizapar 2%-ot esett az els6 negyedévben és végiil 1.1218-on zart marcius végeén.

A BUX index, koszonhetden a tamogatd nemzetkdzi kornyezetnek és a blue chipek tobbségének erds
gyorsjelentésének, jelentds, 6,5%-os emelkedéssel zarta az elsé negyedévet.

2019. II. negyedév

Alapvetben harom tényez6 hatarozta meg a nemzetkézi piaci hangulatot 2019. 1. negyedévben: az egyik a
globalis gazdasagi novekedés lassuldasaval kapcsolatos aggodalmak felerésédése, a masik a kereskedelmi
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haborus helyzet alakulasa, végll pedig a nagy jegybankok évatosabba valasa, monetaris lazitas iranyaba valé
elmozdulasa. A kereskedelmi haboris fesziiltségek és a globalis névekedéssel kapcsolatos aggalyok
elvalaszthatatlanok egymastdl, hiszen az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti gazdasagi és politikai fesziltség
onmagaban is jelentés negativ kockazatot jelent az egyébként is bizonytalan, geopolitikai kockazatokkal tiizdelt
vilaggazdasagi kérnyezetben. A globalis névekedési kilatasok romlasa és a megnévekedett bizonytalansag azt
eredmenyezte, hogy a nagy jegybankok dvatosabba valtak kommunikaciojukban, mikdzben a befekteték is egyre
inkabb arra kezdtek el spekulalni, hogy a monetaris politikai szigoritas helyett a kivaras, illetve a lazitas, vagyis
Ujabb kamatcsokkentésekre keriilhet sor hamarosan.

A masodik negyedév elején folytatodott a részvénypiaci emelkedés, ennek azonban majusban vége szakadt. A
fordulat hatterében az allt, hogy Donald Trump amerikai elndk varatlanul kijelentette, hogy nem haladnak
megfelelé Gtemben az amerikai-kinai kereskedelmi targyalasok, ezért Gjabb vamokat helyezett kilatasba. A fesziilt
heteknek a junius végi G20 talalkozo vetett véget, ahol a felek megallapodtak, hogy folytatjdk a kereskedelmi
targyalasokat és egyel6re nem kertilnek kivetésre Gjabb vamok.

A majusi esést kdvetben juniusban a nagy jegybankok (Eurépai Kézponti Bank és a Federal Reserve) Ujabb
kozelgé monetaris lazitdsanak lehettsége tamogatta a részvénypiacok emelkedését. A befekteték gyakorlatilag
biztosra bearaztak, hogy a gazdasagi kockazatok miatt a Fed mar juliusban egy (legaldbb) 25 bazispontos
kamatvagast hajt végre, majd 2019-ben még tovabbi két alkalommal vagni fog. Kézben az EKB-val kapcsolatos
varakozasokban is nagy fordulat kovetkezett be: immar arra szamitottak a piaci szereplék, hogy 2019-ben tjabb
betéti kamat vagast hajt végre a jegybank, holott korabban még az volt a fé kérdés, hogy mikor johet az elsé
kamatemelés. A Fed dontéshozoi juniusi kamatdontd (ilésen a kamatok szinten tartasardl dontottek, a
kommunikacié azonban nyitva hagyta a kaput egy juliusi kamatvagas elétt. Mario Draghi, az EKB elnbke szintén
arrol beszélt, hogy a gazdasag tovabbi lassuldsa és a kilatasok romlasa esetén készen allnak minden
rendelkezésre all6 eszkozt bevetni.

Az MSCI World globalis részvényindex értéke Osszességében (a majusi esés ellenére) tobb mint 3,3%-0s
emelkedéssel zarta a masodik negyedévet. Az amerikai indexek kozil a Dow Jones mintegy 2,6%-o0s, a Nasdaq
3,6%-0s, az S&P 500 pedig 3,8%-o0s pluszt kényvelhetett el. Az Eurostoxx 50 eurépai részvényindex szintén
3,6%-o0s er6sodest tudott felmutatni a masodik negyedévben, mikdzben a DAX feliilteljesitd volt a maga 7,6%-0s
emelkedésével.

A feltorekvd piacokat tomorité MSCI EM index értéke 6sszességében 0,3%-kal kertilt lejjebb, vagyis a feltorekvé
tozsdék altalanossagban véve alulteljesitették a fejlett borzéket. A BUX index ehhez képest is alulteljesit6 volt,
Osszességeében ugyanis 3,4%-ot veszitett értékébdl. Ez elsésorban az OTP részvények 10%-os esésének volt
betudhat6. A bankpapir rossz teljesitménye mogott egyrészt technikai tényezok allhattak: az MSCI EM index
atsulyozasa csokkend magyar kitettséget eredmeényezett, ezért az indexkdvetd alapok igyekeztek megszabadulni
a magyar papiroktol, koztiik a legnagyobb sulyt OTP-t6l, ami igy az arfolyam csékkenéséhez vezetett. Szintén
technikai tenyez6 volt, hogy aprilisban (amikor térténelmi cslcsra kapaszkodott a bankpapir) a széles korben
figyelt momentumindikatorok szerint tlvetté valt (vagy legalabbis a tdlvett szint kozelébe kerult) az OTP, ezért
mar eérett egy korrekcio, miutan év eleje és aprilis eleje kozott tobb mint 18%-kal kerilt feljebb a részvényarfolyam.
Masrészt a rossz teljesitményt magyarazo fundamentalis tényezéként megemlithetd a laza monetéaris kondiciok
mellett kitarto Magyar Nemzeti Bank is, az év eleji varakozasoknal ugyanis lassabban szigoritott a jegybank, ezért
a rovid hozamok tovabbra is alacsony szinteken tartozkodtak, ami negativ fejlemény a bank nettd
kamatmarzsanak (és igy jovedelmezéségének) alakulasa szempontjabél. Az OTP mellett a tébbi magyar blue-
chip is esessel zarta az idészakot, egyedil a Mol osztalékkal korrigalt hozama volt pozitiv (1,3%) a masodik
negyedévben.

2019. lll. negyedév

A megel6z6 idészakhoz hasonléan harom tényez6 hatarozta meg a nemzetkdzi részvénypiaci hangulatot 2019.
harmadik negyedévében. Az egyik a globalis gazdasagi novekedés lassuldsaval kapcsolatos kockazatok
er6sodése, a masik a kereskedelmi haborls helyzet alakuldsa, végiil pedig a nagy jegybankok 6vatosabba
valasa, monetaris lazitas iranyaba vald elmozdulasa.

A globadlisan meghatarozé gazdasagok noévekedése lassult 2019. masodik negyedévében, emellett a
feldolgozoipari kilatasokat nyomon kéveté bizalmi indikatorok is lefelé mozdultak: az Eurédvezet és az Egyesiilt
Allamok esetében is tobbéves melypontra keriiltek fontos feldolgozoipari indikatorok. A magyar gazdasag
szempontjabdl kilénésen aggaszté volt, hogy legfébb kiilkereskedelmi partneriink, Németorszag gazdasagi
teljesitmenye 0,1 szézalékkal visszaesett negyedéves bazison 2019. masodik negyedévében, amit az ipari
teljesitmény és az export érdemi csokkenése okozott. A német gazdasag 2019. évi teljesitményére vonatkozo
varakozasok tovabb mérséklédtek.

GDP-névekedés tekintetében az USA gazdasaga egyelére jol tartotta magat (2,3%-os ndvekedést produkalt a
masodik negyedévben), azonban egyre tébb volt a jovét 6vezé negativ kockazat.

Az egyik, talan tulzas nélkil legfontosabb kockazat a globalis kereskedelmi habord. A tézsdék nagyon érzékenyen
reagalnak az ezzel kapcsolatos informaciokra, ezért is szakadtak be a részvénypiacok augusztus elején, miutan
Donald Trump varatlanul tjabb vamintézkedéseket jelentett be Kinaval szemben. Ezt kdvetden egymast kovették
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az enyhulést, majd Ujabb stlyosbodast hozé idészakok: az elhlizodd bizonytalansag nem csak a befektetdket
aggasztotta, hanem a jegybanki dontéshozdkat is, hiszen a kiszamithatatlan kérnyezet a véllalatok beruhazasi
dontéseit negativ befolyasolja, az lizleti bizalom romlasan keresztll pedig begyiiriizik az egész gazdasagba.

Az amerikai Federal Reserve emiatt a valsag ota el6szor csokkentette iranyado kamatat juliusban, amit aztan
szeptemberben Ujabb kamatvagas kovetett. Az Europai Kézponti Bank szintén a tettek mezejére lépett, hogy
megprobalja ellensllyozni a gazdasag lassulasat, és szeptemberben 10 bazispontos kamatcsokkentés mellett a
2018. végén lezart eszkdzvasarlasi programjanak Ujrainditasardl dontott.

A kiszamithatatlansag, a gyorsan valtozo kdrnyezet a részvénypiaci mozgasokban is megmutatkozott. Juliusban
tobbnyire emelkedést mutattak a fébb indexek, augusztusban aztdn az amerikai-kinai kereskedelmi habords
helyzet kiélez6dése miatt jelentds eséseket lathattunk, majd a honap végén elkezdédétt egy felpattands, ami
szeptember els6 feléig ki is tartott.

Az MSCI World fejlett piaci globalis részvényindex értéke 6sszességében mintegy 0,7%-os emelkedést tudott
felmutatni a harmadik negyedévben. Az amerikai tézsdeindexek koziil a fejlett piaci atlaghoz képest feliilteljesitd
volt az S&P 500 (+1,7%) és a Dow Jones (+1,8%), mig a technoldgiai szektor vallalatai altal dominalt Nasdagq
minimalis, 0,2%-o0s erésodéssel zarta a negyedévet, miutan az augusztusi esés ezeket a technolégiai vallalatokat
érintette a legérzékenyebben. Az Eurostoxx 50 eurdpai részvényindex ekézben tébb mint 3%-ot tudott emelkedni,
amit jelentésen alulteljesitett a német DAX index mindéssze 0,2%-o0s plusza.

A feltorekvé piacokat tomoritdé MSCI EM index mindekdzben jelentés, tébb mint 4%-os esést szenvedett el a
harmadik negyedévben, ami elsésorban a dollar er6sédésébél fakadt. Emiatt ugyanis a helyi devizas tézsdei
teljesitmények sokkal rosszabbak lettek dollarban kifejezve. A BUX kisebb kilengésekkel ugyan, de lekdvette a
globalis piaci trendeket. A juliusi emelkedést augusztusban esés, majd Ujabb emelkedés kdvette, igy a magyar
tozsdeindex O0sszességében 0,8%-os pluszban zarta a negyedévet. A blue chipek koziil az OTP (+4,8%) és a
Magyar Telekom (4,5%) kiemelkedéen teljesitett, mig a Richter (-5%) és a Mol (-8,3%) szamottevd esést
konyvelhetett el.

2019. IV. negyedév

Bar érdemi javulast nem lathattunk a vildggazdasag legfontosabb konjunktira-mutatéiban a tavalyi év végén,
legalabb nem romlott tovabb a helyzet a harmadik negyedévhez képest. A globalisan meghatarozé gazdasagok
visszafogott mértékben, de tovabb bodviiltek 2019. harmadik negyedévében. Az Egyesiilt Allamok gazdasaga — a
varakozasokat meghaladé mértékben — 2,1 szazalékkal névekedett az el6z6 év azonos idészakahoz képest,
mikozben a bizonytalan kiilsé konjunktura ellenére a gazdasagi novekedés Eurdpa-szerte meghaladta az elemzéi
varakozasokat: az euréovezeti GDP Osszességében éves bazison 1,2%-kal béviilt a tavalyi harmadik
negyedévben. Legfébb kiilkereskedelmi partneriink, Németorszag gazdasagi teljesitménye 0,1 szazalékkal nott
negyedéves bazison, igy elkerilte a technikai recessziot, amelytél az elemzok korabban tartottak. A német tizleti
bizalmi és konjunktira-indexek tovabbra is gyengélkedd iparrél arulkodnak, azonban a harmadik negyedéves
mélyponthoz képest valamelyest javult a helyzet az év végére.

Jo hir volt a piacok szaméara tovabba, hogy a negyedik negyedévben enyhiilt a befektetsi kockazatkeriilés, amely
elsésorban a kereskedelmi haborGval kapcsolatos pozitiv fejleményekhez, illetve a Brexit targyalasok
folytatasahoz volt kéthet6.

A Fed dontéshozdi szeptemberi és oktoberi lésiikon is csokkentették az iranyadd ratat, az EKB pedig
szeptemberi Ulésén tobb intézkedéssel lazitott a monetaris kondiciékon. Decemberi Ulésiikén viszont mar egyik
nagy jegybank sem valtoztatott a kamatszinteken.

A stabilizalodé makrogazdasagi helyzetnek és a kereskedelmi haborus fesziiltségek enyhiilésének koszénhetéen
jelentés emelkedést lathattunk a részvénypiacokon.

Az MSCI World fejlett piaci globalis részvényindex értéke harom hénap alatt 8,7%-kal keriilt feljebb. Az amerikai
indexek kozil a Dow Jones 6,7%-o0s, az S&P500 9,1%-o0s, a Nasdaq pedig 12,5%-0s erésddést tudott felmutatni
szeptember vége és december vége kozott. A Nasdaq feliilteljesitése a technoldgiai szektor szarnyalasanak volt
betudhato: a Microsoft 13,8%, a Facebook 15,3%, az Intel 16,8%, az Apple részvényei pedig 31,5%-0s
negyedéves pluszban zartak. Az Eurostoxx 50 eurdpai részvényindex ekozben 5,3%-ot emelkedett, a legnagyobb
nyugat-europai tézsdeindexek koziil a német DAX 6,6%-0s, a francia CAC40 5,5%-0s, a spanyol IBEX 5,3%-0s,
az olasz FTSEMIB pedig 6,5%-0s pluszt konyvelhetett el.

A feltérekvé piacokat tomoritdé MSCI EM index mindekozben szintén jelentés, dollarban szamolva 12,1%-o0s
hozamot ért el a tavalyi utols6 negyedévben, amely kisebb részt a dollar leértékelddésébél, nagyobb részt a helyi
borzék jo teljesitményébdl adddott.

A BUX meg az erbs feltorekvé piaci mezénybdl is ki tudott tinni a maga 13,5%-o0s erésddésével. A budapesti
részvényindexet a Richter és az OTP huizta magaval: a gydgyszercég papirjai 29,1%-ot emelkedtek, mig az OTP-
részvenyek 20,6%-os szarnyaldson vannak til. Ennek eredményeként a bankpapir U] térténelmi csticsra, 15600
forintra kapaszkodott december 13-an, majd véglil az évet 15430 forinton zarta. A legnagyobb hazai bank rendre
szallitotta a 100 milliard forint feletti negyedéves profitokat, a piac pedig jobban bedrazta a kiemelked®
nyereségesseget, ennek volt betudhaté a negyedik negyedéves emelkedés. A Richter szaguldasat a kedvezé
technikai kép mellett az is thmogatta, hogy oktéberben és novemberben tébb olyan hir is érkezett, amelyek szerint
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a korabbi varakozasoknal kedvez6bben alakulhatnak az értékesitési szamok, ami még vonzobba tette az agazati
viszonylatban nem draga gyégyszercég részvényeit.

Az Alap ,A” sorozata 2.31%-os, ,B” sorozata 3,24%-o0s hozamot ért el 2019. évben, a benchmark hozam az ,A”
és a ,B” sorozat esetében 0,23% volt.

Az Alap miikédésében bekdévetkezett valtozasok
Az Alap mikoédésében 2019-ben nem tortént valtozas.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott id6szakra kifizetett javadalmazas teljes ésszege az
Alapkezel6 alkalmazottainak kifizetett rogzitett és valtozé javadalmazas szerinti
bontasban, a kedvezményezettek szama és a kifizetett nyereségrészesedés, valamint a
javadalmazas teljes 6sszege az Alapkezel6 iligyvezetdi és azon munkavallaloi szerinti
bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast
gyakorolnak.

Régzitett Valtozo6 Kedvezményezettek Kifizetett
javadalmazas | javadalmazas szama nyereségrészesedés
Alapkezel6 munkatarsai 6sszesen 200 694 731 Ft | 42 767 819 Ft 20 0 Ft
Ugyvezeték és azon munkavallallok,
Akl gz Alap koisdzatl profiliara 135 964 989 Ft | 29 727 869 Ft 13 0 Ft
tevékenyseégiik soran hatast
gyakorolnak

X. Az Alap olyan eszkézeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilénleges
szabalyok vonatkoznak

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkézoket.

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

Az Alap mindkét sorozatanak varhaté hozam-kockazat profilja a 3-as (a kdzepes kockazatl) besorolasnak felel
meg az 1-7 kozotti skélan az Alap 5 évre visszatekintd szintetikus mutatoja alapjan.

Az 5 évre visszatekint6 szintetikus mutatd az Alap heti hozamainak ingadozasabél keriilt 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 felhatalmazason alapuld rendelete) meghatarozott megfelelé kockazatkezelési rendszereket
mikodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap befektetési stratégidja szempontjabdl relevans kockazatok
azonositasara, mérésére és nyomon kévetésére. Az Alapkezel6 évente egyszer fellilvizsgélja, és sziikség esetén
kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

Xl. Tékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap befektetéseinél tékeattételes pozicidkat is felvehet. Az Alap a targyidészakban tokeattételt nem
alkalmazott.

Xll. Ertékpapir-finanszirozasi ligyletek és a teljeshozam-csereiigyletek alkalmazasi
modjai

Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi tgyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagardl, valamint a
648/2012/EU rendelet moédositasarol szol6 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi ligyleteket és teljeshozam-csereligyleteket.

Xlil. Mérleg fordulénapot kéveté események
. T
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A COVID-19 virus megjelenésének hatasai az Alapkezel6 és az Alap miikédésére:

Magyarorszagi helyzetkép

A COVID-19 magyarorszagi megjelenésének és terjedésének fébb eseményei:

e Ajarvany 2020. marcius 4-én érte el Magyarorszagot.

e A kormany veszélyhelyzetet hirdetett ki. Beutazasi korlatozasokat vezettek be, elrendelték az egyetemek,
sportesemények, nagyobb k6z0sségi rendezvények bezarasat.

e Az Orszagos Tisztiféorvos elrendelte a hatarok lezarasat. Leallt a nemzetkozi busz-, vonat- és légi forgalom,
csak magyar allampolgarok léphetnek be Magyarorszag teriletére.

e 2020. marcius 16-t0l bezartak az iskolak. Lezartdk a hatarokat, betiltottak a rendezvényeket, bezartak a
mozik és szérakozohelyek, korlatoztak az Gzletek nyitva tartasat.

e Fizetési moratoriumot rendeltek el a hitelek torlesztésére, és egyéb gazdasagvédelmi intézkedéseket
vezettek be.

e A kormany el8szor aprilis 11-ig, majd hatarozatlan ideig kijarasi korlatozast rendelt el.

A virus hatasa a Generali Magyarorszag miikodésére

A Generali Magyarorszag - részben olasz érintettsége okan is — mar a virus hivatalos magyarorszagi megjelenése

el6tt helyzetfelmérést készitett, amelynek soran:

o felllvizsgalta BCP-jeit, a szoba joheté forgatdokonyveket, mint példaul témeges virusos lebetegedés,
lezarasok;

e informatikai oldalrol felmérte a tomeges otthoni munkavégzés megvalosithatésagat;

e intezkedeseket tett a munkahelyi higiénia még magasabb szintre emelésére, és minden j6 gyakorlat
bevezetését tamogatta, amely lassitja / megel6zi a virus terjedését.

A virus altal okozott operacios kockazatok

A Generali Alapkezelének a Generali Magyarorszag csoporttal kbzosen felmért kbzos operacios kockazatok
mellett tovabbi operacios kockazatokkal is szamolnia kellett. igy az altalanos lépéseken, azaz:
BCP-k fellilvizsgalata, sziikség esetén frissitése,

otthoni munkavégzeés informatikai és személyi feltételeinek biztositasa,

a munkavallalok fizikai-egészségugyi biztonsaganak minél magasabb foku védelme,

tul a tevékenységébdl fakado kockazatokat is fel kellett mérnie,

partnerek elérhetésége, azok BCP-jének megléte;

IT és szoftverszolgaltatok BCP-jének megléte;

letétkezel6k BCP-jének megléte;

forgalmazok folyamatos tevékenységének biztositottsaga, BCP megléte.

Ezek felmérése megtortént, az otthoni munkavégzést és a cég folyamatos miikodését fenyegeté kockazat nem
kertlt feltarasra.

Az operacios kockazatok mérése folyamatos és (nemzetkdzi) csoportszint(i.

Tovabbi operacios akadalyokat sikerilt elharitani azzal is, hogy a krizis folyaman a mikddési szabalyok gy
modosultak, hogy a fizikai — papir alapl alairasok, jovahagyasok helyére az elektronikus jovahagyasok léptek.
Ahol a papir alap dokumentaltsag kotelezettség (pl. torvényi eldiras), ezek potlasa a lehetéségekhez szabottan
folyamatos.

A virus altal okozott pénziigyi kockazatok

Sokaig azt gondoltak a befekteték, hogy idében gyors lefutasu és foldrajzilag korlatolt kiterjedés( lesz a jarvany,
azonban nyilvanvalova valt, hogy ennél rosszabb a helyzet. Els6sorban ez allt a 2020. marciusaban elszabaduld
a tézsdei panik mogott, a hirtelen kockazatkerllés a részvényekbdl tékekivonast inditott el: elsé korben a
biztonsagosnak tekintett orszagok kétvényeinek arfolyama, valamint az arany ara emelkedett.

A fejleményekre reagalva az abszolut hozamu befektetési alapokban atmenetileg jelentésen, jellemzéen 10% ala
csOkkentette az Alapkezel6 a részvénykitettséget, a szarmaztatott befektetési alapoknal (Generali Spirit, Generali
Triumph) pedig a piac esésére jatszo short poziciok kertltek kiépitésre. Az Alapkezelé kozponti varakozasa
tovabbra is az maradt, hogy az els félévben elveszett gazdasagi teljesitmény jelentés része a masodik félévben
materializalodik, és egy esetleges rovid recessziot kovetden emelkedik a globalis gazdasag teljesitménye.

Az aktiv részvény alapokban (Generali Mustang, Generali Arany Oroszlan, Generali Gold) a benchmarkhoz
képest csokkentett részvénykitettséget alkalmazott az Alapkezeld, amelyet fokozatosan emelt vissza benchmark
kozeli allapotba.
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Kovetkez6 fazisban a kockazatos eszk6zok részaranyat tehat tébb lépcsében, koriltekinté modon szignifikansan
novelni tervezi az Alapkezel6.

A korultekint6 pozicioméretezés és eszkozkivalasztas, a teljesitmények folyamatos figyelemmel kisérése mind a
befektetési-pénziigyi kockdzatok megfeleld kezelését szolgaljak.

Az Alap eszkozértéke, befektetési jegyeinek szama, egy jegyre juté eszkdzértéke 2020.03.31-én

Portfolio Nett6 eszkozértek  oicktetesi Befektetesi — Alap
jegyek szama jegy arfolyam deviza

Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap A sorozat 1,862,830,829.00 1,435,719,284  1.297490 HUF

Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap B sorozat 6,888,641,552.00 6,856,502,703  1.004687 HUF

XIV. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2019. évi Eves beszamol6janak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2019. évi Eves beszamol6janak Eredménykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2019. évi Eves beszamoléjanak Portf6li6 jelentése

Budapest, 2020. aprilis 23.
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Generali Alapkezel6 Zrt.
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MERLEG
Eszk6zok (Aktivak)
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2018.12.31 | 2019.12.31

a b o] 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 kiilonbdzete 0 0
05. a) kamatokbol, osztalékokbdl 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. |B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 8318910 9184519
08. | I. KOVETELESEK (09-12. sor) 18 496 8 059
09. 1. Kovetelések 18 496 8 059
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kilfoldi pénzértékre szo6l6 kdvetelések értékelési kilonbozete 0 0
12. 4. Forintkbvetelések értékelési kilonbozete 0 0
13. | Il. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 6622366| 8295781
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 2718 360 3 585 762
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 798 269 1574512
16. 3. Kincstarjegyek 706 467 0
17. | 4. Allamkétvények 2592 579| 2795385
18. 5. Jelzaloglevél 0 287 458
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete -193 309 52 664
20. a) kamatokbol, osztalékokbol 17 348 21001
21. b) egyéb -210 657 31663
22. | lIl. PENZESZKOZOK (23-24. sor) 1678 048 880 679
23. 1. Pénzeszkdzok 1678 048 880 679
24, 2. Valuta, devizabetét értékelési kuldonbdzete 0 0
25. |C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 0 0
26. 1. Aktiv id6beli elhatarolas 0 0
27. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) -33 550 33169
29. 1. Szarmazékos Ugyletek értékelési kilonbozete -33 550 33169
30. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 8 285 360 9217 688
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyeév
szam 2018.12.31 | 2019.12.31
a b c d
31. [E) SAJAT TOKE (32.+35. sor) 7775556| 9145166
32. |1 Induld téke (33.+34. sor) 7 157 035 8 440 670
33. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 20214 549| 22 482 885
34. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -13 057 514 -14 042 215
35. |ll. Tékevaltozas (t6kendvekmény) (36-40. sor) 618 521 704 496
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 20 882 -148 669
37. 2. Ertékelési killénbozet tartaléka -193 309 52 663
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka -33 550 33169
39. 4. EI6z8 év(ek) eredménye 663 498 824 498
40. 5. Uzleti év eredménye 161 000 -57 165
41. |F) Céltartalékok 0 0
42. |G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 509 804 72522
43. |. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
44. Il. Rovid lejaratu kotelezettségek (46+47. sor) 509 804 72 522
45, 1. Szallitok 11214 71468
46. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 498 590 1054
47. Il. KUlfoldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kilonbozete 0 0
48. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
49. |[FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 8 285 360 9217 688

Budapest, 2020. aprilis 23.

,
A f
/}r !
M

Horvath Gergely Daniel

Generali Alapkezeld Zrt.
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EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2018. 2019.
a b c d
01. |I. Pénziigyi miiveletek bevételei 1041 106 888 556
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 94 911 60 423
03. 2. Bankbetét kamata 4 315 7198
04. 3. Arfolyamnyereség 754 224 724 572
05. 4. Osztalékbevétel 72 332 82915
06. 5. Szarmazékos ugyletek pénzigyi nyeresége 115 324 13 448
07. |ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 774 863 763 632
08. |lll. Egyéb bevételek 0 0
09. [IV. Miik6dési koltségek 101 857 178 108
10. 1. Alapkezel6i dij 86 466 159 639
1. 2. Letétkezel6i dij 8 205 10 005
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Fellgyeleti dij 1775 2164
14. 5. Féforgalmazéi dij 3 549 4 327
15. 6. Kényvvizsgalati dij 868 892
16. 7. Bankkdltség 88 211
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 711 711
18. 9. Forditas koltségei 0 0
19. 10. Egyéb koltség 195 159
20. |V. Egyéb raforditasok 3 386 3981
21. [VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
22. |VII. Targyévi eredmény 161 000 -57 165
Budapest, 2020. aprilis 23.
! =5
e 1y
Horvath Gergely Diniel Koz Aniké

Generali Alapkezel6 Zrt.

Generali Alapkezel6 Zrt.




3.szamu melléklet

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezel6 neve:
Letétkezel6 neve:

NEE szamitas tipusa:

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap
1111-284

Generali Alapkezel6 Zrt.

Unicredit Bank Zrt.

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

Targynap (T-nap):

2019.12.31

Sajat téke:

9 144 785 785

A targynapi netté eszk6zérték meghatarozasa:

. Kételezettségek Osszeg/Erték
1/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelezo Futamid6 0 0,00%
0 0,00%
0,00%
112. Koltségek (6sszes): Szamitasi alap 72902 012 0,80%
Alapkezeldi dij: NE*1.75% 8724213 0,10%
Fellgyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.025% / év 585 668 0,01%
Forgalmazéi dij 1.05%, 0.88%, 0.05%, 0.88%, 1171075 0,01%
Szamviteli szolgaltatas dija 711,200 HUF / év 177 800 0,00%
Koényvvizsgaldi dij: 847,579.- | év* 892 223 0,01%
Egyéb dij: Kiilénadé 0% 1512 962 0,02%
Letétkezeldi dij: NE*0.1156% / év 905 954 0,01%
Egyéb dij: Sikerdij 20% 58 932 117 0,64%
0,00%
1/3 Egyéb kotelezettségek (0sszes): 0 0,00%
Ertékpapir vételbdl szarmazo kotelezettségek: 0,00%
Egyéb kotelezettségek: 0,00%
0,00%
Kotelez. 0ssz.: 72902 012 0,80%

II. Eszkdz6k Osszeg/Erték
11/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): Névértéken 880 679 116 9,63%
ANGOL FONT GBP 176 563 0,00%
CSEH KORONA CZK 20 063 0,00%
DAN KORONA DKK 3327 0,00%
EURO EUR 369 471 313 4,04%
HONG KONGI DOLLAR HKD 9 149 0,00%
LENGYEL ZLOTY PLN 1742 0,00%
MAGYAR FORINT HUF 497 686 588 5,44%
ROMAN LEJ RON 11134 944 0,12%
TOROK LIRA TRY 14 0,00%
USA DOLLAR usb 2175413 0,02%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 8 059 678 0,09%
0 0,00%
Ertékpapir eladasbol szarmazé kovetelések: 4 676 256 0,05%
Elhatarolt UNICREDIT szamlakamat: 0 0,00%
Osztalék Spider Usb 1966 643 0,02%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF Usb 1416 779 0,02%
Egyéb kovetelés: 0,00%
11/3. Lek6tétt bankbetétek Bank Futamido 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésl (0sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%
11/3.2. 3 honapnal hosszabb lekotésii (6sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%
11/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * 8 295 780 299 90,72%
11/4.1. Allampapirok (6sszes): 2 851 443 792 31,18%
11/4.1.1. Kotvények (6sszes): 2 851 443 792 31,18%
2020/A MAK HUF 70 000 75 191 0,00%
2020/C MAK HUF 2 000 000 2019 764 0,02%
2021/C MAK HUF 675 000 000 681 546 825 7,45%
2022/C MAK HUF 446 000 000 462 704 484 5,06%
REPHUN 2023/11/22 - USD uUsbD 200 000 66 895 310 0,73%
2020/0 MAK HUF 70 000 000 73 900 660 0,81%
2020/P MAK HUF 64 000 000 66 832 480 0,73%
2021/A MAK HUF 136 920 000 137 075 541 1,50%
2023/B MAK HUF 1360 550 000 1360 393 537 14,88%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

0,00%




11/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes):

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

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

0,00%

0,00%
0,00%

74.1.4. Kalfoldi allampapirok (0sszes):

0,00%

0,00%

0,00%




1I14.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 1619 441 974 17,71%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 1619 441 974 17,71%
ALTEO 2020/ HUF 61 450 000 64 251 260 0,70%

ALTEO 2022/I| HUF 50 000 000 45 412 350 0,50%

CORDIA 2026/| HUF 100 000 000 97 178 200 1,06%

DK 2020/01 HUF 50 000 000 51713 950 0,57%

11B 2021/E EUR 100 000 34019 763 0,37%

11B 2022/| HUF 185 000 000 194 131 970 2,12%

11B 2022/11 HUF 40 000 000 40 156 480 0,44%

MFB 0.5 08/24/22 HUF 100 000 000 99 954 800 1,09%

MFB 1.7 10/27/21 HUF 50 000 000 51 424 950 0,56%

MFB 6,25 10/21/20 usb 800 000 246 772 598 2,70%

OTP Bank 10NC5 Tier2 07/15/29 EUR 529 000 182 202 561 1,99%

OTP Opusse float 10/29/49 EUR 1615 000 512 223 092 5,60%

174.2.3. Kulfoldi kotvények (0sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

11/4.2.2. Tézsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1I/4.3. Részvények (6sszes): 1707 125 529 18,67%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 1031452700 11,28%
Allami Nyomda HUF 50 000 69 500 000 0,76%

Alteo HUF 92 500 78 070 000 0,85%

Appeninn HUF 100 000 37 300 000 0,41%

CIG Panndnia HUF 100 000 18 720 000 0,20%

Delta Technologies Nyrt. HUF 325 000 41 275 000 0,45%

DM-KER HUF 10 500 39 900 000 0,44%

Duna House HUF 3743 14 597 700 0,16%

ENEFI Energiahatékonysagi Nyrt. HUF 20000 7 320 000 0,08%

Graphisoft Park SE HUF 20 000 102 800 000 1,12%

Masterplast HUF 75 000 56 850 000 0,62%

MOL HUF 20 000 58 800 000 0,64%

MTelekom (MATAV) HUF 300 000 133 800 000 1,46%

OTP HUF 5500 84 865 000 0,93%

OTT-ONE HUF 200 000 49 100 000 0,54%

RABA HUF 32 500 37 537 500 0,41%

Richter HUF 14 500 93 017 500 1,02%

Waberers International Zrt. HUF 100 000 108 000 000 1,18%

0,00%

0,00%

1/4.3.2. Kulfoldi részvények (0sszes): 675 672 829 7,39%
Atrium Real Estate EUR 25 000 28 507 350 0,31%

Krka EUR 3500 84 679 224 0,93%

Nova Ljublanska Banka EUR 5000 102 461 200 1,12%

PORR AG EUR 7 500 38 274 216 0,42%

Avast GBP 70 000 122 923 427 1,34%

HRVATSKI Telecom HRK 5 500 42 754 250 0,47%

MPC Container Ships AS NOK 10 000 6 638 940 0,07%

DIGI Communications RON 35 000 80 754 520 0,88%

MEI Pharma usb 40 000 29 238 208 0,32%

Microsoft UsD 3000 139 441 494 1,52%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

11/4.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 288 446 486 3,15%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 288 446 486 3,15%
TJ24NVO1 HUF 287 940 000 288 446 486 3,15%

0,00%

11/4.4.2. Tozsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 1829 322 518 20,00%
11/4.5.1. Tozsdére bevezetett (6sszes): 861 517 201 9,42%
Accorde Elsé Roméan Részvényalap ,|" sorozat HUF 60 464 080 84 637 801 0,93%

Accorde Spartan Gorog Rvalap. | sorozat HUF 76 553 245 84 168 915 0,92%

Adventum MAGIS Zartkérl Alapok Alapja EUR 8 177 840 685 1,94%

Erste Ingatlanbefeketetési Alap HUF 146 077 420 361 030 344 3,95%

Magyar Posta Ingatlan Alap A sorozat HUF 129 750 826 153 839 456 1,68%

NAP Ingatlanfejlesztd Befektetési Alap B soroza HUF 10 000 0 0,00%

0 0,00%

11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes):




0,00%

11/4.5.3. Kiilfoldi befektetési jegyek (6sszes): 967 805 317 10,58%
Spider usb 5000 474 325 082 5,19%

Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF usb 35 500 355 855 813 3,89%

Vanguard FTSE Em. Mark. ETF Usb 10 500 137 624 422 1,50%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/5. Szarmazékos ligyletek 33168 704 0,36%
11.5.1. Hatarid6s | Megnev Tipus (S/L) Névérték/darabszam 33 168 704 0,36%
11./5.1.1. Futures (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11.75.1.2. Forward (Osszes): 33 168 704 0,36%
EUR/HUF 879 730 0,01%

EUR/HUF 4068 755 0,04%

EUR/HUF 4179 948 0,05%

EUR/HUF 3097 135 0,03%

EUR/HUF 138 881 0,00%

EUR/HUF 180 729 0,00%

EUR/HUF -1.623 520 -0,02%

EUR/USD 4030 239 0,04%

GBP/HUF 325 952 0,00%

USD/HUF 5 434 962 0,06%

USD/HUF 4912 810 0,05%

USD/HUF 652 234 0,01%

USD/HUF 983 265 0,01%

USD/HUF 4 313 866 0,05%

USD/HUF 1593718 0,02%

0,00%

11.5.2. Opciés Megnev Tipus Névérték/darabszam 0 0,00%
11/5.2.1. Tozsdei opcios (0sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1175.2.2. OTC ill. OTC tipust (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

Eszk. 6ssz.: 9 217 687 797 100,80%

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