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Fliggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

A Generali Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informaciok kdnyvvizsgalatardl késziilt jelentés
Vélemény

Elvégeztiik a Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt
2020. évi éves jelentés Ill. és V. pontjdban, valamint az 1., 2. és 3. szamu mellékletében
kozzétett szamviteli informdcidinak (,,szamviteli informaciok™) a kényvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap 2020. december 31-ével végz8d§ évre vonatkozd éves
jelentésében kozzétett szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrol és kezelSikrél, valamint egyes pénzigyi targyl térvények médositasarol
52616 2014. évi XVI. térvénnyel (a ,,Torvény™), valamint a szdmvitelrdl sz6l6 2000. évi C.
torvény (a ,szamviteli térvény™) az éves beszamolé mérlegére €s eredménykimutatdsara
vonatkozé eléirdsaival 6sszhangban kertiltek 6sszeallitasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgélatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal dsszhangban és a
kényvvizsgalatra vonatkozé - Magyarorszdgon hatdlyos - térvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennall6 felelGsséglink hévebb leirasat
jelentéstink A kényvvizsgdlénak a szamviteli informaciok konyvvizsgalatdért vald
felelGssége” szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél a Generali Alapkezeld Zrt.-tol
(tovabbiakban ,,az Alapkezel$") a vonatkozd, Magyarorszagon hatélyos jogszabalyokban és a
Magyar Kényvvizsgaléi Kamardnak a konyvvizsgaldi hivatds magatartasi (etikai) szabalyairdl
és a fegyclmi cljdrdsrél szol6 szabélyzatdban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések
tekintetében a Nemzetkdzi Etikai Standardok Testilete (IESBA) altal kiadott ,Nemzetkozi
Etikai Kodex Konyvvizsgaldknak (benne foglalva a Fliggetlenségre Vonatkozd Nemzetkdzi
Standardok)'-ban (az IESBA Kdédex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen
normakban szerepld tovabbi etikai elGirasoknak is.

Meggy8z8désiink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt véleményiinkhdz.

Egyéb informaciok

Az Alapkezel§ Ugyvezetése (tovédbbiakban "vezetés") felel6s az egyeéb informaciokért és az
éves jelentésnek a Torvény vonatkozd eléirdsaival dsszhangban torténd elkészitéséért. Az
egyéb informaciok az Alap 2020. évi éves jelentésében foglalt informaciokbdl alinak, de nem
tartalmazzak a szamviteli informéacidkat és az azokra vonatkozd kdnyvvizsgaloi
jelentésiinket. A szamviteli informacidkra vonatkoz6 véleménylnk nem vonatkozik az egyéb
informaciékra, és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot
nyujto kovetkeztetést.
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Az éves jelentésben kozzétett szamviteli informacidk altalunk végzett kdnyvvizsgalataval
kapcsolatban a mi felel@sségiink az egyéb informdciok dtolvasasa és ennek soran annak
mérlegelése, hogy az eqgyéb informdcidk Iényegesen ellentmondanak-e a szamviteli
informécidknak vagy a kdnyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy
t(inik-e, hogy azok lényeges hibds allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan
arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informéaciok lényeges hibds allitast
tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelentenivalénk.

A vezetés és az irdnyitassal megbizott személyek feleléssége a szamviteli informaciokért

A vezetés felel8s a szamviteli informécidknak a Torvény illetve a szamviteli torvénynek az éves
beszamold mérlegére és eredménykimutatdsara vonatkozo eléirdsaival dsszhangban torténd
elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akdr csaldshdl, akdr hibdbdl eredd, lényeges hibas allitasoktdl
mentes szamviteli informaciok elkészitése.

A szamviteli informédcidk elkészitése sordn a vezetés felelds azért, hogy felmérje az Alapnak a
vallalkozas folytatdsdra vald képességét és az adott helyzetnek megfelelGen kozzétegye a
vdllalkozds folytatdsdval kapcsolatos informdcidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas
folytatdsdnak elvén alapuld szamvitelnek a szadmviteli informéaciékban valé alkalmazasaért. A
vezetésnek a vallalkozds folytatdsanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az
érvényesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység
folytatdsdnak ellentmondd tényezd, korilmény nem all fenn.

Az Alapkezelénél irdnyitdssal megbizott személyek felelések az Alap pénzligyi beszamolasi
folyamatdnak felligyeletéért.

A kényvvizsgalénak a szamviteli informacidk kdnyvvizsgalataért valo feleléssége

A kdnyvvizsgalat soran célunk kell§ bizonyossdgot szerezni arrél, hogy a szamviteli
informacidk egésze nem tartalmaz akdr csaldsbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményinket tartalmazé fliggetlen kdnyvvizsgaloi
jelentést bocsdssunk ki. A kell§ hizonyossdg magas foku bizonyossag, de nem garancia arra,
hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo -
Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban elvégzett
kényvvizsgdlat mindig feltdrja az egyébként Iétezd Iényeges hibas allitast. A hibds allitasok
eredhetnek csaldsbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiilnek, ha ésszer(i lehet az a
varakozds, hogy ezek dnmagukban vagy egyittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott
szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozoé -
Magyarorszagon hatalyos - torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal dsszhangban elvégzett
konyvvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust
tartunk fenn a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

P Azonositjuk és felbecsiiljik a szamviteli informaciok akdr csaldsbdl, akar hibabol ered6
lényeges hibds dllitdsainak kockdzatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljdrasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink
megalapozdsadhoz elegendd és megfelelé kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A
csaldshdl eredd lényeges hibas allitas fel nem tardsanak kockazata nagyobb, mint a
hibabdl eredéé, mivel a csalds magdaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitdst, szandékos
kihagydsokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll feltilirasat.
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P Megismerjik a konyvvizsgdlat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak
érdekében, hogy olyan konyvvizsgdlati eljdrasokat tervezziink meg, amelyek az adott
koriilmények kozott megfelel6ek, de nem azért, hogy az Alapkezel6nek az Alapra
vonatkozdan alkalmazott belsé kontrolljanak hatékonysagdra vonatkozdan véleményt
nyilvanitsunk.

P Ertékeljiik a vezetés dltal alkalmazott szdmviteli politika megfelelGségét és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kbzzétételek ésszer(iségét.

P Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérdl a vallalkozas
folytatdsanak elvén alapuld szamvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett
kényvvizsgdlati bizonyiték alapjan arrél, hogy fenndll-e Iényeges bizonytalansag olyan
eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek
fel az Alap tevékenység folytatdsdra vald képességét illetéen. Amennyiben azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all fenn, flggetlen
kényvvizsgaldi jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet a szdmviteli informaciokban
lévé kapcsolddd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfelel6ek, mindsitentink kell véleménylinket. Kovetkeztetéseink a fliggetlen
konyvvizsgdloi jelentésiink datumadig megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitékon
alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikdljuk az irdnyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgdlat tervezett hatdkorét és titemezését, a kdnyvvizsgdlat jelentés megallapitasait,
beleértve az Alapkezel6 &ltal az Alapra vonatkozdan alkalmazott bels6 kontrollnak a
kényvvizsgalatunk sordn altalunk azonositott jelentés hianyossagait is.

Jelentés egyéb jogi és szabalyozoi kbvetelményekrél

A Torvény 132. § (1) szerint a vezetés felelGs az eszkdzok és kotelezettségek leltarral vald
alatamasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal adott értékelése
alapjan torténd elszamolasaért. A Torvény 135. § (1) bekezdésével dsszhangban a mi
felel6sségiink annak vizsgdlata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és
kitelezettségek idGszak végi leltarral aldtamasztottak-e, valamint az adott id6szaki kezelési

szerint az éves jelentésben szerepl6 eszktzok és kotelezettségek a leltarral alatamasztottak,
az éves jelentésben bemutatott kezelési kiltségek az Alap letétkezelGje dltal adott értékelés
alapjan kertltek elszamolasra.

Budapest, 2021. aprilis 26.

: /"Z_;‘*»-‘x_\_‘) e { i
2 21)&\ AAAATD \//\/\A.-. — \"}\’ (\J(*’A\’)'\“‘"
Bartha Zsuzsanna Eva Farkas Zoltan
Ernst & Young Kft. Kamarai tag konyvvizsgald
1132 Budapest, Vaci ut 20. Kamarai tagsdgi szam: 007330

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165
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Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap

I. Alapadatok

Az Alap miikddési formaja:
Az Alap fajtaja:
Az Alap elsédleges

Az Alap futamideje:
Az Alap harmonizacioja:

Alapkezel6 neve, székhelye:

Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezet6 forgalmazo neve,
székhelye:

Forgalmazoék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott

befektetési jegyek ISIN kadja,

névértéke:

nyilvanos

nyiltvégl
ertekpapiralap

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 Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap ,A” sorozat
forgalmazoi:

Budapest Bank Zrt. (1138 Budapest, Véaci ut 193.)
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.)

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

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. (székhely: 1122 Budapest,
Pethényi k6z 10.)

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

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

Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap ,B” sorozat
forgalmazéi:

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

,A" sorozat: HU0O000706833; névérték: 1,- Ft
,B" sorozat: HU0O000719992; névérték: 1,- Ft

h
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Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikaban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2019.12.31-re és 2020.12.31-re érvényes nettd eszkdzértekek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2019.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 9,144,785,787  HUF _ 100.00%
OSSZES ESZKOZ 9,217,687,799  HUF 100.79%
Pénzpiaci eszkdzok 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 - UNI 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%
Allamkaotvény 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 Elsé Roman Részvényalap ,|” sorozat 84,637,801 HUF 0.93%
Accorde Spartan Gorog Részvényalap ,|" sorozat 84,168,915 HUF 0.92%
Adventum MAGIS Zartkor( 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%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 967,805,317 HUF  10.58%
Spider 474,325,082 HUF 5.19%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 355,855,813 HUF 3.89%
Vanguard FTSE Em. Mark. ETF 137,624,422 HUF 1.50%
Részvények 1,707,125,529 HUF 18.67%
Allami Nyomda 69,500,000  HUF 0.76%
Alteo 78,070,000 HUF 0.85%
Appeninn 37,300,000 HUF 0.41%
Atrium Real Estate 28,507,350 HUF 0.31%
Avast 122,923,427 HUF 1.34%
CIG Pannonia 18,720,000 HUF 0.20%
Delta Technologies Nyrt. 41,275,000 HUF 0.45%
DIGI Communications 80,754,520 HUF 0.89%
DM-KER 39,900,000 HUF 0.44%

#
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Duna House

ENEFI Energiahatékonysagi Nyrt.

Graphisoft Park SE
HRVATSKI Telecom
Krka

Masterplast

MEI Pharma

Microsoft

MOL

MPC Container Ships AS
MTelekom

Nova Ljublanska Banka
OTP

OTT-ONE

PORR AG

RABA

Richter

Waberers International Zrt.

Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok

ALTEOQ 2020/
ALTEO 2022/l
CORDIA 2026/I

DK 2020/01

1B 2021/E

1B 2022/1

1B 2022/1l

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
TJ24NV01

Deviza fedezeti iigyletek
GBP/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/HUF

EUR/USD

USD/HUF

USD/HUF

USD/HUF

USD/HUF

USD/HUF

USD/HUF
Kovetelések
Esedékesséq Fizetés
Spider

Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF

Prompt Ertékpapir Eladés
Duna House

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
4,179,948
4,030,239
4,313,866
4,912,810
5,434,962
652,234
1,593,718
983,265
8,059,678
3,383,422
1,966,643
1,416,779
4,676,256
4,676,256

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

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%
2.71%
1.99%
5.60%
3.15%
3.15%
0.36%
0.00%
0.04%
-0.02%
0.01%
0.00%
0.00%
0.03%
0.05%
0.04%
0.05%
0.05%
0.07%
0.01%
0.02%
0.01%
0.09%
0.04%
0.02%
0.02%
0.05%
0.05%

e e = s e e — )
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KOTELEZETTSEGEK -72,902,012 HUF -0.79%
Dijak -72,902,012 HUF -0.79%
Alapkezelési dij -8,724,213 HUF -0.09%
Befektetési alapok kilonaddja -1,5612,962 HUF -0.02%
Fellgyeleti dij -585,668 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -1,171,075 HUF -0.01%
Konyvelési dij -177,800 HUF 0.00%
Kényvvizsgaldi dij -892,223 HUF -0.01%
Letétkezelési dij -905,954 HUF -0.01%
Sikerdij -58,932,117 HUF -0.64%
Vonatkozasi datum

2020.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 9,125,614,703  HUF  100.00%
OSSZES ESZKOZ 9,213,955,320 HUF 100.97%
Pénzpiaci eszkdzok 2,914,163,624 HUF  31.94%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - CZK 1,054 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszol(t Szarmaztatott Alap - DKK 3,691 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap - EUR 454,955,653 HUF 4.99%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - GBP 333,754 HUF 0.00%
Generali Spirit AbszolUt Szarmaztatott Alap - HKD 9,273 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap - HUF 1,899,036,788 HUF  20.81%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - PLN 82,836 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap - RON 65,317,784 HUF 0.72%
Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap - TRY 11 HUF 0.00%
Generali Spirit Abszolit Szarmaztatott Alap - USD 494,422,780 HUF 5.42%
Allampapirok 2,268,024,735 HUF  24.85%
Allamkétvény 2,121,687,833 HUF  23.25%
2022/C MAK 60,563,750 HUF  0.66%
2023/B MAK 540,637,569 HUF  5.92%
2023/C MAK 358,249,547  HUF 3.93%
2026/E MAK 303,754,500 HUF  3.33%
2027/B MAK 487,873,500 HUF 5.35%
2029/A MAK 102,033,200 HUF 1.12%
2031/A MAK 268,575,767 HUF  2.94%
Diszkont kincstarjegy 146,336,902 HUF 1.60%
21/08/25 DKJ 146,336,902 HUF 1.60%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 872,338,736 HUF 9.56%
Accorde Els6é Roman Részvényalap ,|” sorozat 60,514,520 HUF 0.66%
Accorde Spartan Gorég Reszvenyalap ,|" sorozat 67,496,920 HUF 0.74%
Adventum MAGIS Zartkor( Alapok Alapja 208,979,917 HUF 2.29%
Erste Nyiltvég(i Ingatlan Befeketetési Alap 373,140,162 HUF 4.09%
Magyar Posta Ingatlan Alap "A" sorozat 162,207,217 HUF 1.78%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 151,968,802 HUF 1.67%
SPDR Gold Trust 53,037,130 HUF 0.58%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 98,931,672 HUF 1.08%
Részvények 1,437,741,676 HUF  15.75%
AKKO Invest 19,477,710 HUF 0.21%
Allami Nyomda 29,250,000 HUF  0.32%
Alteo 66,867,000 HUF 0.73%
Appeninn 22,350,000 HUF 0.24%
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Atrium Real Estate 576,230 HUF 0.01%
AutoWallis 65,875,000 HUF 0.72%
Bank Pekao 36,334,643 HUF 0.40%
DM-KER 34,220,000 HUF 0.37%
Duna House 20,091,000 HUF 0.22%
Fondul Prop 66,923,329 HUF 0.73%
Graphisoft Park SE 35,700,000 HUF 0.39%
HRVATSKI Telecom 48,265,388 HUF 0.53%
Krka 83,432,205 HUF 0.91%
Marinomed Biotech 26,070,282 HUF 0.29%
Masterplast 148,500,000 HUF 1.63%
Mtelekom 190,000,000 HUF 2.08%
Nova Ljublanska Banka 25,084,431 HUF 0.27%
oMV 60,246,450 HUF 0.66%
OMV Petrom 54,517,730 HUF 0.60%
OoTP 46,760,000 HUF 0.51%
Pannergy 15,580,000 HUF 0.17%
PZU 39,770,278 HUF 0.44%
RABA 30,000,000 HUF 0.33%
Richter 186,000,000 HUF 2.04%
Waberers International Zrt. 85,850,000 HUF 0.94%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 1,288,310,282 HUF  14.12%
ALTEO 2022/l 47,934,000 HUF 0.53%
CORDIA 2026/| 97,724,300 HUF 1.07%
IIB 2021/E 36,927,970 HUF 0.40%
1B 2022/] 189,130,495 HUF 2.07%
1B 2022/11 40,038,360 HUF 0.44%
MAEXIM 1 10/08/21 100,300,400 HUF 1.10%
MFB 0.5 08/24/22 100,005,300 HUF 1.10%
MFB 1.7 10/27/21 50,622,050 HUF 0.55%
OTP Opusse float 10/29/49 531,090,907 HUF 5.82%
WINGHOLDING 2030/l kétvény 94,536,500 HUF 1.04%
Jelzaloglevél 291,656,442 HUF 3.20%
TJ24NV01 291,656,442 HUF 3.20%
Deviza fedezeti iigyletek -10,575,538 HUF -0.12%
GBP/HUF -157,260 HUF 0.00%
EUR/HUF -6,067,779 HUF -0.07%
EUR/HUF -12,063,334 HUF -0.13%
USD/HUF 4,772,535 HUF 0.05%
USD/HUF 2,940,300 HUF 0.03%
Kovetelések 326,561 HUF 0.00%
Esedékesség 326,561 HUF 0.00%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 326,561 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -88,340,617 HUF  -0.97%
Dijak -88,340,617 HUF -0.97%
Alapkezelési dij -8,087,751 HUF -0.09%
Befektetési alapok kilonaddja -1,006,059 HUF -0.01%
Felligyeleti dij -778,245 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -1,113,242 HUF -0.01%
Kényvelesi dij -533,405 HUF -0.01%
Kényvvizsgaloi dij -588,000 HUF -0.01%
Letetkezelési dij -883,776 HUF -0.01%
Sikerdij -75,350,139 HUF -0.82%
e
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I1l. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté nettd eszkozérték

Az Alap forgalomban lévé befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2020.12.31-én:.

1252718 576 db
6 958 818 897 db

LA” sorozat:
,B” sorozat:

Az Alap egy jegyre juté nett6d eszkdzértéke 2020.12.31-i forgalmazasi napra érvényes netté eszkozértek alapjan:

1.367930 Ft
1.065121 Ft

A" sorozat:
,B" sorozat:

IV. Az Alap osszetétele

2019.12.31-re és 2020.12.31-re vonatkozo nettd eszkdzértékek alapjan.

2019.12.31 2020.12.31
Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 4,759,332,252 51.65% 3,847,991,459 41.76%
Allampapirok 2,851,443,792 30.95% 2,268,024,735 24.62%
Jelzéloglevelek 288,446,486 3.13% 291,656,442 3.17%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 1,619,441,974 17.58% 1,288,310,282 13.98%
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 2,674,930,846 29.03% 1,589,710,478 17.25%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 967,805,317 10.50% 151,968,802 1.65%
Részvények 1,707,125,529 18.53% 1,437,741,676 15.60%
|Egyéb atruhazhaté értékpapirok 861,517,201 9.35% 872,338,736 9.47%
Kollektiv befektetési ertékpapirok (Befektetési jegyek) 861,517,201 9.35% 872,338,736 9.47%
Pénzpiaci eszkozok 880,679,118 9.56% 2,914,163,624 31.63%
Deviza fedezeti iigy letek 33,168,704 0.36% -10,575,538 -0.11%
Kovetelések 8,059,678 0.09% 326,561 0.00%
ESZKOZOK 9,217,687,799 100.04% 9,213,955,320 100.00%
KOTEI'_EZETT"SE.GEK_ -72,902,012 -88,340,617
NETTO ESZKOZERTEK 9,144,785,787 9,125,614,703
V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban
2019 2020
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazo jovedelem 124,924 275177
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 888,556 1,938,690
1. Ertékpapirok kamatbevétel 60,423 66,773
2. Bankbetét kamata 7,198 1,033
3. Arfolyamnyereség 724,572 1,725,863
4. Osztalékbevétel 82,915 60,346
5. Szarmazékos ligyletek pénzligyi nyeresége 13,448 84,675
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 763,632 1,663,513
lil. Egyéb bevételek 0 0
IV. Mikodési koltségek 178,108 193,979
1. Alapkezeldi dij 159,639 170,116
2. Letétkezeldi dij 10,005 10,190
3. Bizomanyosi dij 0 0
4. Fellgyeleti dij 2,164 3,042
5. Féforgalmazéi dij 4,327 4,407
6. Konyvvizsgalali dij 892 980
7. Bankkoltség 211 4,499
8. lgénybevett szamviteli szolgaltatas 711 711
9. Forditas koltségei 0 0
10. Egyéb kéltség 159 34
V. Egyéb raforditasok 3,981 3,988
VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
Netto jovedelem -57,165 77,210

W
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Felosztott és jra befektetett jovedelem

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

Ujra befektetésre kertil.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsékkenése

2019.12.31 2020.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 8,440,670 8,211,538
1. Kibocsaloll befektetési jegyek névértéke 22,482,885 23,343,811
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -14,042,215 -15,132,273
Tokevaltozas 704,496 914,082
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevondsi ériékkiilonbézete -148,669 -267,108
2. Ertékelési killonbozet tartaléka 52,663 347,223
3. Szarmazékos lgyletek értékelési tartaléka 33,169 -10,576
4. El6z6 év(ek) eredménye 824,498 767,333
5. Uzleti év eredménye -57,165 77,210
2019.12.31 2020.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
FORGOESZKOZOK 9,184,519 9,224,531
Kovetelések 8,059 327
1. Egyéb kovetelések 8,059 327
2. Kovetelések ertékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kilfoldi pénzériékre szdlo kdvetelések értékeiési klidonbozete 0] 0
4. Forintkdvetelések értékelési killonbozete 0 0
Ertékpapirok 8,295,781 6,310,040
1. Részesedesi viszonyt megtestesité értékpapirok 3,585,762 2,214,170
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 1,674,512 1,210,649
3. Kincstarjegyek 0 146,039
4. Allamkéotvények 2,795,385 2,104,501
5. Jelzaloglevél 287,458 287,458
6. Ertékpapirok értékkilonbozete 52,664 347,223
a) Ertékpapirok értékkiilénbézete kamatbol, osztalékbol 21,001 17,627
b) Ertékpapirok egyéb értékkilénbézete 31,663 329,596
Pénzeszko6zok 880,679 2,914,164
1. Pénzeszkdzok 880,679 2,914,164
2. Valuta, devizabetét értékelési killonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 33,169 -10,576
VI. Osszehasonlito tablazat az eszkézérték alakulasarol
Az egyes évek utolso forgalmazasi napjara érvényes nettoé eszkozértékek alapjan
Datum Netto eszkozérték Egy jegyre jutd nettd eszkézérték

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 2,884,883,622 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

e e e e e e )
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VII. Szarmaztatott ligyletek

Az Alap targyidészakban lezart deviza fedezeti Ugyletei:

Teljesités nap 2020.05.15

Nyitas datum _ Nyitas - drfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2019.11.19 1.1205 1,300,000 1,456,650  2020.05.13 EUR/USD 1.09 -45890 USD

Teljesités nap 2020.07.15

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.04.09 1.0963 1,300,000 1,425,190 2020.04.23 EUR/USD 1.08 -19,890 USD
2020.04.07 1.0910 1,300,000 1,418,300  2020.04.23 EUR/USD 1.08 -13,000 USD

Teljesités nap 2020.08.12

Nyitas datum  Nyitas - arffolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.05.13 1.0873 1,300,000 1,413,490  2020.06.12 EUR/USD 1.12 48,750 USD

Teljesités nap 2020.02.12

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2019.08.30 331.90 53,104,000 160,000 2020.02.11 HUF/EUR 338.10 -992,000 HUF

Teljesités nap 2020.03.12

Nyitas datum _ Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapér Zarés - arfolyam Eredmény
2019.09.24 334.97 334,970,000 1,000,000  2020.03.10 HUF/EUR 336.20 -1,230,000 HUF
2019.09.23 335.30 67,060,000 200,000 2020.03.10 HUF/EUR 336.20 -180,000 HUF

Teljesités nap 2020.03.25

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2019.11.12 334.77 368,247,000 1,100,000 2020.03.23 HUF/EUR 352.20 -19,173,000 HUF

Teljesités nap 2020.03.26

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.02.13 338.15 449,739,500 1,330,000  2020.02.14 HUF/EUR 336.00 2,859,500 HUF

Teljesités nap 2020.05.15

Nyitas datum  Nyitas - drfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapér Zaras - arfolyam Eredmény
2019.11.14 334.35 334,350,000 1,000,000  2020.05.13 HUF/EUR 354.40 -20,050,000 HUF

Teljesités nap 2020.06.24

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.03.23 352.52 564,032,000 1,600,000 2020.06.22 HUF/EUR 346.80 9,152,000 HUF

Teljesités nap 2020.07.10

Nyitas datum  Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2019.07.12 328.13 155,861,750 475,000 2020.07.08 HUF/EUR 355.50 -13,000,750 HUF
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Az Alap nyitott deviza fedezeti pozicidi a targyidészak végeén:

Devizapar Hataridds kétési arfolyam Eszkdzérték (Ft) Kotésnap Ertéknap
EUR/HUF 358,83 -12,063,334 2020.09.15 2021.02.04
EUR/HUF 362,84 -6,067,779 2020.11.25 2021.04.23
GBP/HUF 405,77 -157,260 2020.11.25 2021.04.23
USD/HUF 300,86 2,940,300 2020.09.15 2021.02.04
USD/HUF 303,58 4,772 535 2020.11.25 2021.04.23

Viil. Az Alapkezel6é miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara
hato tényez6k alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérdl

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank 2020. marcius 17-én kelt H-EN-111-201/2020 szamu hatarozataval engedélyezte
Leonardo Meoli kinevezését a Tarsasag Igazgatésaganak tagjaként.

A Tarsasag részvényesei kozgyllés tartasa nélkiili hatarozathozatala keretében 2020. aprilis 8-an Leonardo
Meolit a Generali Alapkezelé Zrt. lgazgatosdganak tagjava valasztottak 2021. aprilis 02.napjaig, egyuttal
elfogadtak Martin Vit lemondasat.

A Févarosi Torvényszék Ceégbirosaga 2020. majus 4. napjan kelt 01-10-044465/234 szaml végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte Martin Vit igazgatésagi tagként valé torlését Leonardo Meoli igazgatosagi
tagkeént valo bejegyzését.

A Tarsasag |lgazgatésaga: Horvath Gergely — elndk, Kozd Anikd, Leonardo Meoli.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirosaga 2020. junius 9. napjan kelt 01-10-044465/236 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte az Ernst & Young Konywvizsgaldé Korlatlan felelésségli Tarsasag
konyvvizsgald mandatumanak meghosszabbitasanak bejegyzését. A kényvvizsgalatért személyében is felelts
személy valtozatlanul Farkas Zoltan.

2020. évben a Tarsasag flggé Ugynéki szerzddést kotott az alabbi személyekkel:

Név: Roar Biztositasi és Pénzligyi Kozvetité Korlatolt Feleltsségli Tarsasag
Székhely: 1056 Budapest, Vaci utca 81.

Cégjegyzékszam: 01-09-881585

Szerzddés hatalyba lépése: 2020. januar 8.

Név: Leone Gruppo Korlatolt Felelésségli Tarsasag

Szekhely: 1141 Budapest, Szuglé utca 82

Cégjegyzékszam: 01-09-345601

Szerz6dés hatalyba lépése: 2020. februar 6., szerzédés megszint: 2020. oktober 6.
Név: Guba Ferenc Istvan

Lakcim: 2131 God, Ibolya utca 7.

Térzsszam: 14875

Szerz6dés hatalyba lépése: 2020. marcius 4.
Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

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

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

Befektetési stratégia, a befektetési alap céliai megvalésitasanak eszkozei:
Az Alap diszkontkincstarjegy bazisbdl kiindulva keresi a megfelelé befektetési célpontokat a vilag részvény-,
deviza- és allampapirpiacain, valamint kisebb stllyal az arupiacokon. A hagyomanyos befektetési alapoktdl a
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széles eszkoztaron tul abban tér el, hogy nem csak emelkedd, de esd piacon is van lehetésége hozamot elérni.
Long/short szarmaztatott alapként rendkivil széleskorl a rendelkezésre all6 eszkoztar, melynek tOkeattételes
poziciok mellett eladasi ligyletek, opciés piacok, hataridés kontraktusok is részét képezik. Cél a relativ arazasi
anomaliak kihasznalasa a tékepiac killonbozd 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 portfélio 6sszetétele idébeli korlatozas nélkil eltérhet a benchmark, RMAX index Osszetételétdl. A
mindenkori tékepiaci folyamatok figyelembevételével az Alap kdtvény és részvénykitettsége, valamint az Alap
altal felvett szarmaztatott poziciok nagysaga és iranya (a befektetési politika keretein belll) folyamatosan valtozik.

A befektetési politikara hato tényezék bemutatasa
Allampapirpiac

2020. I. negyedév

Hazank hitelkockazati felara (az 5 éves CDS-felar alapjan) 2020. elsé negyedévben 71 bazispontrol 79
bazispontra emelkedett. Az allampapir-piaci hozamgérbe egészén a hozamok emelkedése volt megfigyelhetd. A
hozamgorbe révid szakaszara az egész idészakban fokozatos emelkedés volt a jellemz6, mig a hosszabb
futamid6kén az idészak masodik felében emelkedtek a hozamok. A hazai hozamgorbe hosszi szakaszanak
feljebb tolodasa mogott a kedvezétlen globalis befektetdi hangulat allhatott, mig a révid hozamok az év eleji
magas inflaciés adatok utan feler6sodott piaci kamatemelési varakozasok kovetkeztében emelkedtek (a rovid
bankkozi kamatok emelkedésével parhuzamosan zajlott le ez a folyamat). Az 1-2 éves hozamok megkozelitéleg
20 bazisponttal, a 3-5 éves hozamok 10 bazisponttal, a 7-10 éves hozamok kériilbeliil 3-5 bazisponttal keriiltek
feljebb.

2020. ll. negyedév

A globdlis kockazatvallalasi kedv javulasanak, illetve a Magyar Nemzeti Bank monetaris politikai eszk6ztaranak
atalakitasanak eredményeként a hazai allampapir-hozamok esetében jelentés csékkenest figyelhettiink meg a
masodik negyedévben, mikézben a hozamgorbe laposabba valt. A rovid, éven bellili hozamok 45-50 bazisponttal
kerliltek lejiebb, mig a gérbe hosszl végén 55-70 pontos hozamesés ment végbe, amelyben fontos szerepe volt
tobbek kozott az MNB majusban elindult allampapir-vasarlasi programjanak is.

2020. lll. negyedév

Hazank hitelkockazati felara (az 5 éves CDS-felar alapjan) a harmadik negyedév végére a masodik negyedéev
végi 74 bazispontrol 64 bazispontra csokkent, amihez az orszagspecifikus tényez6 (hazank javuld piaci
megitélése) nagyobb mértékben jarult hozza, mint a nemzetkézi hatasok.

A harmadik negyedévben altalanos emelkedés ment vége a hazai masodpiaci referenciahozamokban. A rovid
lejarat( allamkotvények hozamai elsésorban az MNB likviditassz(ikité intézkedései miatt emelkedtek jelentds
mértékben szeptemberben: az éven belilli hozamok Osszességében a negyedév soran atlagosan 30-50
bazisponttal kerliltek feljebb. Ekdzben a hosszabb lejaratl kotvényhozamokat a nemzetkozi kérnyezet, az elszallo
koltségvetési hiany miatt megnovekedett kibocsatas, illetve a vartnal magasabb hazai inflaciés adatok toltak
feliebb: a 3 és a 10 éves referenciahozam kézel 30, az 5 éves hozam 50 bazisponttal emelkedett meg a negyedev
folyaman.

2020. IV. negyedeév

Hazank hitelkockazati felara (az 5 éves CDS-felar alapjan) a negyedig negyedév vegére tovabb merseéklodott, a
harmadik negyedév végi 64 bazispontrol 60 bazispontra csokkent, mig 2019 év veégéhez hasonlitva 71
bazispontral 15%-kal siillyedt.

A harmadik negyedévi hozamemelkedést kdvetden konszolidaloédott a kétvenypiac, a IV. negyedevben jelentos
hozamcsokkenésen ment keresztil a hozamgorbe futamidétdl figgetlenil. Mind a nemzetkozi befektetdi
kedvnek, mind a hatalmas likviditasnak, mind a jegybanki eszkdzvasarlasi jelenlétnek, valamint a kalfoldi
befekteték vasarlasainak készonhetéen mérséklédtek a hozamok. A globdlis j6 befektetéi hangulat a lezajlott
amerikai elndkvalasztas altal generdlt bizonytalansag megsziinésének, a virus elleni vakcina fejlesztésekkel
kapcsolatos pozitiv hireknek volt betudhaté. A 3 éves futamidejli allampapirok hozamai 70 bazisponttal
csokkentek a likviditasnak koszénhetéen, igy 0,7% hozamon zartak az évet, mig a 10 éves 35 bazisponttal, a 15
éves 59 bazisponttal mérséklédatt a pozitiv befektetdi kedvnek koszonhetéen. Az éven bellli papirok hozamai
elvaltak a BUBOR-tél, az év végi nagy likviditas tovabb csékkentette az egyébként sem magas hozamszintet, igy
a 3 honapos diszkont kincstarjegyek 0,28%-on zartak az évet.
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Forint arfolyam

2020. I. negyedév

A koronavirus jarvany terjedése miatt februar masodik felétél kibontakozo piaci panikhangulatban megltotték a
feltdrekvd piaci devizak tébbségét, ez aldl pedig a forint sem jelentett kivételt. A magyar deviza az amerikai
dollarral és az euroval szemben is t6rténelmi mélypontra gyengiilt az els6 negyedévben: az eurd-forint jegyzés
360, a dollar-forint pedig 336 felett is jart marcius folyaman.

Az euroval szemben a negyedév soran 0sszességében 9%-ot, a dollar ellenében pedig mintegy 11%-ot gyenglilt
a forint.

2020. ll. negyedév

A forint koronavirus-panikkal dsszefliggésbe hozhaté marciusi mélyrepllését kdvetden aprilisban stabilizalodott
az arfolyam, egyrészt a Magyar Nemzeti Bank altal végrehajtott kamatemelésnek, masrészt a javulé nemzetkozi
t6kepiaci hangulatnak készénhetéen. A forint a negyedév folyaman 6sszességében 1,7%-ot erdsodott az eurdval
szemben, ezzel pedig 355 alatt zart az eurd-forint kurzus.

Az amerikai dollar ellenében még nagyobb, mintegy 3,5%-0s felértékelddést mutatott a forint a masodik
negyedévben, a junius végi zaré arfolyam valamivel 315 felett alakult.

2020. lll. negyedév

A juliusi erésodést kdvetden augusztustol gyors gyengiilésbhe kezdett a forint az eurdval szemben, elsésorban az
inflacios varakozasokat meghaladd Utemii emelkedése miatt. Az MNB eleinte halogatta a szigoritast, aztan
szeptember végén lépett egy kamatemeléssel, ami meg is allitotta a forint gyengiilését. Az eurdval szemben
Osszességeben a negyedév folyaman mintegy 2,5%-kal értékelddott le a hazai fizetdeszkoz. Mindekbzben a
dollarral szemben (a dollar altalanos gyengélkedésének koszonhetéen) ertsodni tudott a forint, 6sszesen tobb
mint 3%-ot.

2020. IV. negyedév

Negyedik negyedévben 353 és 369 savban ingadozott a forint az eurdval szemben, az évet 365,13 arfolyamon
zarta, amely 0,1%-os leértékelddést jelentett az eléz6 negyedévhez képest. Eves szinten 10,5%-0s
forintgyengllést lathattunk 2020-ban, amely a koronavirus-jarvany okozta bizonytalansagnak, a jegybanki
szigoritas elmaradasanak, a valsagbol valo kilabalast segité laza monetéris politika fenntartasanak tudhato be.

Alapkamat

A fiskalis dontéshozok mellett a Magyar Nemzeti Bank is teljesen U helyzetben talalta magat a koronavirus
kdvetkezteében. A globalis jegybankok kamatcsokkentésekkel, illetve mennyiségi lazitasi programokkal reagaltak
a gazdasagi sokkhatasra, a magyar jegybank azonban masik eszkozt vetett be. Marciusi kamatdont® Glésén a
kamatokon nem valtoztatott, a pénzilgyi piaci fesziiltségek enyhitése érdekében azonban likviditasbovitd
intézkedésekrél dontott. Egyrészt az alultartalékolasra vonatkozéd szankcio felfliggesztésével felmentést adott a
bankoknak a kotelezétartalék-teljesités alol, masrészt hosszu lejaratl, azaz 3, 6 és 12 honapos, illetve 3 és 5
eves futamidejii fedezett, fix kamatozast hiteleszkdzt vezetett be gyakorlatilag korlatlan keretésszeggel. Nagy
Marton alelnék a marciusi Ulést kovetben tartott online eléadasaban elmondta, hogy a likviditasbévité
lépéssorozatnak nincs meg vége, tovabbi valsagkezeld 1épések jonnek, ,az MNB kész minden rendelkezésre alld
eszkdzt alkalmazni”.

A Magyar Nemzeti Bank a koronavirus-valsagra reagalva teljesen atalakitotta monetaris politikai eszkdztarat
marcius-aprilisban. Az alapkamat szintjén (0,9%-on) bevezetett egy egyhetes betéti eszkdzt (ami gyakorlatilag
kamatemelést jelentett az eddig érvényben |évé -0,05%-os O/N betéti kamathoz képest), illetve 0,9%-rél 1,85%-
ra emelte az O/N és egyhetes hitelkamatokat, szimmetrikussa téve ezzel a kamatfolyosot. Ezzel parhuzamosan
azonban tobb likviditasbovité intézkedést is bejelentett a jegybank, koztik a hosszabb lejarati magyar
allampapirokra fokuszalo allampapir-vasarlasi programot, melynek célja a hosszl hozamok leszoritdsa, ezaltal a
pénzlgyi kondiciok lazitasa volt. A rovid kamatok emelésére a forint elleni spekulacié megallitasa, a tllzott
gyenglilés megakadalyozasa érdekében volt sziikség, ami el is érte a céljat, hiszen aprilisban jelentés mértékben
er6sodott a hazai fizetbeszkdz. A masodik negyedév végen jott még egy csavar az MNB monetaris politikajaban,
a jegybank ugyanis varatlanul 15 bazispontos kamatcsokkentést jelentett be. Az indoklas szerint erre azért volt
szikség, mert a koronavirus erés dezinflaciés hatast fog kifejteni a magyar gazdasagra, mikdzben a GDP-
novekedes tteme a korabban vartnal mérsékeltebb lehet, ezért sziikség van a lazabb monetaris kondicidkra.
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Az alapkamat és az egyhetes betéti eszkoz kamatanak alakitasaval az MNB célja az inflacios kilatasokkal
kapcsolatban felmeriilt kockazatok kezelése és a gazdasagi ndvekedés helyredllitasanak tamogatasa. A jarvany
elleni gazdasagi védekezés masodik szakaszaban az arstabilitas biztositasaval parhuzamosan a gazdasagi
novekedés helyreallitdsa kerlilt fokuszba. Ezzel 6sszhangban a Monetaris Tanacs juniusban és juliusban 15-15
bazisponttal mérsékelte a jegybanki alapkamatot 0,6%-ra. Az MNB az egyhetes betéti ratat az alapkamat
csokkentésével dsszhangban 0,60%-ra csokkentette, majd szeptemberben 0,75%-ra médositotta, melynek
kovetkeztében az alapkamat és az egyhetes betéti eszk6z kamata kdzott eltérés keletkezett. A kamatfolyoso
szimmetrikussaga, valamint az egyhetes jegybanki betéti eszk6z aktiv menedzselése nagyobb rugalmassagot
biztositott a Jegybank szamara céljai elérésében.

Részvénypiacok

2020. I. negyedév

A globalisan meghataroz6 gazdasagok tovabb lassuld Gitemben béviiltek 2019. negyedik negyedévében. igy a
viliggazdasag bévillése a 2008-2009-es gazdasagi vilagvalsag ota a legalacsonyabb értéket produkalta. A
koronavirus hatasara rdadasul még sokkal rosszabbra fordult a helyzet, a bizalmi indikatorok vilagszerte a
gyarleallasok és a karantén-intézkedések hatasara historikus melypontjukra estek marciusban.

A globalis pénz- és tbkepiacokon azt kdvetéen kezdddétt el az igazi panik, miutan az Egeszségugyi
vilagszovetség (WHO) februar 21-én kijelentette, hogy egyre nagyobb a kockéazata a koronavirus jarvany
vilagjarvannya valasanak. Korabban a piacok egy enyhébb lefolyas, nagyrészt Kinara korlatozodo lokalis
jarvanyt araztak, ez azonban februar masodik felében megvaltozott. A részvények kozll elsésorban azokat a
szektorokat biintették a piaci szereplék (légitarsasagok, olajcégek, turizmushoz kapcsolt vallalatok, nyersanyagok
kitermeléséhez és feldolgozasahoz kapcsolodéd cégek), amelyeknek leginkabb arthat a virus vilagjarvannya
valasa, illetve a terjedés megfékezésére tett korlatozd intézkedések, valamint az ezekkel jaro6 drasztikus
keresletcsokkenés. Emellett alulteljesiték voltak a bankpapirok is, ami a fejlett piaci hozamgorbék
ellaposodasanak (a hosszi hozamok meredeken csokkentek a panikszer(i kotvényvételek kovetkeztében) banki
jbvedelmezéségre gyakorolt negativ hatasaval volt magyarazhaté. A koronavirus mellett az is borzolta a
kedélyeket a tézsdéken, hogy marcius elején egy sikertelen termelés-csokkentési megdllapodast kdvetden
Szaud-Arabia olajar-habor(t inditott Olaszorszag ellen, ami az olaj és az olajvallalatok arfolyaméat is a mélybe
|6kte.

A nagy jegybankok és a vilag vezeté gazdasagainak kormanyai egyarant a 2008-as valsag 6ta nem latott mértéki
gazdasagi élénkitésbe fogtak. A Fed rendkivili Ulések soran lazitott konvencionalis és nemkonvencionalis
monetaris politikai eszkdzein, tébbek kozétt 150 bazispontos kamatcsokkentést hajtott végre az iranyado ratan.
A bankkézi likviditas biztositasa érdekében megnovelte az 1 napos és 2 hetes repo lgyletek volumenét, bevezette
a 30 és 90 napos repo ligyleteket és lazitott a tartalékoldsi szabdlyain. A pénzpiacok stabil miikodésének
szavatolasa érdekében Ujrainditotta és kibOvitette az eszkozvasarlasi programjait, valamint swap
megallapodasokat kétott szamos jegybankkal az elmult negyedév soran. Az Eurépai Kozponti Bank (EKB)
valtozatlanul hagyta mind iranyad6 ratait, mind eléretekintd iranymutatasat, ugyanakkor jelentés lazito és
likviditasnyujtd épéseket jelentett be. A Bank of England dontéshozoi mindekdzben 65 bazisponttal mérsékeltek
az alapkamatot, tobb Gj hitelprogramot inditottak a kis- és kozépvallalkozasok tamogatasa érdekében és
kibovitették a kotvényvasarlasi programot.

A bejelentett fiskalis és monetaris élénkitések marcius kbzepére megallitottak a piacok meredek esését, azonban
igy is rég nem latott vérengzés soport végig a piacokon. Az MSCI World fejlett piaci globalis részvényindex az
elsé negyedévben mintegy 21%-ot veszitett értékébél. Az amerikai részvényindexek kozil az ipari- és
olajvallalatok nagy sulya miatt a Dow Jones szenvedte el a legnagyobb esést, kdzel 23%-ot. Az S&P 500 tobb
mint 19,5%-kal keriilt lejjebb, mig a Nasdaq kozel 14%-os minuszban fejezte be az elsé negyedévet. A Nasdaq
felllteljesitése a technoldgiai szektor véllalatainak nagyobb valsagallosaganak volt betudhatd, ezek ugyanis a
piaci atlagnal joval kisebbet estek.

Az eurbpai borzék még amerikai tarsaikndl is gyengébben teljesitettek az év els6 harom honapjaban. Az
tsszeurdpai Eurostoxx50 index 27,5%-ot zuhant. A brit tézsde tobb mint 24,5%-o0s, a német kozel 26%-os, a
francia mintegy 27%-os, az olasz tébb mint 28%-o0s, a spanyol pedig majdnem 30%-os mélyrepilésen ment
keresztiil. Az europai bankindex még ennél is nagyobbat, tébb mint 45%-ot esett.

A feltorekvd borzéket sem kerlilte el a panik, a feltérekvé piacokat tomorité MXEF index szintén jelentds, dollarban
szamolva 23%-0s értékveszteséget szenvedett el. Erdemes megemliteni, hogy a kinai részvénypiac a maga 11%-
os eséseével fellilteljesitd volt, amiben szerepet jatszhatott tobbek kozott az is, hogy a vilag tébbi orszagaval
ellentétben Ggy tlinik, Kina marcius végére mar tilesett a virus okozta nehézségek csucsan, és lassan ugyan, de
normalizalodni kezdett a gazdasagi élet.

A magyar tézsdeindexrdl ez nem volt elmondhatd, a BUX ugyanis a nagyobb vesztesek kozé tartozott, hiszen
harom hénap alatt sszességében kozel 36%-ot zuhant. A blue chipek kéziil az OTP-nek ment a legrosszabbul,
a bank részvényei mintegy 38%-kal keriiltek lejjebb. Az olajar zuhanasa miatt a MOL is szenvedett, tobb mint
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34,5%-ot estek az olajcég részvényei. A Magyar Telekom 18%-0s esésével a jobban teljesité papirok kizé
tartozott, mig a Richter messze fellilteljesito volt a maga ,mindossze” 6%-0s részvényaresésével.

2020. Il. negyedév

A gazdasagi teljesitmény alakulasat a koronavirus és annak megfékezésére hozott intézkedések hataroztak meg.
A nagy gazdasagok gazdasagi teljesitményei 2020. elsé¢ negyedévében mar jellemzéen mérséklddtek. A
jarvanygorbék laposoddséaval parhuzamosan a masodik negyedév kézepétdl kezdve az eurdpai gazdasagok
fokozatos Ujrainditdsa megkezdddott, ugyanakkor bizonyos feltrekvé gazdasagok (Brazilia, India) jelentették a
koronavirus terjedésének Uj gocpontjait, emellett az Egyesiilt Allamok fertézési gorbéje tovabbra sem enyhiilt
érdemben.

Az elst negyedéves vdlsagkezelési lépéseken til a masodik negyedévben Ujabb monetaris tamogatod
intézkedéseket jelentettek be a vildg nagy jegybankjai. Az amerikai Federal Reserve aprilisban a
kozepvallalkozasok tamogatasa érdekében Uj hitelprogramot inditott 600 milliard dolléros keretdsszeggel,
juniusban pedig bejelentette, hogy elkezdi a vallalati kotvények vasarlasat. Ezen, illetve a marcius folyaman
meghozott intézkedések hatasara a Fed mérlege marcius eleje 6ta megkozelitdleg 3000 milliard dollarral
emelkedett, és a jegybanki dontéshozdk jelezték, hogy amig a gazdasag teljesen talpra nem &ll, addig maradni
fog a kivételesen erds monetaris tamogatas.

Az Europai Kozponti Bank (EKB) is valtozatlanul hagyta az iranyadé ratakat és tovabbi likviditasnyujtd
intezkedeseket vezetett be. Az EKB a jarvany hatasainak ellensulyozasara inditott eszkdzvasarlasi programjat
1350 milliard eurdra bévitette, valamint meghosszabbitotta a program idétartamat is. A Bank of England juniusban
200 milliard fonttal bévitette eszkdzvasarldsi programjat, amelynek soran allamkotvényeket és vallalati
kotvenyeket vasarol.

Hiaba romlottak jelentts mertékben a makrogazdasagi indikatorok a masodik negyedév elején, az oridsi méretii
jegybanki stimulusnak, illetve a kormanyok példatlan dsszegii koltségvetési tamogatasanak kdszénhetéen
szamottevéen javult a globalis pénzpiaci hangulat, a volatilitds mérséklédott, a részvénypiacok pedig nagyot
emelkedtek: az MSCI World fejlett piaci globalis részvényindex 19,6%-kal keriilt feljebb a masodik negyedévben.
A piaci optimizmust a negyedev vege fele az esetenként varakozasokat felilmulé makrogazdasagi adatok, illetve
egy-egy sikeresnek igérkez6 koronavirus-gyégyszer is flitdtte. Mindezt annak ellenére, hogy a gazdasagok
fokozatos ujranyitasaval parhuzamosan sok orszagban, kéztiik az Egyesiilt Allamokban, tjra romlani kezdett a
jarvanyhelyzet a nyar bekdszontével.

A harom f6 amerikai részvényindex koziil a tovabbra is alulteljesitd olaj- és ipari vallalatok nagy stlya miatt a Dow
Jones produkalta a leggyengébb teljesitmény, igaz, ez is 18,5%-0s negyedéves emelkedést jelentett. Az S&P
500 mindekdzben 20,5%-ot, a technologiai szektor szérnyalasa kovetkeztében pedig a Nasdag 31%-ot
emelkedett a masodik negyedévben. A Nasdag-nak tébb olyan nagy komponense is volt, amely 40% feletti pluszt
tudott felmutatni: ilyen volt az Amazon (+41,5%), az Apple (+43,8%), az Nvidia (+44,2%), vagy éppen az
elképeszt6t ralizé Tesla (+106%) is. Az elsd negyedéves panikot kovetéen tehat a méasodik negyedéves
felpattanasban is jobban teljesitett a technoldgiai szektor, amely ismételten ravilagitott arra, hogy a befekteték
szerint egy sokkal valsagallobb iparagrél van szo, amely hossz( tavon profitalhat a kialakult (j helyzetbél.

A hagyomanyos, kevésbé valsagallé agazatok nagyobb indexsilya miatt az eurdpai részvénypiacok
alulteljesitették eészak-amerikai tarsaikat, ugyanakkor igy is szép, 17,8%-0s emelkedést konyvelhetett el az
Osszeuropai EuroStoxx 50 index. A német DAX feliilteljesité volt a maga +23,9%-0s erésddésével, 6t kovette az
olasz (+15%), a francia (+13,5%), a brit (+9,6%) és a spanyol bérze (+8%).

Altalanossagaban véve a feltdrekvé részvénypiacokon is j6 hangulat uralkodott a masodik negyedévben, az
atfogo MXEF index ugyanis 18,1%-os pluszban zarta a negyedévet. Kiemelkedett a nagyobb feltérekvé borzék
kozil a brazil (+30,2%), illetve az indiai (+49,5%) is, mig a Hong Kong-i részvénypiac mindossze 5,1%-os
er0sodést tudott felmutatni, elsésorban a varosallamban dulé politikai harcok miatt. A magyar BUX index 8,1%-
ot er6sodott a masodik negyedévben, ami elmaradt mind a régiés, mind a nyugat-europai és amerikai
részvenypiacok tobbségének teljesitményétdl. A hazai borzét elsésorban a MOL részvényeinek 3,7%-0s esése
hizta le, mikézben a Richter 6,5%-o0s, a Magyar Telekom 10%-o0s, az OTP pedig 16%-0s arfolyamemelkedést
konyvelhetett el.

2020. lll. negyedév

A harmadik negyedev folyaman kozzétett masodik negyedéves GDP-adatokbol kideriilt, hogy a vilag vezeté
gazdasagainak tobbsége tortenelmi mértékli visszaesést szenvedett el. Kivételt képezett ez aldl Kina, ahol a
jarvany eltérd idébeli lefutasa kdvetkeztében a masodik negyedévben mar 3,2 szazalékkal emelkedett a GDP
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éves dsszevetésben. A harmadik negyedévre vonatkozd makrogazdasagi adatokban ugyanakkor mar latszodott,
hogy az orszagok fokozatos Ujranyitdsaval parhuzamosan a gazdasagok is gyorsan elkezdtek talpra allni.

Mindazonaltal a vilaggazdasag masodik féléves teljesitményére vonatkozd varakozasok, valamint az egyes
gazdasagok kilabalasi mintazataira utalé jelek meglehetésen bizonytalanok voltak, és a jarvany masodik
hullamanak lefutasatol, valamint az arra adott kormanyzati reakcioktol valtak fliggové.

A Bloomberg Economics altal a nagy eurdpai gazdasagokra kialakitott valés idejli aktivitasi indikator mintazata a
V alakl fellendiilés elméletével szemben ,madarszarny”’, vagy ,pipa” alakd elnyuijtott kilabalas forgatokényvét
valészinlisitette. A makroadatok azt mutattdk, hogy a lezarasok feloldasaval a gazdasagok novekedésnek
indultak, azonban a kezdeti dinamika lassult, és a valsag el6tt |atottnal 10-20 szazalékkal alacsonyabb szintre allt
be a német, a francia, az olasz és a spanyol gazdasag kibocsatasa.

A javulo makrogazdasagi kérnyezet, a koronavirus elleni védboltas kifejlesztésében tértént jelentés elérehaladas,
valamint a példatlan mértékii fiskalis és monetaris tamogatasnak kdszonhetéen a részvénypiacok folytattak a
dinamikus emelkedést a harmadik negyedévben.

A legdinamikusabb emelkedést a vezetd amerikai részvényindexek tudtak felmutatni, a Dow Jones 8,2-kal, az
S&P 500 8,9%-kal, a technoldgiai szektor feliilteljesitésének kdszonhetden pedig a Nasdaq 11,2%-kal kertilt
feljebb a negyedév folyaman. Mindezt gy, hogy szeptember elején egy jelentds (tobb mint 10%-o0s) korrekcio
bontakozott ki a részvénypiacokon, amelynek elsddleges kivaltdja a nagy amerikai techcégek rovid tavon tulvetté
valasa volt, vagyis egy technikai jellegli korrekcié ment végbe.

A nyugat-eur6pai borzék alulteljesitették észak-amerikai tarsaikat, a legnagyobb eurddvezeti tézsdei vallalatok
részveényeit tomorité EuroStoxx 50 index értéke Osszességében 0,7%-kal csokkent. Az europai bankszektor
részvényei kiilénosen rosszul teljesitettek, az euréévezeti bankszektor referencia indexe 13,2%-ot esett. A DAX
index ennek ellenére — a bankrészvények relative alacsonyabb indexsulyanak készdnhetben — egyediliként a
nyugat-europai borzék kozil 3,7%-os emelkedéssel zarta a negyedévet, az olasz t6zsde ekdzben 1,4%-kal, a
francia 2%-kal, a brit 4%-kal, a spanyol pedig 6,6%-kal kerlilt lejjebb. Az esés egyrészt az USA-bdl kiindult
részvénypiaci korrekcioval, masrészt a ndvekvé europai koronavirus-esetszamokkal volt magyarazhato.

Altalanossagaban véve a feltdrekvé részvénypiacokon is j6 hangulat uralkodott a harmadik negyedévben, amiben
az amerikai dollar jelentés gyengiilése is szerepet jatszott. Az atfogo feltérekvo piaci MXEF részvényindex 9,7 %-
os pluszban zarta a negyedévet. A kizép-kelet-eurépai régioé — elsésorban a rosszul teljesité bankreszvenyek
magasabb részvénypiaci stlya miatt — gyengélkedett, am még ebbdl a sorbol is lefelé l6gott ki a hazai BUX index
a maga 8,1%-o0s esésével. A magyar tézsdeindexet részben a Mol (-9%), de legféképp az OTP (-15,3%) huzta
lefelé. Az OTP kiemelkedéen rossz teljesitménye az eurdpai bankszektor gyengélkedésével allt szoros
Osszefliggésben.

2020. IV. negyedév
A részvénypiacok emelkedése a harmadik negyedévhez hasonléan folytatédott az év utolsé negyedéveben is.

Az Egyesiilt Allamokban a vezet6 részvényindexek mindegyike jelentts emelkedést konyvelhetett el, kiildnésen
novemberben. A vakcinahireken kiviil Joe Biden elnékké valasztasa, valamint a december végén bejelentett 900
milliard dollaros gazdasagi élénkité csomag is flitdtte a piaci optimizmust. A részvénypiac elkezdte arazni a
demokratak jelentés infrastruktira fejlesztési programjat is, a negyedév soran a ciklikus részvények jelentésen
felllteljesitették a defenziveket.

Az eurdpai részvények szintén hatalmas emelkedéssel zartak a negyedik negyedévet. A pozitiv vakcinahirek
hatasara azok a szektorok — az energia illetve a pénziigyi — teljesitettek felil, amelyeket legstlyosabban érintett
a jarvany. A pozitiv hangulathoz hozzajarult, hogy a magyar és a lengyel vétoét elharitva az EU vezet6i elfogadtak
a mérfoldkének szamitd 1800 milliard eurds koltségvetési csomagot, illetve a 750 milliard eurds koronavirus
helyreallitasi alapot.

A globalis részvények kozil killon kiemelkednek a feltérekvé piacok. A felérekvé piaci MSCI Emeging Markets
Index (MXEF Index) a vakcinahireknek illetve a gyenglilé dollarnak készénhetéen 19,6%-0s hozamot ért el,
amivel az elmUlt évtized legerésebb negyedévét produkalta. A nyersanyagexportalo feltérekvé orszagokat, mint
Oroszorszag és Brazilia, a novekvd nyersaganyarak kilon is tdmogattak, aminek készonhetéen a nagyobb
feltorekvd piacok kéziil Brazilia teljesitett a legjobban, 25%-ot meghaladé emelkedést felmutatva. A pozitiv
felttrekv® piaci hangulatbdl a kelet-k6zép-eurdpai régio sem maradt ki, a régio indexeinek mindegyike 15% feletti
mértékben emelkedett. A magyar tézsdeindex a régidban is kiemelkedett 27%-os teljesitményével, a BUX-ot
legféképpen az OTP (+43%) és a Mol (+30%) hiizta felfelé, mig a Richter (+14%) és a Magyar Telekom (+5%)
relativ lemaradok voltak.
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Az Alap ,A" sorozata 3,20%-o0s, ,B" sorozata 3,99%-0s hozamot ért el 2020. évben, a benchmark hozam az ,A”
és a ,B" sorozat esetében 0,41% volt.

Az Alap miikédésében bekdvetkezett valtozasok

2020. februar 1-jén megszlnt a forgalmazasi szerzédés az Equilor Befektetési Zrt.-vel.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas teljes 6sszege az
Alapkezelé alkalmazottainak kifizetett rogzitett és valtozo javadalmazas szerinti
bontasban, a kedvezményezettek szama és a kifizetett nyereségrészesedés, valamint a
javadalmazas teljes dsszege az Alapkezel6 ligyvezetdi és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast
gyakorolnak.

Rogzitett Valtozoé Kedvezményezettek Kifizetett
javadalmazas javadalmazas szama nyereségrészesedés

Alapkezelé munkatarsai 6sszesen 184 792 084 Ft 42 525 853 Ft 20 0 Ft
Ugyvezetdk és azon munkavallallok,
akik az Alap kockazati profiljara

; o : : 121 719 470 Ft 31 393 350 Ft 12 0 Ft
tevékenységiik soran hatast
gyakorolnak

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

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkézoket.

Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott idészakban kotott (j
megallapodas

Az Alap mindkét sorozatanak varhaté hozam-kockazat profilja a 3-as (a kézepes kockézatii) besorolasnak felel
meg az 1-7 kozotti skalan az Alap 5 évre visszatekintd szintetikus mutatéja alapjan.

Az 5 evre visszatekintd szintetikus mutatd az Alap heti hozamainak ingadozasabal 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 alapulé rendelete) meghatarozott megfelelé kockazatkezelési rendszereket
mikodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap befektetési stratégiaja szempontjabol relevans kockazatok
azonositasara, mérésére és nyomon kovetésére. Az Alapkezelt évente egyszer fellilvizsgalja, és sziikség esetén
kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

Xl. Tokeattetellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap befektetéseinél tokeattételes poziciokat is felvehet. Az Alap a targyidészakban ttkeattételt nem
alkalmazott.

XIl. Ertékpapir-finanszirozasi iigyletek és a teljeshozam-csereiigyletek alkalmazasi
modjai
Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi ligyletek és az UGjrafelhasznalas atlathatosagarol, valamint a

648/2012/EU rendelet modositasardl szold 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi ligyleteket és teljeshozam-csereligyleteket.
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Xlll. Mellékletek

1. szamua melléklet: Az Alap 2020. évi l:Eves beszamoldéjanak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2020. évi Eves beszamoléjanak Eredménykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2020. évi Eves beszamoléjanak Portf6lié jelentése

Budapest, 2021. aprilis 26.

Generali Alapkezelt Zrt.

w
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3.szam( melléklet

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezel6 neve:
LetétkezelS neve:

NEE szamitas tipusa:

Portfoli6 jelentés értékpapiralapra

Generali Spirit Abszol(t Szarmaztatott Alap
1111-284

Generali Alapkezel6 Zrt.

Unicredit Bank Zrt.

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

ﬁargynap (T-nap):

2020.12.31

|Sajat téke:

9125614 702

A targynapi netté eszkbzérték meghatarozésa:

1. Kételezettségek OsszeglErték |
I/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelez Futamidd 0 0,000%
0 0,000%
0,000%
III2. Kéltségek (Osszes): Szamitasi alap 88 340 617 0,968%
Alapkezeldi dij: NE*1.75% 8 087 751 0,089%
Fellgyeleti dij: (Kifizelett elhatarolas) 0.025% / év 778 245 0,009%
Forgalmazéi dij 1.05%, 0.88%, 0.05%, 0.88%, 1113 242 0,012%
Szamviteli szolgaltatas dija 711,200 HUF / év 533 405 0,006%
Konyvvizsgaldi dij: 980,000.- / év* 588 000 0,006%
[Egyéb dij: Kilénadd 0% 1006 059 0,011%
|Letétkezeldi dij: NE*0.1156% / év 883 776 0,010%
Egyéb dij: Sikerdij 20% 75 350 139 0,826%
0,000%
113 Egyéb kbtelezettségek (6sszes): 0 0,000%
[Enékpapir velelbol szarmazo kotelezettségek: 0,000%
Egyéb kotelezettségek: 0,000%
0,000%
: Kotelez. 6ssz.: 88 340 617 0,968%

||II. Eszk6zok Osszeg/Erték
[li11. Foly6szamla, készpénz (6sszes): Névértéken 2914 163 623 31,934%
ANGOL FONT GBP 333753 0,004%
CSEH KORONA CzZK 1057 0,000%
DAN KORONA DKK 3691 0,000%
EURO EUR 454 955 658 4,985%
HONG KONGI DOLLAR HKD 9273 0,000%
LENGYEL ZLOTY PLN 82 836 0,001%
IMAGYAR FORINT HUF 1899 036 788 20,810%
ROMAN LEJ RON 65 317 784 0,716%
TOROK LIRA TRY 11 0,000%
USA DOLLAR UsD 494 422 772 5,418%
[z Egyéb kbvetelés (bsszes): 326 561 0,004%
0 0,000%
Ertékpapir eladasbdl szarmazoé kovetelések: 0 0,000%
Elhatérolt UNICREDIT szamlakamat: 0 0,000%
Osztalék Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF UsD 326 561 0,004%
0,000%
Egyéb kovetelés: 0.0(]0_'1::'1
[[73 Cekottt bankbetétek Bank Fulamidd 0 0,000%
11/3.1. Max 3 ho lekotésl (6sszes): 0 0,000%
0,000%
0,000%
11/3.2. 3 honapnal hosszabb lekotésl (Gsszes): 0 0,000%
0,000%
0,000%
1/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névértékidarabszam * 6 310 040 673 69,146%
1114.1, Allampapirok (Bsszes): 2 268 024 735 24 853%
11/4.1.1. Kotvények (0sszes): 2121 687 833 23,250%
2022/C MAK HUF 59 250 000 60 563 750 0,664%
2023/C MAK HUF 349 000 000 358 249 547 3,926%
2026/E MAK HUF 300 000 000 303 754 500 3,329%
2029/A MAK HUF 100 000 000 102 033 200 1,118%
2031/A MAK HUF 240 060 000 268 575 767 2,943%
2023/B MAK HUF 540 550 000 540 637 569 5,924%
2027/B MAK HUF 500 000 000 487 873 500 5,346%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%
0,000%

0,000%




11/14.1.2. Kincstarjegyek (6sszes):

146 336 902

1,604%

21/08/25 DKJ

HUF

146 650 000 |

146 336 902

1,604%




0,000%
0,000%
0.000%)
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (0sszes). 0 0,000%
0,000%
0,000%
T74.1.4. Kulfoldi allampapirok (osszes): 0 0,000%
0,000%
0,000%




[1742. Gazdalkodai 6s egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 1288 310 282 14,118%
1I/4.2.1. Tozsdére bevezetett (6sszes): 1288 310 282 14,118%
ALTEO 2022/11 HUF 50 000 000 47 934 000 0,525%

CORDIA 2026/| HUF 100 000 000 97 724 300 1.071%

11B 2021/E EUR 100 000 36 927 970 0,405%

1IB 202211 HUF 185 000 000 189 130 495 2.073%

1IB 2022/ HUF 40 000 000 40 038 360 0,439%

MAEXIM 1 10/08/21 HUF 100 000 000 100 300 400 1,099%

MFB 0.5 08/24/22 HUF 100 000 00O 100 005 300 1,096%

MFB 1.7 10/27/21 HUF 50 000 00O 50 622 050 0,555%

WINGHOLDING 2030/ kotvény HUF 100 000 000 94 536 500 1,036%

OTP Opusse float 10/29/49 EUR 1615 000 531 090 907 5,820%

0,000%

0,000%

/4.2 3. Kalfoldi kotvények (0sszes): 0 0,000%
0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

11{4.2.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,000%
0.000%

0,000%

1114.3. Részvények (0sszes): 1437 741 676 15,755%|
11/4.3.1. Tozsdére bevezetett (6sszes): 996 520 710 10,920%
AKKO Invest HUF 50 330 19477710 0,213%

Allami Nyomda HUF 22 500 29 250 000 0,321%

Alteo HUF 71900 66 867 000 0,733%

Appeninn HUF 75 000 22 350 000 0,245%

AutoWallis HUF 775 000 65 875 000 0,722%

DM-KER HUF 590 000 34 220 000 0,375%

Duna House HUF 55 500 20091 000 0,220%

Graphisoft Park SE HUF 10500 35 700 000 0,391%

Masterplast HUF 75 000 148 500 000 1,627%

MTelekom (MATAV) HUF 500 000 190 000 000 2,082%

oTP HUF 3 500 46 760 000 0.512%

Pannergy HUF 20 500 15 580 000 0.171%

RABA HUF 20 000 30 000 000 0,329%

Richter HUF 25000 186 000 000 2,038%

Waberers International Zrt. HUF 50 500 85 850 000 0,941%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

/4.3.2. Kulfoldi részvények (0sszes): 441 220 966 4,835%
Atrium Real Estate EUR 630 576 230 0,006%

Krka EUR 2 500 83 432 205 0,914%

Marinomed Biotech EUR 600 26 070 282 0,286%

Nova Ljublanska Banka EUR 1500 25084 431 0,275%

oMV EUR 5000 60 246 450 0,660%

HRVATSKI Telecom HRK 5500 48 265 388 0,529%

Bank Pekao PLN 7 500 36 334 643 0,398%

PZU PLN 15 500 39770 278 0,436%

Fondul Prop RON 615 469 66 923 329 0,733%

OMV Petrom RON 2 000 000 54 517 730 0,597%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

11/4.3.3. Tozsdén kiviili (bsszes): 0 0,000%
0,000%

0,000%

11/4.4, Jelzaloglevelek (6sszes): 291 656 442 3,196%
1l/4.4.1. Tozsdére bevezetett (6sszes): 291 656 442 3,196%
TJ24NVO1 HUF 287 940 000 291 656 442 3,196%

0,000%

11/4.4.2. Tozsdén kivilli (0sszes): 0 0,000%
0.000%

0,000%

|I/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 1024 307 538 11,225%
11/14.5.1. Tozsdére bevezetett (0sszes): 872 338 736 9,559%
Accorde Els6 Roman Részvényalap | sorozat HUF 40 000 000 60 514 520 0,663%

Accorde Spartan Gorog Rvalap. | sorozat HUF 76 553 245 67 496 920 0,740%

Adventum MAGIS Zartkori Alapok Alapja EUR 5 208 979 917 2,290%

Erste Ingatlanbefeketetési Alap HUF 146 077 420 373 140 162 4,089%

Magyar Posta Ingatlan Alap A sorozat HUF 129 750 826 162 207 217 1,777%

NAP Ingatlanfejleszio Befektetési Alap B sorozaf HUF 10 000 0 0,000%

11/4.5.2. Tozsdén kiviili (6sszes): | 0 0,000%




0,000%

11/4.5.3. Kulfoldi befekietési jegyek (6sszes):

151 968 802

1,665%




SPDR Gold Trust

usb

1000

53 037 130

0,581%

Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF

usb

10 000

98 931 672

1,084%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

1114.6. Karpétlasi jegy (6sszes):

0,000%

0,000%

0,000%

11/5. Szarmazékos ligyletek

-10 575 538

-0,116%

1.5.1. Hataridés [ Megnev

Tipus (S/L)

Névérték/darabszam

-10 575 538

-0,116%

11./5.1.1. Futures (6sszes):

0

0,000%

0,000%

0,000%

I1.15.1.2. Forward (6sszes):

-10 575 538

-0,116%

EUR/HUF

-6 067 779

-0,066%

EUR/HUF

-12 063 334

-0,132%

GBP/HUF

-157 260

-0,002%

USD/HUF

4772 535

0,052%

USD/HUF

2940 300

0,032%

0.000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

0,000%

111.6.2, Opcids Megnev

Tipus

Névérték/darabszam

0,000%

11/5.2.1. Tézsdei opcids (0sszes):

0,000%

0,000%

0,000%

11/5.2.2. OTC il OTC lipust (osszes):

0,000%

0,000%

0,000%

Eszk. dssz.:

9 213 955 319

100,968%

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

a 2020.01.01 - 2020.12.31-ig terjed6 id6szakra

A szamvitelrél szold 2000. évi C. torvény és a befektetési alapok éves beszamolo készitesi és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XI1.11.) Korm. rend.
alapjan.

Budapest, 2021. aprilis 26.
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Varga Robert Gergely Koz6 Aniké
Generali Alapkezeld Zrt. Generali Alapkezeld Zrt.
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MERLEG
Eszkdzok (Aktivak)
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2019.12.31 | 2020.12.31

a b G 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 kiilonbozete 0 0
05. a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. |B) FORGOESZKOZOK (08.+13.4+22. sor) 9184519 9224531
08. [ 1. KOVETELESEK (09-12. sor) 8 059 327
09. | 1.Kovetelések 8 059 307
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kuilféldi pénzértékre szolo kovetelések értékelési kildnbozete 0 0
12. | 4. Forintkdvetelések értékelési kildnbdzete 0 0
13. [ 1. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 8295781 6310040
14, 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 3 585 762 2214170
15. 2. Hitelviszonyt megtestesitd nem allampapirok 1574 512 1210649
16. | 3. Kincstarjegyek 0 146 039
17. | 4. Allamkoétvények 2795385| 2104501
18. | 5. Jelzaloglevél 287 458 287 458
19. | 6. Ertékpapirok értékelési kilonbdzete 52 664 347 223
20. a) kamatokbdl, osztalékokbol 21001 17 627
21. b) egyéb 31663 329 596
22. | . PENZESZKOZOK (23-24. sor) 880679 2914164
23. | 1. Pénzeszkozok 880679 2914 164
24. | 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilbnbozete 0 0
25. [c) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 0 0
26. | 1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
27. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) 33169 -10 576
29, 1. Szarmazékos Ugyletek értékelési killonbozete 33169 -10 576
30. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 9217688 9213955
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyev
szam 2019.12.31 | 2020.12.31
a b C d

31. [E) SAJAT TOKE (32.+35. sor) 9145166| 9125620
32. |I. Indulé téke (33.+34. sor) 8440 670 8211538
a3, 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 22 482 885| 23343811
34, 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -14 042 215| -15132 273
35. Il T6kevaltozas (t6kendvekmeény) (36-40. sor) 704 406 914 082
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete -148 669 -267 108
37. 2. Ertékelési kildnbozet tartaléka 52 663 347 223
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 33169 -10 576
39. 4. El6z6 év(ek) eredménye 824 498 767 333
40. | 5. Uzleti év eredménye -57 165 77 210
41. |F) Céltartalékok 0 0
42. |G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 72 522 88 335
43. |. Hosszu lejaratl kotelezettségek 0 0
44, 1. Rovid lejaratl kotelezettségek (46+47. sor) 72 522 88 335
45, 1. Szallitok 71468 87 334
46. 2. Egyeéb rovid lejaratl kotelezettseégek 1054 1001
47. lll. Kulfoldi pénzértékre szol6 kotelezettségek értékelési kilonbozete 0 0
48. [H) Passziv idébeli elhatarolasok 0 0
49. |FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 9217 688 9213 955

Budapest, 2021. aprilis 26.

L. WKl %
Varga Rébert Gergely Kozd Aniké

Generali Alapkezeld Zrt.

Generali Alapkezelo Zit.




Generali Spirit Abszolut Szarmaztatott Alap

EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2019. 2020.
a b c d
01. (. Pénziigyi miiveletek bevételei 888 556 1938 690
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 60 423 66 773
03. 2. Bankbetét kamata 7198 1033
04. 3. Arfolyamnyereség 724 572 1725 863
05. 4. Osztalékbevétel 82 915 60 346
06. 5. Szarmazékos Ugyletek pénziigyi nyeresége 13 448 84 675
07. [Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 763 632 1663 513
08. [lll. Egyéb bevételek 0 0
09. |IV. Mikodési koltségek 178 108 193 979
10. 1. Alapkezeléi dij 159 639 170 116
11. 2. Letétkezeldi dij 10 005 10 190
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Feligyeleti dij 2 164 3042
14. 5. Féforgalmazoi dij 4 327 4 407
15. 6. Konyvvizsgalati dij 892 980
16. 7. Bankkoltség 211 4499
17. 8. Ilgénybevett szamviteli szolgéltatas 711 711
18. 9. Forditas koltségei 0 0
19. 10. Egyéb koltség 159 34
20. |V. Egyéb raforditasok 3981 3988
21. |VL. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
22. |VIL. Targyévi eredmény (I-lI+1I-1V-V-VI) -57 165 77 210
Budapest, 2021. aprilis 26.
N A —
Varga Robert Gergely Kozé Aniké

Generali Alapkezelo Zrt.

Generali Alapkezel6 Zrt.




