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Fuggetlen kényvvizsgaléi jelentés

A Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap befektetéinek

Vélemény

Elvégeztik a Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap (,az Alap") 2021. évi éves jelentése Il., lll., IV.,
V., VI. és VII. pontjaiban, valamint az 1., 2. és 3. szadmu mellékletekben talalhatdé szamviteli informacidknak
(,eves jelentésben kozolt szamviteli informaciok™) a kdnyvvizsgalatat.

Véleményink szerint az Alap mellékelt 2021. december 31-ével végz8dé évre vonatkozé éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél
sz0l6 2000. évi C. torvénnyel (,szamviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrdl és kezelbikrdl,
valamint egyes pénzligyi targyu térvények médositasarol szolé 2014. évi XVI. torvénnyel 6sszhangban
kerultek 6sszedllitasra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban szereplé eszkdzok és
kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informacidkban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezelbje altal adott értékelés alapjan kerlltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozo —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink b&vebb leirasat jelentésink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a Generali Alapkezel6 Zrt.-t6l az éves jelentésben
kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozd, Magyarorszagon
hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgal6i Kamara ,A kdnyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai)
szabalyairdl és a fegyelmi eljarasroél szo6lo szabalyzata’-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések
tekintetében a Koényvvizsgaldk Nemzetkozi Etikai Standardok Testllete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai
kédex kamarai tag kényvvizsgaldknak (a nemzetkdzi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)" cim(
kézikdnyvében (az IESBA Kbddex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy8z8désink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

Az Alap 2020. évi éves jelentését mas konyvvizsgald kdnyvvizsgalta, aki 2021. aprilis 26-an kelt
kényvvizsgaldi jelentésében mindsités nélkili véleményt bocsatott ki.

Egyéb informaciok

A Generali Alapkezeld Zrt. igyvezetése (,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az egyéb informaciok az
éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbaol allnak, de nem tartalmazzak az éves
jelentésben kozolt szamviteli informacidkat és az azokra vonatkozé kényvvizsgaldi jelentésiinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokra adott
véleménylnk nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informaciodkra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.
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Az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalatadval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacioknak, vagy a
kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességlink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felelésségei az éves jelentésben kézélt szamviteli
informéciokért

A vezetés felel6s az éves jelentésben k6zolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakroél és
kezelbikrdl, valamint egyes pénzligyi targyu torvények modositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli térvénnyel 6sszhangban torténé elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzok és
kételezettségek leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelbje altal megadott
értékelése alapjan térténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastdl mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felel6s az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kozzétételéért, valamint a vezetés felelés az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld dsszeallitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
véllalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesilését eltérd rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényez6, korilmény nem all
fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felel6sek az Alap pénziligyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kézélt szamviteli informaciok kényvvizsgélataért vald felel6sségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar
hibabdl eredé Iényeges hibas allitast, valamint a véleményilnket tartalmazé kdnyvvizsgaloi jelentést
bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett kbnyvvizsgalat mindig feltarja a 1étez6 lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mingstilnek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen ésszer(i varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecslljuk az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok akar csalasbal, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagal6 kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendé és megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbol eredd lényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl ered6é, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll feliilirasat.

» Megismerjik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kdnyvvizsgalati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott kérulmények kdzott megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddo kdzzétételek ésszerliségét.
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» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvalo-e a vezetés részérél az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld dsszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdél, fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelent6s kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaldi jelentéslinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban Iévé kapcsolddd kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfelelbek,
mindsitenlnk kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett
kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jov6beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kiilénos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszk6zok és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott id6szakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok minden
Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakroél és kezel8ikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
térvények modositasardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerlltek-e dsszeallitasra.

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

Budapest, 2022. aprilis 25.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202

Digitally signed by Leposa
Gsilla

Leposa Csilla b 202,05 13235
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Leposa Csilla
Partner, Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005299
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Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap

l. Alapadatok

Az Alap miikodési formaja:
Az Alap fajtaja:

Az Alap elsédleges
eszkozkategoriajanak tipusa:

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

Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezetd forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kédja,
névértéke:

nyilvanos

nyiltvégl
értékpapiralap

hatarozatlan

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

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

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

Generali Triumph Abszolit Szarmaztatott Alap ,,A” sorozat
forgalmazoéi:

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)

Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap ,,B” sorozat
forgalmazoi:

Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.)
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)
SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorosmarty tér 7-8.)

Sberbank Magyarorszag Zrt. (székhelye: 1088 Budapest, Rakoczi ut 7.; A
forgalmazasi szerzédés 2022.03.02-a4n megsziint.)

Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap ,,C” sorozat
forgalmazoéi:

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)

LA” sorozat: HU0O000720248; névérték: 1,- Ft
,B” sorozat: HUO000714977; névérték: 0.01,- EUR
,C” sorozat: HU0O000720255; névérték: 0.01,- USD
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Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikdban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2020.12.31-re és 2021.12.31-re érvényes nettd eszkodzértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2020.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 5,689,202,021 HUF 100.00%
OSSZES ESZKOZ 5,773,459,933  HUF 101.48%
Pénzpiaci eszk6zok 1,254,218,191 HUF  22.05%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - CZK 4,205,396 HUF 0.07%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - DKK 44,354 HUF 0.00%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - EUR 468,495,298 HUF 8.23%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - GBP 19,086,177 HUF 0.34%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - HUF 574,830,062 HUF  10.10%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - PLN 33,103,404 HUF 0.58%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - RON 151,065 HUF 0.00%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - TRY 15 HUF 0.00%
Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap - USD 154,302,420 HUF 2.71%
Allampapirok 533,782,084 HUF 9.39%
Allamkétvény 485,006,443  HUF 8.53%
2021/A MAK 50,093 HUF 0.00%
2027/B MAK 97,574,700  HUF 1.72%
2030/A MAK 219,784,800 HUF 3.86%
2031/A MAK 111,878,600  HUF 1.97%
2038/A MAK 55,718,250 HUF 0.98%
Diszkont kincstarjegy 48,775,641 0.86%
21/08/25 DKJ 48,775,641 0.86%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 357,247,493 HUF 6.27%
Adventum MAGIS Zartkorl Alapok Alapja 125,387,950 HUF 2.20%
Erste EURO Ingatlan Alap 126,449,565 HUF 2.22%
Erste Nyiltvégi Ingatlan Befektetési Alap 105,409,978 HUF 1.85%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,186,608,549 HUF  20.87%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 75,624,595 HUF 1.33%
ETFMG Prime Cyber Security ETF 25,674,062 HUF 0.45%
First Trust NASDAQ Clean Edge Green Energy ETF 62,650,778 HUF 1.10%
Global X Cloud Computing ETF 49,778,064 HUF 0.87%
Invesco Solar ETF 61,113,427 HUF 1.07%
Invesco Wilderhill Clean Energy ETF 67,636,911 HUF 1.19%
iShares Euro HY Corp BND ETF 97,587,200 HUF 1.72%
iShares Euro Stoxx Banks 30 52,783,193 HUF 0.93%
iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bond ETF 31,151,434 HUF 0.55%
L&G DAX Daily 2X short UCITS ETF 16,967,591 HUF 0.30%
ProShares Short Russel 2000 ETF 51,740,640 HUF 0.91%
ProShares UltraPro Short S&P 500 17,603,712 HUF 0.31%
ROBO Global Healthcare Tech. and Inno. ETF 39,001,738 HUF 0.69%
SPDR Gold Trust 212,148,518 HUF 3.73%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 192,916,760 HUF 3.39%
VANECK Vectors ETF 59,048,738 HUF 1.04%
Vanguard Healthcare ETF 73,181,188 HUF 1.29%
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Részvények 780,980,904 HUF  13.73%
Allami Nyomda 26,000,000 HUF 0.46%
Alteo 32,550,000 HUF 0.57%
Appeninn 11,920,000 HUF 0.21%
Graphisoft Park SE 18,700,000 HUF 0.33%
ING Groep 83,698,750 HUF 1.47%
KBC Groep 83,658,586 HUF 1.47%
Masterplast 59,400,000 HUF 1.04%
MOL 22,995,000 HUF 0.40%
Mtelekom 94,824,440 HUF 1.67%
OTP 53,440,000 HUF 0.94%
OTT-ONE 14,310,000 HUF 0.25%
Philip Morris CR 62,248,560 HUF 1.09%
Richter 59,520,000 HUF 1.05%
SAP AG 46,979,086 HUF 0.83%
Vestas Wind 63,585,594 HUF 1.12%
Wal-Mart Stores 47,150,888 HUF 0.83%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 1,248,408,420 HUF  21.94%
ALTEO 2022/l 47,934,000 HUF 0.84%
CORDIA 2026/ 97,724,300 HUF 1.72%
IIB 2021/E 18,463,985 HUF 0.32%
1B 2022/I 66,451,255 HUF 1.17%
1B 2022/11 28,026,852 HUF 0.49%
MFB 0.5 08/24/22 100,005,300 HUF 1.76%
MFB 1.7 10/27/21 50,622,050 HUF 0.89%
MFB 2.4 01/20/21 255,865,750 HUF 4.50%
MOL 2.625 04/28/23 78,491,558 HUF 1.38%
OTP 5.875 Float 11/49 65,037,175 HUF 1.14%
OTP Opusse float 10/29/49 281,165,775 HUF 4.94%
Raiffeisen 5.875 2023 80,910,106 HUF 1.42%
WINGHOLDING 2022/1 kétvény 30,442,064 HUF 0.54%
WINGHOLDING 2030/ kétvény 47,268,250 HUF 0.83%
Jelzaloglevek 329,640,454 HUF 5.79%
TJ24NVO01 329,640,454 HUF 5.79%
Deviza fedezeti ligyletek 81,760,108 HUF 1.43%
EUR/HUF -5,510,556 HUF -0.10%
EUR/HUF -3,033,889 HUF -0.05%
EUR/HUF -8,935,803 HUF -0.16%
EUR/HUF 4,780,958 HUF 0.08%
EUR/HUF 2,810,905 HUF 0.05%
EUR/HUF 30,826,079 HUF 0.54%
EUR/HUF 2,466,760 HUF 0.04%
EUR/HUF 1,288,151 HUF 0.02%
EUR/HUF 39,721,992 HUF 0.70%
EUR/HUF 9,865,735 HUF 0.17%
USD/HUF 143,269 HUF 0.00%
USD/HUF -4,995,934 HUF -0.09%
USD/HUF -556,913 HUF -0.01%
USD/HUF 1,118,845 HUF 0.02%
USD/HUF 10,255,507 HUF 0.18%
USD/HUF 1,515,002 HUF 0.03%
Kovetelések 813,730 HUF 0.01%
Esedékesség 786,930 HUF 0.01%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 636,793 HUF 0.01%
Wal-Mart Stores 150,137 HUF 0.00%
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Utalas Erkeztetés 26,800 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -84,257,912 HUF -1.48%
Dijak -84,257,912 HUF -1.48%
Alapkezelési dij 7,979,700 HUF -0.14%
Befektetési alapok kuldnadoja -605,109 HUF -0.01%
Felligyeleti dij -454,494 HUF -0.01%
Forgalmazadi dij -649,503 HUF -0.01%
Konyvelési dij -95,166 HUF 0.00%
Konyvvizsgaldi dij -551,998 HUF -0.01%
Letétkezelési dij -527,116 HUF -0.01%
Sikerdij -73,394,826 HUF -1.29%
Vonatkozasi datum

2021.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza Arany

NETTO ESZKOZERTEK 5,889,548,405 HUF 100.00%

OSSZES ESZKOZ 5,908,663,713  HUF  100.32%
Pénzpiaci eszk6zok 1,363,156,718 HUF 23.15%
Generali Triumph - CZK 8,068,702 HUF 0.14%
Generali Triumph - DKK 6,047,598 HUF 0.10%
Generali Triumph - EUR 13,282,365 HUF 0.23%
Generali Triumph - GBP 20,677,789 HUF 0.35%
Generali Triumph - HUF 1,187,794,164 HUF 20.17%
Generali Triumph - PLN 33,438,649 HUF 0.57%
Generali Triumph - RON 150,199 HUF 0.00%
Generali Triumph - TRY 9 HUF 0.00%
Generali Triumph - USD 93,697,243 HUF 1.59%
Allampapirok 1,004,247,950 HUF  17.05%
Allamkétvény 1,004,247,950 HUF  17.05%
2027/B MAK 643,418,750 HUF  10.92%
2029/B MAK 97,810,400 HUF 1.66%
2030/A MAK 181,075,400  HUF 3.07%
2033/A MAK 81,943,400 HUF 1.39%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 368,427,364 HUF 6.26%
Adventum MAGIS Zartkdr Alapok Alapja 128,863,907 HUF 2.19%
Erste EURO Ingatlan Alap 131,009,007 HUF 2.22%
Erste Ingatlanbefeketetési Alap 108,554,450 HUF 1.84%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 976,378,855 HUF 16.58%
Aberdeen Standard Physical Platinum ETF 43,921,994  HUF 0.75%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 55,891,836 HUF 0.95%
ETFMG Prime Cyber Security ETF 30,022,319 HUF 0.51%
Global X Cloud Computing ETF 51,826,975 HUF 0.88%
Invesco Solar ETF 25,069,899 HUF 0.43%
Invesco Wilderhill Clean Energy ETF 25,588,429 HUF 0.43%
iShares Euro HY Corp BND ETF 98,453,628 HUF 1.67%
iShares Euro Stoxx Banks 30 73,859,040 HUF 1.25%
iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bond ETF 34,008,033 HUF 0.58%
L&G DAX Daily 2X short UCITS ETF 11,763,720 HUF 0.20%
Proshares TR Proshares ETF 8,110,179 HUF 0.14%
Proshares Trust Proshares ETF (221112-ig) 82,176,633 HUF 1.40%
SPDR Gold Trust 222,733,526 HUF 3.78%
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF 181,648,467 HUF 3.08%
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VANECK Vectors ETF 31,304,177 HUF 0.53%
Jelzaloglevek 399,354,041 HUF 6.78%
0JB2031/I ZOLD 68,484,400 HUF 1.16%
TJ24NVO01 330,869,641 HUF 5.62%
Részvények 805,752,648 HUF 13.68%
Allami Nyomda 31,000,000 HUF 0.53%
Alteo 54,500,000 HUF 0.93%
AutoWallis 90,000,000 HUF 1.53%
Duna House 19,040,000 HUF 0.32%
Graphisoft Park SE 33,234,000 HUF 0.56%
ING Groep 67,759,470 HUF 1.15%
MOL 39,060,000 HUF 0.66%
MTelekom (MATAV) 28,805,000 HUF 0.49%
OoTP 83,000,000 HUF 1.41%
OTT-ONE 1,492,000 HUF 0.03%
OXO Technologies Holding Nyrt. 17,160,000 HUF 0.29%
Richter 226,850,000 HUF 3.85%
Vestas Wind 62,012,500 HUF 1.05%
Wal-Mart Stores 51,839,678 HUF 0.88%
Egyéb hitelviszonyt megtestesit6é értékpapirok 831,756,682 HUF 14.12%
ALTEO 2022/II 48,679,500 HUF 0.83%
CORDIA 2026/ 99,272,800 HUF 1.69%
1B 2022/I 65,776,230 HUF 1.12%
1B 2022/11 27,558,552 HUF 0.47%
MAEXIM 2022/08/31 98,984,400 HUF 1.68%
MAEXIM 2029/05/23 88,749,300 HUF 1.51%
MFB 0.5 08/24/22 98,276,700 HUF 1.67%
MOL 2.625 04/28/23 77,624,611 HUF 1.32%
OTP 5.875 Float 11/49 73,129,527 HUF 1.24%
Raiffeisen 5.875 2023 81,580,955 HUF 1.39%
WINGHOLDING 2022/1 kétvény 30,592,856 HUF 0.52%
WINGHOLDING 2030/1 kotvény 41,531,250 HUF 0.71%
Deviza fedezeti ligyletek 158,646,205 HUF 2.69%
EUR/HUF -3,288,546 HUF -0.06%
EUR/HUF -11,897,690 HUF -0.20%
EUR/HUF -4,892,531 HUF -0.08%
HUF/USD 13,223,523 HUF 0.22%
HUF/EUR 14,461,581 HUF 0.25%
HUF/EUR 43,269,635 HUF 0.73%
HUF/EUR 17,975,978 HUF 0.31%
HUF/EUR 72,920,472 HUF 1.24%
HUF/EUR 65,689,934  HUF 1.12%
HUF/USD 249,270 HUF 0.00%
USD/HUF 7,134,045 HUF -0.12%
USD/HUF -30,510,551 HUF -0.52%
USD/HUF -11,420,822 HUF -0.19%
Kovetelések 943,248 HUF 0.02%
Esedékesség Fizetés 943,248 HUF 0.02%
Global X Cloud Computing ETF 775,752 HUF 0.01%
Wal-Mart Stores 167,496 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -19,115,308 HUF -0.32%
Dijak -19,115,308 HUF -0.32%
Alapkezel6i dij -8,711,934  HUF -0.15%
Felligyeleti dij -523,429 HUF -0.01%
Forgalmazai dij -747,756 HUF -0.01%
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Konyvelési dij -32,463
Konyvvizsgaldi dij -253,999
Kilénado -701,889
Letétkezelbi dij -575,486
Sikerdij -7,568,352

HUF
HUF
HUF
HUF
HUF

0.00%
0.00%
-0.01%
-0.01%
-0.13%

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

Az Alap forgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2021.12.31-én;

LA” sorozat: 1230001 663 db
,B” sorozat: 1042 106 114 db
,C” sorozat: 40 428 345 db

Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkdzértéke 2021.12.31-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkdzérték alapjan:

,A” sorozat: 1.08374 Ft
,B” sorozat: 0.011477 EUR
,C” sorozat: 0.010868 USD

IV. Az Alap osszetétele

2020.12.31-re és 2021.12.31-re vonatkozo nettd eszkdzértékek alapjan.

2020.12.31 2021.12.31
|Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 2,111,830,958 36.58% 2,235,358,673 37.83%
Allampapirok 533,782,084 9.25% 1,004,247,950 17.00%
Jelzaloglevelek 329,640,454 5.71% 399,354,041 6.76%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 1,248,408,420 21.62% 831,756,682 14.08%
Toézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1,967,589,453 34.08% 1,782,131,503 30.16%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,186,608,549 20.55% 976,378,855 16.52%
Részvények 780,980,904 13.53% 805,752,648 13.64%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 357,247,493 6.19% 368,427,364 6.24%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegyek) 357,247,493 6.19% 368,427,364 6.24%
Pénzpiaci eszk6zok 1,254,218,191 21.72% 1,363,156,718 23.07%
Deviza fedezeti ligyletek 81,760,108 1.42% 158,646,205 2.68%
Kovetelések 813,730 0.01% 943,248 0.02%
ESZKOZOK 5,773,459,933 100.00% 5,908,663,713 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -84,257,912 -19,115,308
NETTO ESZKOZERTEK 5,689,202,021 5,889,548,405
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2020 2021

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazé jovedelem 450,291 202,049
l. Pénziigyi miiveletek bevételei 903,435 516,553
1. Ertékpapirok kamatbevétel 41,700 50,853
2. Bankbetét kamata 541 10,430
3. Arfolyamnyereség 633,316 383,230
4. Osztalékbevétel 33,104 32,884
5. Szarmazékos lgyletek pénzligyi nyeresége 194,774 39,156
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 453,144 314,504
Egyéb bevételek 0 0
Miikodési koltségek 168,465 121,219
1. Alapkezel6i dij 156,686 107,671
2. Letétkezeldi dij 5,502 6,612
3. Bizoményosi dij 0 0
4. Feliigyeleti dij 1,646 2,004
5. Féforgalmazdi dij 2,380 2,860
6. Kényvvizsgalati dij 920 508
7. Bankkdltség 1,168 1,286
8. Igénybevett szamviteli szolgéltatas 127 131
9. Forditas kéltsége 0 0
10. Egyéb kéltség 36 147
V. Egyéb raforditasok 2,209 2,682
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok 0 0
Netto jovedelem 279,617 78,148

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

Az Alap a kezelési szabalyzatdban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az dsszes bevétele

Ujra befektetésre kertil.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

2020.12.31 2021.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 4,679,687 4,816,339
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7,612,925 8,481,353
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -2,933,238 -3,665,014
Tokevaltozas 1,009,519 1,073,217
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbbzete 110,573 112,688
2. Ertékelési kiilénbézet tartaléka 287,551 194,100
3. Szarmazékos lgyletek értékelési tartaléka 81,760 158,646
4. El6z6 év(ek) eredménye 250,018 529,635
5. Uzleti év eredménye 279,617 78,148
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2020.12.31

2021.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban

FORGOESZKOZOK 5,691,700 5,750,017
Kovetelések 814 943
1. Egyéb kovetelések 814 943
2. Kovetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulféldi pénzértékre szold kovetelések értékelési kildnbozete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kilénbozete 0 0
Ertékpapirok 4,436,668 4,385,917
1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 2,123,319 1,954,316
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 1,175,127 790,431
3. Kincstarjegyek 48,677 0
4. Allamkétvények 477,313 1,050,128
5. Jelzalogleveél 324,681 396,942
6. Ertékpapirok értékkilonbozete 287,551 194,100
a) Ertékpapirok értékkiilénbézete kamatbol, osztalékbol 16,837 15,022
b) Ertékpapirok egyéb értékkiilénbézete 270,714 179,078
Pénzeszk6zok 1,254,218 1,363,157
1. Pénzeszkozok 1,254,218 1,363,157
2. Valuta, devizabetét értékelési kilonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 81,760 158,646

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

Datum Netté eszkozérték Egy jegyre juté netté eszkozérték
2015.12.31 3,249,726 EUR 0.010406 EUR
2016.12.30 6,944,114 EUR 0.010457 EUR
2017.12.29 6,663,632 EUR 0.010609 EUR
"A" sorozat "B" sorozat "C" sorozat |"A" sorozat| "B" sorozat "C" sorozat
2018.12.28 24,765,061 Ft| 7,266,390 EUR 95,495 USD | 0.988158 Ft|0.010591 EUR |0.009698 USD
2019.12.31[1,346,206,260 Ft| 8,047,117 EUR 111,565 USD | 1.019117 Ft|0.010851 EUR |0.010097 USD
2020.12.31|1,559,833,949 Ft[{10,996,552 EUR 384,036 USD | 1.085671 Ft|0.011498 EUR |0.010899 USD
2021.12.31[1,333,002,609 Ft[{11,960,538 EUR 439,370 USD | 1.083740 Ft|0.011477 EUR ]0.010868 USD

VIl. Szarmaztatott ligyletek

Az Alap targyid6szakban lezart deviza fedezeti Ugyletei:

Teljesités nap 2021.02.04

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.09.15 300.86 137,192,160 456,000 2021.02.02 HUF/USD 295.7 2,352,960 HUF

Teljesités nap 2021.04.23

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.11.25 362.84 290,272,000 800,000 2021.04.22 HUF/EUR 363.5 -264,000 HUF
2020.11.25 362.84 290,272,000 800,000 2021.04.08 HUF/EUR 358.91 1,572,000 HUF
2020.11.25 303.58 543,408,200 1,790,000 2021.04.22 HUF/USD 302.1 2,649,200 HUF
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Teljesités nap

2021.04.30

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.11.30 360.92 342,874,000 950,000 2021.04.29 HUF/EUR 361.3 -361,000 HUF
2020.11.30 300.11 150,055,000 500,000 2021.04.29 HUF/USD 298.05 1,030,000 HUF

Teljesités nap 2021.06.18

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.01.06 359.51 900,000 323,559,000 2021.06.16 EUR/HUF 350.9 -7,749,000 HUF

Teljesités nap 2021.07.30

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.04.29 362 144,800,000 400,000 2021.07.29 HUF/EUR 358.35 1,460,000 HUF

Teljesités nap 2021.08.12

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.02.02 296.25 135,090,000 456,000 2021.08.10 HUF/USD 300.6 -1,983,600 HUF

Teljesités nap 2021.10.15

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.04.22 365.85 146,340,000 400,000 2021.10.14 HUF/EUR 359.35 2,600,000 HUF
2021.06.22 355.86 284,688,000 800,000 2021.10.14 HUF/EUR 359.35 -2,792,000 HUF
2021.04.22 302.92 542,226,800 1,790,000 2021.10.14 HUF/USD 309.45 -11,688,700 HUF

Teljesités nap 2021.10.22

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.04.29 363.57 345,391,500 950,000 2021.10.21 HUF/EUR 363.236 317,300 HUF

Teljesités nap 2021.11.02

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.10.21 363.406 345,235,700 950,000 2021.10.21 EUR/HUF 363.406 345,233,086 HUF
2021.10.21 363.406 345,235,700 950,000 2021.10.21 EUR/HUF 363.406 345,233,086 HUF
2021.10.21 363.406 345,235,700 950,000 2021.10.21 EUR/HUF 363.406 345,233,086 HUF
2021.10.21 363.406 345,235,700 950,000 2021.10.21 EUR/HUF 363.406 345,233,086 HUF

Teljesités nap 2021.11.10

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.07.29 359.79 143,916,000 400,000 2021.11.09 HUF/EUR 361.0042 -485,680 HUF

Teljesités nap 2021.11.17

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény

2021.08.19 1.1720252 500,000 586,013 2021.08.31 EUR/USD 1.1835479 5,761 UsbD
Teljesités nap 2021.11.22

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény

2021.10.21 363.45 181,725,000 500,000 2021.11.03 HUF/EUR 359.99 1,730,000 HUF
Teljesités nap 2021.02.04

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték  Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény

2020.09.15 358.83 473,655,600 1,320,000 2021.02.02 HUF/EUR 355.4 4,527,600 HUF
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Teljesités nap 2021.06.10

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.03.09 308.99 37,078,800 120,000 2021.06.09 HUF/USD 285.08 2,869,200 HUF
2020.12.08 297.49 309,389,600 1,040,000 2021.06.09 HUF/USD 285.08 12,906,400 HUF

Teljesités nap 2021.06.16

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.06.26 357.36 4,000,000 1,429,440,000 2021.06.15 EUR/HUF 352.5 -19,440,000 HUF

Teljesités nap 2021.06.17

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.06.29 358.5 3,500,000 1,254,750,000 2021.06.15 EUR/HUF 352 -22,750,000 HUF
2020.12.04 295.66 60,000 17,739,600 2021.06.15 USD/HUF 290.7 -297,600 HUF
2020.06.29 315.71 304,000 95,975,840 2021.06.15 USD/HUF 290.7 -6,727,690 HUF
2020.06.29 315.71 304,000 95,975,840 2021.03.03 USD/HUF 302.14 -203,550 HUF
2020.06.29 315.71 304,000 95,975,840 2020.06.30 USD/HUF 317.05 26,800 HUF
2021.01.06 290.44 26,000 7,551,440 2021.06.15 USD/HUF 290.7 6,760 HUF

Teljesités nap 2021.06.18

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2020.11.16 361.71 500,000 180,855,000 2021.06.16 EUR/HUF 350.95 -5,380,000 HUF
2020.08.05 347.55 500,000 173,775,000 2021.06.16 EUR/HUF 350.95 1,700,000 HUF
2020.12.17 357.56 490,000 175,204,400 2021.06.16 EUR/HUF 350.95 -3,238,900 HUF
2020.10.13 364.12 400,000 145,648,000 2021.06.16 EUR/HUF 350.95 -5,268,000 HUF
2020.11.10 359.1 300,000 107,730,000 2021.06.16 EUR/HUF 350.95 -2,445,000 HUF

Teljesités nap 2021.08.12

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.02.02 357.52 471,926,400 1,320,000 2021.08.10 HUF/EUR 352.6 1,574,400 HUF
2021.02.02 357.52 471,926,400 1,320,000 2021.05.10 HUF/EUR 358.93 -1,410,000 HUF

Teljesités nap 2021.12.09

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény
2021.06.09 286.16 160,249,600 560,000 2021.12.08 HUF/USD 325.01 -21,756,000 HUF

Az Alap nyitott deviza fedezeti pozicidi a targyidészak végeén:

Devizapar Hataridds kotési arfolyam Eszkozérték (Ft) Kotésnap Ertéknap
USD/HUF 302.01 -11,420,822 2021.08.10 2022.02.10
EUR/HUF 364.10 -3,288,546 2021.11.09 2022.03.10
USD/HUF 312.22 -30,510,551 2021.10.14 2022.04.14
EUR/HUF 364.08 -11,897,690 2021.10.14 2022.04.14
EUR/HUF 357.32 17,975,978 2021.06.16 2022.06.17
EUR/HUF 360.34 14,461,581 2021.08.04 2022.06.17
USD/HUF 326.92 249,270 2021.11.18 2022.06.17
EUR/HUF 355.60 -4,892,531 2021.08.10 2022.02.10
USD/HUF 315.41 -7,134,045 2021.10.21 2022.04.25
EUR/HUF 359.05 72,920,472 2021.06.15 2022.06.16
EUR/HUF 358.55 65,689,934 2021.06.15 2022.06.17
EUR/HUF 357.54 43,269,635 2021.06.16 2022.06.17
USD/HUF 293.98 13,223,523 2021.06.15 2022.06.17
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VIll. Az Alapkezeld miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara
haté tényezdok alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérol

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank a Tarsasagnal 2020. januar 8. napjatol kezd6dd atfogo vizsgalatot inditott, amelyet 2021.
marcius 5-én H-JE-III-B-9/2021. szamu hatarozataval, intézkedések és birsag szankcié alkalmazasaval zart le.

A Tarsasag részvényesei kozgyllés tartasa nélklli hatarozathozatala keretében 2021. marcius 12-én a
megvalasztottak a Tarsasag lgazgatéosaganak és Felligyeldbizottsaganak tagjait. A valtozasokat a Cégbirdsag
Cg-01-10-044465/244 szamu végzésével 2021. marcius 25-én bejegyezte.

Az lgazgatosag 6sszetétele: Varga Robert elndk és Kozé Anikd, valamint Leonardo Meoli igazgatosagi tagok.

A Fellugyel8bizottsag 0sszetétele: Josef Bene$ elndk, Horvath Gergely elndkhelyettes és Schaub Erika valamint
Erdds Mihaly feligyel&bizottsagi tagok.

2021. aprilis 1. napjatél kezd6déen Varga Roébert Gergely tolti be a Tarsasag ulgyvezetdi, valamint a teljes
tevékenységet iranyitd személy poziciéit is. Ugyanettél a datumtdl Cziczé llona tolti be az adminisztrativ
tevékenységet iranyité személy poziciot.

2021. aprilis 1-i hatallyal az Alapkezeld szervezeti felépitése valtozott, az adminisztrativ jellegli feladatok
tamogatasara, a folyamatok automatizalasara létrejott a Mid-office szervezeti egység. Ezen kivil atszervezésre
keriilt az értékesitési funkcid, a Generali stratégiajaval 6sszhangban az értékesitési tevékenységet a bels6
szervezeti egység helyett vallalkozok bevonasaval latja el az Alapkezeld, illetve a korabban az értékesitési
szervezet ala tartoz6 kommunikaciés és marketing funkcio kézvetlenil a vezérigazgato iranyitasa alatt latja el a
tevékenységet.

A Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga 2021. majus 21. napjan kelt 01-10-044465/248 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte a KPMG Hungéria Korlatolt felelésségli Tarsasag konyvvizsgald
mandatumanak bejegyzését. A kdnyvvizsgalatért személyében is felelds személy Leposa Csilla.

2021. december 1-vel Pallag Robert befektetési vezeté tavozott a Generali Alapkezel6tdl. Ezzel egyidében
valtozott a befektetési terlilet szervezeti felépitése, szétvalasztasra kerilt a CEO altal betoltétt line manager
funkcié és a szakmai vezet6i funkcid, amelyet az MNB felé befektetéskezelési tevékenységet, a befektetési
eszkdzok és tézsdei termékek kereskedését iranyitdé személyként bejelentett Andreskd Maria lat el.

A Tarsasag altal igénybe vett kdzvetitbk esetében az alabbi valtozasok torténtek a 2021. évben.

A KULKER GASTRO MEDIA Kft. neve 2021. mércius 12. napjaval médosult Financial Genie Korlatolt Felelésségi
Tarsasagra.

Uj kozvetitsk:

Név: Smalekker Group Szolgaltaté Korlatolt Felel6sségii Tarsasag
Székhely: 8900 Zalaegerszeg, Hegybird utca 13.

Cégjegyzékszam: 20 09 075582

Hataly: 2021. februar 25.

Név: N&J Consulting Pénziigyi Tanacsadoé Korlatolt Felel6sségi Tarsasag
Székhely: 4031 Debrecen, Loskuti ut 34.

Cégjegyzékszam: 09 09 032676

Hataly: 2021. aprilis 22

Név: Vaczi Laszlo

Cim: 8000 Székesfehérvar, Sasvari utca 1

Térzsszam: 17907

Hataly: 2021.aprilis 28.

Név: KOSA FAMILY Biztositasi és Pénziigyi Tanacsado Kift.
Székhely: 2900 Komarom, Dobd Istvan u. 18.

Cégjegyzékszam: 11-09-017741

Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap





Hataly: 2021. jalius 20.

Név: PULZUS-MED 72 Egészséguigyi, Biztositas Ugynoki Szolgaltato Bt.
Székhely: 4600 Kisvarda, Tancsics Mihaly u. 1.

Cégjegyzékszam: 15-06-083806

Hataly: 2021. julius 26

Kozvetitdi jogviszony megsziinése:

A Tarsasag és a Generali Biztositd Zrt. a 2016. december 20. napjatdl hatalyos befektetési szolgaltatasok
kozvetitésére iranyuld megbizasi szerzédést kozés megegyezéssel 2021. junius 22-i hatallyal megszintette. A
szerz6dés megsziinésekor a Generali Biztositd Zrt.-vel jogviszonyban allé tovabbi kdzvetiték jogviszonya is
megsz(int.

Az Alap befektetési politikaja

2021.12.31-ig

Az Alap befektetési célja a rovid futamideji allampapiroknal magasabb forint (HUF), euré (EUR) illetve amerikai
dollar (USD) hozam elérése addicionalis kockazat vallalasa mellett.

Az Alap révid futamidej allampapir bazisbdl kiindulva keresi a megfelel® befektetési célpontokat a vilag részvény,
deviza- és allampapirpiacain, valamint kisebb sullyal az arupiacokon. Az Alap a felsoroltakon kiviil jelzaloglevélbe,
egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirba, valamint kollektiv befektetési értékpapirba is fektethet, illetve
szarmaztatott Ggyletet is kothet. A hagyomanyos befektetési alapoktol a széles eszkdztaron tul abban tér el, hogy
nem csak emelkedd, de es6 piacon is van lehetésége hozamot elérni. Long/short szarmaztatott alapként rendkivil
széleskorl a rendelkezésre allé eszkdztar, melynek tékeattételes poziciok mellett eladasi Ugyletek, opcids piacok,
hataridés kontraktusok is részét képezik. Cél a relativ arazasi anomaliak kihasznalasa a tékepiac kulénb6zé
szegmenseiben, a fundamentalisan alul- vagy tulértékeltnek tartott egyedi részvények kivalasztasaval.

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, melyhez szigori kockazatkezelés, jol diverzifikalt portfélid elvaras
tartozik. Referenciaindexe 100% RMAX index. A mindenkori tékepiaci folyamatok figyelembevételével az Alap
kotvény- és részvénykitettsége, valamint az Alap altal felvett szarmaztatott poziciok nagysaga és irdnya (a
befektetési politika keretein belll) folyamatosan valtozik, melynek kdvetkeztében az Alap teljesitménye eltérhet a
referenciaindex teljesitményétdl.

Az Alap jellemz8en magyar forintban, euréban és amerikai dolldrban denominalt befektetési instrumentumokat
részesiti elényben, de attdl korlatozas nélkul eltérhet. A devizakockazat csdkkentése érdekében az Alap - kulénos
tekintettel az eltérd sorozatokra - fedezeti gyleteket kothet.

2022.01.01-t6l

Az Alap befektetési célja évi 2%-nal magasabb — a sorozatoknak megfelel6en forint, euré és amerikai dollar —
hozam elérése, addicionalis kockazat vallalasa mellett minden naptari évben. Az alkalmazanddé minimum
hozamkorlat nem jelent a hozamra vonatkozé konkrét igéretet.

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

Az Alap diszkontkincstarjegy bazisbdl kiindulva keresi a megfelel§ befektetési célpontokat a vilag allampapir-,
deviza- és részvénypiacain, valamint kisebb sullyal az arupiacokon. A hagyomanyos befektetési alapoktdl a
széles eszkoztaron tul abban tér el, hogy nem csak emelkedd, de cstkkend piacon is lehetésége van hozamot
elérni. Long/short szarmaztatott alapként tékeattételes poziciok mellett eladasi Ggyletek, opcids piacok, hataridés
kontraktusok alkalmazasara is lehet6ség nyilik. Cél a relativ arazasi anomalidk kihasznalasa a tOkepiac
kiilénb6z6 szegmenseiben, a fundamentalisan alul- vagy tulértékeltnek tartott eszk6zok kivalasztasaval.

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, melyhez szigori kockazatkezelés, jol diverzifikalt portfélid elvaras
tartozik. A mindenkori t8kepiaci folyamatok figyelembevételével az Alap kdtvény- és részvénykitettsége, valamint
az Alap altal felvett szarmaztatott poziciék nagysaga és iranya (a befektetési politika keretein belll) folyamatosan
valtozhat. Az Alap maximalis részvénykitettsége nem haladhatja meg a netté eszkdzérték 50%-at.
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A befektetési politikara haté tényez6k bemutatasa
Allampapirpiac

2021. . negyedév

Hazank hitelkockazati felara (az 5 éves CDS-felar alapjan) enyhén emelkedett az els6 negyedévben 60,2-r61 62,6
bazispontra, amely 4 %-os romlast mutat, ami fé6ként a nemzetkdzi hangulatnak tudhato be.

Kulfoldi befektet6k kezében lévé forint allampapir allomanya kodzel 10%-ot emelkedett februar elejéig, majd
fokozatosan csdkkent a kitettség és negyedév végére az év végi szintet kdzelitett meg. Kulféldi befektetsi kedv
is tikrézi a nemzetkdzi hangulatromlas. Az allampapir piaci hozamgorbe teljes szakaszan hozamemelkedés
mutatkozott meg az elsd negyedévben. A 3 hdnapos szegmens 33 bazisponttal, 5 éves 55 bp-tal kertltek feljebb,
mig a hosszabb futamideji kdtvények erbteljesebben gyengliltek, igy a 10-15 éves futamideji papirok 63-82 bp
hozamemelkedést szenvedtek el a negyedév végeére.

A hazai hozamemelkedés elsddleges oka a fejlett orszagok hozamemelkedése volt, melynek hatterében a
nemzetkozi inflacids félelmek allnak. Az inflaciéval kapcsolatos bizonytalansag néveli a kockazati prémiumot a
hosszu futamidejii papiroknal, amely hozamemelkedést general. A nemzetkdzi helyzeten kiviil magyar specifikus
hatasként hozamemelkedést segitette az Allamaddssag Kezeld (AKK) jelentds mértékii kétvénykibocsatasa,
hiszen az évi bruttd kibocsatas kdzel 50%-a, netté 90%-a megtortént. Ezzel lehetésége van, hogy lassitsa a
kibocsatasi Utemet, mely a hozam mérséklédését segiti az év soran. Kibocsatas szlikitésének is egyik lépése,
hogy aprilistél az aukcidk (a korabban megszokott) kétheti rendszerességre allnak vissza. A Jegybank tovabbra
is aktiv vasarldja a hosszu kétvényeknek, jelzalogleveleknek, allami garanciés vallalati és az NKP alatt kibocsatott
kotvényeknek. Monetaris Tanacs marciusi dontése értelmében eltérdlte az egyes sorozatoknal az 50%-0s limitet,
igy korlatlan vasarlova valt. Ezen Iépéssel a Jegybank a hosszi hozamok gyengulését igyekszik kordaban tartani.

2021. ll. negyedév

A pénzpiaci volatilitas a marciusban tapasztalthoz hasonlé mérték(i maradt. Hazank hitelkockazati felara a
valtozékony nemzetkozi befektetéi hangulat ellenére sziik savban mozgott az utébbi negyedévben és
Osszességében valtozatlan maradt. Az emelkedé inflaciés kockazatok hatasara a régids és a magyar allampapir
hozamok is emelkedtek.

Az idészak soran a nemzetkozi tényezdk ndvelték, mig az orszagspecifikus tényezék csokkentették a CDS-
felarat, ami igy tovabbra is 59 bazispont koril tartozkodik.

Az aukcids atlaghozamok a koétvények esetében minden futamidén emelkedtek az elmult negyedévben. A tizéves
aukcion 25 bazisponttal nétt az atlaghozam, az id6szak végére 2,87%-on allapodott meg. Az inflaciés kockazatok
a hozamgorbe felfelé tolédasat eredményezte, azonban a 3 hénapos lejarati futamidejl papirok hozama elmaradt
az alapkamat szintjétdl 0,5% alatt stagnalt a nagy likviditasnak kdszonhetéen. Elészdr bocsatott ki az AKK 30
éves futamidejii, z6ld allampapirt, amely a hozamgdrbe hosszu szakaszanak épitése mellett a hazai
z6ldkotvények piacanak elindulasat is segitette, emellett a befektetéi kor diverzifikalasaval javitia az
adossagszerkezetet.

Hazai Jegybank a kotvényvasarlasi programjat a szigoritas ellenére is fenn kivanja tartani, igy szeretné a
hozamgoérbe hosszu oldalat stabilan alacsony szinten tartani.

2021. lll. negyedév

A fejlett piaci hosszi koétvényhozamok mérséklédtek a negyedév folyaman, azonban az id6szak végére
begyengiiltek. Az amerikai 10 éves koétvényhozam 1,17%-ig er6s6dott, majd 1,49%-on zart, a német augusztusra
-0,5%-ig beerésddott, majd -0,2% zarta az id6szakot. A feltdrekvd piaci kotvényhozamok emelkedtek, koztik a
régié hosszu hozamai is.

Az elmult negyedévben az allampapirpiaci hozamgorbe jelentésen (atlagosan 50 bp-vel) felfelé tolédott, a
legnagyobb mértékii emelkedés a gorbe révid és kozéps6 szakaszan volt megfigyelheté. A 3 éves futamidej
kétvények szenvedték el a legnagyobb gyengllést a maguk 69 bazispontjaval, igy a kotvények 2,23%-on zartdk
a honapot. A hosszi hozamok alakulasat els6sorban nemzetkdzi tényez6k befolyasoltdk. A 10-20 éves
futamideji koétvények 40-49 béazispontot emelkedtek. Hazank hitelkockazati felara a valtozékony nemzetkdzi
befektet6i hangulat ellenére az elmult negyedév els6 felében sziik savban mozgott, majd ezt kdvetben
mérséklédott.

Az id8szak soran a nemzetkdzi és az orszagspecifikus tényez6k egyarant csokkentették a CDS-felarat, amely igy
jelenleg 54 bazispont kortl tartézkodik.

A kulféldiek forint allampapir-allomanya a harmadik negyedévben emelkedett.

A diszkontkincstarjegyek aukcidin az el6zetesen meghirdetettnél kevesebb, az allamkdtvény aukciokon viszont a
meghirdetettnél megkozelitbleg ugyanennyivel nagyobb mennyiségekben fogadott el ajanlatokat az
Allamadéssag Kezelé Kézpont. Az aukciés atlaghozamok a masodpiaci hozam ndvekedésével ésszhangban
minden futamidén emelkedtek az elmult negyedévben.
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A bankkdzi hozamok kozil a 3 honapos BUBOR 71 bazisponttal 1,76%-ra emelkedett.

2021. IV. negyedév

A szeptember 6ta eltelt id6szakban a koronavirus jarvannyal kapcsolatos fejlemények mellett leginkabb az
er6s6dd inflaciés varakozasok, valamint a régids jegybankok monetaris politikai Iépései hataroztdk meg a
pénzpiaci folyamatokat. Az amerikai és a német allampapirhozamok emelkedtek az id6szak nagy részében,
ugyanakkor az idészak végén az omikron varians megjelenéséhez kéthetd bizonytalansag miatt a szeptember
kornyéki szintjuk kdzelébe korrigaltak, a 10 éves amerikai kotvényhozam 1,51 szazalékon zart az oktdberi 1,46
szazalékrol. Hazank hitelkockazati felara bar kismértékben emelkedett, ugyanakkor tovabbra is alacsony szinten
van. Az emelked6 globalis hozamok mellett a magyar allampapir hozamok is emelkedtek, a legnagyobb mértéki
emelkedés a gorbe rovid és kdzépsd szakaszan volt megfigyelhetd. A bankkézi hozamgorbe is felfelé tolodott.
Az idészak soran a nemzetkozi tényezd nagyobb, mig a hazai kisebb mértékben novelte a CDS felarat, amely
igy jelenleg 54 bazisponton tartézkodik. Az allampapir-piaci hozamgodrbe teljes szakaszan emelkedtek a
hozamok. Osszességében a 3 éves hozam 192, mig a 10 éves hozam 162 béazisponttal emelkedett a negyedév
soran. A bankkdzi hozamok kézil a 3 honapos BUBOR 162 bazisponttal 3,19 szazalékra emelkedett. Idei évben
a 3 honapos lejaratu hazai allampapir 190 bazispontot emelkedett és 2,2% hozamon, mig az éves 320
bazispontot 3,6%-on , a 3 éves 330 bazispontot 4,2%-on, 10-15 éves kodtvény 250 bazispontot emelkedett igy
4,5%-on és 4,7% hozam mellett zarta az évet.

Forint arfolyam

2021. . negyedév

Els6 negyedévben 355 és 369 savban ingadozott (kdzel 4%-0os mozgas) a forint az eurdval szemben, a
negyedévet 362 arfolyamon zarta, amely egy nagyon enyhe 0,1%-0s er6stdést jelentett az év végéhez képest.
Februar elejétél egy erbteljes gyengilés volt megfigyelhetd, amely a globalis romlé hangulatnak tudhato be.

2021. ll. negyedév

A hazai fizet6éeszkoziink a ll. negyedévben 345 és 364 savban ingadozott, el6z6 negyedévhez képest kdzel 3%-
kal értékel6dott fel az eurdval szemben, amely meghaladja a régids devizak atlagat. A devizak felértékel6dését
tamogatta, hogy az inflacioés kockazatok er6sddésével ndvekedtek a kamatemelési varakozasok.

A dollarral szemben a forint megkézelitéleg 4%-ot er6sodott.

2021. lll. negyedév

A forint az id6szak els6 felében f6leg nemzetkdzi tényez8k hatdsara még gyengult, azonban julius végétdl
hatérozott felértékel6dést mutatott az euréval szemben, amely a jegybank monetaris politikajaban bekdvetkezett
szigoritasoknak volt kdszdnhetd. A hazai fizet6eszkdz a harmadik negyedévben 347 és 361 savban ingadozott.
A Jegybank szeptemberi 15 bazispont alapkamat emelése elmaradt a piaci szerepl6k varakozasatdél (25 bp), amit
a piac negativan értékelt. Ennek kdvetkeztében a forint gyengiilni kezdett és 360,52-n zarta a hénapot az eurdval
szemben, ami 2,45%-ot gyengult a negyedév soran. Az amerikai dollarral szemben 310,66-on zarta a
szeptembert, ami 4,9%-0s emelkedést jelentett. Negyedév soran régids viszonylatban a forint teljesitett a
leggyengébben az eurdval szemben.

A devizak arfolyama az inflacios kockazatok erésddésével dsszefiiggd kamatvarakozasok valtozasaval
parhuzamosan modosult.

2021. IV. negyedév

A forint értéke a régidés devizadknal nagyobb mértékben, 2,7 szdzalékkal csdkkent az euréval szemben, mig a
forint a dollarral szemben kozel 6t szazalékkal értékel6dott le. |dei évben a hazai fizetéeszkdzink 1,8 %-ot
gyengllt az eurdéval szemben, 369,2 arfolyamon zarta a 2021 évet. Jellemzéen nemzetkdzi hatasokra gyengiilt a
forint, hiszen az amerikai dollar er6sddése a feltdrekvé orszagok devizaira gyengitd hatassal bir. Az EURUSD
kurzus 2021-ben kézel 7 %-ot er6sodott 1,137 arfolyamra.

Alapkamat

Az alapkamat és az egyhetes betéti eszkdz kamatanak alakitdsadval az MNB célja az inflaciés kilatasokkal
kapcsolatban felmerilt kockazatok kezelése és a gazdasagi ndévekedés helyreallitdsanak tdmogatasa. A jarvany
elleni gazdasagi védekezés harmadik szakaszaban az arstabilitds biztositasaval parhuzamosan a gazdaségi
ndvekedés helyreallitasa kerllt fokuszba. Ezzel 6sszhangban a Monetaris Tanacs 2020-ban 30 bazisponttal
mérsékelte a jegybanki alapkamatot, amely valtozatlanul 0,6%-on allt 2021 elsé negyedévében. Az MNB 0,75%-
on tartotta az egyhetes betéti ratat, melynek kdvetkeztében az alapkamat és az egyhetes betéti eszk6z kamata
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kozott eltérés fennmaradt. A kamatfolyoséd szimmetrikussaga, valamint az egyhetes jegybanki betéti eszk6z aktiv
menedzselése nagyobb rugalmassagot biztosit a Jegybank szamara céljai elérésében.

Az MNB Monetaris Tanacsa juniusban egy proaktiv, megel6z6 szigoritasi ciklust inditott el, melynek elsé
Iépéseként 30 bazisponttal, 0,6%-rdl 0,9%-ra emelte az irdnyadd kamatot, oly médon, hogy a kamatfolyosé ismét
szimmetrikussa valt. Az 1 hetes betét, mint monetaris eszkéz a jovében is fennmarad, azonban kamata
megegyezik az alapkamat mértékével.

Az alapkamat emelésére azért volt szikség, mert az inflaciés kockazatok felfelé mutattak, valamint a globalis
reflacié és tartésan magas nyersanyagarak, a gazdasag Ujrainditasa soran jelentkezd masodkords inflacios
hatasok jelentés kockazatot jelentenek az inflacié jovébeni alakulasaban.

Hazai Jegybank a juniusban megkezdett kamatemelési ciklusat folytatta, juliusban és augusztusban 30
bazispontot, mig szeptemberben 15 bazispontot emelt, igy az alapkamat 1,65%-ra kuszott fel. A piaci szerepl6k
25 bazispontos kamatemelést vartak szeptemberre, ezért a mérsékelt kamatemelés csal6dast okozott. A
Monetaris Tanacs az inflaciés jelentésre alapozva monitorozza az inflacié alakulasat és a kilatasokat, ennek
fliggvényében dont a tovabbi Iépésekrdl.

A Hazai Jegybank az év soran 180 bazisponttal 2,4%-ra emelte az irdnyad6 kamatratat. Az alapkamat emelésen
kivil az MNB heti rendszerességgel 1 hetes betéti konstrukcidt is meghirdetett, melynek kdvetkeztében a
likviditast prébalta szlikiteni a bankkdzi piacon és igy az effektiv kamatemelés 360 bazispontot tett ki év végére,
hiszen a betéti ratat 4%-ra novelte.

Részvénypiacok

2021. . negyedév

Globalis részvénypiacok

A globalis részvénypiacok az elsé negyedévben szép emelkedést konyvelhettek el, kdszénhetéen a ndvekvd
atoltottsagnak koszonhetd fokozatos gazdasagi nyitdsnak és az ujabb amerikai koltségvetési stimulusnak. A
negyedévben az értékalapu és a kis kapitalizacidju részvények teljesitettek killéndsen jol.

Amerikai részvénypiac

A bizonytalan évkezdet ellenére az amerikai részvények emelkedni tudtak az elsd negyedévben, kdszénhetéen
a jelentés koltségvetési stimulust dvezé optimizmusnak. Biden elnék a 1900 milliard dollaros fiskalis 6szténzé
csomagjat megfejelte egy tovabbi 2000 milliard dollaros infrastruktura épité csomag igéretével. Szektor szinten
az energia, a pénzigyi és az ipari vallalatok teljesitménye volt kiemelkedd, mig a technolégiai és az alapvetd
fogyasztasi cikk szektorok lemaraddk voltak.

Eurézéna részvénypiacok

Az eurdpai részvények az elsé negyedévben nyereséget konyvelhettek el. A globdlis gazdasagi fellendiléssel
kapcsolatos remények repitették az olyan, 2020-ban lemaradé szektorokat, mint az energia és a pénzigyi
szektor. A tartds fogyasztasi cikkeket gyartd cégek, mint példaul az autégyartok, szintén jol teljesitettek. Az
alulteljesité szektorok a gazdasagi fellendlilésbdl kevésbé profitald defenziv agazatok kozil kerdltek ki, mint
példaul a k6zmdi és az ingatlan vallalatok.

Gazdasagi fronton a gyaripar erés negyedévet zart, a gyaripari beszerzési menedzser index (PMI) marciusban a
rekordot jelent6 62,4-es értékre emelkedett. A szolgaltatd szektor ezzel szemben gyengélkedett, kdszdénhetden
annak, hogy szamos orszagban Uj lezarasokra kerult sor a névekvs Covid-fert6zottségi szintek miatt.

Egyesiilt Kiralysag-beli részvénypiac

Az Egyesllt Kirdlysag részvényei j0l teljesitettek 2021. elsé negyedévében. Kuléndsen az olyan érték alapu és
ciklikus szektorok teljesitménye emelkedett ki, mint a nyersanyag, az energia és a pénzugyi szektor. A bankok
kiemelked8en j6l teljesitettek a vartndl jobb vallalati eredményeknek és a kdotvényhozamok hirtelen
emelkedésének kdszdnhetben.

Feltorekvé részvénypiacok

A feltérekvé piaci részvények emelkedéssel zartak az elsé negyedévet. Az egyes feltérekvd orszagok kozott
jelentés divergencia volt megfigyelhetd. Chile teljesitett a legjobban, kdszénhetbéen a réz jelent6s
aremelkedésének és a lakossag gyors atoltasanak. Toérokorszag, ahol Erdogan elndk varatlanul levaltotta a
jegybankelndkot, jelentds veszteséget konyvelhetett el. Brazilia és Kina szintén eséssel zarta a negyedévet.

Hazai részvénypiac

A hazai BUX index a romld jarvanylgyi helyzet és az ujonnan bevezetett korldtozasok ellenére 5% feletti
emelkedéssel zarta a negyedévet. A tézsde legnagyobb vallalatai az OTP kivételével emelkedni tudtak. A
bankpapir minimalis, 1,2%-os eséssel zarta a negyedévet. Kiemelked8en teljesitett viszont a Richter, amely 22%
feletti emelkedéssel uj, térténelmi csticsra emelkedett.
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2021. ll. negyedév

A globalis részvények a masodik negyedévben is folytattak az emelkedést, részben kdszénhetben a vildgszerte
tapasztalhaté ndvekvd atoltottsagnak. A negyedév soran megfordult az év elsé negyedévében jellemz trend, és
a novekedési részvények felllteljesitették az értékalapu részvényeket.

Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamok részvénypiacain erés masodik negyedévet lathattunk, az S&P 500 Index uj rekordon zart
junius végeén, és szinte minden szektor emelkedett a negyedév soran.

Az amerikai jegybank, a Fed kamat-meghatarozo llése nem hozott azonnali valtozast a monetaris politikaban,
de a jegybank el6rejelzései szerint a korabban vartnal hamarabb, 2023-ban kezdédhet majd meg a kamatemelési
ciklus.

Osszességében a gazdasagbol tovabbra is kedvezd hirek érkeztek. Az elsé negyedévben a GDP 6,4% -kal nétt
(negyedév/negyedév alapon, évesitve). A fogyasztas névekedése kiilondsen erés volt, de az ipari és a szolgaltatd
szektor beszerzési manager indexei is erételjes bévilést jeleztek. Az egyértelmii pozitiv gazdasagi képet csak az
inflacios adatok arnyaltak: a fogyasztoi arindex (CPIl) 3% -rél 3,8% -ra nétt év/év alapon, ami a legnagyobb
névekedés 1992 juniusa 6ta.

A technoldgiai oriasok, mint az Apple, az Alphabet és a Microsoft tdbb negyedévnyi gyengélkedést kévetden
magukra talaltak, és jelentds er8sddéssel zartdak a negyedévet. Szektorok tekintetében az energia, az
informatikai, a kommunikacios és az ingatlan szektorok teljesitettek a legjobban, mig a kézm( és fogyasztoi cikk
szektorok lemaradok voltak.

Eurdopa

Az eurdpai részvények a negyedév soran emelkedtek, kdszénhetéen a javulo vallalati jvedelmez&ségnek és a
ndvekvd atoltottsagnak. Szamos eurdpai orszagban jelentésen javult a jarvanyhelyzet, és enyhiteni lehetett a
vészhelyzeti intézkedéseken.

A legjobban teljesité szektorok kdzé tartoztak az olyan defenziv szektorok, mint az alapveté fogyasztoi cikkek és
az ingatlanok, mig a kozuzemi szolgaltatasok és az energia lemaraddk voltak. Az els§ negyedéves
gyorsjelentések nagyon erésnek bizonyultak, az egészséguigyi szektor kivételével.

A gazdasagi adatok az aktivitas er6teljes fellendilését mutattak a masodik negyedévben. A Markit eur6ovezeti
kompozit beszerzési manager index jluniusban 59,2-re emelkedett, ami a legmagasabb érték 2006 juniusa o6ta.
Fontos fejlemény volt még a negyedév soran, hogy az Eurdpai Bizottsag megkezdte a nemzeti helyreallitasi
tervek jovahagyasat, els6ként Spanyolorszag és Portugalia kapta meg a zold lampat, és részesilhetnek majd a
800 milliard eurés Next Generation eurdpai unios alapbal.

Egyesiilt Kiralysag

Az Egyesult Kirdlysdg részvénypiaca is j6 teljesitményt nyujtott a masodik negyedévben. A viszonylag
z6kkendmentes Brexit-et kdvetéen a globalis alapkezel6k 2014 6ta el6szor sulyozzak felul a brit részvényeket
portfélidikban.

Feltorekvé piacok
A feltdrekvd piaci részvények is er6s masodik negyedévet tudhatnak maguk mogott. Az MSCI Feltérekvé Piaci
Index tagjai kozll Brazilia teljesitett a legjobban, kdszdnhetéen részben az er§s6dd brazil realnak.

Hazai részvények

A magyar részvények, a tobbi régios orszaghoz hasonlodan felulteljesitéek voltak, kdszénhetdéen a kedvezd régios
novekedési kilatasoknak. A BUX Index 6,6%-ot emelkedett a negyedév soran. A blue chip részvények kozul
kiemelkedett az OTP, 20% feletti teljesitményével, ami az erds gyorsjelentésnek és az emelked kamatkornyezet
miatti javulé netté kamatmarzsoknak készdnhet6. A kdzepes kapitalizacioju részvények kézul kiemelendé a
Masterplast teljesitménye, amely erdteljesen profitalt az épitéanyagok iranti erételjes keresletbdl, és 50% feletti
emelkedéssel zarta a negyedévet.

2021. lll. negyedév

A globalis részvénypiacok a harmadik negyedév els6 két honapjaban atmeneti korrekciokkal tarkitva folytattak az
emelkedést, amelyet az Ujranyitott gazdasagok, a nagyaranyu atoltottsag és a masodik negyedéves kiemelkedd
gyorsjelentési eredmények tamogattak. Augusztus végétdl azonban lefordultak a részvényindexek historikus
csucsaikrél és zomében negativ teljesitménnyel zartak a negyedévet.

Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamok részvénypiacai kéziil a globdlisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 0,6%-0s
emelkedéssel zarta a negyedévet, még az ipari vallalatokat tdmoritd Dow Jones Ipari index 1,5%-0s, a
technoldgiai szektort tdmoritd Nasdaq Composite Index 0,2%-os eséssel zarta a negyedévet. Az S&P 500
szektorkomponensek kozul a pénzlgyi vallalatok teljesitettek a legjobban a negyedév soran 2,3%-0s
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emelkedéssel, de a kommunikacios szolgaltatok és a technoldgiai szektor is 1% feletti gyarapodast mutatott. Az
ipari szektor 4,5%-0s korrekcién esett at a negyedév soran mellyel a leggyengébben teljesité szegmens lett.

A Fed utols6 szeptemberi kamatdontd Ulésén bejelentette, hogy készen all az eszkdzvasarlasi program
kivezetésére, amennyiben a gazdasagi helyzet indokolja és fennmarad a jelenlegi névekedési pélya. Ez havi 15
milliard dollaros csdkkenést jelentene a mostani 120 milliard dollaros nagysagrendet fokozatosan mérsékelve.
Jerome Powell Fed elndk sajtotajékoztatdjaban arrdl beszélt, hogy a monetaris szigoritas mar idén novemberben
elkezd6dhet, ugyanakkor hozzatette, hogy a kamatemelés még idében tavolabb van. A jegybankelndk tovabbra
sem modositott az inflaciordl szolé allaspontjan — az augusztusi 5,3%-o0s éves fogyasztoi-arindex ellenére sem -
, mely szerint az inflaciés ugras atmeneti marad, és jovére mar enyhilésre szamit. Powell szerint az inflacios
elbrejelzés tovabbra is 6sszhangban van a Fed 2%-0s hosszu tavu célkitizésével.

Ideiglenes megallapodast kotottek a demokratak és a republikanusok az adéssagplafon emelésérdl, amely 480
milliard dollarral névekedhet, ezzel decemberig megoldédott a szovetségi kormany finanszirozasa.

A makrogazdasagi adatokat tekintve 6,7%-kal nétt az amerikai gazdasadg a masodik negyedévben az el6z6
negyedévhez képest. Az inflaciét tekintve a negyedév soran 5% felé emelkedett a pénzromlas mértéke, mivel
juliusban 5,4%-ra, augusztusban 5,3%-ra emelkedett az inflaciés mutaté. A munkanélkiliségi rata csokkend
palyat mutat, augusztusban 5,2%-ra csokkent a munkanélkiiliség a vilag legnagyobb gazdasagaban. A tartés
fogyasztasi cikkek rendelése is 20,7%-0s emelkedést mutatott augusztusban az el6z8 év azonos idészakahoz
képest. A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a feldolgozéipari és a szolgaltaté szektor adatait
megvizsgalva elmondhaté, hogy a negyedév soran folyamatosan csokkend értékek lattak napvilagot.
Szeptemberre vonatkozoélag a feldolgozéipari index 60,7 pontra, a szolgaltatd szektor indexe 54,9 pontra sillyedt.
Osszességében véve 50 feletti értékkel még mindig a gazdasdg novekedését jelzik a beszerzési
menedzserindexek.

Eurdpai részvénypiacok

Az eurdpai részvénypiacok kdzil a negyedév soran a francia CAC 40 index 0,4%-ot, az angol FTSE 100 1,9%-
ot, az olasz FTSE MIB 3%-ot, a spanyol IBEX index 0,3%-ot emelkedett. A német DAX index 1,7%-kal csékkent,
mig a vezet6 nyugat-eurdpai vallalatokat témoritd EuroStoxx 50 index stagnalt.

Az EKB szeptemberben bejelentette, hogy elkezdi mérsékelten lassitani a PEPP-vasarlasok dtemét, amelynek a
jovd évi lejaratat a meghosszabbitott vasarlasok fogjak ellensulyozni, mikézben a kamatemelés még nincs
napirenden az eurépai kdzponti banknal.

Az EKB emellett megemelte a 2021-es gazdasagi ndvekedés elbrejelzését, 5%-ra mddositotta a korabbi 4,6%-
rol, a tervezett inflaciot pedig 2,2%-ra korrigélta az ezt megel6z6 1,9%-rdl. Az eurdpai kd6zds jegybank progndzisa
szerint az inflacié nagysaga a negyedik negyedévben fog tetézni 3,1%-on, majd ezutan 1,7%-ra fog lassulni 2022-
ben, és 1,5%-ra 2023-ban.

A masik legfontosabb hir az euré-zénabdl a német valasztas volt, melynek eredményeképpen kiderul, hogy ki
koveti Angela Merkelt a kancellari pozicidban. Megkezd&dtek a szévetségi parlamenti valasztason gy6ztes Német
Szocialdemokrata Part (SPD) kormanyalakitasi targyalasai a Zéldekkel és a liberalis Szabad Demokrata Parttal
(FDP), viszont ez nagy eséllyel nem okoz jelentds valtozast a német/eurdpai részvénypiacok szempontjabadl.

A makrogazdasagi indikatorokat tekintve nagyon alacsony bazisrél 14,3%-ot nétt az euré-zéna GDP-je a masodik
negyedévben év/év alapon, negyedéves szinten pedig 2,2%-ot, ezzel a gazdasag ndvekedése meghaladta az
elézetes varakozasokat. 3,4%-os fogyasztoi arindexet mért szeptemberben az Eurostat év/év alapon.

31,1 pontra cs6kkent a ZEW gazdasagi hangulatindexe az augusztusi 42,7 pontrdl, a hangulat csdkkenését a
koronavirus jarvany negyedik hulldmanak megjelenése okozta.

A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a Markit szeptemberi feldolgozéipari BMI 58,6 pontra csokkent
az eurd-zénaban, 2,7 ponttal alacsonyabb az augusztusi értéknél, a szolgaltatéipari BMI alindex is hasonlo
mértékben csdkkent, 56,4 pontra.

Feltorekvo részvénypiacok

A feltérekvd piacokat tekintve a globalis MSCI Emerging index erételjesen, 8%-kal esett a negyedév soran, az
egyes régiodkat tekintve a latin-amerikai index 15,7%-0s csOkkenéssel, a kinai részvényindex 17,9%-kal, a tavol-
keleti részvényindex pedig 12%-os eséssel alulteljesitd volt a negyedév soran. A régionkat lefedé6 CETOP index
kiemelked&en teljesitett 8,3%-0s emelkedéssel. A negyedév soran erésddé dollar, a kinai gazdasagi lassulassal
kapcsolatos félelmek miatt volt tapasztalhato a feltérekvé piacok jelentds alulteljesitése.

Hazai részvények

A BUX index folytatta a masodik negyedéves pozitiv teljesitményt és a harmadik negyedévben kiemelked&en
teljesitve 11,9%-ot emelkedett, mellyel felilmulta a régiés véllalatokat tomorité CETOP indexet. A blue-chip
papirok koézul ismételten kiemelkedett az OTP, 14%-kal dragult a bankpapir kurzusa, mely az er6s
gyorsjelentésnek és az emelked6 kamatkdérnyezet miatti javulé netté kamatmarzsoknak, tovabba a folyamatos
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akvizicios tevékenységnek kdszonhetd. A kozepes kapitalizacidju papirok kozil a Masterplast folytatta jo
teliesitményét, 12,8%-os hozamot lehetett elérni a vallalat részvényeivel a negyedév soran. 27%-0s
emelkedéssel kiemelkedett az AutoWallis, mely kivalé gyorsjelentést tett kdzzé az elsd félév vonatkozasaban,
tovabba sikeres szlovén akviziciot is bejelentett.

2021. IV. negyedév

A szeptemberi korrekciot kdvetéen a részvénypiacok 2021 oktdberétdl kezdve Ujra emelkedésnek indultak amely
kitartott az év hatralévé részében is, igy 6sszességében véve 2021-ben kimagasld részvénypiaci teljesitmények
szllettek. A fejlett részvénypiaci indexek zdmében historikus csucsaik kozelében zartak a 2021-es évet.

Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamok részvénypiacai koziil a globalisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 11,02%-0s
emelkedéssel zarta a negyedévet, még az ipari vallalatokat tdmorité Dow Jones Ipari index 7,87%-0s, a
technologiai szektort tomorité Nasdag Composite Index 8,47%-0s emelkedéssel zarta a negyedévet. A szektorok
kdzul kimagasloan teljesitett az ingatlanszektor 16,78%-0s emelkedéssel, de a technolégiai szektor is 16% felett
tudott emelkedni a negyedév soran. Egyediil a kommunikacios szektor zarta negativan a negyedévet, minimalis
0,21%-0s eséssel. A Fed az november eleji Ulése soran bejelentette az 120 milliard dollaros eszkézvasarlasi
program Utemének lassitasat 15 milliard dollarral decembertél kezdve. Mivel a jegybank nem részletezte a
decembert kdvetd szigoritas korllményeit, a Fed rugalmasabban tud reagalni a késébbi gazdasagi adatok
fliggvényében. A Fed tovabbra is elkbtelezett az inflacidval kapcsolatos allaspontjaval, mely szerint a kdvetkezé
évtél mérséklédni fog az inflacié, miutan a vilagjarvanyhoz kotheté arnyomas enyhiilni fog. December elején pedig
tovabb modositott a jegybank az eszkdzvasarlasi programjanak kivezetésén mivel a korabban tervezett junius
helyett mar 2022 marciusaban véget érhet a kdtvényvasarlasi program, amit koévetéen elkezdédhetnek a
kamatemelések. Az amerikai jegybank f6 dontéshozéi 3 kamatemelésre is szamitanak jov6re, az alapkamat 2024
utan pedig elérheti a neutralisnak tekinthetdé 2,5%-ot. Ideiglenes megallapodast kotdttek a demokratak és a
republikanusok az addssagplafon emelésérdl, amely 480 milliard dollarral névekedhet, ezzel decemberig
megoldddott a szévetségi kormany finanszirozasa.

A rendkivil fert6z6 omikron varians megjelenése a részvénypiaci volatilitas megugrasahoz vezetett november
végén, azonban a piacok gyorsan helyre alltak, miutdn a Dél-Afrikabdl és az Egyesult Kirdlysagbdl szarmazo
adatok a sulyos betegségek kockazatanak csOkkenését mutattdk. A vallalatok jelenlegi erés teljesitménye,
valamint a tovabbi potencialis javulas a 2022-es vallalati gyorsjelentésekre vonatkozéan a negyedik negyedév
soran felilmulta a kockazati tényez6ket, annak ellenére is, hogy szamos orszagban megugrott a fert6zottek
aranya a lakossagon belll. A kisebb piaci kapitalizacidval rendelkez6 vallalatok az utolsé negyedév soran
alulteljesitettek a ndvekedési kilatasaikkal kapcsolatos bizonytalansagok miatt.

Az Egyesiilt Allamokban Joe Biden elndk alairta az infrastrukturalis beruhazasokrél és foglalkoztatasrél sz6l6
torvényt, amely egy, 1,2 billié dollaros, kétparti infrastrukturalis torvényjavaslat. A térvényjavaslat 550 milliard
dollaros tébbletkiadast tartalmaz, amelynek kozel fele az amerikai kdzlekedési szektor fejlesztésére fordithato, a
fennmaradd részeket pedig viz- és villamosenergia-infrastruktira fejlesztésére, szélessavra, és
koérnyezetvédelemre forditjak. A maganszektor fundamentumai azonban elég stabilnak tlinnek ahhoz, hogy jovére
biztositsak az Egyesiilt Allamok névekedését.

A makrogazdasagi adatokat tekintve 6,8 szazalékra emelkedett az inflaci6 novemberben éves szinten
Amerikaban, amely 1982 6ta a legnagyobb aranyu ugras. Mig az energiaarak emelkedése részben felel6sek az
inflacio névekedéséért, a 4,9 szazalékos maginflacio az ellatasi lancok problémai mellett a bérnyomasra is utal.
Hé/hé alapon 0,8 szazalékkal emelkedtek a fogyasztdi arak novemberben, ami mar elmarad az oktdberi 0,9
szazalékos értéktdl, ez jelezheti hogy az inflaciéo mértéke mar elérte a legmagasabb szintjét.

A makrogazdasdagi indikatorok kdzul decemberben 0,6 ponttal, 57,7 pontra cs6kkent az amerikai feldolgozadipari
BMI, amely kismértékben maradt csak el az elézetes varakozasoktdl. Az eléremutatdé gazdasagi indikatorok a
decemberi szolgéltaté szektor BMI 0,5 ponttal, 57,6 pontra csdkkent, ugyanakkor az elemzéhazak becslésétél
markansan elmaradt, miutan az omikron varians, valamint a szezonalis influenza hatraltatjak a szolgaltato szektor
novekedését.

Eurdpai részvénypiacok

Az eurdpai részvénypiacok kdzil a negyedév soran a francia CAC 40 index 10,17%-ot, az angol FTSE 100 5,01%-
ot, az olasz FTSE MIB 7,31%-ot, a német DAX index 4,09%-ot emelkedett, mig a vezet6 nyugat-eurdpai
vallalatokat tomorité EuroStoxx 50 index 6,71%-al kerlt feliebb. A spanyol IBEX index viszont 0,28%-ot sullyedt.
Az Europai Kézponti Bank oktéberi kamatdontd Glésén nem valtoztatott a kamatratan, illetve az eléretekinté
irAnymutatasokon sem. Meglepetés viszont, hogy az EKB a negyedik negyedévre tovabb csdkkenti a pandémias
eszkdzvasarlasi program havi keretdésszegét, amelyet 2022 Marciusaban teljes mértékben ki fog vezetni.
Ugyanakkor atmenetileg megemeli a kordbbi eszkdzvasarlasi program, az APP havi keretésszegét, hogy
kdénnyitse az atmenetet. Christine Lagarde EKB elndk szerint nem kell stagflaciotdl tartani, mert bar a gazdaséag
lassul, stagnalasrdl nem beszélhetlink, és az inflacioé is mérséklédni fog jovére, tovabba felszélalt az elndk a
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kamatemelések ellen azzal az indokkal, hogy az inflacié enyhlilni fog, és jelezte, hogy az eszkdzvasarlasok
folytatddhatnak a pandémias vészhelyzeti vasarlasi program (PEPP) lejarta utan is. Uj inflaciés el6rejelzésében
a jovo évi inflaciot jelentésen felfelé moédositotta a jegybank, 3 szazalékot is meghaladhatja az éves dragulas
mértéke. 2022 masodik felétdl viszont enyhilés varhaté. A GDP-nOvekedés idén mérsékeltebb lehet, mint
Szeptemberben vartak, és a 2022-es elbrejelzést is lefelé modositotta a jegybank - de igy is stabil ndvekedést
var. A valsag elbtti szintet 2022 elsé negyedévében érheti el a gazdasag. Az omikron komoly kockazatot jelent,
és lesz gazdasagi hatasa, de vélhetéen mérsékelt lesz.

Politikai téren a Német Szocialdemokratak (SPD) vezetdje lett az Gj német kancellar. Az SPD, a Zoéldek és a
Szabad Demokrata Part (FDP) koalicids megallapodast irt ala olyan ambiciézus éghaijlati célokkal, mint példaul
a szén 2030-ig torténd fokozatos kivonasa Németorszag energiamixébdl, joval az eredeti itemterv el6tt.

A makrogazdasagi adatok koziil 4,9 szazalékra gyorsult az inflacié iteme novemberben az eur6-zénaban év/év
alapon, amire az eurd bevezetése 6ta nem volt példa. A fogyasztéi-arindex ugrasa az energiaarak dragulasanak
tulajdonithat6. Németorszagban az éves inflacié 6 szazalékra gyorsult, ami 1992 6ta a legmagasabb érték.

A makrogazdasagi indikatorok kézll 58,0 pontra csdkkent az eur6-zéna decemberi feldolgozoipari BMI, a négy
tizedes csdkkenés megegyezik az el6zetes becslésekkel. Az el6zetes decemberi szolgaltaté szektor BMI 2,8
ponttal, 53,1 pontra csdkkent, mig az euré-zéna kompozit decemberi BMI 1,0 ponttal, 53,3 pontra csdkkent.

Feltorekvé piacok

A feltérekvd piacokat tekintve a globalis MSCI Emerging index, 2%-kal esett a negyedév soran, az egyes régiokat
tekintve a latin-amerikai index 5,01%-0os csokkenéssel, a kinai részvényindex 7,68%-kal, a tavol-keleti
részvényindex pedig 2,31%-os eséssel alulteljesité volt a negyedév soran. A régionkat lefed6 CETOP index
0,78%-o0s emelkedéssel zarta az utolsé negyedévet. igy a feltdrekvé piacok a harmadik negyedév utan tovabb
folytattak a korrekciot, amit az amerikai jegybank kamatemelési varakozasai és a pandémias helyzet egyarant
generalt.

Hazai részvények

A BUX index a harmadik negyedéves kiemelkedd teljesitménye utan lefordult és 4,04%-os korrekciéval zarta a
negyedévet. A blue-chip papirok kozul egyedul a Richter tudta pozitiv teljesitménnyel zarni a negyedévet, a
gyogyszergyartd papirja 2,83%-ot emelkedett. Az eddig kiemelked6en teljesit6 OTP, 8,79%-ot esett, mely
leginkabb az allam altal bevezetett jelzaloghitel kamatstopnak kdszénhets. Osszességében véve részvényenként
40 forintos negativ fair érték hatasa van a bejelentésnek, azonban kézel 1000 forintos korrekcio bontakozott ki a
bank papirjaban, ami tulzé. A MOL 2,48%-0s korrekcidval zarta a negyedévet. Az Olajipari vallalat papirjanal
szintén az allam altal bevezetett izemanyag ar befagyasztas okozott turbulenciat.

A kis és kdzepes kapitalizacioju papirok kdzul az Alteo kiemelked8en tejesitett 60,29%-0s emelkedéssel.

Az Alap ,A” sorozata -0,18%-o0s, ,B” sorozata -0,18%-0s, ,C” sorozata -0,28%-0s hozamot ért el a 2021. évben,
a benchmark hozam mindharom sorozat esetében -0,60% volt.

Az Alap miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alap kezelési szabalyzata 2021. marcius 10-i hatéllyal kiegészilt az SFDR miatti fenntarthatdsagi
informaciokkal. A mddositas az Alap befektetési politikgjat és kockazatat nem érintette. A fenntarthatésagra
vonatkozd informaciok kiegészitésre kerlltek a Taxondmia rendeletben elGirtakkal, a mddosult kezelési
szabdlyzat hatalyba lIépése 2022. januar 1.

A Magyar Nemzeti Bank H-KE-III-722/2021. szdmu hatarozataval engedélyezte az Alap kezelési szabalyzatanak
moddosulasat. A valtozdsok 2022. januar 1-i hatalyba 1épését kdvetéen az Alap sikerdij szamitasa megfelel a
vonatkozo felligyeleti elvarasoknak, valamint az Alap befektetési politikaja is modosult.

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

javadalmazas javadalmazas szama nyereségrészesedés
Alapkezel6 munkatarsai 6sszesen 196 556 331 Ft 45 298 951 Ft 16 0 Ft
Ugyvezetdk és azon munkavallallok,
akik az Alap kockazati profiliara 128 514 703 Ft 32 169 186 Ft 11 0 Ft

tevékenységik soran hatast
gyakorolnak

X. Az Alap olyan eszkozeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiliknél fogva kulonleges
szabalyok vonatkoznak

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkdzoket.

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

Az Alap a targyidészakban nem koétott likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast.

oz

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

Az Alap mindharom sorozatanak varhaté hozam-kockazat profilja a 3-as (a kdzepes kockazatu) besorolasnak
felel meg az 1-7 kozotti skalan az Alap 5 évre visszatekintd szintetikus mutatdja alapjan. Az 5 évre visszatekint6
szintetikus mutaté az Alap heti hozamainak ingadozasabdl kerilt kiszamitasra. A Generali Alapkezeld 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 stratégigja szempontjabdl relevans kockazatok azonositasara,
mérésére és nyomon kovetésére. Az Alapkezel6 évente egyszer felllvizsgalja, és szlikség esetén kiigazitja a
kockazatkezelési rendszerét.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas
Az Alap befektetéseinél t6keattételes pozicidkat is felvehet. Az Alap a targyidészakban tOkeattételt nem
alkalmazott.

XIl. Ertékpapir-finanszirozasi ligyletek és a teljeshozam-csereugyletek alkalmazasi
modjai

Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és az ujrafelhasznélas atlathatésagarol, valamint a
648/2012/EU rendelet modositasarél szolé 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi Ugyleteket és teljeshozam-cseretgyleteket.

XIlll. Mérlegfordulénap utani események

Az orosz-ukran haboru és annak pénz- és tékepiaci hatasai

2022. februar 24-én Viagyimir Putyin orosz elndk bejelentette, hogy katonai hadmdiveletet hajt végre a
szomszédos Ukrajnaval szemben. Politikai elemz&k megosztottak a témaban, de a jelenlegi vélemények és orosz
nyilatkozatok alapjan, Oroszorszag az ukran kormany megbuktatasat tlizte ki célul, mik6zben demilitarizalja az
orszagot. Az ukran haderé komoly ellenallast tanusit, amely kdvetkeztében a katonai veszteségek mind a két
oldalon elég magasnak mondhatoéak, tobben egy elhiz6do konfliktusra szamitanak.

A nyugati orszagok latvan az agresszor Oroszorszag lépéseit folyamatosan gazdasagi szankcidkat vezettek be
Oroszorszaggal szemben. Ez eleinte az orosz oligarchak vagyonara vonatkozott, majd késébb tobb orosz
nagyvallalat és bank ellen is korlatoz6 intézkedéseket vezettek be, mindezek kézll a leglényegesebb a SWIFT
rendszerr8l vald lekapcsolas és az orosz jegybank devizatranzakcidinak a korlatozasa. Az oroszok rendeletben
probaljak korlatozni a kiviheté deviza mennyiségét és egyéb tékekorlatozasokat is bevezetnek, ami latszik, hogy
az orosz gazdasag rendkivil elszigetel8dott a vildg gazdaséagi vérkeringésétél.

A bejelentett gazdasagi szankciok az eurdpai gazdasagra is komoly hatast gyakorolnak. Tébb bank is
rendelkezett orosz és/vagy ukran leanyvallalattal, ezért a profittermelésiiket érinteni fogja az Oroszorszagot sulytd
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gazdasagi szankciok tomege. Ugyanakkor a nagymértékl energiahordozd exportra épulé orosz gazdasag ezen
szektorra eddig lényegesen kevesebb szankciot kapott. Mivel Eurdpa a foldgaz kdzel 50%-at Oroszorszagbdl
szerzi be, ez komoly hatast gyakorol az EU gazdasagara is. Az elszabadulé energia- és arutézsdei arak (olaj,
arany, foldgaz, buza) er6teljesen inflatorikus hatast gyakorolnak vilagszerte, mikézben Eurdpa energia
fedezettsége is kérddjeles maradhat, ha nem sikerul révid id6n bellul megoldast taldlni az energiahordozék
potlasara.

A legelsé reakciok a t6zsdéken rendkivil negativak voltak, amelyek leginkabb Eurdépara és a régidnkra
korlatozodtak. Természetesen Ukrajna és Oroszorszag pénz- és tékepiaca volt a legérintettebb, melyeket
massziv t6zsdei esés, hatalmas hozam és CDS ugras jellemzett, mikozben a devizaik is hatalmasat gyenguiltek.
A régionk és koztik hazank tézsdéjét is erdsen érintette a turbulencia. A magyar hozamgorbe jellemzéen kb 100
bazispontos emelkedést mutatott, a forint tdbb mint 10%-ot gyengiilt, a BUX index -18%-0s minuszban is
tartézkodott. Fontos kiemelni, hogy az orosz és ukran kitettséggel is rendelkez6 OTP részvényei -34%-0s
tartomanyban is tartézkodott. Az6ta egy kicsit megnyugodtak a piacok, de tébb és Gjabb gazdasagi szankciok is
kilatasban vannak, melynek Eurdpara és ez altal a vilagra gyakorolt hatasai még nem lathaték elére.

Amig a haboru tart, a bizonytalansag és a megndvekedett volatilitds fennmaradhat, mikézben a vilag argus
szemekkel, aggddva figyeli ennek gazdasagi- és egyéb hatasait. A jegybankok mozgastere is jéval korlatozottabb,
nem is beszélve a régids kockazatcsdkkentés miatti részvény- és devizaeladasok okozta potencialis tovabbi
hatasokrol.

A fenti tényezdk kdvetkeztében a Generali Alapkezeld a kovetkez6képp érintett:

e apénzigyi termékek piacan altalanos arfolyamesés, amely a kezelt vagyon alakulasara gyakorol hatast;

e alikviditasi kockazat megemelkedése;

e az orosz és ukran kibocsatok hitelkockazatanak megemelkedése;

e potencialis mikoédési kockazatok

e A Magyar Nemzeti Bank 2022. marcius 1-jén hatarozataban visszavonta a Sberbank Magyarorszag Zrt.
tevékenységi engedélyét, és kezdeményezte a birésagon a Bank végelszamolasat. A Generali
Alapkezel§ és a Sberbank kozotti Forgalmazasi szerz6dés a szerz6dés vonatkozd pontjaval
O0sszhangban a Bank tevékenységi engedélyének visszavonasaval egyidejlleg megsziint. A Sherbank
Magyarorszag Zrt. az Alap ,B” sorozatat forgalmazta.

o Az Alap eszkdzei kdzott a mérlegforduld napon megtalalhato volt a Nemzetkdzi Beruhazasi Bank altal
kibocsatott 11B 2022/I (ISIN: HU0000358825) és 1IB 2022/2 (ISIN: HU0000359245) kétvények. A Bank
alaptékéjében Oroszorszagnak jelentls részesedése van, de a Bank ellen szankciot nem vezettek be.
Az 1IB 2022/1 kétvény 2022. marcius 22-én lejart, a kibocsatd bank a tékét és a kamatot megfizette. Az

Az Alapkezel6 fenti kockazatokkal kapcsolatban a kdvetkezd Iépéseket tette:
o akezelt portfoliok és befektetési alapok kitettségének fellilvizsgalata;
e a kitettségek és teljesitmények napi értékelése;
e az eredmények napi szintli kommunikacioja kiterjesztett korben (Ugyfelek felé torténd kommunikacio és
adatszolgéltatas);
e 0rosz, ukran kitettségek felvételének tiltasa;
e arforrasok, arak elérhetéségének fellilvizsgalta;
e napi kommunikacid és jelentés a CEE és a régidé kockazatkezelési teriletei felé;
e aBCP felllvizsgalata a katasztrofa-események kiemelésével.

A mérlegforduld utadni események hatasara a Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alapbdl szamottevd
tékekivonas nem tortént, az alap likviditasa tovabbra is folyamatos és biztositott. Az Alap kézvetlen orosz, illetve
ukran kitettséggel nem rendelkezik. A pénz- és t6kepiacokon zajl6 események az alap napi piaci értékeire
vannak/lehetnek hatassal.

A Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap ,A” sorozatanak:

o nettd eszkdzértéke 2022.03.31-én: 1,290,026,504 Ft
o aforgalomban lévé befektetési jegyeinek szama 2022.03.31-én: 1,226,298,388
e az egy jegyre jutd netté eszkdzértéke 2022.03.31-én: 1.051968 Ft
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A Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap ,B” sorozaténak:

e nettd eszkdzértéke 2022.03.31-én: 11,152,477.46 EUR
e aforgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama 2022.03.31-én: 1,007,663,097
e az egy jegyre jutd netté eszkdzértéke 2022.03.31-én: 0.011068 EUR

A Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap ,C” sorozatanak:

o nettd eszkdzeértéke 2022.03.31-én: 468 899.95 USD
e aforgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama 2022.03.31-én: 44.555.653
e az egy jegyre jutd nettd eszkdzértéke 2022.03.31-én: 0.010524 USD

XIV. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi I:Eves beszamoléjanak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi Eves beszamoléjanak Eredménykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi Eves beszamoléjanak Portfélio jelentése

,  Digitalisan

Va rga Digitalisan alairta: KOZO alairta: Kozé
R 4 b t Varga Rébert Gergely Aniké
ober Datum: 2022.04.25 , Datum:
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Gergely 07:36:10 +02'00"

Generali Alapkezel6 Zrt.
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MERLEG
Eszkézok (Aktivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2020.12.31 2021.12.31
a b C d
01. |A) BEFEKTETETT ESZKOZOK (02. sor) 0 0
02. | I. ERTEKPAPIROK (03-06. sor) 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete 0 0
05. a) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. [B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 5,691,700 5,750,017
08. [ 1. KOVETELESEK (09-12. sor) 814 943
09. 1. Kbvetelések 814 943
10. ] 2. Kovetelések értekvesztése (-) 0 0
11. 3. Kulfoldi pénzértékre szol6 kdvetelések értékelési kildnbozete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kiuldnbozete 0 0
13. | . ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 4,436,668 4,385,917
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesité ertékpapirok 2,123,319 1,954,316
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 1,175,127 790,431
16. 3. Kincstarjegyek 48,677 0
17. 4. Allamkotvények 477,313 1,050,128
18. 5. Jelzaloglevél 324,681 396,942
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiildnbozete 287,551 194,100
20. a) kamatokbol, osztalékokbol 16,837 15,022
21. b) egyéb 270,714 179,078
22. [ . PENZESZKOZOK (23-25. sor) 1,254,218 1,363,157
23. 1. Pénzeszkdzok 1,254,218 1,363,157
25. 2. Valuta, devizabetét értékelési kilonbdzete 0 0
26. [C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (27-28. sor) 0 0
27. 1. Aktiv id6beli elhatarolas 0 0
28. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
29. [D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (30. sor) 81,760 158,646
30. 1. Szarmazékos ugyletek értékelési kiildnbozete 81,760 158,646
31. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+26+29. sor) 5,773,460 5,908,663
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z8 év Targyév
szam 2020.12.31 2021.12.31
a b C d
32. |[E) SAJAT TOKE( 33+36. sor) 5,689,206 5,889,556
33. [I. Indul6 téke( 34-35. sor) 4,679,687 4,816,339
34. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7,612,925 8,481,353
35. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -2,933,238 -3,665,014
36. [Il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) (37-41. sor) 1,009,519 1,073,217
37. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 110,573 112,688
38. 2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka 287,551 194,100
39. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 81,760 158,646
40. 4. El6z6 év(ek) eredménye 250,018 529,635
41. 5. Uzleti év eredménye 279,617 78,148
42. |F) Céltartalékok 0 0
43. |G) Kotelezettségek (44+45+48. sor) 84,254 19,107
44. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
45. [l. Rovid lejaratu kotelezettségek (46+47. sor) 84,254 19,107
46. 1. Szalliték 83,653 18,412
47. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettség 601 695
48. . KGlféldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kiildnbozete 0 0
49. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
50. [FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (32+42+43+49. sor) 5,773,460 5,908,663

Va rga Digitalisan alairta:
j Varga Robert
Robert Gergely
Ddatum: 2022.04.25
Gergely 10:46:03 +02'00'
Varga Robert Gergely

Generali Alapkezeld Zrt.

K 4 Digitalisan alairta:
OZO Koz6 Aniké

Déatum:

1L, A 20220425
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Kozé Aniké
Generali Alapkezeld Zrt.
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EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2020. 2021.

a b C d
1. |l. Pénziigyi miiveletek bevételei 903,435 516,553
2. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 41,700 50,853
3. 2. Bankbetét kamata 541 10,430
4. 3. Arfolyamnyereség 633,316 383,230
5. 4. Osztalékbevétel 33,104 32,884
6. 5. Szarmazékos Ugyletek pénziigyi nyeresége 194,774 39,156
7. |ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 453,144 314,504
8. |lll. Egyéb bevételek 0 0
9. |[IV. Miikodési koltségek 168,465 121,219
10. 1. Alapkezel6i dij 156,686 107,671
11. 2. Letétkezel6i dij 5,502 6,612
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Felugyeleti dij 1,646 2,004
14. 5. Féforgalmazéi dij 2,380 2,860
15. 6. Konyvvizsgalati dij 920 508
16. 7. Bankkoltség 1,168 1,286
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 127 131
18. 9. Forditas koltsége 0 0
19. 10. Egyéb koltség 36 147
20. |V. Egyéb raforditasok 2,209 2,682
21. |VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
22. |VII. Targyévi eredmény (I-I+I-IV-V-VI) 279,617 78,148

Varga O nber Kozd possmsne

RODEMt o azz0a2 Aniko 5.,

Gergely 10:46:37 +02'00' 07372010200

Varga Robert Gergely Koz6 Aniké
Generali Alapkezel6 Zrt. Generali Alapkezel6 Zrt.





3.szamu melléklet

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezel6 neve:
Letétkezeld neve:

NEE szamitas tipusa:

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Generali Triumph Abszolut Szarmaztatott Alap
1111-613

Generali Alapkezel6 Zrt.

Unicredit Bank Zrt.

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

Targynap (T-nap):

2021.12.31

Sajat toke:

5,889,548,405

A targynapi netté eszkozérték meghatarozasa:

I. Kotelezettsegek Osszeg/Ertéek
1/1. Hitelallomany (0sszes): Hitelezd Futamidd 0.00
0.00

1/2. Koltségek (0sszes):

Szamitasi alap

19,115,308.00

Alapkezeldi dij: NE*1.75% 8,711,934.00
Felligyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.025% / év 523,429.00
Forgalmazoi dij 1.05%, 0.88%, 0.05%, 0.88%, 747,756.00
Szamviteli szolgaltatas dija 66,291 HUF / év 32,463.00
Konyvvizsgaloi dij: [920,000.- / év* 253,999.00
Egyéb dij: Kiilénado 0.05% 701,889.00
Letétkezel6i dij: [NE*0.1156% / év 575,486.00
Egyéb dij: Sikerdij 20.00% 7,568,352.00
1/3 Egyéb kotelezettségek (0sszes): 0.00
Ertékpapir vételb6l szarmazo kotelezettségek:
Egyéb kotelezettségek:
||[Kotelez. 6ssz.: 19,115,308.00

Il. Eszk6zok Osszeg/Erték
11/1. Folyoszamla, készpénz (0sszes): Névértéken 1,363,156,718
ANGOL FONT GBP 20,677,789
CSEH KORONA CZK 8,068,702
DAN KORONA DKK 6,047,598
EURO EUR 13,282,365
LENGYEL ZLOTY PLN 33,438,649
MAGYAR FORINT HUF 1,187,794,164
ROMAN LEJ RON 150,199
TOROK LIRA TRY 9
USA DOLLAR USD 93,697,243
11/2. Egyéb kovetelés (0sszes): 943,248.00|
Ertékpapir eladasbol szarmazo kdvetelések: 0.00
Elhatarolt UNICREDIT szamlakamat: 0.00
Osztalék Global X Cloud Computing ETF USD 775,752.00

Wal-Mart Stores USD 167,496.00
Egyéb kévetelés: 0.00
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamidd 0.00
11/3.1. Max 3 ho lekotési (0sszes): 0.00
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (0sszes): 0.00






11/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * 4,385,917,539.00
1/4.1. Allampapirok (0sszes): 1,004,247,950.00
11/4.1.1. Kbtvények (6sszes): 1,004,247,950.00
2030/A MAK HUF 200,000,000 181,075,400.00
2033/A MAK HUF 100,000,000 81,943,400.00
2027/B MAK HUF 650,000,000 643,418,750.00
2029/B MAK HUF 100,000,000 97,810,400.00
1I/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 0.00
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0.00
14 .1.4. KUroldi allampapirok (6sszes): 0.00
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 831,756,681.00
11/4.2.1. Tozsdére bevezetett (6sszes): 831,756,681.00
ALTEO 2022/l HUF 50,000,000 48,679,500.00
CORDIA 2026/I HUF 100,000,000 99,272,800.00
11B 2022/ HUF 65,000,000 65,776,230.00
11B 2022/11 HUF 28,000,000 27,558,552.00
MAEXIM 2022/08/31 HUF 100,000,000 98,984,400.00
MAEXIM 2029/05/23 HUF 100,000,000 88,749,300.00
MFB 0.5 08/24/22 HUF 100,000,000 98,276,700.00
MOL 2.625 04/28/23 EUR 200,000 77,624,611.00
Raiffeisen 5.875 2023 EUR 200,000 81,580,955.00
WINGHOLDING 2022/I kdtvény EUR 81,000 30,592,856.00
WINGHOLDING 2030/ kétvény HUF 50,000,000 41,531,250.00
OTP 5.875 Float 11/49 EUR 200,000 73,129,527.00
1174.2.3. Kultoldi kotvények (6sszes): 0.00
11/4.2.2. Tézsdén kivuli (6sszes): 0.00
1/4.3. Részvények (0sszes): 805,752,648.00
11/4.3.1. Tdézsdére bevezetett (6sszes): 624,141,000.00
Allami Nyomda HUF 20,000 31,000,000.00
Alteo HUF 25,000 54,500,000.00
AutoWallis HUF 750,000 90,000,000.00
Duna House HUF 40,000 19,040,000.00
Graphisoft Park SE HUF 8,700 33,234,000
MOL HUF 15,500 39,060,000
MTelekom (MATAV) HUF 70,000 28,805,000
OTP HUF 5,000 83,000,000
OTT-ONE HUF 10,000 1,492,000
OXO Technologies Holding Nyrt. HUF 3,900 17,160,000
Richter HUF 26,000 226,850,000
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (0sszes): 181,611,648.00
Vestas Wind DKK 6,250 62,012,500.00
ING Groep EUR 15,000 67,759,470.00
Wal-Mart Stores USD 1,100 51,839,678.00
11/4.3.3. Tézsdén kivli (6sszes): 0
1/4.4. Jelzaloglevelek (0sszes): 399,354,041
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 399,354,041
0JB2031/I ZOLD HUF 80,000,000 68,484,400.00
TJ24NVO1 HUF 325,440,000 330,869,641.00

11/4.4.2. Tézsdén kivili (6sszes):

0

11/4.5. Befektetési jegyek (0ssze

s):

1,344,806,219

11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):

0











11/4.5.2. T6zsdén kivuli (6sszes): 368,427,364
Adventum MAGIS Zartkorl Alapok Al EUR 3 128,863,907
Erste Ingatlanbefeketetési Alap HUF 41,266,042 108,554,450
Erste EURO Ingatlan Alap EUR 247,845 131,009,007
174.5.3. KUOIdi betektetesi jegyek (0Sszes). 976,378,855
Aberdeen Standard Physical Platinun uUsD 1,500 43,921,994
ETFMG Prime Cyber Security ETF USD 1,500 30,022,319
Global X Cloud Computing ETF uUsD 6,000 51,826,975
Invesco Solar ETF USD 1,000 25,069,899
Invesco Wilderhill Clean Energy ETF uUsD 1,100 25,588,429
Proshares TR Proshares ETF USD 2,000 8,110,179
Proshares Trust Proshares ETF (221 uUsD 30,000 82,176,633
SPDR Gold Trust USD 4,000 222,733,526
VANECK Vectors ETF USD 600 31,304,177
Emerging Markets Internet and Ecom USD 4,000 55,891,836
iShares Euro HY Corp BND ETF EUR 2,600 98,453,628
iShares Euro Stoxx Banks 30 EUR 20,000 73,859,040
iShares iBoxx $ High Yield Corporate UsD 1,200 34,008,033
L&G DAX Daily 2X short UCITS ETF EUR 20,000 11,763,720
Vaneck V. J.P Morgan LCL BND ETF USD 19,500 181,648,467
11/4.6. Karpétlasi jegy (0sszes): 0






[11/5. Szarmazékos tigyletek

158,646,208.00

11.5.1. Hataridos Megnev | Tipus (S/L) Névertek/darabszam 158,646,208
11./5.1.1. Futures (6sszes): 0
11./5.1.2. Forward (8sszes): 158,646,208.00
EUR/HUF -3,288,546

EUR/HUF -11,897,690

EUR/HUF 14,461,581

EUR/HUF 72,920,472

EUR/HUF 65,689,934

EUR/HUF 43,269,635

EUR/HUF 17,975,978

EUR/HUF -4,892,531

USD/HUF 249,270

USD/HUF -7,134,045

USD/HUF -30,510,551

USD/HUF -11,420,822

USD/HUF 13,223,523

11.5.2. Opciods Megnev | Tipus Névérték/darabszam 0
11/5.2.1. Tézsdei opcids (6sszes): 0
0

11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes): 0
Eszk. 6ssz.: 5,908,663,713.16

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