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Fliggetlen Kényvvizsgaléi Jelentés

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

Elvégeztiik a Generali Gold Kdzép-kelet-eurépai Részvény Alap (tovabbiakban ,az Alap™)
mellékelt 2019. évi éves jelentés Ill. és V. pontjdban, valamint az 1., 2. és 3. szaml
mellékletében kozzétett szdmviteli informdcidinak  (,szdmviteli  informdciok™) a
konyvvizsgalatat.

Véleménylnk szerint az Alap 2019. december 31-ével végz6dé évre vonatkozd éves
jelentésében kozzétett szédmviteli informdcidk minden Iényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrdl és kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositdsarol
sz6l6 2014, évi XVI. torvénnyel (a , Térvény™), valamint a szamvitelrél sz6l6 2000. évi C.
torvény (a ,szamviteli térvény™) az éves beszémolé mérlegére és eredménykimutatdsara
vonatkozé eléirdsaival 6sszhangban kerlltek dsszeallitasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal &sszhangban és a
kényvvizsgélatra vonatkozé - Magyarorszégon hatélyos - torvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fenndll6 felel6sségiink b8vebb leirasat
jelentésiink A konyvvizsgdlénak a szamviteli informaciék konyvvizsgdlataért valo
felel6ssége” szakasza tartalmazza.

Figgetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jétél a Generali Alapkezeld Zrt.-tdl
(tovdbbiakban ,,az Alapkezel8™) a vonatkozdé, Magyarorszdgon hatélyos jogszabalyokban és a
Magyar Konyvvizsgaldi Kamaranak a kdnyvvizsgdldi hivatds magatartdsi (etikai) szabalyairdl
és a fegyelmi eljarasrol sz6l6 szabdlyzatdban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések
tekintetében a Nemzetkozi Etikai Standardok Testilete ltal kiadott ,,Kdnyvvizsgdlok Etikai
Kédexe"-ben (az IESBA Kédex-ben) foglaltak szerint, és megfelellink az ugyanezen normakban

s

szerepl6 tovabbi etikai el6irdsoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az &ltalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt véleménylinkhoz.

Egyéb informaciok

Az Alapkezel§ ligyvezetése (tovdbbiakban "vezetés") felel6s az egyéb informdaciokert és az
éves jelentésnek a Torvény vonatkozé el6irdsaival 6sszhangban torténd elkészitéseért. Az
egyéb informdacidk az Alap 2019. évi éves jelentésében foglalt informaciokbal alinak, de nem
tartalmazzak a szamviteli informdcidkat és az azokra vonatkozd konyvvizsgaloi
jelentéstinket. A szamviteli informéacidkra vonatkozé véleményiink nem vonatkozik az egyéb
informécidkra, és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formdju bizonyossagot
nyujté kovetkeztetést.
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Az éves jelentésben kozzétett szdmviteli informdciok altalunk végzett kényvvizsgalataval
kapcsolatban a mi felel6sségiink az egyéb informdacidk atolvasdsa és ennek soran annak
mérlegelése, hogy az egyéb informdciok lényegesen ellentmondanak-e a szamviteli
informdcidknak vagy a kdnyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy
t(inik-e, hogy azok lényeges hibds 4llitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkdnk alapjan
arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informacidk Iényeges hibas allitast
tartalmaznak, kitelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés és az irdnyitassal megbizott személyek feleldssége a szamviteli informaciokert

A vezetés felelds a szamviteli informéacioknak a Térvény illetve a szamviteli torvénynek az éves
beszamold mérlegére és eredménykimutataséra vonatkozé eléirdsaival dsszhangban térténo
elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziiksegesnek tart
ahhoz, hogy lehet3vé véljon az akdr csaldsbol, akar hibabdl ereds, lényeges hibas allitdsoktol
mentes szamviteli informdciok elkészitése.

A szamviteli informdciok elkészitése sordn a vezetés felelés azért, hogy felmérje az Alapnak a
véllalkozas folytatdsdra vald képességét és az adott helyzetnek megfelelen kdzzétegye a
véllalkozds folytatdsdval kapcsolatos informédcidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas
folytatdsanak elvén alapulé szdmvitelnek a szamvitel informdcidkban vald alkalmazasaért. A
vezetésnek a vdllalkozas folytatdséanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az
érvényesiilését eltéré rendelkezés nem akaddlyozza, illetve a vdllalkozasi tevékenység
folytatdsdnak ellentmondé tényezd, kortilmény nem all fenn.

Az Alapkezel6nél irdnyitdssal megbizott személyek felel6sek az Alap pénzigyi beszamolasi
folyamatdnak felligyeletéért.

A kényvvizsgélénak a szamviteli informaciék kényvvizsgélataért vald feleléssége

A konyvvizsgdlat sordn célunk kell§ bizonyossagot szerezni arrél, hogy a szamviteli
informacidk egésze nem tartalmaz akar csaldsbdl, akar hibdbol eredd lényeges hibds allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleménytinket tartalmazo fliggetlen kényvvizsgaldi
jelentést bocsdssunk ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossdg, de nem garancia arra,
hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo -
Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett
konyvvizsgalat mindig feltdrja az egyébként Iétez6 lényeges hibds allitast. A hibds allitasok
eredhetnek csaldsbdl vagy hibdbdl, és lényegesnek mindsiilnek, ha ésszerl lehet az a
varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyuttesen befolydsolhatjak a felhasznalék adott
szamviteli informéacidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo -
Magyarorszagon hatdlyos - térvényekkel és egyéb Jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett
konyvvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust
tartunk fenn a konvazsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsiiljiik a szamviteli informdciok akar csaldsbadl, akar hibahdél eredd
lényeges hibds allitdsainak kockazatait, az ezen kockdzatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljardsokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményink
megalapozdsdhoz elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A
csalasbdl eredd Iényeges hibds &llitds fel nem tdrdsanak kockazata nagyobb, mint a
hibdbdl eredéé, mivel a csalds magdban foglalhat 6sszejatszdst, hamisitast, szandekos
kihagydsokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll fellirasat.
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» Megismerjiik a kodnyvvizsgalat szempontjdbél relevans belsé kontrollt annak
érdekében, hogy olyan kényvvizsgalati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott
korulmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy az Alapkezel6nek az Alapra
vonatkozéan alkalmazott belsé kontrolljdnak hatékonysdgara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

D Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfelel6ségét és a vezetés
altal készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek ésszerliségét.

P Kdvetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a vdllalkozas
folytatdsdnak elvén alapuld szédmvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett
kényvvizsgélati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennéll-e Iényeges bizonytalansag olyan
eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétseget vethetnek
fel az Alap tevékenység folytatdsdra vald képességét illetben. Amennyiben azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansdg all fenn, flggetlen
kényvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet a szamviteli informdciokban
lévé kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfelel6ek, mindsiteniink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a fliggetlen
kényvvizsgdldi  jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon
alapulnak. Jov6beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap
nem tudja a tevékenységet folytatni.

Kommunikaljuk az irdnyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgélat tervezett hatdkdrét és Gtemezését, a konyvvizsgdlat jelentds megallapitasait,
beleértve az Alapkezel6 altal az Alapra vonatkozdéan alkalmazott belsé kontrollnak a
kényvvizsgalatunk sordn altalunk azonositott jelent8s hidnyossagait is.

Jelentés eqgyéb jogi és szabalyozdi kévetelményekrdl

A Torvény 132. § (1) szerint a vezetés felelds az eszkdzok és kotelezettségek leltarral vald
aldtdmasztasaért, valamint a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal adott értékelése
alapjan torténd elszdmoldsaért. A Torvény 135. § (1) bekezdésével dsszhangban a mi
felelésségiink annak vizsgélata, hogy az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és
kotelezettségek idGszak végi leltarral aldtdmasztottak-e, valamint az adott id8szaki kezelési
kdltségek elszdmoldsa a letétkezeld altal adott értékelés alapjn tortént-e. Vélemeényink
szerint az éves jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek a leltarral aldtamasztottak,
az éves jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezel6je dltal adott értekelés
alapjan kertiltek elszamolasra.

Budapest, 2020. aprilis 28.

Viragh Gabriella Virdgh Gabriella
Ernst & Young Kft. Kamarai tag kdnyvvizsgalo
1132 Budapest, Vaci ut 20. Kamarai tagsagi szam: 004245

Nyilvantartasba-vételi szam: 001165
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Generali Gold Kézép-kelet-eurdpai Részvény Alap

I. Alapadatok

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

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

Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezetd forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kodja,
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 Gold Koézép-kelet-eurépai Részvény Alap ,,A” sorozat
forgalmazoi:

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

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

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)
Sberbank Magyarorszag Zrt. (székhely: 1088 Budapest, Rakoczi Gt 7.)

SPB Befektetesi Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorosmarty tér 7-8.)

Generali Gold Koézép-kelet-euréopai Részvény Alap ,,B” sorozat
forgalmazoi:

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)

Sberbank Magyarorszag Zrt. (székhely: 1088 Budapest, Rakoczi Gt 7.)

,A” sorozat: HU0O000706809; névérték: 1,- Ft
,B” sorozat: HU0O000710785; névérték: 0.01,- EUR

Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap 2



Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikaban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2018.12.28-ra és 2019.12.31-re érvényes nettdé eszkozértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2018.12.28

Megnevezés Eszkozérték Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 6,466,991,115  HUF 100.00%
OSSZES ESZKOZ 6,536,908,975 HUF 101.08%
Pénzpiaci eszkozok 91,764,855 HUF 1.42%
Generali Gold Kozép-kelet eurdpai Részvény Alap - CZK 18,831 HUF 0.00%
Generali Gold Kézép-kelet eurépai Részvény Alap - EUR 11,439,821 HUF 0.18%
Generali Gold K6zép-kelet eurdpai Részvény Alap - GBP 236,415  HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet europai Részvény Alap - PLN 79,297 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - RON 78,481,432 HUF 1.21%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - USD 3,734 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet europai Részvény Alap - HUF 1,505,325 HUF 0.02%
Allampapirok 618,443,499 HUF  9.56%
Allamkétvény 618,443,499  HUF  9.56%
2021/B MAK 9,260,491 HUF 0.14%
2021/C MAK 64,277,980 HUF 0.99%
2022/A MAK 228,159,000 HUF 3.53%
2022/B MAK 8,057,728 HUF  0.12%
2023/A MAK 24,108,740  HUF 0.37%
2024/C MAK 177,693,600 HUF 2.75%
2025/B MAK 66,161,700 HUF 1.02%
2027/A MAK 30,151,140 HUF 0.47%
2028/A MAK 10,573,120 HUF 0.16%
Részvények 5,718,305,239 HUF 88.42%
Alteo 15,680,000 HUF 0.24%
Avast 124,381,906 HUF 1.92%
Banca Transilvania SA 170,640,888 HUF 2.64%
Bank Pekao 318,059,820 HUF 4.92%
BRD-Groupe Societe Generale 62,937,120 HUF 0.97%
CD Projekt 157,959,984 HUF 2.44%
CEZ 300,215,250 HUF 4.64%
CIG 20,525,000 HUF 0.32%
Erste Bank 539,844,226 HUF 8.35%
Fondul Prop 134,362,470 HUF 2.08%
Graphisoft Park SE 15,705,000 HUF 0.24%
HRVATSKI Telecom 55,309,500 HUF 0.86%
KGHM 238,735,057 HUF 3.69%
Komercni Banka 237,647,025 HUF 3.67%
Krka 130,082,946 HUF 2.01%
Masterplast 24,187,500 HUF 0.37%
MOL 407,835,000 HUF 6.31%
Moneta Money Bank 117,529,750 HUF 1.82%
Mtelekom 110,000,000 HUF 1.70%
OMV Petrom 104,205,100 HUF 1.61%
OTP 536,275,000 HUF 8.29%
PGNIG 232,652,790 HUF 3.60%
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PKN Orlen 424,818,608 HUF 6.57%

PKO Bank Polski 413,440,356 HUF 6.39%
PORR AG 30,839,239 HUF 0.48%
PzU 410,574,750 HUF 6.35%
Richter 203,625,000 HUF 3.15%
ROMGAZ SA 77,843,280 HUF 1.20%
Vienna Insurance Group 78,242,674 HUF 1.21%
Waberers International Zrt. 24,150,000 HUF 0.37%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 106,734,821 HUF 1.65%
ALTEO 2020/ 56,065,921 HUF 0.87%
MFB 1.7 10/27/21 50,668,900 HUF 0.78%
Deviza fedezeti iigyletek 1,660,561 HUF 0.03%
GBP/HUF 1,660,561 HUF 0.03%
KOTELEZETTSEGEK -69,917,860 HUF  -1.08%
Devizas Prompt Ertékpapir Vétel -57,402,910 HUF -0.89%
Erste Bank -46,199,174 HUF  -0.71%
PORR AG -11,203,736 HUF  -0.17%
Dijak -12,514,950 HUF  -0.19%
Alapkezelési dij -8,925,595 HUF  -0.14%
Befektetési alapok kilonadoja -797,836 HUF  -0.01%
Felugyeleti dij -402,492 HUF  -0.01%
Forgalmazéi dij -805,079 HUF  -0.01%
Konyvelési dij -349,754 HUF  -0.01%
Konyvvizsgaldi dij -644,595 HUF  -0.01%
Letetkezelési dij -589,599 HUF  -0.01%
Vonatkozasi datum

2019.12.31

Megnevezés Eszkdzérték Deviza Arany

NETTO ESZKOZERTEK 8,302,923,968 HUF 100.00%

OSSZES ESZK0Z 8,319,394,635 HUF 100.19%
Pénzpiaci eszk6zok 165,802,496 HUF 1.99%
Generali Gold K6zép-kelet eurépai Részvény Alap - CZK 3,344,577 HUF 0.04%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - EUR 159,106 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - GBP 56,959 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - PLN 8,366 HUF 0.00%
Generali Gold K6zép-kelet eurdpai Részvény Alap - RON 67,113 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - USD 79,521 HUF 0.00%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - HUF 162,086,854 HUF 1.95%
Allampapirok 510,636,366 HUF 6.15%
Allamkétvény 510,636,366 HUF 6.15%
2021/B MAK 4,083,706 HUF 0.05%
2022/A MAK 18,731,053 HUF 0.23%
2022/B MAK 41,736,080 HUF 0.50%
2023/A MAK 24,362,180 HUF 0.29%
2024/C MAK 242,790,750 HUF 2.92%
2025/B MAK 69,451,305 HUF 0.84%
2027/A MAK 33,267,480 HUF 0.40%
2028/A MAK 53,917,592 HUF 0.65%
2031/A MAK 22,296,220 HUF 0.27%
Részvények 7,487,128,342 HUF  90.17%
Alteo 25,847,500 HUF 0.31%
Appeninn 22,380,000 HUF 0.27%
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Avast 263,407,344 HUF 317%
Avast CP 145,712,000 HUF 1.75%
Banca Transilvania SA 281,568,124 HUF 3.39%
Bank Pekao 396,710,299 HUF 4.78%
BRD-Groupe Societe Generale 87,538,176 HUF 1.05%
CD Projekt 433,728,100 HUF 5.22%
CEz 348,001,238 HUF 4.19%
CIG Pannonia 11,232,000 HUF 0.14%
DIGI Communications 9,229,088 HUF 0.11%
ENEFI Energiahatékonysagi Nyrt. 9,150,000 HUF 0.11%
Erste Bank 665,535,072 HUF 8.02%
Fondul Prop 183,890,960 HUF 2.21%
Graphisoft Park SE 23,130,000 HUF 0.28%
HRVATSKI Telecom 97,168,750 HUF 1.17%
KGHM 266,236,274 HUF 3.21%
Komercni Banka 269,794,875 HUF 3.25%
Krka 186,294,293 HUF 2.24%
Masterplast 30,320,000 HUF 0.37%
MOL 441,000,000 HUF 5.31%
Moneta Money Bank 132,702,000 HUF 1.60%
MTelekom 133,800,000 HUF 1.61%
OMV Petrom 138,954,420 HUF 1.67%
OTP 771,500,000 HUF 9.29%
OTT-ONE 24,550,000 HUF 0.30%
PGNIG 167,904,760 HUF 2.02%
PKN Orlen 402,855,815 HUF 4.85%
PKO Bank Polski 455,874,614 HUF 5.49%
PORR AG 12,758,072 HUF 0.15%
PzU 473,653,974 HUF 5.70%
Richter 320,750,000 HUF 3.86%
ROMGAZ SA 116,610,494 HUF 1.40%
Vienna Insurance Group 104,940,100 HUF 1.26%
Waberers International Zrt. 32,400,000 HUF 0.39%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 155,827,431 HUF 1.88%
ALTEO 2020/ 55,813,381 HUF 0.67%
CORDIA 2026/ 48,589,100 HUF 0.59%
MFB 1.7 10/27/21 51,424,950 HUF 0.62%
KOTELEZETTSEGEK -16,470,667 HUF -0.19%
Dijak -16,470,667 HUF -0.19%
Alapkezelési dij -11,888,387 HUF -0.14%
Befektetési alapok kilonadoja -1,010,776 HUF -0.01%
Fellgyeleti dij -494,962 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -992,873 HUF -0.01%
Konyvelesi dij -177,800 HUF 0.00%
Konyvvizsgaldi dij -1,120,557 HUF -0.01%
Letétkezelési dij -785,312 HUF -0.01%

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

Az Alap forgalomban lévo befektetési jegyeinek szama a targyidészak végen, 2019.12.31-én:

LA" sorozat: 1157 566 717 db
,B" sorozat: 1240 030 578 db




Az Alap egy jegyre jutd nett6é eszkozértéke 2019.12.31-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkdzérték alapjan:

3.462033 Ft
0.010480 EUR

LA" sorozat:
,B" sorozat:

IV. Az Alap dsszetétele

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

2018.12.28 2019.12.31

|Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 725,178,320 11.09% 666,463,797 8.01%
Allampapirok 618,443,499 9.46% 510,636,366 6.14%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 106,734,821 1.63% 155,827,431 1.87%
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 5,718,305,239 87.48% 7,487,128,342 90.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 5,718,305,239 87.48% 7,487,128,342 90.00%
Deviza fedezeti ligyletek 1,660,561 0.03% 0 0.00%
Pénzpiaci eszk6zok 91,764,855 1.40% 165,802,496 1.99%
Kovetelések 0 0.00% 0 0.00%
ESZKOZOK 6,536,908,975 100.00% 8,319,394,635 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -69,917,860 -16,470,667

NETTO ESZKOZERTEK 6,466,991,115 8,302,923,968

V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2018 2019
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazo jovedelem 538,118 529,193
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 591,085 595,628
1. Ertékpapirok kamatbevétel 19,870 31,276
2. Bankbetét kamata 73 76
3. Arfolyamnyereség 307,025 190,691
4. Osztalékbevétel 264,117 373,585
5. Szarmazékos ligyletek pénziigyi nyeresége 0 0
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 52,967 66,435
Egyéb bevételek 1 0
Miikédési koltségek 121,778 148,682
1. Alapkezel6i dij 108,088 132,243
2. Letétkezel6i dij 7,140 8,736
3. Bizoméanyosi dij 0 0
4. Feliigyeleti dij 1,544 1,889
5. Féforgalmazoi dij 3,088 3,778
6. Kényvvizsgalati dij 1,090 1,121
7. Bankkoltség 29 56
8. lgénybevelt szamviteli szolgaltatas 711 711
9. Forditas koltsége 0 0
10. Egyéb kobltség 88 148
V. Egyéb raforditasok 3,071 3,769
VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
Nett6 jovedelem 413,270 376,742

M
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Felosztott és ujra befektetett jovedelem

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

Ujra befektetésre kerdil.

A tékeszamla valtozasai, a befektetések értéknévekedése, illetve értékcsdkkenése

2018.12.31 2019.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 4,554,751 4,806,127
1. Kibocsatott befektetési jeqyek névértéke 19,679,243 20,045,820
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -15,124,492 -15,239,693
Tokevaltozas 1,911,172 3,496,744
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbézete -8,362,861 -7,742,022
2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka 307,733 897,385
3. Széarmazékos ligyletek értékelési tartaléka 1,661 0
4. El6z6 év(ek) eredménye 9,551,369 9,964,639
5. Uzleti év eredménye 413,270 376,742
2018.12.31 2019.12.31
Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
FORGOESZKOZOK 6,635,248 8,319,395
Kovetelések 0 0
1. Egyéb kovetelések 0 0
2. Kbvetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulféldi pénzértékre szold kovetelések értékelési kilonbdzete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete 0 0
Ertékpapirok 6,443,483 8,153,593
1. Részesedési viszonyt megtestesité értékpapirok 5,421,605 6,629,934
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 102,822 149,828
3. Kincstarjegyek 0 0
4. Allamkétvények 611,323 476,446
5. Jelzdloglevél 0 0
6. Ertékpapirok értékkilonbozete 307,733 897,385
a) Ertékpapirok értékkiilonbézete kamatbdl, osztalékbol 12,011 5,267
b) Ertékpapirok egyéb értékkiilénbozete 295,722 892,118
Pénzeszk6zok 91,765 165,802
1. Pénzeszkozok 91,765 165,802
2. Valuta, devizabetét értékelési kilonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 1,661 0

V1. Osszehasonlit6 tablazat az eszkdzérték alakulasarol
Az egyes évek utolso forgalmazasi napjara érvényes netto eszkozértékek alapjan

. Netté eszkozérték Egy jegyre juto nettd eszkozérték
Datum
"A" sorozat "B" sorozat "A" sorozat "B" sorozat
2013.12.31 65,109,119 Ft 12,324,102 EUR 2.399171 Ft 0.008080 EUR
2014.12.31 857,175,021 Ft 9,601,850 EUR 2.414554 Ft 0.007670 EUR
2015.12.31 822,758,822 Ft 9,769,413 EUR 2.370871 Ft 0.007589 EUR
2016.12.30 1,351,436,447 Ft 10,350,806 EUR 2.498887 Ft 0.008050 EUR
2017.12.29 1,636,815,332 Ft 12,582,543 EUR 3.069266 Ft 0.009908 EUR
2018.12.28 2,652,521,559 Ft 11,864,233 EUR 3.041310 Ft 0.009474 EUR
2019.12.31 4,007,534,019 Ft 12,995,854 EUR 3.462033 Ft 0.01048 EUR
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VII. Szarmaztatott ligyletek

Az Alap targyidészakban lezart deviza fedezeti tigyletei:

Teljesités nap 2019.01.25

NyitéS # ZAras -
Nyitas datum  arfolyam Vételi érték Eladasi érték Zaras datum  nstrumentum arfolyam Eredmény
2018.09.25 361.46 93,979,600.00 260,000.00 2019.01.22 HUF/GBP 361.63 - 44,200.00 HUF

Az Alapnak nem volt nyitott deviza fedezeti pozicidja a targyidészak végén.

VIIl. Az Alapkezelé miikodésében bekdvetkezett valtozasok, a befektetési politikara
haté tényez6k alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérdl

Az Alapkezel6 miikédésében bekévetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank 2019. januar 30-an kelt H-EN-111-63/2019. szam( hatarozataval engedélyezte Konkoly
Miklos megvalasztasat a felsorolt tisztségek betdltésére vonatkozoan: Ugyvezet6, igazgatosagi tag, teljes
tevékenységet iranyitd személy. Az MNB a felsorolt tisztségek vonatkozasaban Konkoly Miklost nyilvantartasba
vette.

Az Alapkezelé Alapszabalyanak IV. fejezet 21. pontjaban foglalt lehetéséggel élve kozgyiilés tartasa nélkiili
hatarozathozatala keretében az MNB altal kiadott H-EN-111-166/2019 (Koz6 Anikd) és H-EN-111-81/2019. (Schaub
Erika) engedélye alapjan, valamint tekintettel Marta Robert feliigyelé bizottsagi és Schaub Erika igazgatosagi
tagok 2019. aprilis 30-i hatalyu lemondasara, a részvényesek Kozo Anikot a Generali Alapkezeld Zrt. lgazgatosag
tagjava, Schaub Erikat a Generali Alapkezeld Zrt. felligyel6 bizottsagi tagjava valasztjak 2019. majus 1. napjatol
2021. aprilis 02. napjaig. A valtozasokat, valamit a Generali CEE Holding B.V. cimvaltozasat (NL-1101 BH
Amsterdam De entree 91 Hollandia) a Cégbirdsag 2019. majus 7. napjan bejegyezte.

A Fbvarosi Torvényszék Cégbirésaga 2019. junius 3. napjan kelt 01-10-044465/210 szamu( végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte az Ernst and Young Konyvvizsgalo Korlatolt felelésségli Tarsasag
bejegyzesét a Tarsasag konyvvizsgalojaként, valamint Viragh Gabriellat a konyvvizsgalatért személyében is
felelés személyként.

A Fbvarosi Torvényszék Cégbirésaga 2019. augusztus 27. napjan kelt 01-10-044465/212 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte Cziczo6 llona és Csaholczi Erika munkavallalok cégképviseleti joganak
bejegyzését, valamint Molnar Timea cégképviseleti joganak torlését.

Konkoly Miklés a Generali Alapkezel6 vezérigazgatojanak megbizatasa 2019. augusztus 31-i hatallyal k6z6s
megegyezessel megszlint, az altala betdltott funkciokat a felligyeleti engedélyezést kévetéen Horvath Gergely
Daniel vette at.

A Magyar Nemzeti Bank H-EN-I11-541/2019. szamu hatarozataval engedélyezte Horvath Gergely kinevezését a
Tarsaséag lUgyvezetéjeként, igazgatdsagi tagként, valamint a teljes tevékenységet iranyito személyként. Horvath
Gergely az ligyvezetSi és teljes tevékenységet iranyitd személy pozicidkat 2019. oktdber 1-i hatallyal, az
igazgatosagi elnoki tisztséget 2019. oktober 9-i hatallyal télti be.

A Magyar Nemzeti Bank 2019. oktober 14-én kelt H-EN-111-624/2019. szamU hatarozataval engedélyezte Erdés
Mihaly kinevezését a Tarsasag felligyeldbizottsaganak tagjaként. A Tarsasag részvényesei kdzgylilés tartasa
nelkdli hatarozathozatala keretében 2019. oktober 9-én Erdés Mihalyt a Generali Alapkezelé Zrt.
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felligyel6bizottsaganak tagjava valasztottak a Magyar Nemzeti Bank altali jovahagyasat koveté naptol 2021.
aprilis 02.napjaig.

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

Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

Az Alap els6sorban a kozép-kelet-europai blue chip-eket tartalmazé CETOP20 részvényindexben szerepld
részvényekbe kivan befektetni. Az Alap befektetési politikajanak legfébb célkitlizése olyan portfolio-Osszetétel
kialakitasa, amely hosszu tavon biztositja a befektetett vagyon realértékének megoérzését valamint az inflacié
feletti redlhozam elérést. Ennek érdekében az Alap befektetései k6zott magasabb aranyban szerepelnek a
realgazdasag teljesitményét jobban kovetd, és hosszi tavon tipikusan magasabb realhozamot biztosito
értékpapirtipusok, elsésorban a részvények.

Befektetési stratégia, a befektetési alap céljai megvaldsitasanak eszkdzei:

Az alap befektetési célpontja a tagabban értelmezett k6zép-, kelet- és dél-eurdpai régio, igy portfoliéjaban a
magyar részvenyek mellett dontéen cseh és lengyel részvényeket vasarol. Emellett a kdvetkez6 befektetési
célorszagok részvényeit vasarolhatja az alap a legnagyobb likviditast biztosito t6zsdén vagy tézsdéken (biztositva
a londoni és New York-i ADR, GDR piacok elérhet6ségét is): Oroszorszag, Torokorszag, Ausztria, Romania,
Bulgaria, Horvatorszag, Szlovénia, Szerbia, Montenegro, Bosznia-Hercegovina, Gérdgorszag, Izrael, Egyiptom,
Esztorszag, Lettorszag, Litvania, Finnorszag, Fehéroroszorszag, Ukrajna, Gruzia, Azerbajdzsan, Orményorszag,
Kazahsztan, Uzbegisztan, Tirkmenisztan.

A részvény tipusu instrumentumoknak (részvény, befektetési jegy) az aranya maximum a portfolié 95 %-at teheti
ki. Ugyanakkor az Alap torekszik a magasabb hozam elérése érdekében eszkozolt befektetésekbdl szarmazo
kockazatokat csokkenteni, befektetéseinek eszkdzosztalyonkénti és értékpapironkénti megosztasaval, egy jol
diverzifikalt portfolié felépitésével.

Az Alap az alabbi benchmark teljesitményének meghaladasara torekszik: 15% MAX Composite index + 85 %
CETOP20 index.

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, ennek kovetkeztében a portfolié dsszetétele idébeli korlatozas nélkdil
eltérhet a benchmark 6sszetételétol.

A befektetési politikara hato tényezék bemutatasa
Allampapirpiac

2019. I. negyedév

A 2019. marciusi tGlésén a FED lehozta az inflacios, novekedési és kamatpalyara vonatkozé prognézisait, valamint
szeptember végén ledlinak a mérlegf66sszeg csokkentési programmal.

Az Europai Kozponti Bank az elézetes kommunikacionak megfeleléen kivezette 2018. év végével az
eszkozvasarlasi programjat, illetéleg a kamatokat valtozatlan szinten tartotta. 2019. |. negyedév soran az ECB
lefelé modositotta inflacios év novekedési prognozisait, valamint a hitelezés serkentése érdekében U bank
refinanszirozasi programot jelentett be (TLTRO IlI). '

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

2019. Il. negyedév

Magyarorszag hitelkockazati felara a masodik negyedévben enyhén mérséklédott. A mintegy 10 bazispontos
csokkenéshez a nemzetkozi és a hazai tényez6k csdkkenése egyarant hozzajarult. A nemzetkdzi komponens
csokkenéseét elsdsorban a fejlett jegybankok idészak végi lazitobb hangveételld kommunikacidja tamogatta, mig a
hazai komponens csokkenése az idészak elején és végén jarult hozza a CDS-felar csokkenéséhez.

A nemzetkozi folyamatokkal parhuzamosan jelentds csokkenés ment végbe az egy évnél hosszabb lejaratd hazai
kotvenyhozamokban: a 3 éves referenciahozam kozel 40, az 5 éves kozel 30, a 10 éves hozam pedig 25
bazisponttal kerilt lejjebb. Kézben a rovid hozamok a Magyar Nemzeti Bank lassi monetaris normalizaciojaval
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0sszhangban kis mértékben emelkedtek. Mindezek hatasara a masodik negyedévben a magyar hozamgoérbe
laposodasat figyelhettik meg.

2019. lll. negyedév

Hazank hitelkockazati felara a harmadik negyedévben enyhén, 75 bazispontra merséklédott (az 5 éves CDS-felar
alapjan). A 2 bazispontos felarmérséklédését a nemzetkdzi tényez®d csokkenése okozta. A nemzetkozi
komponens csokkenését elsésorban a javuld kockazatvallalasi kedv, illetve a fejlett jegybankok lazitébb
hangvétell kommunikaciéja tamogatta.

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

2019. IV. negyedév

Magyarorszag hitelkockazati felara a negyedik negyedévben 79 bazispontrdl 71 bazispontra merseklédott (az 5
eves CDS-felar alapjan). A 8 bazispontos csokkenést elsésorban a pozitiv befektetdi hangulatban javulo
kockazatvallalasi kedv tamogatta.

2019. utols6 negyedévben a megel6z6 negyedévekkel ellentétben 6sszességében emelkedtek a hosszabb
lejaratl magyar allampapirok referenciahozamai. A 15 éves hozam 33 bazisponttal, a 10 éves 5 bazisponttal,
az 5 eves pedig 17 bazisponttal kerllt feljebb. A révid (egy éven beliili) hozamok a Magyar Nemzeti Bank laza
monetaris politikaja melletti elkotelez6dése miatt I€nyegében nem valtoztak.

Forint arfolyam

2019. I. negyedév

2019. els6é negyedév soran 313 és 323 forint kozott savozott az EURHUF devizapar, és végul 321 forinton zarta
a negyedévet. Ezzel parhuzamosan az USDHUF kurzus hozzavet6legesen a 275 és a 287 forintos savban
fluktualt, mig a marciust negyedéves cslcsa kdzelében, 286 forintnal befejezte be.

2019. Il. negyedév

A forint euréval szembeni arfolyama egy szlk savban, 321 és 327 kozott ingadozott a masodik negyedévben,
Osszességeben 0,6%-os leértékel6dést mutatva. A dollar-forint kurzus 285 es 294 kdzott mozgott aprilis eleje és
junius vége kozott, az egész idészakot nézve Osszesen 0,5%-ot er8sodott a hazai fizetbeszkdz a dollarral
szemben.

2019. lll. negyedév

A harmadik negyedévben uj torténelmi melypontra esett a forint az euréval szemben, az arfolyam szeptember
végén atmenetileg 336 felett is tartozkodott. Osszességében a negyedév soran tobb mint 3,5%-0s
leértékel6désen ment keresztil a hazai fizetéeszkoz a k6z0s deviza ellenében.

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

A forint gyengélkedésében altalanos feltorekvé piaci trendeken kivil az is szerepet jatszott, hogy az egyébként
is nagyon alacsony hazai redlkamatok mellé a Magyar Nemzeti Bank még 6vatosabba valt monetaris politikajat
ovez6 kommunikacidjaban, ezaltal a piaci szerepl6k kiaraztak egy esetleges Ujabb kamatemelés lehetdségét. A
tartosan alacsony kamatszint rontotta a forintban denominalt eszk6zok vonzerejét (és igy az irantuk mutatott
keresletet) a nemzetkozi befekteték szemében, ami igy leértékelédési nyomas ala helyezte az arfolyamot.

2019. IV. negyedév

2019. utols6 negyedévben is Uj torténelmi mélypontra kerllt a forint az euréval szemben. A hazai fizetéeszkdz
egeszen 337-ig gyengiilt, innen azonban visszafordult a kurzus, és végll 331-nél zarta az évet, ami az egész
negyedévre vetitve dsszességében 1,2%-o0s forinter6sodést jelentett az euro ellenében.

Az amerikai dollarral szemben kozel 4%-ot tudott er6sodni a forint 2019 utols6 negyedeéveben.

Alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank a nem-konvencionalis eszk6zok segitségével magas szinten tartotta a likviditast a
bankkozi piacon az els6é negyedév soran. A jegybank a marciusi kamatdonto tlésén az overnight betéti kamatot
-0,15%-rol -0,05%-ra emelte, miutan az indirekt adoktol szlrt maginflaciés mutaté februarban 3% folé emelkedett.
Az els6 negyedéves kommunikacidja szerint jegybank az inflacios célra fokuszalt, illetve a likviditast az FX swap
tenderek és a kamatfolyos6 modositasaval kivanta befolyasolni. Az inflaciés jelentésben az MNB 2,9%-r6l 3,1%-
ra modositotta a 2019-re vonatkozo inflacios prognozisat tobbek kozott az alacsonyabb olajaraknak
koszonhetben.
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A masodik negyedévben nem nyult a kamatokhoz a Magyar Nemzeti Bank, a juniusi Ulésen azonban a
dontéshozok a kiszoritandoé likviditas nagysagat 100 milliard forinttal, a korabbi 300-500 milliard forintos savrol,
legalabb 200-400 milliard forintra mérsékelték, folytatva ezzel a marciusban megkezdett, jegybanki swap
eszk0zokon keresztuli likviditassz(ikitési folyamatot.

Az eurdpai és a globalis konjunktUrahelyzet romlasa kovetkeztében (az importalt inflaci6 mérséklédésén
keresztll) az év elején vartnal alacsonyabb hazai adésziirt maginflaciés palya rajzolodott ki a harmadik
negyedévben, emiatt pedig az MNB kommunikacioja is 6vatosabba valt a szeptemberi kamatdont® Glésen.

A Magyar Nemzeti Bank a decemberi kamatdonté llésén szinten tartotta a kamatokat, ami 6nmagaban nem
okozott meglepetést. Ennél érdekesebb volt azonban a jegybanki kommunikacié valtozasa. Mig szeptemberben
a negativ inflacios kockazatokat latta tulstulyban az intézmény, addig decemberben az Glést kovetd
sajtotajékoztaton mar szimmetrikus inflaciés kockazatokrél beszélt Nagy Marton, az MNB alelnoke.

Részvénypiacok

2019. I. negyedév

2019. januar végén a Fed alaposan meglepte a piaci szerepléket a varakozasoknal joval lazabb monetaris
kondiciokat el6revetité elbrejelzéseivel. A makrogazdasagi kép tovabbra is robosztus maradt az Egyesiilt
Allamokban, ami kardltve a lazabb monetdris politikai kondiciokkal, jelentés, 13%-os emelkedést eredmenyezett
az S&P 500 részvényindexben 2019. els¢ negyedévében.

Az Euré zbéna gyenglld makrogazdasdagi indikatorait figyelembe véve az Eurdpai Koézponti Bank 2019.
marciusban bejelentette az eurdpai bankrendszer finanszirozasat tamogatd TLTRO programjanak
meghosszabbitasat. A kedvezd kezdeti értékeltségi szintek a kedvezd szentimenttel kardltve jelentds
emelkedésre kerlilt sor 2019. els6 negyedévében, a német DAX index 9%-ot, mig a EuroStoxx50 részvényindex
12%-ot emelkedett.

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

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

A BUX index, koszonhetéen a tamogatdé nemzetkdzi kornyezetnek és a blue chipek tobbségének erés
gyorsjelentésének, jelentds, 6,5%-0s emelkedéssel zarta az els6 negyedévet.

2019. Il. negyedév

Alapvetéen harom tényezé hatarozta meg a nemzetkdzi piaci hangulatot 2019. Il. negyedévben: az egyik a
globalis gazdasagi novekedés lassulasaval kapcsolatos aggodalmak felerésédése, a masik a kereskedelmi
haborus helyzet alakulasa, végil pedig a nagy jegybankok ovatosabba vélasa, monetaris lazitas iranyaba valé
elmozdulasa. A kereskedelmi haboris fesziltségek és a globalis novekedéssel kapcsolatos aggalyok
elvalaszthatatlanok egymastol, hiszen az Egyesiilt Allamok és Kina kézétti gazdasagi és politikai fesziiltség
6nmagaban is jelentés negativ kockazatot jelent az egyébként is bizonytalan, geopolitikai kockazatokkal tizdelt
vilaggazdasagi kornyezetben. A globalis ndvekedési kilatasok romlasa és a megnovekedett bizonytalansag azt
eredmeényezte, hogy a nagy jegybankok 6vatosabba valtak kommunikaciojukban, mikdzben a befektetok is egyre
inkabb arra kezdtek el spekulalni, hogy a monetaris politikai szigoritas helyett a kivaras, illetve a lazitas, vagyis
Ujabb kamatcsokkentésekre kerilhet sor hamarosan.

A masodik negyedév elején folytatddott a részvénypiaci emelkedés, ennek azonban majusban vége szakadt. A
fordulat hatterében az allt, hogy Donald Trump amerikai elndk varatlanul kijelentette, hogy nem haladnak
megfeleld ttemben az amerikai-kinai kereskedelmi targyalasok, ezért Gjabb vamokat helyezett kilatasba. A fesziilt
heteknek a junius végi G20 talalkozd vetett véget, ahol a felek megallapodtak, hogy folytatjak a kereskedelmi
targyalasokat és egyelére nem kerlilnek kivetésre Gjabb vamok.

A majusi esést kovetben juniusban a nagy jegybankok (Eurdpai Kozponti Bank és a Federal Reserve) Gjabb
kozelgd monetaris lazitasanak lehetésége tamogatta a részvénypiacok emelkedését. A befekteték gyakorlatilag
biztosra bedraztak, hogy a gazdasdagi kockdzatok miatt a Fed mar juliusban egy (legaldbb) 25 bazispontos
kamatvagast hajt végre, majd 2019-ben még tovabbi két alkalommal vagni fog. Kézben az EKB-val kapcsolatos
varakozasokban is nagy fordulat kdvetkezett be: immar arra szamitottak a piaci szereplék, hogy 2019-ben Gjabb
betéti kamat vagast hajt végre a jegybank, holott korabban még az volt a f6 kérdés, hogy mikor johet az elsé
kamatemelés. A Fed dontéshozoi juniusi kamatdonté Ulésen a kamatok szinten tartasardl dontottek, a
kommunikacié azonban nyitva hagyta a kaput egy juliusi kamatvagas el6tt. Mario Draghi, az EKB elntke szintén
arrol beszélt, hogy a gazdasag tovabbi lassuldsa és a kilatasok romlasa esetén készen allnak minden
rendelkezésre all6 eszkozt bevetni.

Az MSCI World globalis részvényindex értéke Osszességében (a majusi esés ellenére) tébb mint 3,3%-0s
emelkedéssel zarta a masodik negyedévet. Az amerikai indexek koéziil a Dow Jones mintegy 2,6%-0s, a Nasdaq
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3,6%-0s, az S&P 500 pedig 3,8%-0s pluszt konyvelhetett el. Az Eurostoxx 50 eurdpai részvényindex szintén
3,6%-0s erésodést tudott felmutatni a masodik negyedévben, mikozben a DAX felllteljesité volt a maga 7,6%-0s
emelkedésével.

A feltorekvé piacokat tomorité MSCI EM index értéke 6sszességében 0,3%-kal kerllt lejjebb, vagyis a feltorekvé
t6zsdék altalanossagban véve alulteljesitették a fejlett borzéket. A BUX index ehhez képest is alulteljesitd volt,
0sszességében ugyanis 3,4%-ot veszitett értékébdl. Ez elsésorban az OTP részvények 10%-0s esésének volt
betudhaté. A bankpapir rossz teljesitménye mogott egyrészt technikai tényezék allhattak: az MSCI EM index
atsulyozasa csokkené magyar kitettséget eredményezett, ezért az indexkovetd alapok igyekeztek megszabadulni
a magyar papiroktol, koztliik a legnagyobb sulyd OTP-tél, ami igy az arfolyam csokkenéséhez vezetett. Szintén
technikai tényez6 volt, hogy aprilisban (amikor torténelmi csucsra kapaszkodott a bankpapir) a széles kérben
figyelt momentumindikatorok szerint tllvetté valt (vagy legaldbbis a tulvett szint kdzelébe kerllt) az OTP, ezeért
mar érett egy korrekcio, miutan év eleje és aprilis eleje kdzott tobb mint 18%-kal kerdilt feljebb a részvényarfolyam.
Masrészt a rossz teljesitményt magyarazo fundamentalis tényezéként megemlithetd a laza monetaris kondiciok
mellett kitarté Magyar Nemzeti Bank is, az év eleji varakozasoknal ugyanis lassabban szigoritott a jegybank, ezért
a rovid hozamok tovabbra is alacsony szinteken tartézkodtak, ami negativ fejlemény a bank netto
kamatmarzsanak (és igy jovedelmezdségének) alakulasa szempontjabdl. Az OTP mellett a tdbbi magyar blue-
chip is eséssel zarta az idészakot, egyedil a Mol osztalékkal korrigalt hozama volt pozitiv (1,3%) a masodik
negyedévben.

2019. lll. negyedév

A megel6zd idészakhoz hasonléan harom tényez6 hatarozta meg a nemzetkozi részvénypiaci hangulatot 2019.
harmadik negyedévében. Az egyik a globalis gazdasagi novekedés lassulasaval kapcsolatos kockazatok
er6sodése, a masik a kereskedelmi haborls helyzet alakulasa, végil pedig a nagy jegybankok ovatosabba
valasa, monetaris lazitas iranyaba valé elmozdulasa.

A globdlisan meghatarozé gazdasagok novekedése lassult 2019. masodik negyedévében, emellett a
feldolgozoipari kilatasokat nyomon kovet6 bizalmi indikatorok is lefelé mozdultak: az Euréovezet és az Egyesiilt
Allamok esetében is tobbéves mélypontra keriiltek fontos feldolgozoipari indikatorok. A magyar gazdasag
szempontjabol kilondsen aggasztd volt, hogy legfébb kilkereskedelmi partneriink, Németorszag gazdasagi
teljesitménye 0,1 szazalékkal visszaesett negyedéves bazison 2019. masodik negyedévében, amit az ipari
teljesitmény és az export érdemi csokkenése okozott. A német gazdasag 2019. évi teljesitményére vonatkozo
varakozasok tovabb mérséklédtek.

GDP-novekedés tekintetében az USA gazdasaga egyeldre jol tartotta magat (2,3%-os novekedést produkalt a
masodik negyedévben), azonban egyre tébb volt a jov6ét 6vezd negativ kockazat.

Az egyik, talan tulzas nélkil legfontosabb kockazat a globalis kereskedelmi haboru. A t6zsdék nagyon érzékenyen
reagalnak az ezzel kapcsolatos informaciokra, ezért is szakadtak be a részvénypiacok augusztus elején, miutan
Donald Trump varatlanul Ujabb vamintézkedéseket jelentett be Kinaval szemben. Ezt kovetéen egymast kovették
az enyhiilést, majd Ujabb sUlyosbodast hozo idészakok: az elhizodé bizonytalansag nem csak a befektetéket
aggasztotta, hanem a jegybanki dontéshozdkat is, hiszen a kiszamithatatlan kdrnyezet a vallalatok beruhazasi
dontéseit negativ befolyasolja, az Uzleti bizalom romlasan keresztul pedig begylirlzik az egész gazdasagba.

Az amerikai Federal Reserve emiatt a valsag 6ta el6szor csokkentette iranyado kamatat juliusban, amit aztan
szeptemberben Ujabb kamatvagas kovetett. Az Eurdpai Kozponti Bank szintén a tettek mezejére 1épett, hogy
megprobalja ellensulyozni a gazdasag lassulasat, és szeptemberben 10 bazispontos kamatcsokkentés mellett a
2018. végén lezart eszkdzvasarlasi programjanak Ujrainditasarol dontott.

A kiszamithatatlansag, a gyorsan valtozé kornyezet a részvénypiaci mozgasokban is megmutatkozott. Juliusban
tobbnyire emelkedést mutattak a fébb indexek, augusztusban aztan az amerikai-kinai kereskedelmi haborus
helyzet kiélez6dése miatt jelentds eséseket lathattunk, majd a hénap végén elkezdédott egy felpattanas, ami
szeptember els6 feleig ki is tartott.

Az MSCI World fejlett piaci globalis részvényindex értéke 6sszességében mintegy 0,7%-0s emelkedést tudott
felmutatni a harmadik negyedévben. Az amerikai t6zsdeindexek kozll a fejlett piaci atlaghoz képest felllteljesitd
volt az S&P 500 (+1,7%) és a Dow Jones (+1,8%), mig a technologiai szektor vallalatai altal dominalt Nasdaq
minimalis, 0,2%-os erésodéssel zarta a negyedévet, miutan az augusztusi esés ezeket a technoldgiai vallalatokat
érintette a legérzékenyebben. Az Eurostoxx 50 eurdpai részvényindex ekdzben tobb mint 3%-ot tudott emelkedni,
amit jelentésen alulteljesitett a német DAX index minddssze 0,2%-0s plusza.

A feltérekvd piacokat tomorité6 MSCI EM index mindekdzben jelentds, tobb mint 4%-o0s esést szenvedett el a
harmadik negyedévben, ami elsésorban a dollar er6sodésébdl fakadt. Emiatt ugyanis a helyi devizas tézsdei
teljesitmények sokkal rosszabbak lettek dollarban kifejezve. A BUX kisebb kilengésekkel ugyan, de lekovette a
globalis piaci trendeket. A juliusi emelkedést augusztusban esés, majd Ujabb emelkedés kovette, igy a magyar
tézsdeindex Osszességében 0,8%-os pluszban zarta a negyedévet. A blue chipek kozul az OTP (+4,8%) és a
Magyar Telekom (4,5%) kiemelked6en teljesitett, mig a Richter (-5%) és a Mol (-8,3%) szamottevd esést
konyvelhetett el.

2019. IV. negyedév
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Bar érdemi javulast nem lathattunk a vilaggazdasag legfontosabb konjunktura-mutatéiban a tavalyi év végén,
legalabb nem romlott tovabb a helyzet a harmadik negyedévhez képest. A globalisan meghatarozé gazdasagok
visszafogott mértékben, de tovabb boviiltek 2019. harmadik negyedévében. Az Egyesiilt Allamok gazdasaga — a
varakozasokat meghaladé mértékben — 2,1 szazalékkal novekedett az el6z6 év azonos idészakahoz képest,
mikdzben a bizonytalan kulsé konjunktura ellenére a gazdasagi névekedés Eurdpa-szerte meghaladta az elemzdi
varakozasokat: az euréovezeti GDP 0Osszességeében éves bazison 1,2%-kal bévilt a tavalyi harmadik
negyedévben. Legfébb kiilkereskedelmi partneriink, Németorszag gazdasagi teljesitménye 0,1 szazalekkal nétt
negyedéves bazison, igy elkerllte a technikai recessziot, amelytél az elemzék korabban tartottak. A német tzleti
bizalmi és konjunktura-indexek tovabbra is gyengelkedd iparrol arulkodnak, azonban a harmadik negyedéves
mélyponthoz képest valamelyest javult a helyzet az év végére.

Jo hir volt a piacok szamara tovabba, hogy a negyedik negyedévben enyhiilt a befektetdi kockazatkerilés, amely
elsésorban a kereskedelmi haborlval kapcsolatos pozitiv fejleményekhez, illetve a Brexit targyalasok
folytatasahoz volt kéthetd.

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

A stabilizalédé makrogazdasagi helyzetnek és a kereskedelmi haborus fesziiltségek enyhtilésének koszonhetben
jelentés emelkedést lathattunk a részvénypiacokon.

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

A feltorekv® piacokat tomorité MSCI EM index mindekozben szintén jelent6s, dollarban szamolva 12,1%-0s
hozamot ért el a tavalyi utolsd negyedévben, amely kisebb részt a dollar leértekel6désébbl, nagyobb részt a helyi
borzék jo teljesitményébdl adddott.

A BUX még az erés feltorekvé piaci mezdnybdl is ki tudott tlinni a maga 13,5%-0s erésodésével. A budapesti
részvényindexet a Richter és az OTP hlzta magaval: a gyogyszercég papirjai 29,1%-ot emelkedtek, mig az OTP-
részvények 20,6%-0s szarnyalason vannak tul. Ennek eredményeként a bankpapir Uj torténelmi cstcsra, 15600
forintra kapaszkodott december 13-an, majd végil az évet 15430 forinton zarta. A legnagyobb hazai bank rendre
szdllitotta a 100 milliard forint feletti negyedéves profitokat, a piac pedig jobban bearazta a kiemelkedd
nyereségesseéget, ennek volt betudhaté a negyedik negyedéves emelkedés. A Richter szaguldasat a kedvezd
technikai kép mellett az is tAmogatta, hogy oktéberben és novemberben tobb olyan hir is érkezett, amelyek szerint
a korabbi varakozasokndl kedvezébben alakulhatnak az értékesitési szamok, ami még vonzdébba tette az agazati
viszonylatban nem draga gyoégyszercég részvényeit.

Az Alap ,A” sorozata 13,83%-0s, ,B" sorozata 10,62%-0s hozamot ért el 2019. évben, a benchmark hozam az
JA” sorozat esetében 11,07%, a ,B” sorozat esetében 7,99% volt.

Az Alap mikoédésében bekovetkezett valtozasok
Az Alap m(ikodésében 2019-ben nem tértént valtozas.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas teljes 6sszege az
Alapkezel6 alkalmazottainak kifizetett rogzitett és valtozo javadalmazas szerinti
bontasban, a kedvezményezettek szama és a kifizetett nyereségrészesedés, valamint a
javadalmazas teljes 6sszege az Alapkezel6 ligyvezet6i és azon munkavallaloi szerinti
bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast
gyakorolnak.
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Régzitett Valtozo6 Kedvezményezettek Kifizetett
javadalmazas | javadalmazas szama nyereségrészesedés
Alapkezeld munkatarsai 0sszesen 200694 731 Ft | 42 767 819 Ft 20 0 Ft
Ugyvezet6k és azon munkavallallok,
kil a2 Alap: koukazed) pretljara 135 964 989 Ft | 29 727 869 Ft 13 0 Ft
tevékenyseguk soran hatast
gyakorolnak

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

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkdzoket.

Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott id6szakban kotott )
megallapodas

Az Alap a targyidészakban nem kotott likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast.

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

Az Alap mindkét sorozatanak varhaté hozam-kockazat profilja az 5-6s (magas kockazatl) besorolasnak felel meg
az 1-7 kozotti skalan az Alap 5 évre visszatekinté szintetikus mutatéja alapjan.

Az 5 évre visszatekinté szintetikus mutaté az Alap heti hozamainak ingadozasabol kertilt kiszamitasra. A Generali
Alapkezeld Zrt. a Kbftv.-ben (2014. évi XVI. torvény) és az ABAK-rendeletben (a Bizottsag 2012. december 19-i
231/2013/EU felhatalmazason alapulé rendelete) meghatarozott megfelel6 kockazatkezelési rendszereket
mukodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans kockazatok
azonositasara, mérésére €s nyomon kovetésére. Az Alapkezeld évente egyszer fellilvizsgalja, és szlikség esetén
kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

XI. Tékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas
Az Alap a Kezelési Szabalyzataban rogzitetteknek megfeleléen tékeattételt nem alkalmaz.

XIll. Mérleg fordulénapot kdveté események
A COVID-19 virus megjelenésének hatasai az Alapkezel6 és az Alap miikédésére:

Magyarorszagi helyzetkép

A COVID-19 magyarorszagi megjelenésének és terjedésének fébb eseményei:

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

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

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

e 2020. marcius 16-t6l bezartak az iskolak. Lezartak a hatarokat, betiltottak a rendezvényeket, bezartak a
mozik és szérakozohelyek, korlatoztak az lizletek nyitva tartasat.

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

e A kormany el6szor aprilis 11-ig, majd hatarozatlan ideig kijarasi korlatozast rendelt el.

A virus hatasa a Generali Magyarorszag miikodésére

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

elétt helyzetfelmérést készitett, amelynek soran:

e felllvizsgalta BCP-jeit, a szoba johetd forgatokonyveket, mint példaul témeges virusos lebetegedés,
lezarasok;
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e informatikai oldalrél felmérte a tomeges otthoni munkavégzés megvalosithatésagat;
e intézkedéseket tett a munkahelyi higiénia még magasabb szintre emelésére, és minden j6 gyakorlat
bevezetését tamogatta, amely lassitja / megeldzi a virus terjedését.

A virus altal okozott operacios kockazatok

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

otthoni munkavégzés informatikai és személyi feltételeinek biztositasa,

a munkavallalok fizikai-egészségigyi biztonsaganak minél magasabb foku vedelme,

tal a tevékenységébél fakadd kockazatokat is fel kellett mérnie,

partnerek elérhetésége, azok BCP-jének megléte;

IT és szoftverszolgaltatok BCP-jének megléte;

letétkezelék BCP-jének megléte;

forgalmazok folyamatos tevékenységének biztositottsaga, BCP megléte.

Ezek felmérése megtdrtént, az otthoni munkavégzést és a cég folyamatos miikodését fenyegetd kockazat nem
kerilt feltarasra.

Az operacios kockazatok mérése folyamatos és (nemzetkozi) csoportszint(.

Tovabbi operacios akadalyokat sikeriilt elharitani azzal is, hogy a krizis folyaman a miikédési szabalyok Ugy
modosultak, hogy a fizikai — papir alapu alairasok, jovahagyasok helyére az elektronikus jovahagyasok leptek.
Ahol a papir alapti dokumentaltsag kételezettség (pl. torvényi eléiras), ezek potlasa a lehetéségekhez szabottan
folyamatos.

A virus altal okozott pénziigyi kockazatok

Sokaig azt gondoltak a befektetdk, hogy iddben gyors lefutast és foldrajzilag korlatolt kiterjedést lesz a jarvany,
azonban nyilvanvaléva valt, hogy ennél rosszabb a helyzet. Elsésorban ez allt a 2020. marciusaban elszabadulo
a tozsdei panik mogétt, a hirtelen kockazatkeriilés a részvényekbol tékekivonast inditott el: elsé korben a
biztonsagosnak tekintett orszagok kotvényeinek arfolyama, valamint az arany ara emelkedett.

A fejleményekre reagalva az abszolut hozamu befektetési alapokban atmenetileg jelentésen, jellemzoen 10% ala
csokkentette az Alapkezeld a részvénykitettséget, a szarmaztatott befektetési alapoknal (Generali Spirit, Generali
Triumph) pedig a piac esésére jatszo short poziciok keriiltek kiépitésre. Az Alapkezel6 kézponti varakozasa
tovabbra is az maradt, hogy az elsé félévben elveszett gazdasagi teljesitmény jelentés része a masodik felévben
materializalodik, és egy esetleges rovid recessziot kovetéen emelkedik a globalis gazdasag teljesitménye.

Az aktiv részvény alapokban (Generali Mustang, Generali Arany Oroszlan, Generali Gold) a benchmarkhoz
képest csokkentett részvénykitettséget alkalmazott az Alapkezelt, amelyet fokozatosan emelt vissza benchmark
kozeli allapotba.

Kovetkezé fazisban a kockazatos eszkdzok részaranyat tehat tobb Iépcsében, korlltekintd modon szignifikansan
novelni tervezi az Alapkezel6.

A koriiltekinté pozicioméretezés és eszkozkivalasztas, a teljesitmények folyamatos figyelemmel kisérése mind a
befektetési-pénziigyi kockazatok megfelelé kezelését szolgaljak.

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

Befektetési Befektetési Alap

Portfolié Nett6 eszkozérték . . . i .
jegyek szama  jegy arfolyam deviza

Generali Gold Kozép-kelet-eurdpai Rv. Alap A sorozat 4,190,264,050.00 1,573,556,900 2.662925 HUF

Generali Gold Kozép-kelet-europai Rv. Alap B sorozat 9,338,226.26 1,258,638,713 0.007419 EUR

XIV. Mellékletek

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

Budapest, 2020. aprilis 23. /) «{ f :
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Generali Gold Kozép-kelet-eurépai Részvény Alap

MERLEG
Eszkdz0k (Aktivak)
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2018.12.31 2019.12.31

a b c d

01. [A) BEFEKTETETT ESZKOZOK (02. sor) 0 0
02. | 1. ERTEKPAPIROK (03-06. sor) 0 0
03. | 1.Ertékpapirok 0 0
04.| 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 0 0
05. a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. [B) FORGOESZKOZOK (08.+13.422. sor) 6 535 248 8 319 395
08. [I. KOVETELESEK (09-12. sor) 0 0
09. 1. Kovetelések 0 0
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
1. 3. KUlfoldi pénzértékre sz0l6 kdvetelések értékelési killonbozete 0 0
12. 4. Forintkovetelések értékelési kiilonbozete 0 0
13. [ II. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 6 443 483 8 153 593
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesito értékpapirok 5421 605 6 629 934
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 102 822 149 828
16. 3. Kincstarjegyek 0 0
17. 4. Allamkotvények 611323 476 446
18. 5. Jelzaloglevél 0 0
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete 307 733 897 385
20. a) kamatokbol, osztalékokbol 12 011 5267
21. b) egyéb 295 722 892 118
22. [ ll. PENZESZKOZOK (23-24. sor) 91 765 165 802
23. 1. Pénzeszkdzok 91 765 165 802
24. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 0
25. |C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 0 0
26. 1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
27. 2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) 1661 0
20. 1. Szarmazékos Ugyletek értékelési klilonbozete 1661 0
30. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 6 536 909 8 319 395




Generali Gold Kozép-kelet-eurépai Részvény Alap

MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2018.12.31 2019.12.31
a b c d
31. [E) SAJAT TOKE (32+35. sor) 6 465 923 8302 871
32. |I. Indul6 téke (33-34. sor) 4 554 751 4 806 127
33. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 19679 243 20 045 820
34. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -15 124 492 -15 239 693
35. [Il. T6kevaltozas (t6kenévekmény) (36-40. sor) 1911172 3496 744
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete -8 362 861 -7 742 022
37. 2. Ertékelési kiilbnbozet tartaléka 307 733 897 385
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 1661 0
39. 4. El6z6 év(ek) eredménye 9 551 369 9 964 639
40. 5. Uzleti év eredménye 413 270 376 742
41. [F) Céltartalékok 0 0
42. |G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 70 986 16 524
43. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
44, Il. Rovid lejarati kotelezettségek (45+46. sor) 70 986 16 524
45. 1. Szallitok 12776 15 540
46. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 58 210 984
47. 1. Kulfdldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kildnbozete 0 0
48. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
49. |FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 6 536 909 8 319 395

Budapest, 2020. aprilis 23.
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Generali Alapkezeld Zrt.
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Generali Gold K6zép-kelet-eurépai Részvény Alap

EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése | El6z6 év Targyév

szam 2018. 2019.
a b g d

01. |l. Pénziigyi miiveletek bevételei 591 085 595 628
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 19 870 31276
03. 2. Bankbetét kamata 73 76
04. 3. Arfolyamnyereség 307 025 190 691
05. 4. Osztalékbevétel 264 117 373 585
06. 5. Szarmazékos Ugyletek pénzligyi nyeresége 0 0
07. |ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 52 967 66 435
08. |lll. Egyéb bevételek 1 0
09. (IV. Miikodési koltségek 121778 148 682
10. 1. Alapkezel6i dij 108 088 132243
11. 2. Letétkezel6i dij 7140 8 736
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Felugyeleti dij 1544 1889
14. 5. Féforgalmazoi dij 3088 3778
15. 6. Konyvvizsgalati dij 1090 1121
16. 7. Bankkoltség 29 56
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 711 711
18. 9. Forditas koltsége 0 0
19. 10. Egyéb koltség 88 148
20. |V. Egyéb raforditasok 3071 3769
21. |VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
22. |VI. Targyévi eredmény 413 270 376 742

Budapest, 2020. aprilis 23.
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3.szamu melléklet

Alapadatok:
Alap neve:

Lajstrom szama: 1121-05
Alapkezel6 neve:

Letétkezel6 neve: Unicredit Bank Zrt.

Generali Alapkezel6 Zrt.

Portfolid jelentés értékpapiralapra

Generali Gold K6zép-kelet-eurépai Részvény Alap

NEE szamitas tipusa: T+1 napon szamolt (T adatokbol); T forgalmazasi napra

Targynap (T-nap):

2019.12.31

Sajat téke:

8 302 923 967

A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa:

I. Kotelezettségek Osszeg/Erték
I/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelezd Futamidd 0 0,00%
0 0,00%
0 0,00%
0,00%
1/12. Koltségek (6sszes): Szamitasi alap 16 470 667 0,20%
Alapkezel6i dij: NE*1.75% 11 888 387 0,14%
Felligyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.025% / év 494 962 0,01%
Forgalmazoi dij 0,05% 992 873 0,01%
Szamviteli szolgaltatas dija 711,200 HUF / év 177 800 0,00%
Konyvvizsgaloi dij: 1,064,488.- / év* 1120 557 0,01%
Egyéb dij: Kiilénado 0,05% 1010 776 0,01%
Letétkezeldi dij: NE*0.1156% / év 785 312 0,01%
0,00%
0,00%
113 Egyéb kotelezettségek (6sszes): 0 0,00%
Ertékpapir vételbdl szarmazd kotelezettségek: 0,00%
0,00%
Egyéb kotelezettségek: 0 0,00%
0,00%
||Kételez. 6ssz.: 16 470 667 0,20%

Il. Eszk6z6k Osszeg/Erték
1l/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): Névértéken 165 802 495 2,00%
ANGOL FONT GBP 56 959 0,00%
CSEH KORONA CZK 3344 577 0,04%
EURO EUR 159 106 0,00%
LENGYEL ZLOTY PLN 8 366 0,00%
MAGYAR FORINT HUF 162 086 854 1,95%
ROMAN LEJ RON 67 113 0,00%
USA DOLLAR usb 79 521 0,00%
/2. Egyéb kovetelés (0sszes): 0 0,00%
0,00%
Ertékpapir eladasbol szarmazo kdvetelések: 0,00%
Elhatarolt UNICREDIT szamlakamat: 0 0,00%
Osztalék 0,00%
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamidé 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekdtés( (6sszes): 0 0,00%
Unicredit 0 0,00%
0,00%
11/3.2. 3 honapnal hosszabb lekdtés(i (0sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%




/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * 8 153 592 139 98,20%
1/4.1. Allampapirok (6sszes): 510 636 366 6,15%
11/4.1.1. Kbtvények (6sszes): 510 636 366 6,15%
2021/B MAK HUF 3890 000 4 083 706 0,05%

2022/A MAK HUF 15 500 000 18 731 053 0,23%

2022/B MAK HUF 40 000 000 41736 080 0,50%

2023/A MAK HUF 20 000 000 24 362 180 0,29%

2024/C MAK HUF 225 000 000 242 790 750 2,92%

2025/B MAK HUF 55 000 000 69 451 305 0,84%

2027/A MAK HUF 30 000 000 33267 480 0,40%

2028/A MAK HUF 38 000 000 53 917 592 0,65%

2031/A MAK HUF 20 000 000 22 296 220 0,27%

I1/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 0,00%
0,00%

11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.1.4. Kulfoldi dllampapirok (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 155 827 431 1,88%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 155 827 431 1,88%
ALTEO 2020/ HUF 53 380 000 55 813 381 0,67%

CORDIA 2026/I HUF 50 000 000 48 589 100 0,59%

MFB 1.7 10/27/21 HUF 50 000 000 51 424 950 0,62%

/4.2.3. Kulfoldi kotvények (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

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

0,00%

11/4.3. Részvények (6sszes): 7 487 128 342 90,17%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 1846 059 500 22,23%
Alteo HUF 30 625 25 847 500 0,31%

Appeninn HUF 60 000 22 380 000 0,27%

CIG Pannonia HUF 60 000 11 232 000 0,14%

ENEFI| Energiahatékonysagi Nyrt. HUF 25 000 9150 000 0,11%

Graphisoft Park SE HUF 4 500 23 130 000 0,28%

Masterplast HUF 40 000 30 320 000 0,37%

MOL HUF 150 000 441 000 000 5,31%

MTelekom (MATAV) HUF 300 000 133 800 000 1,61%

OTP HUF 50 000 771 500 000 9,29%

OTT-ONE HUF 100 000 24 550 000 0,30%

Richter HUF 50 000 320 750 000 3,86%

Waberers International Zrt. HUF 30 000 32 400 000 0,39%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%




11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes):

5641 068 842

67,94%

Avast CP CzZK 80 000 145 712 000 1,75%

CEZ CzK 52 500 348 001 238 4,19%

Komercni Banka CZK 25000 269 794 875 3,25%

Moneta Money Bank CzZK 120 000 132 702 000 1,60%

Erste Bank EUR 60 000 665 535 072 8.02%

Krka EUR 7 700 186 294 293 2,24%

PORR AG EUR 2 500 12 758 072 0,15%

Vienna Insurance Group EUR 12 500 104 940 100 1,26%

Avast GBP 150 000 263 407 344 3,17%

HRVATSKI Telecom HRK 12 500 97 168 750 1,17%

Bank Pekao PLN 50 900 396 710 299 4,78%

CD Projekt PLN 20 000 433728 100 5,22%

KGHM PLN 35900 266 236 274 3,21%

PGNIG PLN 500 000 167 904 760 2,02%

PKN Orlen PLN 60 500 402 855 815 4,85%

PKO Bank Polski PLN 170 500 455 874 614 5,49%

PZU PLN 152 500 473 653 974 5,70%

Banca Transilvania SA RON 1570 702 281 568 124 3,39%

BRD-Groupe Societe Generale RON 80 000 87 538 176 1,05%

DIGI Communications RON 4 000 9 229 088 0,11%

Fondul Prop RON 2200 000 183 890 960 2,21%

OMV Petrom RON 4500 000 138 954 420 1,67%

ROMGAZ SA RON 45 500 116 610 494 1,40%

0,00%

0,00%

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

0,00%

11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 0 0,00%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

I1/4.4.2. Tézsdén kiviili (0sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.5. Befektetési jegyek (0sszes): 0 0,00%
1/4.5.1. Tézsdére bevezetett (Osszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.5.2. Tézsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

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

0,00%

Il/5. Szarmazékos ligyletek 0 0,00%
11.6.1. Hatarid6s | Megnev Tipus (S/L) Névérték/darabszam 0 0,00%
I1/5.1.1. Futures (Osszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1/5.1.2. Forward (0sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11.5.2. Opcios Megnev Tipus Névérték/darabszam 0 0,00%
11/5.2.1. Tozsdei opcids (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (0sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

Eszk. 6ssz.: 8319394 634| 100,20%

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