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Fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentés

A Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alapok Alapja befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik a Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alapok Alapja (,az Alap") 2024. évi éves
jelentése II., I, IV., V., VI. és VII. pontjaiban, valamint az 1., 2. és 3. szamu mellékletekben talalhat6
szamviteli informacioknak (,éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok”) a kbnyvvizsgalatat.

Véleményink szerint az Alap mellékelt 2024. december 31-ével végz8dé évre vonatkozé éves jelentésében
k6zolt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél
sz0l6 2000. évi C. térvénnyel (,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrdél és kezelbikrdl,
valamint egyes pénzugyi targyu torvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban
kerultek 6sszedllitdsra. Az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informacidkban szereplé eszkdzok és
kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezelbje altal adott értékelés alapjan kerlltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Kdényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkoz6 —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink bdvebb leirdsat jelentésink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a Generali Alapkezel6 Zrt.-t6l az éves jelentésben
kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozo, Magyarorszagon
hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgal6i Kamaranak a kdnyvvizsgaloi hivatas magatartasi
(etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél sz6l6 szabalyzataban, valamint az ezekben nem rendezett
kérdések tekintetében a Kényvvizsgalok Nemzetkdzi Etikai Standardok Testilete altal kiadott ,Nemzetkozi
etikai kddex kamarai tag kdnyvvizsgaldknak (a nemzetkozi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)”
cim@, magyar nyelvre leforditott és a Magyar Konyvvizsgal6i Kamara honlapjan megjelentetett kézikdnyvben
("IESBA-kédex") foglaltak szerint, és eleget tettiink egyéb etikai felel6sségeinknek ezekkel a
kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6z&désiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték
elegendd és megfelel6 ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb informaciok

A Generali Alapkezeld Zrt. igyvezetése (,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az egyéb informaciok az
éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl allnak, de nem tartalmazzak az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozo konyvvizsgaldi jelentésiinket.

A jelentésunk ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciokra adott
véleménylnk nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informaciokra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujtd kdvetkeztetést.

Az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalataval 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 informacioknak, vagy a
kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast
tartalmaznak.

Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alapok Alapja - K20 - 2024.12.31.
1

© 2025 KPMG Hungary Ltd., a Hungarian limited liability company and a member firm of the KPMG global organization
of independent member firms affiliated with KPMG International Limited, a private English company limited by guarantee.
Company registration: Budapest, Févarosi Torvényszék Cégbirésaga, no: 01-09-063183





KPMG

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivaldnk.

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

A vezetés felel6s az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakroél és
kezelbikrdl, valamint egyes pénzligyi targyu torvények modositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli térvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan térténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdél eredd Iényeges hibas
allitastol mentes éves jelentésben kozolt 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
vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesilését eltérd rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondé tényezé, koriilmény nem all
fenn.

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

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciok kényvvizsgélataért valé felel6sségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar
hibabdl eredé 1ényeges hibas allitast, valamint a véleménylnket tartalmazé kdnyvvizsgaloi jelentést
bocsatani ki. A kell6 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 konyvvizsgalat mindig feltarja a l1étezd lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek minéstlnek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen észszer(i varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

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

* Azonositjuk és felbecsuljuk az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidk akar csalasbol, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagal6 kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendd és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredé I1ényeges 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 fellilirasat.

* Megismerjuk 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 kapcsolddd kozzétételek észszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvalo-e a vezetés részérél az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacidknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatédsara valo
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli

Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alapok Alapja - K20 - 2024.12.31.
2

© 2025 KPMG Hungaria Kft. All rights reserved.





KPMG

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, kiilénds 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
torvények médositasarol 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 belsd kontrollnak a
kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hianyossagait is.

Budapest, 2025. aprilis 9.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202
Leposa 2o
Csilla  Piiins
Leposa Csilla

Partner, Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartasi szam: 005299
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EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2023. 2024.
a b c d

01. |l. Pénziigyi miiveletek bevételei 42,510 26,697
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 19,558 7,343
03. 2. Bankbetét kamata 11,870 5,917
04. 3. Arfolyamnyereség 4,169 9,333
05. 4. Osztalékbevétel 6,913 4,104
06. 5. Szarmazékos Ugyletek pénzligyi nyeresége 0 0
07. |ll. Pénzigyi miveletek raforditasai 2,165 20,569
08. |lll. Egyéb bevételek 7 1
09. |IV. Mikodési koltségek 29,978 31,011
10. 1. Alapkezeldi dij 24,974 25,656
11. 2. Letétkezel6i dij 1,657 1,702
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Fellgyeleti dij 501 512
14. 5. Féforgalmazoi dij 714 733
15. 6. Konyvvizsgalati dij 1,167 1,266
16. 7. Bankkoltség 17 24
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 841 897
18. 9.Forditas koltsége 0 0
19. 10.Egyéb koltség 107 221
20. (V. Egyéb raforditasok 712 737
21. |VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
22. (VII. Targyévi eredmény (I-lI+l1I-IV-V-VI) 9,662 -25,619

Budapest, 2025. aprilis 09.

Kozé Aniko
Generali Alapkezeld Zrt.

Czicz6 Ilona
Generali Alapkezeld Zrt.
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MERLEG
Eszkézok (Aktivak)

Cziczé llona

Kozé Aniké

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2023.12.31 | 2024.12.31
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, osztalékokbol 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. [B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 1,394,000 1,562,121
08. [ 1. KOVETELESEK (09-12. sor) 35 8
09. 1. Kdvetelések 35 8
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. KUlfoldi pénzértékre szold kdvetelések értékelési kildnbozete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kildnbozete 0 0
13. | IIl. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 1,247,314 1,502,287
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 849,064 822,893
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 0 0
16. 3. Kincstarjegyek 0 0
17. 4. Allamkoétvények 80,521 80,520
18. 5. Jelzaloglevél 0 0
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 317,729 598,874
20. a) kamatokbdl, osztalékokbal 1,810 988
21. b) egyéb 315,919 597,886
22. | lll. PENZESZKOZOK (23-24. sor) 146,651 59,826
23. 1. Pénzeszkdzok 146,651 59,826
24. 2. Valuta, devizabetét értékelési kilénbozete 0 0
25. |C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 2,059 0
26. 1. Aktiv id6beli elhatarolas 2,059 0
27. 2. Aktiv id8beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. |D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) 0 0
29. 1. Sz&rmazékos Ugyletek értékelési kuldnbozete 0 0
30. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 1,396,059 1,562,121
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Téargyév
szam 2022.12.31 | 2023.12.31
a b C d
31. [E) SAJAT TOKE (33+36. sor) 1,392,548 1,558,109
32. |lI. Indul6 téke (33+34. sor) 877,156 825,388
33. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 2,754,168 2,759,280
34. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -1,877,012 -1,933,892
35. |ll. Tékevaltozas (t6kendvekmény) (36-40. sor) 515,392 732,721
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbbzete 60,357 22,160
37. 2. Ertékelési kiilénbozet tartaléka 317,729 598,874
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 0 0
39. 4. EI6z6 év(ek) eredménye 127,644 137,306
40. 5. Uzleti év eredménye 9,662 -25,619
41. (F) Céltartalékok 0 0
42. |G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 3,511 4,012
43. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
44. II. Rovid lejaratu kotelezettségek (45+46. sor) 3,511 4,012
45. 1. Szalliték 3,340 3,813
46. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 171 199
47. lIIl. Kulféldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek értékelési kuldnbozete 0 0
48. |H) Passziv idoébeli elhatarolasok 0 0
49. |[FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 1,396,059 1,562,121

Budapest, 2025. aprilis 09.

Koz6 Aniké
Generali Alapkezeld Zrt.

Cziczo Ilona

Generali Alapkezeld Zrt.
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Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alapok

Alapja

l. Alapadatok

Az Alap miikodési formaja:
Az Alap fajtaja:

Az Alap elsoédleges
eszkozkategoriajanak tipusa:

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

Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezetd forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazoék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kédja,
névértéke:

nyilvanos

nyiltvégl
értékpapiralap

hatérozatlan
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.)

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.)

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

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Vaci ut 116-118.)
SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8.)

HUO000708805; névérték: 1,- Ft
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Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikdban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2023.12.29-re és 2024.12.31-re érvényes nettd eszkodzértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2023.12.29
Megnevezés Eszkézérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 1,392,742,309  HUF _ 100.00%
OSSZES ESZKOz 1,396,009,016 HUF  100.23%
Pénzpiaci eszk6zok 148,660,678 HUF 10.67%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - EUR 227,184 HUF 0.02%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - HKD 111,290 HUF 0.01%
Generali F6nix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - HUF 123,161,282 HUF 8.83%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - USD 25,160,922 HUF 1.81%
Allampapirok 83,428,320 HUF 5.99%
Allamkétvény 83,428,320 HUF 5.99%
2027/B MAK 83,428,320 HUF 5.99%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 430,947,352 HUF 30.94%
FAST ASIAY ACC USD 123,915,470 HUF 8.90%
Fidelity Asian Smaller Companies Fund Y 59,817,016 HUF 4.29%
Fidelity Asian Special Situatios Fund Y ACC 174,668,764 HUF 12.54%
Fidelity Greater China Fund Y 50,309,729 HUF 3.61%
Fidelity Thailand Fund Y 22,236,373 HUF 1.60%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 723,597,935 HUF 51.96%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 5,123,432 HUF 0.37%
HSBC MSCI Far East ex Japan UCITS ETF 462,601,332 HUF 33.22%
Ishares MSCI AC Far East XJP 133,670,410 HUF 9.60%
ISHARES MSCI China Index 56,455,862 HUF 4.05%
iShares MSCI Hong Kong ETF 8,906,141 HUF 0.64%
ISHARES MSCI Indonesia 3,866,270 HUF 0.28%
ISHARES MSCI Malaysia 1,840,463 HUF 0.13%
Ishares MSCI Singapore Index Fund 10,592,230 HUF 0.76%
ISHARES MSCI SOUTH KOREA CAPPED INDEX FUND 18,161,771 HUF 1.30%
Vaneck Vectors Vietnam ETF 22,380,024 HUF 1.61%
Részvények 9,340,110 HUF 0.67%
Xiaomi class B 9,340,110 HUF 0.67%
Kovetelések 34,621 HUF 0.00%
Esedékesség Fizetés 34,621 HUF 0.00%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 34,621 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -3,266,707 HUF -0.23%
Dijak -3,266,707 HUF -0.23%
Alapkezelési dij -1,902,130 HUF -0.14%
Feliigyeleti dij -119,201 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -170,287 HUF -0.01%
Konyvelési dij -205,312 HUF -0.01%
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Kényvvizsgaléi dij -573,840 HUF -0.04%
Kilénado -170,287 HUF -0.01%
Letétkezel6i dij -125,650 HUF -0.01%
Vonatkozasi datum

2024.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 1,558,198,422  HUF _ 100.00%
OSSZES ESZKOZ 1,562,121,300 HUF _ 100.25%
1 éven beliili likviditasi célu eszkdzok 59,825,531 HUF 3.83%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - EUR 212,677 HUF 0.01%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - HKD 29,525 HUF 0.00%
Generali F6nix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - HUF 16,388,732 HUF 1.05%
Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény V/E Befektetési Alap - USD 43,194,597 HUF 2.77%
Allampapirok 81,759,760  HUF 5.25%
Allamkétvény 81,759,760 HUF 5.25%
2027/B MAK 81,759,760 HUF 5.25%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 590,702,454 HUF 37.93%
FAST ASIAY ACC USD 141,973,008 HUF 9.12%
Fidelity Asian Smaller Companies Fund Y 68,857,620 HUF 4.42%
Fidelity Asian Special Situatios Fund Y ACC 215,137,698 HUF 13.81%
Fidelity Greater China Fund Y 63,393,251 HUF 4.07%
Fidelity Thailand Fund Y 25,044,528 HUF 1.61%
ISHARES MSCI China USD Acc 76,296,349 HUF 4.90%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 829,825,482 HUF 53.24%
Emerging Markets Internet and Ecommerce ETF 6,514,237 HUF 0.42%
HSBC MSCI Far East ex Japan UCITS ETF 587,802,240 HUF 37.72%
Ishares MSCI AC Far East XJP 167,075,328 HUF 10.72%
iShares MSCI Hong Kong ETF 9,704,916 HUF 0.62%
ISHARES MSCI Indonesia 3,636,864 HUF 0.23%
ISHARES MSCI Malaysia 2,413,752 HUF 0.15%
Ishares MSCI Singapore Index Fund 14,061,262 HUF 0.90%
ISHARES MSCI SOUTH KOREA CAPPED INDEX FUND 16,024,243 HUF 1.03%
Vaneck Vectors Vietnam ETF 22,592,640 HUF 1.45%
Kovetelések 8,073 HUF 0.00%
Esedékesség Fizetés 8,073 HUF 0.00%
ISHARES MSCI Indonesia 8,073 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -3,922,878 HUF -0.25%
Dijak -3,922,878 HUF -0.25%
Alapkezelési dij -2,349,287 HUF -0.15%
Felligyeleti dij -139,365 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -199,094 HUF -0.01%
Konyvelési dij -247,982 HUF -0.02%
Konyvvizsgaléi dij -632,869 HUF -0.04%
Kilénado -199,094 HUF -0.01%
LetétkezelGi dij -155,187 HUF -0.01%
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lll. A forgalomban lévo befektetési jegyek szama és az egy jegyre jutd netté eszkozérték

Az Alap forgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2024.12.31-én;

825 388 432 db

Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkozértéke 2024.12.31-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkozérték alapjan:

1.887837 Ft

IV. Az Alap Osszetétele

2023.12.29-re és 2024.12.31-re vonatkozé nettd eszkdzértékek alapjan.

_ 2023.12.29 _ 2024.12.31
|Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
l-jitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 83,428,320 5.98% 81,759,760 5.23%
Allampapirok 83,428,320 5.98% 81,759,760 5.23%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 732,938,045 52.50% 829,825,482 53.12%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 723,597,935 51.83% 829,825,482 53.12%
Részvények 9,340,110 0.67% 0 0.00%
Egyéb atruhazhato értékpapirok 430,947,352 30.87% 590,702,454 37.81%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegyek) 430,947,352 30.87% 590,702,454 37.81%
1 éven beliili likviditasi célu eszk6zok 148,660,678 10.65% 59,825,531 3.83%
Deviza fedezeti ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
Kovetelések 34,621 0.00% 8,073 0.00%
ESZKOZOK 1,396,009,016 100.00%|  1,562,121,300 100.00%
KOTEI’.EZETT__SE'GEK' -3,266,707 -3,922,878
NETTO ESZKOZERTEK 1,392,742,309 1,558,198,422
V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2023 2024

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazo jovedelem 40,345 6,128
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 42,510 26,697
1. Ertékpapirok kamatbevétel 19,558 7,343
2. Bankbetét kamata 11,870 5,917
3. Arfolyamnyereség 4,169 9,333
4. Osztalékbevétel 6,913 4,104
5. Szarmazékos ligyletek pénzligyi nyeresége 0 0
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 2,165 20,569
Egyéb bevételek 7 1
Miikodési koltségek 29,978 31,011
1. Alapkezeléi dij 24,974 25,656
2. Letétkezel6i dij 1,657 1,702
3. Bizomanyosi dij 0 0
4. Felltigyeleti dij 501 512
5. Féforgalmazdi dij 714 733
6. Kényvvizsgalati dij 1,167 1,266
7. Bankkéltség 17 24
8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 841 897
9. Forditas kéltsége 0 0
10.Egyéb koéltség 107 221
V. Egyéb raforditasok 712 737
VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
Netté jovedelem 9,662 -25,619
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Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

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

Ujra befektetésre kertil.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

2023.12.31 2024.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 877,156 825,388
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 2,754,168 2,759,280
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névérteke -1,877,012 -1,933,892
Tokevaltozas 515,392 732,721
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilébnbbzete 60,357 22,160
2. Ertékelési kiilénbodzet tartaléka 317,729 598,874
3. Szarmazékos ligyletek értékelési tartaléka 0 0
4. El6z6 év(ek) eredménye 127,644 137,306
5. Uzleti év eredménye 9,662 -25,619

2023.12.31 2024.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
FORGOESZKOZOK 1,394,000 1,562,121
Kovetelések 35 8
1. Egyéb kdvetelések 35 8
2. Kovetelések ertékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulfoldi pénzértékre szolo kdvetelések értékelési kilonbozete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete 0 0
Ertékpapirok 1,247,314 1,502,287
1. Részesedési viszonyt megtestesit6 értékpapirok 849,064 822,893
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 0 0
3. Kincstéarjegyek 0 0
4. Allamkétvények 80,521 80,520
5. Jelzaloglevél 0 0
6. Ertékpapirok értékkiilonbozete 317,729 598,874
a) Ertékpapirok értékkiilénbézete kamatbol, osztalékbol 1,810 988
b) Ertékpapirok egyéb értékkillénbézete 315,919 597,886
Pénzeszk6zok 146,651 59,826
1. Pénzeszk6zok 146,651 59,826
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0

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

Datum Nettd eszkozérték Egy jegyre juté netté eszkozérték
2022.12.30 1,484,843,166 Ft 1.667019 Ft
2023.12.29 1,392,742,309 Ft 1.587794 Ft
2024.12.31 1,558,198,422 Ft 1.887837 Ft
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VIl. Szarmaztatott Ugyletek

Az Alap targyidészakban szarmaztatott Ugyletet nem kotott.

VIIl. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara
haté tényezok alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérol

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Tarsasag egyeduli részvényese a 2024. marcius 13-an hozott hatarozataiban az alabbi valtozasokrol dontott
az lgazgatdsagot és a Felligyel6bizottsagot illetéen:

név tisztség MNB hatarozat tisztség vége

Koz6 Anikd lgazgatosagi tagsag H-EN-III-77/2024 2029.04.01
meghosszabbitasa

Josef Benes Fellgyeldbizottsagi tagsag H-EN-I11-108/2024 2029.04.01
meghosszabbitasa

Horvath Gergely Daniel Fellgyeldbizottsagi tagsag H-EN-III-78/2024 2029.04.01
meghosszabbitasa

Schaub Erika Fellgyeldbizottsagi tagsag H-EN-III-79/2024 2029.04.01
meghosszabbitasa

Erdds Mihaly Tibor Fellgyeldbizottsagi tagsag )

torlése

A Generali CEE Holding B.V. (,GCEEH”) és a Generali Investments Holding S.p.A. (székhely: Via Machiavelli 4,
34132 Trieste, Olaszorszag; nyilvantartasi szam: 01105960320, ,Részvényes”) 2024. februar 19. napjan
egymassal apportalasi szerz6dést kotottek a Tarsasagban fennalld 100%-os részesedés (,Részesedés”)
GCEEH-t6l a Részvényesbe torténd apportalasara. A szerz6dés 2024. aprilis 5. napjan lépett hatalyba, ettél a
naptdl kezd6déen a Tarsasag egyediili részvényese a Generali Investments Holding S.p.A.

A Magyar Nemzeti Bank a Tarsasagnal 2024. januar 22. napjatol kezd6dd atfogo vizsgalatot inditott, amelyet
2024. november 19-én a H-JE-11I-B-48/2024. szamu hatarozataval, intézkedések és birsag szankcio
alkalmazasaval zart le.

A Tarsasag altal igénybe vett kdzvetitbk esetében az alabbi valtozasok torténtek a 2024. évben:

Uj kozvetitsk:

Név: Prime Fund Services Zrt.

Székhely: 1051 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky ut 20.
Cégjegyzékszam: 01-10-049178

Hataly: 2024. junius 12.

Kdzvetitdi jogviszony megsziinése:

Név: Smalekker Group Szolgaltaté Kift.
Székhely: 8900 Zalaegerszeg, Hegybird utca 13.
Cégjegyzékszam: 20-09-075582

Hataly: 2024. januar 10.

Név: HUNInsurance Biztositasi Alkusz Kft.
Székhely: 1126 Budapest, Tartsay Vilmos utca 14.
Cégjegyzékszam: 07-09-034799
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Hataly: 2024. aprilis 5.

Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

Az Alap kizardlag fejl6dé azsiai vallalatok részvényeibe kivan befektetni, Japan kivételével a Tavol-Kelet
orszagainak gazdasagi bévulésébdl igyekszik profitalni. A gazdasagi erd és ndvekedési potencial tekintetében
dominans azsiai feltérekvé orszagok piaci megitélése hatalmas valtozason ment keresztul az elmdult
évtizedekben, mostansag a vilaggazdasag motorjaiként tekintenek a térség vezetd hatalmaira. A korabbi
exportorientalt termeld tevékenység mellett az életszinvonal javulasaval parhuzamosan egyre inkabb a belsé
fogyasztasban rejl6 potencial kertl elétérbe. A feltdrekvd piacok befektetdi megitélése az elmult idészakban
jelent6sen javult, a varhaté gazdasagi ndvekedés lényegesen meghaladhatja a fejlett orszagok dinamikajat. Az
Alap pénziigyi célja a tbkendvekedés. Az Alapkezeld célja, hogy az Alap sajat tékéjének 80-90%-at olyan kuilfoldi
kollektiv értékpapirokba fektesse, melyek elsésorban nemzetkdzi részvényekbe fektetnek. Diverzifikacios,
likviditasi okokbdl kisebb mértékben a portfolio részét képezhetik hazai kollektiv befektetési értékpapirok is.

Az Alap a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi szabalyairdl szélé 78/2014. (111.14.) Korm.
rendelet 21. §-ban foglaltak szerinti befektetési alapba fektetd értékpapir befektetési alapnak mindsdil.

Befektetési stratégia, a befektetési alap céljai megvaldsitdsanak eszkdzei:

Az Alap elsédlegesen a kdvetkez6 orszagokba kivan befektetni iparagi korlatozas nélkil: Kina, India, Dél-Korea,
Fulop-szigetek, Indonézia, Malajzia, Tajvan, Thaiféld, Szingapur, Vietham. Mindemellett nem meghatarozé sullyal
befektetési célorszagok lehetnek: Banglades, Bhutan, Laosz, Maldiv-szigetek, Mianmar, Mongdlia, Nepal,
Oroszorszag, Pakisztan, Sri Lanka.

Az Alap célja, hogy egy orszagonként és iparaganként diverzifikalt részvényportfoliét hozzon létre kollektiv
befektetési formakon keresztil, amelynek segitségével hosszu tavon az Alap referenciahozamanal magasabb
hozamot biztositson jelen Alap befektetdinek.

Az Alap a befektetési célorszagokhoz kotédé vallalatok részvényeit befektetési alapokon és kollektiv befektetési
formakon keresztil igyekszik megvasarolni figyelembe véve a jogszabadlyi elGirasokat (kulénds tekintettel az
alapokba fektetd alapokra vonatkozd rendelkezéseket) is. Az alapok alapja megoldassal az Alap mentesul az
egyedi részvénybefektetések ligyleti kockazataitdl, csokken az operacids kockazat. Az alapok alapja megoldassal
ugyanaz a befektetési univerzum, megfelelé kockazatporlasztdssal, méretgazdasdgosan, és hatékonyabban
érhet6 el.

Az Alap nem csak a részvényarfolyamok emelkedése, hanem adott esetben azok csdkkenése esetén is képes
lehet pozitiv hozam elérésére, a részvény indexek csdkkenését inverz modon lekdvetd —azaz részvény index
csdkkenés esetén ndvekvd arfolyamu- Exchange Traded Fundok (ETF) megvasérlasan keresztil.

Az Alap az aldbbi benchmark teljesitményének meghaladasara térekszik: 85% MSCI Far East ex Japan Index +
15% RMAX.

A befektetési politikara haté tényezék bemutatasa

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

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a fenntarthaté befektetések elémozditasat célzé keret Iétrehozasarsl, valamint
az (EU) 2019/2088 rendelet mdédositasardl szolé 2020. junius 18-i (EU) 2020/852 Rendelete 7. cikke alapjan
kijelentésre kerll, hogy az Alap befektetései nem veszik figyelembe a kérnyezeti szempontbél fenntarthaté
gazdasagi tevékenységekre vonatkozé uniés kritériumokat. Ennek kdvetkeztében az Alap f6 célkitlzései
kozott az unids kritériumoknak megfelel6 kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzdék elémozditasa nem jelenik meg, és
a kritériumok alapjan nem mindsiinek fenntarthatdé befektetésnek, ugyanakkor a Generali Csoport
fenntarthatdsag iranti elkotelezettsége a vallalati stratégia egyik kiemelt fundamentuma.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a pénzlgyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétetelekrdl szold 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 rendelet 7. cikke alapjan kijelentésre keril, hogy az
Alap figyelembe veszi a fenntarthatésagi tényezékre gyakorolt fébb karos hatasokat. A f6bb karos hatasok
a befektetési dontések azon hatasai, amelyek negativ hatast gyakorolnak a fenntarthatésagi tényezékre.
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A befektetések szempontjabdl relevansabb fenntarthatésagi tényezékkel 6sszhangban 3 f§ karos hatas kertilt
azonositasra, amelyek a leginkabb relevansak a koérnyezetre és a tarsadalomra gyakorolt potencidlis negativ
hatasok bemutatasara. Ezek a kdvetkez6k:

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

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

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

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

o sulyos kérnyezeti karokat okoz¢ vallalatok;
o sulyos korrupcios és vesztegetési Uigyekben érintett vallalatok.

Az Alap befektetéként befolyasolhatja azon vallalatokat, amelyekben kitettséget szerez, azaltal, hogy cstkkenti a
kérnyezetszennyezd vallalatokba torténd befektetéseket, és tdbb finanszirozast biztosit a tisztdbb és
kérnyezetbaratabb tevékenységek szamara.

Piaci kitekintés

A 2024-es év a t6kepiaci befektetdk éve volt. Az év soran elképesztéen vegyes hangulattal indult a kereskedés.
Vegylk sorra a legmeghatarozébb tényezéket! EI8szér is, ha egyetlen elemet ki szeretnénk emelni, amely komoly
hatassal volt az évre, akkor az a globalis monetaris politika alakulasa. Az elmult évek kézéppontjaban a Covid
okozta gazdasagi sokk, a keresleti és kinalati viszonyok felborulasabol adodo inflacid, a gazdasagi stimulusok
tdmkelege, a globalis monetaris lazitdsa, majd hirtelen szigoritasa alltak. Ezekkel egyutt jart a gazdasagi
teljesitményekben valoé kilengés, a varakozasok szérddasa, igy a piaci teljesitmények volatilitasa. Ha csak az
elmalt évrél beszéliink, akkor érdemes kiemelni a piaci hangulatot befolyasol6 tényezék gyors véltozasat. Ev
elején még nagysagrendileg 6-7 FED kamatvagas volt a piaci varakozas, hiszen gyorsan visszatért a magasbdl
az amerikai inflacio, majd ezutan a vartnal makacsabbnak bizonyult és magasan maradt a maginflacio, igy lassan
kezdett szertefoszlani a kamatvagasokba vetett hit, rdadasul er6s munkaerdpiaci adatokat is lattunk. Kopott, de
tovébbra is kérdés volt a hard landing és soft landing k6z6tti dilemma. A piacok ekdzben elképeszt sebességgel
mentek, ndvekedett a mar jol ismert blue chipekben vald koncentracié és létrejott a Magnificent 7 (Alphabet
(GOOGL; GOOG), Amazon (AMZN), Apple (AAPL), MetaPlatforms (META), Microsoft (MSFT), NVIDIA (NVDA),
Tesla (TSLA)). A ndvekedés motorjat a technoldgiai papirok profitianak névekedése hajtotta, ugy tlint nincs
megallas, az év elsé felével elképesztd, nagysagrendileg 17%-0s hozamot tudott felmutatni az S&P500. Az év
masodik felében elkezdett valtozni a szentiment, ugyan a FED végig nagyon szigoru volt a piacok teljes
er8bedobassal mentek eddig a pontig. A kommunikacio egyértelm(i volt: a kettés mandatumanak megfeleléen
addig tartja szigorian a kamatokat, ameddig az inflacié el nem éri a célratat, és/vagy a munkaerdpiac vissza nem
esik akkora mértékben, amely eléri a FED ingerkiiszébét. Ugyan az inflacié lejjebb jott, nem tartézkodik tartésan
a ceélrata alatt, raadasul egyre rosszabb munkaer8piaci adatok érkeztek. Megvaltozott a FED kommunikacidja,
majd szeptemberben meglepte a piacot 50 bp vagassal. A recesszidval kapcsolatos félelmek ujra fellangoltak egy
rovid ideig, valamelyest ndvekedett a piaci volatilitas, de meneteltek tovabb a részvények. A monetaris feltételek
tovabb lazultak, a piacok vegyesen teljesitettek, ugyanakkor az évet a legfontosabb tézsdeindex, az S&P500
25%-0s éves novekedéssel zarta, amely kiemelked6en magas (a hosszu tavu atlag 11% korul van). Ugyan az év
végi Mikulas-rali elmaradt (szokasosnak mondhaté év végi tékepiaci teljesitményndvekedés), a tékepiaci
befekteték elégedettek lehetnek féleg, ha a szamos olyan tényezére gondolunk, amelyek volatilitast hoztak a mar
fent emlitett eseményeken kivll: lezarult az amerikai elndkvalasztas is, Donald Trump torténelmet irt,
eszkalalédott az izraeli konfliktus, mikézben tovabb hizddott az orosz-ukran habord. Mindekézben az Allamok
gazdasaga stabil névekedéssel zarhatja az évet, igy kiemelkedd teljesitmény mellett atvészelve az elmult
idészakot.

Eurépa az amerikai jegybankhoz hasonléan a monetaris feltételek altalanos lazitasat elvégezte az idei évben,
habar az EKB valamivel kordbban vagott a FED-nél, emellett a régios, nem euré dvezeti gazdasagok is (k6ztik
hazank) mar a 2023-as év soran elkezdte a lazitast. A 2024-es év a fejl6dd piaci devizdknak nem kedvezett, igy
ezen gazdasagok feladata volt a komoly devizaleértékel6dés és a nagyobb gazdaséagi visszaesés kdzott lavirozni.
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Hazank nehéz helyzetben volt idén, folytatédik az EU-s forrasokkal kapcsolatos elhuzédé vita, mikézben
ndvekedett a koltségvetési hiany. A harmadik negyedévre Ujra recesszidba kerilt az orszag, mikézben komoly
kihivast jelentett a gazdasagi déntéshozoknak a gazdasagi ndvekedés, az inflacio és a forint hanyag sorsanak
Osszefésulése.

Devizapiac

Hazank devizaja tovabbra is komoly ellenszéllel szembesil, amelynek eredbje az elmult hdnapokban kiadott
vartnal sok esetben gyengébb gazdasagi eredmény. Ezzel tobb éves mélypontra ért a forint, igy az eurdéval
szemben 416 magassagaban is jart az arfolyam, illetve 401 felett a dollarral szemben. Nagy a piaci
bizonytalansag a forinttal kapcsolatban, hiszen nagyon ugy néz ki, hogy a gazdasagi dontéshozok tovabbra is a
ndvekedés palyajan szeretnék tartani a gazdasagot (habar ez jelenleg nincs is igy), mikozben sziikségesnek
tartjak a stabil devizat és az arszinvonalat. Ezek a tényez6k azonban normalis esetben nem mikoédnek egyszerre,
a stabil arfolyam érdekében muszaj akkora redlhozamot, illetve prémiumot biztositani a befekteték szamara,
amely mellett a deviza ujra attraktivvad valhat, azonban ez kdnnyen gazdasagi visszaeséshez vezethet. A
magasabb kamatok beépulnek a hitelrdtakba, igy nehezedik a finanszirozas a véllalatok és az allamhaztartas
szamara is, azonban a gyenge deviza nagy mértékben rongalja a kilkereskedelmi dinamikat, igy a tékearamlast.
Ugy tlinik, hogy jelenleg mindketté elérésére térekednek hazankban, azonban ennek sikeressége kdnnyen
megkérddjelezhetd. A devizapiaci dinamikak alapjan egyértelmi, hogy a befektetéknek nem elégséges a jelenlegi
kamatszint, ami Gjabb mélypontokra I6kheti a forintot. Ugyanakkor kérdéses az Uj jegybanki politika, hiszen a
kormany elvarasa, hogy a jegybank mélyebb egyittmikddésben legyen annak intézményével (habar ezek
egymastdl fiiggetlen szervként miikddnek), amely alapjan sérilhet a jegybanki fliggetlenség. Ezeket a trendeket
a nemzetkézi piacok nem értékelik pozitivan, amely Ujabb kockazati prémiumként jelenhet meg a
hozamszintekben. A forint év elején 383 koril jart az euréval szemben és 344 koril a dollarral szemben. Az
amerikai elndkvalasztas fent részletezett eredményeként szamos fejl6dé deviza gyengllt, azonban a forint
kivaltképp kilog a sorbdl, mig a forint romlott, addig a lengyel zlotyi, a roman lej, de a cseh korona is valamelyest
er6sodni tudott az euro ellen.

Ugyanakkor érdekes folyamat lathatunk az EURUSD kérnyékeén is, hiszen az 1,120-es szintrél egészen 1,035-ig
er6sodott a dollar a kontinenstink keménydevizajaval szemben. Mig a dollar malmara hajtja a vizet a Trump
jellegli gazdasagpolitika, addig ez art az eurénak a kildnb6z6 védévamokon keresztiil. A varakozasok alapjan a
dollar tovabb erésddhet és akar paritason is lehet az arfolyam az elkdévetkezé hénapokban.

Az altalanos piaci varakozas alapjan tovabbra is kifejezetten pozitivan megylnk neki a jové évnek, ha az USA
tézsdepiacara nézink, azonban nem teljesen ez a varakozas a fejl6d6 piacokkal kapcsolatban. Varakozasaink
szerint az Allamok piaca feliilteljesithet, mig szamos mas régié ettdl lemaradhat, azaz ndvekedhetnek a
diszkontok ezen piacokon. Habar a teljes piaci teljesitmény nem alakulhat kiemeltképpen jél, ez egy idedlis terep
lehet egy értékalapu egyedi részvénybefektetének.

USA

A kedvezének tiin6 elndkvalasztas eredményeként az amerikai piacok komoly névekedésen mentek keresztiil
novemberben, azonban ezt a lenduletet decemberre feladva zartak az évet. Az S&P500 kbzel 2,4%-kal kerdlt
lejjebb egyetlen honap alatt, mig a Nasdaq stagnalt. Ha jobban megnézzik a szamokat, akkor arra jutunk, hogy
az amerikai tézsdepiac tovabbra is elképesztéen koncentralt, a legnagyobb szerepldk a teljes piaci kapitalizacio
hatalmas részét elviszik. Az Nvidia valamelyest (2,9%) lejjebb kertlt a decemberi jegyzés soran és a maga 3288
milliard dollar piaci kapitalizaciéjaval nagyobb, mint a Microsoft, de a Google anyavallalat Alphabetnél is nagyobb
kb 1000 millidrd dollarral, azaz nagysagrendileg 5 évnyi magyar GDP-vel. A hatalmas technolégiai suly kockazatot
is jelenthet, hiszen ezen vallalatok érzékenyebben reagalnak a kamatszintek hirtelen valtozdsara, amely a
volatilitas altalanos szintjének emelkedéséhez vezethet. Ugyanakkor az elemzék kifejezetten pozitivan
vélekednek az Uj Uzleti évrél, szamos elemz8haz, kdztik a Wells Fargo is 7000 dollaros SPX indexet varnak 2025
végeére.

Ha a decemberi hénapra tekintiink, akkor azt latjuk, hogy az SPX és a Dow Jones rendre 2,40% és 5,10%-kal
estek, mig a Nasdaq 0,46%-kal emelkedett. Ezek alapjan elmondhatd, hogy az el6zetes elemzi varakozasoknak
megfelel6en az idei Mikulas-rali elmaradt a piacokon, habar ezen lassabb decemberi hénap ellenére is komoly
novekedésen mentek keresztll a tékepiacok az idei év soran.

Az amerikai jegybank a varakozasoknak megfelel6en cselekedett eddig, azaz szeptember 6ta 4 vagast lathattunk,
amelynek eredményeként 5,50%-rdl elészdér 5,0%-ra, majd 4,75%-ra, végul december 18-an 4,50%-ra csdkkent
a kamatszint. Ezzel 6sszesen 100 ponttal csdkkent az altalanos kamatszint USA-ban, mig az &skontinensi
kollégak idén mar négyszer vagtak, 6sszesen 135 pontot.

Eurdpa
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Az Eurézona 2024-es ndvekedése pozitiv, habar nem 16 ki a sztratoszféraba, igy varhatéan jéval elmarad az
Allamokétél. Ugyan egy ilyen diverz gazdasagi egység mindig masképp fog reagalni, mint az USA a kiilénbdzé
sokkokra, talan van értelme az 6sszehasonlitasnak annak érdekében, hogy a vilag két, talan legfontosabb
gazdasagi blokkjat 6sszemérjik. Az euré nagy mértékben gyengiilt a dollarral szemben, amelynek hatterében
meghuzdodik a német gazdasagi lassulas és a francia politikai zlrzavar. Mindemellett az &rszinvonal emelkedést
mérd inflacié itt is valamivel feljebb j6tt a maga 2,2%-os mutatéjaval novemberben (oktdberben 2,0%), amely
valamivel a 2,0%-os célrata felett alakul. A jegybank varakozasai alapjan idén az atlagos aremelkedés 2,5% lehet,
mig a kovetkez® két évben rendre 2,2% és 1,9% koril alakulhat. A fentiekben részletezett médon a gyenge
teliesitmény elsésorban a feldolgozdéipar visszaesése miatt alakult ki, mikdzben idén még egyetlen hénapban sem
lathattunk pozitiv ndvekedési adatot éves alapon. Mindemellett munkanélkiliség tovabbra is kiemelkedéen
alacsony a maga 6,3%-o0s szintjével oktéberben.

A legfontosabb eurdpai indexekre tekintve vegyes képet lathatunk. Az EKB 2024 tavasza 6ta folyamatosan
csokkenti a kamatokat, a csucson 4,5%-on all6 iranyado rata egészen 3,15%-ra csdkkent az utolsé decemberi
ulés eredményeként, amelyet alatamaszt a folyamatosan csékkend inflacié. A fenti események fényében az 50
legnagyobb eurdpai vallalatot tdémorité Eurostoxx 50 index 1,95%-ot, a német DAX index 1,44%-ot, a francia CAC
40 index 1,21%, a spanyol IBEX -0,71%-ot, az olasz FTSE MIB index 2,32%-ot az angol FTSE 100 -1,91%-ot
mozgott a hénap soran sajat devizaban mérve.

Feltorekvé piacok

A legmeghatarozébb feltérekvd piaci gazdasag, azaz Kina tovabbra is komoly terhet visel a folyamatosan
csOkkend ingatlanpiaci buborék miatt. Ugyanakkor hatalmas mozgasokat okozott a Kinai Népkdztarsasag altal
bemutatott gigantikus méretli élénkité csomag. A csomag egyszerre segiti a hitelezési piac Ujrainditasat,
amelynek koézéppontjaban a bankok minimalis likviditasi ratajanak csokkentése, a lakashitelezési kondicidk
lazitasa és kedvezd refinanszirozasi hitelkonstrukciok dallnak a vallalatok szamara, amelyek
részvényvisszavasarlasra kolthetik a pénzt. A legfontosabb kérdés a kinai gazdasaggal kapcsolatban tovabbra is
az, hogy a kulénb6z6 gazdasagi beavatkozasok tovabb rontjak-e a jelenlegi helyzetet, vagy sikeril megallitani a
mostani gazdasagi trendet, amelyet csdokkend fogyasztas és csdkkend novekedés jellemez. Emellett tovabbi
bizonytalansagot okoz a Trump kormany altal igért védévamok bevezetése, amelyek rekordmagas szinten
blntethetik a kinai exportot, igy nehezitve annak versenyhelyzetét.

Ha az eurodpai feltorekvé piacokra tekintiink, akkor altalanossagban elmondhatd, hogy hasonlé tendenciak
figyelhet6k meg itt is, mint nyugaton. A feldolgozdipari lassulas megbonyolitja ezen gazdaséagok sorsat, mikézben
gyengulnek a régiés devizak. Mindezek fényében a Kinai Shanghai Comp 2,23%-ot emelkedett, habar tovabbra
is kérdés, hogy a befekteték hogyan értékelik a szamos gazdasagi beavatkozast, illetve hogyan reagalnak a
kereskedelmi vamokra. Az MSCI Emerging Markets indexe, amely a vilag feltérekvd piacait témoriti kozel 0,15%-
ot emelkedett a decemberi jegyzés soran. Az MSCI MXFEJ (Tavol-keleti) indexe tébb, mint 1,44%-ot emelkedett,
ezzel ledolgozva el6z8 havi, Trump gy&zelmére adott reakcidjaként tapasztalt esés egy részét, mig a Latin-
Amerikat tdmorité MSCI Latam index 6,24%-ot zuhant egyetlen hénap alatt. A hongkongi piac teljesitményét
tikrozé HSI index 3,19%-ot emelkedett, mikdzben az indiai SENSEX 1,95%-ot esett. Az indiai nifty 2,0%-t zuhant,
mikdzben a tajvani TWSE 4,17%-ot rallyzott ugyanezen id6szak alatt. Emellett kisebb esést szenvedett el a koreai
KOSPI index a maga 2,24%-o0s zuhanasaval, ahol szintén komoly politikai nyugtalansag allhat a valtozas mogott.
Ugyanakkor a CETOP 2,61%-ot emelkedett, azaz gyakorlatilag allta a sarat az eurdpai gazdaséagi és politikai
szélvihar kozepette.

Magyarorszag

A tény, hogy Magyarorszag tovabbra is recesszidban van nem segiti a régids és egyedi tényez6kbél kdvetkezd
kockazati felarat, amely tovabbi nyomast gyakorol hazank gazdasagara, finanszirozasara és devizajara. A
recesszio eredményeként nagy mértékben ndvekedik a kilatastalansag hazank gazdasagpolitikajara tekintve,
hiszen mig a kormany barmit megtenne a pozitiv névekedésért, addig a jegybanki érdekek mast mutatnak. A
probléma az, hogy a jelenlegi helyzetben a jegybanki és gazdasagpolitikai érdekek nem mutatnak egy iranyba,
hiszen mig elébbi célja az arfolyamstabilitds és az inflacié legy6zése, addig utdbbi gazdasagi novekedésre
fékuszal. Azonban, ha a jegybank komolyan meg akarja fékezni a forint idei hatalmas mérték( romlasat, akkor a
jelenleginél nagyobb realhozamot és prémiumot kell biztositania a befektet6knek, hiszen ugy néz ki a jelenlegi
nem elégséges a gyengllés megallitasara. Ha a jegybank eltékéli magat emellett, akkor hosszan fennmaradd
magas kamatokat lathatunk, amelyek azonban komoly nyomast helyeznek a kormany egyébként is feszes
koltségvetési politikajara. A kormany jelenlegi kdltségvetési hidnya kdzel 7%, amely elsésorban a tdmogatasok
ndvelésének, szamos szektor addbevételcsdkkenésének, illetve a nagyon magas kamatkoltségek eredménye.
Jelenleg sikeresek a kétvénykibocsatasok, azonban kérdéses, hogy a kdvetkezé idészakban a jegybanki, vagy a
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koltségvetési célok, vagy éppen mindketté karara megy a jelenlegi helyzet normalizalodasa. Ugyanakkor
hazénkban rekord szdmban dolgoznak és a munkaerépiaci fesziltség tovabbra is jelen van, a munkanélkuliségi
rata 4,6%-on all jelenleg. Az inflacié 3,7% volt novemberben, amely nem kiugréan magas az elmult hénapokhoz
képest, illetve mas, fejl6d6é gazdasagokhoz hasonléan valamivel magasabban alakult a hénapban, mint az elmdult
negyedévben. Az MNB &ltal meghatérozott alapkamat 6,5%-on all, ennek jov6beni alakulasa kérdéses a fent
részletezett problémak eredményeként. Mint tudjuk, Varga Mihaly, jelenlegi pénzigyminiszter személyében Uj
elndke lesz az MNB-nek, amely politikai atrendez8désekhez is vezet egy Uj gazdasagi miniszter, vélhetéen Nagy
Marton személyében. Tovabba, az elmult években ndévekedd kitettséglink a feldolgozoipar, azon belll is az
autoipar felé egyre kockazatosabbnak tlinik tekintettel arra, hogy a nyugat-eurépai autéipar akadozik, a német
gazdasag pedig hasonlé problémakkal néz szembe. Hazankban elsésorban a valamivel alacsonyabb hozzaadott
értékkel rendelkez6 agazatokat telepitik a nagy autégyartok, amelyek jellemzden sériilékenyek 1-1 sokkra a
végtermék keresletében.

Mindemellett a hazai t6kepiac komoly teljesitményt tudott felmutatni az idei évben, amelyet a BUX egy 1,78%-kal
emelked6 jegyzéssel tudott zarni.

Az Alap a 2024. évben 18.9%-0s hozamot ért el, a benchmark hozam 25.01% volt.
Az Alap miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank H-KE-III-472/2024. szamu hatarozataval engedélyezte az Alap kezelési szabalyzatanak
moédosulasat. A 2024. szeptember 25-i hatalyba 1épést kdvetden valtozott az Alap befektetési politikaja.

A Magyar Nemzeti Bank H-KE-III-979/2024. szamu hatarozataval engedélyezte az Alap kezelési szabalyzatanak
moédosulasat. A 2025. januar 1-jei hatalyba lépést kovetéen az Alap kezel6je a Generali Investments CEE,
investicni spolecnost, a.s. Magyarorszagi Fioktelepe. Az Alap befektetési politikaja is valtozott 2025. januar 16-i
hatalyba Iépését kdvetben.

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.

2024 Fix (havi) bér Rremlum, . Teljes ] Kedvezmt'anyezettek
jutalom javadalmazas szama
2024.01-12. havi teljes kifizetett javadalmazas |256,354,251 Ft |99,432,305 Ft | 355,786,556 Ft 18
2024.01-12. havi kifizetett javadalmazas a
vezetoknek és azon kollégaknak akik az 176,356,452 Ft | 78,747,345 Ft | 255,103,797 Ft 9
alapkezel6 kockazati profiljara hatassal vannak

X. Az Alap olyan eszk6zeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiliknél fogva kiilonleges

szabalyok vonatkoznak

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkézdket.

Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott idészakban kotott uj

megallapodas
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Az Alap a targyidészakban nem kotott likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast.

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

Az Alap varhaté hozam-kockazat profilja a 4-es (kbzepes kockazatl) besorolasnak felel meg az 1-7 kozétti skalan
az Alap visszatekinté szintetikus mutatdja alapjan. Az 5 évre visszatekintd szintetikus mutaté az Alap heti
hozamainak ingadozasabdl kertiilt 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 alapuldé rendelete)
meghatarozott megfeleld kockazatkezelési rendszereket mikodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap
befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans kockazatok azonositasara, mérésére és nyomon kdvetésére. Az
Alapkezeld évente egyszer fellilvizsgalja, és szikség esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

XI. Tékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap a Kezelési Szabalyzataban rogzitetteknek megfeleléen tékeattételt nem alkalmaz.

XIl. Ertékpapir-finanszirozasi iligyletek és a teljeshozam-csereiigyletek alkalmazasi
modjai
Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi Ggyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatosagardl, valamint a

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

XIIl. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2024. évi Eves beszamoléjanak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2024. évi Eves beszamoléjanak Eredmeénykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2024. évi Eves beszamoléjanak Portféli6 jelentése

Generali Alapkezel6 Zrt.
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3.szamu melléklet

Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:
Alap neve: Generali Fénix Tavol-Keleti Részvény VE Alapok Alapja
Lajstrom szama: 1111-403

Alapkezel6 neve:
Letétkezel6 neve:

Generali Alapkezel6 Zrt.
Unicredit Bank Zrt.

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

Targynap (T-nap):

2024.12.31

Sajat téke:

1,558,198,422

A targynapi netto eszk6zérték meghatarozasa:

I. Kotelezettségek Osszeg/Erték
I/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelez6 Futamidé 0 0.000%
0 0.000%
0 0.000%
0.000%
1/2. Koltségek (0sszes): Szamitasi alap 3,922,878 0.252%
Alapkezel6i dij: NE*1.75% 2,349,287 0.151%
Felligyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.035% / év 139,365 0.009%
Forgalmazéi dij 0.05%, 0.58%, 0.88%, 0.88%, 1.05%, 0.8 199,094 0.013%
Szamviteli szolgaltatas dija 916,230 HUF / év 247,982 0.016%
Konyvvizsgdldi dij: 1,265,733.- / év* 632,869 0.041%
Egyéb dij: Kilénadd 0.05% 199,094 0.013%
Letétkezeldi dij: NE*0.1156% / év 155,187 0.010%
0.000%
0.000%
1/3 Egyéb kotelezettségek (6sszes): 1) 0.000%
Ertékpapir vételbdl szarmazo kotelezettségek: 0 0.000%
Egyéb kotelezettségek: 0 0.000%
0.000%
|[Kotelez. 6ssz.: 3,922,878 0.252%)

Il. Eszk6z06k Osszeg/Erték
1l/1. Foly6szamla, készpénz (0sszes): Névértéken 59,825,531 3.839%
EURO EUR 212,677 0.014%
HONG KONGI DOLLAR HKD 29,525 0.002%
MAGYAR FORINT HUF 16,388,732 1.052%
USA DOLLAR USD 43,194,597 2.772%
0 0.000%
0.000%
1I/2. Egyéb kovetelés (0sszes): 8,073 0.001%
0.000%
Ertékpapir eladasbdl szarmazo kovetelések: 0 0.000%
Osztalék ISHARES MSCI Indonesia USD 8,073 0.001%
Egyéb kdvetelés: 0 0.000%
1I/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamidé 0 0.000%
11/3.1. Max 3 ho lekoétési (6sszes): 0.000%
0.000%
0.000%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (6sszes): 0 0.000%
0.000%
0.000%






1I/4. Ertékpapirok:

Megnev.

Devizanem

Névérték/darabszam *

1,502,287,696

96.412%

11/4.1. Allampapirok (0sszes):

81,759,760

5.247%

11/4.1.1. Kétvények (8sszes):

81,759,760

5.247%)|

2027/B MAK

HUF

80,000,000

81,759,760

5.247%

0.000%

11/4.1.2. Kincstarjegyek (6s

szes):

0

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.3. Egyéb jegybankké

pes ép. (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.4. KUlf6ldi allampapirok (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

1l/4.2. Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.:

0.000%

11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.2.3. Kulféldi kdtvények

(6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.2.2. T6zsdén kivili (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.3. Részvények (0sszes):

0.000%

11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.3.2. KUlfoldi részvénye

(6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.3.3. Tézsdén kivUli (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.4. Jelzaloglevelek (0sszes):

0.000%

11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.4.2. T6zsdén kivili (6sszes):

0.000%

0.000%

0.000%

1l/4.5. Befektetési jegyek

(6sszes):

1,420,527,936

91.165%

11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):

0

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.5.2. Tézsdén kivUli (6sszes):

0.000%

0.000%






11/4.5.3. KUlf6ldi befektetési jegyek (6sszes): 1,420,527,936 91.165%
FAST ASIA'Y ACC USD USD 2,174 141,973,008 9.111%

Fidelity Asian Smaller Companies Fund USD 5,431 68,857,620 4.419%

Fidelity Asian Special Situatios Fund Y # USD 22,438 215,137,698 13.807%

Fidelity Greater China Fund Y UsD 6,466 63,393,251 4.068%

Fidelity Thailand Fund Y USD 2,780 25,044,528 1.607%

ISHARES MSCI China USD Acc UsD 41,500 76,296,349 4.896%

iShares MSCI Hong Kong ETF USD 1,480 9,704,916 0.623%

ISHARES MSCI Indonesia UsD 500 3,636,864 0.233%

ISHARES MSCI Malaysia USD 250 2,413,752 0.155%

Vaneck Vectors Vietham ETF USD 5,000 22,592,640 1.450%

Emerging Markets Internet and Ecomme USD 480 6,514,237 0.418%

HSBC MSCI Far East ex Japan UCITS | uUSD 30,000 587,802,240 37.723%

Ishares MSCI AC Far East XJP USD 8,000 167,075,328 10.722%

Ishares MSCI Singapore Index Fund USD 1,635 14,061,262 0.902%

ISHARES MSCI SOUTH KOREA CAPP USD 800 16,024,243 1.028%

0.000%

0.000%

11/4.6. Karpotlasi jegy (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

1I/5. Szarmazékos ugyletek 0 0.000%
11.5.1. Hatarid6s [ Megnev | Tipus (S/L) Névérték/darabszam 0 0.000%
11./5.1.1. Futures (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11./5.1.2. Forward (6sszes): 0 0.000%
0 0.000%

0 0.000%

0.000%

11.5.2. Opcios Megnev | Tipus Névérték/darabszam 0 0.000%
11/5.2.1. Tézsdei opcids (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

Eszk. 6ssz.: 1,562,121,300 100.252%

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






