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Fuggetlen kényvvizsgaléi jelentés

A Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztik a Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap (,az Alap") 2021. évi éves
jelentése I, I, IV., V., VI. és VII. pontjaiban, valamint az 1., 2. és 3. szamu mellékletekben talalhaté
szamviteli informacioknak (,éves jelentésben kdzdlt szamviteli informacidk”) a kényvvizsgalatat.

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

Vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozo —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink b&vebb leirasat jelentésink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétdl, a Generali Alapkezeld Zrt.-t6l az éves jelentésben
kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozd, Magyarorszagon
hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgal6i Kamara , A kdnyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai)
szabalyairdl és a fegyelmi eljarasroél szolo szabalyzata”-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések
tekintetében a Koényvvizsgaldk Nemzetkozi Etikai Standardok Testllete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai
kédex kamarai tag kényvvizsgaldknak (a nemzetkdzi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)" cimi
kézikdnyvében (az IESBA Kbddex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy8z8désink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb kérdések

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

Egyéb informaciok

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

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

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

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

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

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

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

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kézélt szamviteli informaciok kényvvizsgélataért vald felel6sségei

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

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

* Azonositjuk és felbecslljuk az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok 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 elegendé és megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl ered6é, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll feliilirasat.

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

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

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

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

Budapest, 2022. aprilis 25.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202
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Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési

Alap

l. Alapadatok

Az Alap miikodési formaja:
Az Alap fajtaja:

Az Alap elsédleges
eszkozkategoriajanak tipusa:

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

Letétkezel6 neve, székhelye:
Vezet6 forgalmazé neve, székhelye:

Forgalmazé neve, székhelye:

Az Alap altal kibocsatott befektetési
jegyek ISIN kédja, névértéke:

nyilvanos

nyiltvégl
értékpapiralap

hatarozatlan

AEKBV-iranyelv alapjan nem harmonizalt
Generali Alapkezel 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. 50.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.)

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

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)
SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vérésmarty tér 7-8.)

HUO0000708797; névérték: 1,- Ft
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Il. Vagyonkimutatas

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

alapjan).

Vonatkozasi datum

2020.12.31
Megnevezés Eszkozérték Deviza Arany
NETTO ESZKOZERTEK 2,864,637,947  HUF _ 100.00%
OSSZES ESZKOZ 2,871,004,980  HUF  100.22%
Pénzpiaci eszk6z6k 338,607,900 HUF 11.82%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - EUR 464 HUF 0.00%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - HUF 252,676,510 HUF 8.82%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - USD 85,930,926 HUF 3.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 158,439,186 HUF 5.53%
Aberdeen Global Latin American Equity Fund 66,910,484 HUF 2.34%
Fidelity Latin America Fund Y ACC 91,528,702 HUF 3.20%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,106,999,036 HUF 38.64%
ISHARES MSCI Brazil 512,741,134 HUF 17.89%
iShares MSCI Chile ETF 83,813,681 HUF 2.93%
iShares MSCI Colombia ETF 5,607,496 HUF 0.20%
iShares MSCI Mexico ETF 161,583,521 HUF 5.64%
Ishares S&P Latin Amerika 40 343,253,204 HUF 11.98%
Részvények 1,261,198,239 HUF 44.05%
Ambev SA-SPN ADR 45,496,080 HUF 1.59%
America Movil NEW 64,854,216 HUF 2.26%
Banco Bradesco ADR 79,239,559 HUF 2.77%
Banco de Chile 4,545,148 HUF 0.16%
Banco do Brasil SA ADR 48,606,466 HUF 1.70%
Banco Santander Chile ADR NEW 7,905,613 HUF 0.28%
BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR 17,921,887 HUF 0.63%
BRF-Brasil Foods SA Adr 10,615,752 HUF 0.37%
Buenaventura Adr 13,049,346 HUF 0.46%
Cemex SAB-SPONS ADR 30,703,978 HUF 1.07%
CEMIG SA 9,629,326 HUF 0.34%
Cielo SA 4,089,054 HUF 0.14%
Cosan 13,772,106 HUF 0.48%
Credicorp LTD 36,579,740 HUF 1.28%
Ecopetrol 19,194,588 HUF 0.67%
Embraer Sa 4,050,043 HUF 0.14%
Enel Americas SA 27,659,690 HUF 0.97%
Enersis Chil. ADR 8,328,459 HUF 0.29%
Fomento Economico Adr 66,691,663 HUF 2.33%
Gerdau Sa Adr 17,913,858 HUF 0.63%
Grupo Financiero Banorte 50,133,186 HUF 1.75%
Grupo Televisa 14,088,917 HUF 0.49%
ITAU Unibanco 114,663,985 HUF 4.00%
LAN Airlanes 1,373,928 HUF 0.05%
Natura &CO Holding ADR 19,625,760 HUF 0.69%
PagSeguro Digital 32,136,290 HUF 1.12%
Petroleo Brasileiro 63,447,703 HUF 2.21%
Petroleo Brasileiro Sa Adr 88,797,643 HUF 3.10%
Quimica Y Minera 14,597,402 HUF 0.51%
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Southern Copper 56,155,841 HUF 1.96%
Ultrapar Participacoes 14,224,751 HUF 0.50%
Vale ADR 215,083,854 HUF 7.51%
Walmart De Mexico 46,022,407 HUF 1.61%
Deviza fedezeti ligyletek 1,499,253 HUF 0.05%
USD/HUF 1,499,253 HUF 0.05%
Kovetelések 4,261,366 HUF 0.13%
Esedékesség Fizetés 4,261,366 HUF 0.13%
Ambev SA-SPN ADR 997,957 HUF 0.03%
Banco Bradesco ADR 962,036 HUF 0.03%
Banco do Brasil SA ADR 128,260 HUF 0.00%
BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR 121,348 HUF 0.00%
CEMIG SA 264,887 HUF 0.01%
CIA Siderurgica National Sp Adr 120,951 HUF 0.00%
Cielo SA 34,589 HUF 0.00%
Cosan 764,750 HUF 0.03%
Gerdau Sa Adr 121,378 HUF 0.00%
iShares MSCI Mexico ETF 459,212 HUF 0.02%
ITAU Unibanco 284,553 HUF 0.01%
Petrobas ADR 1,445 HUF 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -6,367,033 HUF -0.22%
Dijak -6,367,033 HUF -0.22%
Alapkezelési dij -4,148,978 HUF -0.14%
Befektetési alapok kuldnadoja -317,958 HUF -0.01%
Felugyeleti dij -222,663 HUF -0.01%
Forgalmazai dij -317,958 HUF -0.01%
Konyvelési dij -533,405 HUF -0.02%
Konyvvizsgaldi dij -552,002 HUF -0.02%
Letétkezelési dij -274,069 HUF -0.01%
Vonatkozasi datum
2021.12.31
Megnevezés Eszkozérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 2,078,843,819 HUF 100.00%
OSSZES ESZKOZ 2,083,383,272 HUF 100.22%
Pénzpiaci eszk6zok 368,750,856 HUF 17.74%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - EUR 469 HUF 0.00%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - HUF 321,887,516 HUF 15.48%
Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap - USD 46,862,871 HUF 2.25%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegy) 149,833,619 HUF 7.21%
Aberdeen Global Latin American Equity Fund 61,752,479 HUF 2.97%
Fidelity Latin America Fund Y ACC 88,081,140 HUF 4.24%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 398,159,336 HUF 19.15%
ISHARES MSCI Brazil 1,051,408 HUF 0.05%
ISHARES MSCI Brazil 296,222,822 HUF 14.25%
iShares MSCI Chile ETF 21,283,422 HUF 1.02%
iShares MSCI Colombia ETF 5,403,057 HUF 0.26%
iShares MSCI Mexico ETF 10,547,793 HUF 0.51%
Ishares S&P Latin Amerika 40 63,650,834 HUF 3.06%
Részvények 1,160,362,874 HUF 55.82%
Ambev SA-SPN ADR 45,599,400 HUF 2.19%
America Movil NEW 103,136,072 HUF 4.96%
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Banco Bradesco ADR 62,075,877 HUF 2.99%
Banco de Chile 3,837,678 HUF 0.18%
Banco do Brasil SA ADR 36,902,943 HUF 1.78%
Banco Santander Chile ADR NEW 7,428,142 HUF 0.36%
BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR 15,433,768 HUF 0.74%
BRF-Brasil Foods SA Adr 11,323,308 HUF 0.54%
Cemex SAB-SPONS ADR 44,104,443 HUF 2.12%
CEMIG SA 9,921,934 HUF 0.48%
Credicorp LTD 29,819,565 HUF 1.43%
Ecopetrol 20,992,010 HUF 1.01%
Embraer Sa 11,562,705 HUF 0.56%
Enel Americas SA 12,496,946 HUF 0.60%
Enersis Chil. ADR 4,244,653 HUF 0.20%
Fomento Economico Adr 74,920,335 HUF 3.60%
Gerdau Sa Adr 20,672,162 HUF 0.99%
Grupo Financiero Banorte 64,195,128 HUF 3.09%
Grupo Televisa 17,548,441 HUF 0.84%
ITAU Unibanco 77,337,397 HUF 3.72%
Natura &CO Holding ADR 9,963,795 HUF 0.48%
PagSeguro Digital 16,226,221 HUF 0.78%
Petroleo Brasileiro 67,949,620 HUF 3.27%
Petroleo Brasileiro Sa Adr 88,909,055 HUF 4.28%
Quimica Y Minera 16,425,555 HUF 0.79%
Southern Copper 58,288,736 HUF 2.80%
Stoneco 10,982,941 HUF 0.53%
Ultrapar Participacoes 9,080,274 HUF 0.44%
Vale ADR 128,577,651 HUF 6.19%
Walmart De Mexico 66,729,836 HUF 3.21%
XP Inc 13,676,283 HUF 0.66%
Kovetelések 6,276,587 HUF 0.30%
Esedékesség Fizetés 6,276,587 HUF 0.30%
Ambev SA-SPN ADR 327,227 HUF 0.02%
Ambev SA-SPN ADR 1,161,442 HUF 0.06%
Banco Bradesco ADR 52,387 HUF 0.00%
Banco Bradesco ADR 52,671 HUF 0.00%
Banco Bradesco ADR 507,705 HUF 0.02%
Banco do Brasil SA ADR 201,727 HUF 0.01%
BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR 27,464 HUF 0.00%
CEMIG SA 406,760 HUF 0.02%
ISHARES MSCI Brazil 1,443,702 HUF 0.07%
ISHARES MSCI Brazil 5,125 HUF 0.00%
iShares MSCI Chile ETF 69,324 HUF 0.00%
ITAU Unibanco 58,840 HUF 0.00%
ITAU Unibanco 867,542 HUF 0.04%
Quimica Y Minera 387,697 HUF 0.02%
Walmart De Mexico 706,974 HUF 0.03%
KOTELEZETTSEGEK -4,539,453 HUF -0.22%
Dijak -4,539,453 HUF -0.22%
Alapkezel6i dij -3,044,231 HUF -0.15%
Fellgyeleti dij -181,021 HUF -0.01%
Forgalmazoi dij -258,602 HUF -0.01%
Konyvelési dij -183,149 HUF -0.01%
Kdényvvizsgaloi dij -412,753 HUF -0.02%
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-0.01%
-0.01%

Kilénado
Letétkezelbi dij

-258,603 HUF
-201,094 HUF

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté nettd eszkozérték
Az Alap forgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2021.12.31-én;
2510 760 643 db

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

0.827974 Ft

IV. Az Alap Osszetétele

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

2020.12.31 2021.12.31

|Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Allampapirok 0 0.00% 0 0.00%
Jelzaloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Toézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 2,368,197,275 82.49% 1,558,522,210 74.81%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 1,106,999,036 38.56% 398,159,336 19.11%
Részvények 1,261,198,239 43.93% 1,160,362,874 55.70%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 158,439,186 5.52% 149,833,619 7.19%
Kollektiv befektetési értékpapirok (Befektetési jegyek) 158,439,186 5.52% 149,833,619 7.19%
Pénzpiaci eszkdzok 338,607,900 11.79% 368,750,856 17.70%
Deviza fedezeti ligyletek 1,499,253 0.05% 0 0.00%
Kovetelések 4,261,366 0.15% 6,276,587 0.30%
ESZKOZOK 2,871,004,980 100.00% 2,083,383,272 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -6,367,033 -4,539,453

NETTO ESZKOZERTEK 2,864,637,947 2,078,843,819
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V. A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban

2020 2021

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazé jovedelem -117,237 175,870
. Pénziigyi miiveletek bevételei 101,091 306,536
1. Ertékpapirok kamatbevétel 5,250 0
2. Bankbetét kamata 260 1,229
3. Arfolyamnyereség 44,409 161,357
4. Osztalékbevétel 49,979 143,950
5. Szarmazékos ligyletek pénziigyi nyeresége 1,193 0
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 218,328 130,666
lll. Egyéb bevételek 0 0
IV. Mikodési koltségek 51,104 53,402
1. Alapkezel6i dij 43,909 45,956
2. Letétkezeldi dij 2,901 3,033
3. Bizomanyosi dij 0 0
4. Feliigyeleti dij 864 917
5. F6forgalmazdi dij 1,255 1,312
6. Kbényvvizsgalati dij 920 825
7. Bankkéltség 510 608
8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 711 733
9. Forditas kéltsége 0 0
10. Egyéb kobltség 34 18
V. Egyéb raforditasok 1,255 1,315
VL. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
Netto jovedelem -169,596 121,153

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

Az Alap a kezelési szabalyzatdban meghatérozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az 6sszes bevétele

Ujra befektetésre kerdl.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

2020.12.31 2021.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indulé téke 3,412,953 2,510,761
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7,959,424 8,030,463
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névérteke -4,546,471 -5,519,702
Tokevaltozas -548,314 -431,914
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbbzete -162,977 -21,793
2. Ertékelési kiilénbézet tartaléka -2,074 -146,512
3. Szarmazékos lgyletek értékelési tartaléka 1,499 0
4. El6z6 év(ek) eredménye -215,166 -384,762
5. Uzleti év eredménye -169,596 121,153
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2020.12.31

2021.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban

FORGOESZKOZOK 2,869,506 2,083,384
Kovetelések 4,261 6,277
1. Egyéb kdvetelések 4,261 6,277
2. Kovetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulfoldi pénzértékre szo6l6 kovetelések értékelési kiilonbozete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbdzete 0 0
Ertékpapirok 2,526,637 1,708,356
1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 2,528,711 1,854,868
2. Hitelviszonyt megtestesitd nem allampapirok 0 0
3. Kincstéarjegyek 0 0
4. Allamkétvények 0 0
5. Jelzaloglevél 0 0
6. Ertékpapirok értékkilonbozete -2,074 -146,512
a) Ertékpapirok értékkiilénbézete kamatbol, osztalékbol 0 0
b) Ertékpapirok egyéb értékkillénbézete -2,074 -146,512
Pénzeszk6zok 338,608 368,751
1. Pénzeszkdzok 338,608 368,751
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilbnbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 1,499 0

VI. Osszehasonlit6 tablazat az eszkozérték alakulasarol
Az egyes évek utolso forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozértékek alapjan

Datum Nett6é eszkozérték Egy jegyre juté netté eszkozérték
2015.12.31 2,438,876,382 Ft 0.642027 Ft
2016.12.30 3,237,953,004 Ft 0.799784 Ft
2017.12.29 3,666,715,395 Ft 0.856119 Ft
2018.12.28 2,704,117,134 Ft 0.844210 Ft
2019.12.31 3,207,352,001 Ft 0.982044 Ft
2020.12.31 2,864,637,947 Ft 0.839343 Ft
2021.12.31 2,078,843,819 Ft 0.827974 Ft

VIl. Szarmaztatott lgyletek

Az Alap targyidészakban lezart deviza fedezeti ligyletei:

Teljesités nap 2021.04.30

Nyitas datum Nyitas - arfolyam Vételi érték Eladasi érték

Zaras datum Devizapar Zaras - arfolyam Eredmény

2020.11.30 300.11 201,073,700 670,000

2021.04.13

HUF/USD

Az Alapnak nem voltak nyitott deviza fedezeti pozicioi a targyidészak végén.

302.14

-1,360,100 HUF
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VIll. Az Alapkezeld miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politikara
haté tényezd6k alakulasa, valamint jelentés az Alap tevékenyégérol

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank a Tarsasagnal 2020. januar 8. napjatol kezd6dé atfogo vizsgalatot inditott, amelyet 2021.
marcius 5-én H-JE-IlI-B-9/2021. szamu hatérozatéval, intézkedések és birsag szankcié alkalmazasaval zart le.

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

Az lgazgatosag Osszetétele: Varga Rébert elndk és Kozd Anikd, valamint Leonardo Meoli igazgatésagi tagok.

A Fellgyeldbizottsag 6sszetétele: Josef Benes elndk, Horvath Gergely elndkhelyettes és Schaub Erika valamint
Erdés Mihaly feliigyel6bizottsagi tagok.

2021. aprilis 1. napjatél kezdédéen Varga Roébert Gergely tolti be a Tarsasag lgyvezet6i, valamint a teljes
tevékenységet iranyitd személy pozicidit is. Ugyanettél a datumtél Cziczé llona tolti be az adminisztrativ
tevékenységet iranyité személy poziciot.

2021. aprilis 1-i hatallyal az Alapkezel§ szervezeti felépitése valtozott, az adminisztrativ jellegl feladatok
tamogatasara, a folyamatok automatizalasara létrejott a Mid-office szervezeti egység. Ezen kivul atszervezésre
kerilt az értékesitési funkcid, a Generali stratégiajaval 6sszhangban az értékesitési tevékenységet a belsé
szervezeti egység helyett vallalkozok bevonasaval latja el az Alapkezeld, illetve a korabban az értékesitési
szervezet ala tartozé6 kommunikaciés és marketing funkcié kézvetlenil a vezérigazgaté iranyitasa alatt latja el a
tevékenységet.

A Févarosi Torvényszék Cégbirésaga 2021. majus 21. napjan kelt 01-10-044465/248 szamu végzésével a
Tarsasag kérelme alapjan elrendelte a KPMG Hungaria Korlatolt felelésségli Tarsasag konyvvizsgalo
mandatumanak bejegyzését. A konyvvizsgalatért személyében is felelés személy Leposa Csilla.

2021. december 1-vel Pallag Rébert befektetési vezetd tavozott a Generali Alapkezel6tdl. Ezzel egyid6ben
valtozott a befektetési terlilet szervezeti felépitése, szétvalasztasra keriilt a CEO altal betdltétt line manager
funkcié és a szakmai vezetdi funkcid, amelyet az MNB felé befektetéskezelési tevékenységet, a befektetési
eszkdzok és tézsdei termékek kereskedését iranyitd személyként bejelentett Andreské Maria lat el.

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

A KULKER GASTRO MEDIA Kft. neve 2021. marcius 12. napjaval médosult Financial Genie Korlatolt Felelésség(i
Tarsasagra.

Uj kozvetiték:

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

Cégjegyzékszam: 20 09 075582

Hataly: 2021. februar 25.

Név: N&J Consulting Pénzigyi Tanacsadoé Korlatolt Felel6sségl Tarsasag
Székhely: 4031 Debrecen, Loskuti ut 34.

Cégjegyzékszam: 09 09 032676

Hataly: 2021. aprilis 22

Név: Vaczi Laszlo

Cim: 8000 Székesfehérvar, Sasvari utca 1

Torzsszam: 17907

Hataly: 2021.4prilis 28.

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

Cégjegyzékszam: 11-09-017741
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Hataly: 2021. jalius 20.

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

Cégjegyzékszam: 15-06-083806

Hataly: 2021. julius 26

Kozvetitdi jogviszony megsziinése:

A Tarsasag és a Generali Biztositd Zrt. a 2016. december 20. napjatél hatalyos befektetési szolgaltatasok
kozvetitésére iranyuld megbizasi szerzédést ko6zds megegyezéssel 2021. junius 22-i hatallyal megszintette. A
szerz6dés megsziinésekor a Generali Biztosité Zrt.-vel jogviszonyban &ll6 tovabbi kbzvetitdk jogviszonya is
megsz(int.

Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

Az Alap olyan fejl6dé piaci cégek részvényeibe kivan befektetni, amelyek a dél- és kozép-amerikai térség
fejlédésébdl kivannak profitalni. Latin-Amerika orszagai Brazilia vezérletével a vilag leggyorsabban fejl6d6
régioi kdze tartoztak az elmult években, kihasznélva olaj- és nyersanyagkincseik szamottevé piaci
felértékelédését. A feltdérekvd piacok befektetéi megitélése az elmult id6szakban jelentésen javult, a varhaté
gazdasagi névekedés lényegesen meghaladhatja a fejlett orszagok dinamikajat.

Befektetési stratégia, a befektetési alap céljai megvaldsitdsanak eszkozei:

Az Alap els6édlegesen a kdvetkezd orszagokba kivan befektetni iparagi korlatozas nélkul: Brazilia, Mexiko, Chile,
Kolumbia, Peru, Venezuela, Argentina, Bolivia, Ecuador, Paraguay, Uruguay, Bahama-szigetek, Bermuda,
Puerto Rico. Mindemellett nem meghatarozé sullyal befektetési célorszagok lehetnek: Antigua és Barbuda,
Barbados, Belize, Dominika, Grenada, Guatemala, Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, Kuba, Nicaragua,
Panama, Salvador, Suriname, Trinidad és Tobago. Az alap a befektetési célorszagokhoz koétédd vallalatok
részvényeit a legnagyobb likviditast biztosito t6zsdén vagy t6zsdéken igyekszik megvasarolni (biztositva a londoni
és New York-i ADR, GDR piacok elérhetségét is).

A befektetési politikara haté tényezék bemutatasa
Allampapirpiac

2021. . negyedév

Hazank hitelkockazati felara (az 5 éves CDS-felar alapjan) enyhén emelkedett az elsé negyedévben 60,2-r61 62,6
bazispontra, amely 4 %-os romlast mutat, ami f6ként a nemzetkdzi hangulatnak tudhato be.

Kulfoldi befektetbk kezében 1évé forint allampapir allomanya koézel 10%-ot emelkedett februar elejéig, majd
fokozatosan csdkkent a kitettség és negyedév végére az év végi szintet kdzelitett meg. Kulféldi befektetéi kedv
is tikrdzi a nemzetkdzi hangulatromlas. Az allampapir piaci hozamgorbe teljes szakaszan hozamemelkedés
mutatkozott meg az els6 negyedévben. A 3 hénapos szegmens 33 bazisponttal, 5 éves 55 bp-tal kerlltek feljebb,
mig a hosszabb futamideji kdtvények erételjesebben gyengultek, igy a 10-15 éves futamidejl papirok 63-82 bp
hozamemelkedést szenvedtek el a negyedév végére.

A hazai hozamemelkedés els6dleges oka a fejlett orszagok hozamemelkedése volt, melynek hatterében a
nemzetkdzi inflacids félelmek allnak. Az inflacidval kapcsolatos bizonytalansag néveli a kockazati prémiumot a
hosszu futamidejii papiroknal, amely hozamemelkedést general. A nemzetkozi helyzeten kivil magyar specifikus
hatasként hozamemelkedést segitette az Allamaddssag Kezelé (AKK) jelentés mértékii kotvénykibocsatasa,
hiszen az évi bruttd kibocsatas kdzel 50%-a, netté 90%-a megtortént. Ezzel lehetésége van, hogy lassitsa a
kibocsatasi Utemet, mely a hozam mérséklédését segiti az év soran. Kibocsatas sziikitésének is egyik l1épése,
hogy aprilistdl az aukcidk (a korabban megszokott) kétheti rendszerességre allnak vissza. A Jegybank tovabbra
is aktiv vasarldja a hosszu kbétvényeknek, jelzalogleveleknek, allami garancias vallalati és az NKP alatt kibocsatott
kétvényeknek. Monetéaris Tanacs marciusi dontése értelmében eltérolte az egyes sorozatoknal az 50%-os limitet,
igy korlatlan vasarléva valt. Ezen Iépéssel a Jegybank a hosszu hozamok gyengulését igyekszik kordaban tartani.
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2021. Il. negyedév

A pénzpiaci volatilitds a marciusban tapasztalthoz hasonlé mértékii maradt. Hazank hitelkockazati felara a
valtozékony nemzetkdzi befektetéi hangulat ellenére sziik savban mozgott az utébbi negyedévben és
Osszességében véltozatlan maradt. Az emelked6 inflacios kockazatok hatasara a régios és a magyar allampapir
hozamok is emelkedtek.

Az id6szak soran a nemzetkdzi tényezdk ndvelték, mig az orszagspecifikus tényez6k csdkkentették a CDS-
felarat, ami igy tovabbra is 59 bazispont korul tartozkodik.

Az aukcids atlaghozamok a kétvények esetében minden futamidén emelkedtek az elmult negyedévben. A tizéves
aukcion 25 bazisponttal nétt az atlaghozam, az id6szak végére 2,87%-on allapodott meg. Az inflacios kockazatok
a hozamgorbe felfelé tolodasat eredményezte, azonban a 3 hénapos lejarati futamideji papirok hozama elmaradt
az alapkamat szintjétél 0,5% alatt stagnalt a nagy likviditasnak kdszénhetéen. El6szér bocsatott ki az AKK 30
éves futamidejl, zo6ld allampapirt, amely a hozamgdrbe hosszl szakaszanak épitése mellett a hazai
zoldkotvények piacanak elindulasat is segitette, emellett a befektetdéi kor diverzifikalasaval javitia az
adossagszerkezetet.

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

2021. lll. negyedév

A fejlett piaci hosszu koétvényhozamok mérséklédtek a negyedév folyaman, azonban az idészak végére
begyengiiltek. Az amerikai 10 éves kdtvényhozam 1,17%-ig er6s6dott, majd 1,49%-on zart, a német augusztusra
-0,5%-ig beer6sodott, majd -0,2% zarta az idészakot. A feltdrekvd piaci kdtvényhozamok emelkedtek, koztik a
régio hosszu hozamai is.

Az elmult negyedévben az allampapirpiaci hozamgorbe jelentésen (atlagosan 50 bp-vel) felfelé tolodott, a
legnagyobb mértékii emelkedés a gorbe rovid és kdzépsé szakaszan volt megfigyelheté. A 3 éves futamideji
kotvények szenvedték el a legnagyobb gyengtilést a maguk 69 bazispontjaval, igy a kdtvények 2,23%-on zartak
a hoénapot. A hosszu hozamok alakulasat els6sorban nemzetkdzi tényez8k befolyasoltak. A 10-20 éves
futamideji koétvények 40-49 bazispontot emelkedtek. Hazank hitelkockazati felara a valtozékony nemzetkdzi
befektetdi hangulat ellenére az elmult negyedév elsd felében sziik savban mozgott, majd ezt kdvetden
mérséklédott.

Az id6szak soran a nemzetkdzi és az orszagspecifikus tényezdk egyarant csdkkentettéek a CDS-felarat, amely igy
jelenleg 54 bazispont koérul tartézkodik.

A kulfoldiek forint allampapir-allomanya a harmadik negyedévben emelkedett.

A diszkontkincstarjegyek aukcidin az elézetesen meghirdetettnél kevesebb, az allamkoétvény aukcidkon viszont a
meghirdetettnél megkozelitbleg ugyanennyivel nagyobb mennyiségekben fogadott el ajanlatokat az
Allamadéssag Kezel6 Koézpont. Az aukciés atlaghozamok a masodpiaci hozam névekedésével dsszhangban
minden futamidén emelkedtek az elmult negyedévben.

A bankkdzi hozamok kézul a 3 honapos BUBOR 71 bazisponttal 1,76%-ra emelkedett.

2021. IV. negyedév

A szeptember o6ta eltelt id6szakban a koronavirus jarvannyal kapcsolatos fejlemények mellett leginkabb az
er6s0dd inflaciés varakozasok, valamint a régids jegybankok monetaris politikai I1épései hataroztak meg a
pénzpiaci folyamatokat. Az amerikai és a német allampapirhozamok emelkedtek az id6szak nagy részében,
ugyanakkor az id8szak végén az omikron varidns megjelenéséhez kothet6 bizonytalansag miatt a szeptember
kdrnyéki szintjuk kdzelébe korrigaltak, a 10 éves amerikai kétvényhozam 1,51 szézalékon zéart az oktdberi 1,46
szazalékrol. Hazank hitelkockézati felara bar kismértékben emelkedett, ugyanakkor tovabbra is alacsony szinten
van. Az emelkedd globélis hozamok mellett a magyar allampapir hozamok is emelkedtek, a legnagyobb mértéki
emelkedés a gorbe rovid és kdzépsd szakaszan volt megfigyelhetd. A bankkdzi hozamgdrbe is felfelé tolddott.
Az id6szak soran a nemzetkézi tényezd nagyobb, mig a hazai kisebb mértékben névelte a CDS felarat, amely
igy jelenleg 54 bazisponton tartdzkodik. Az allampapir-piaci hozamgoérbe teljes szakaszan emelkedtek a
hozamok. Osszességében a 3 éves hozam 192, mig a 10 éves hozam 162 béazisponttal emelkedett a negyedév
soran. A bankk6zi hozamok koézul a 3 honapos BUBOR 162 bazisponttal 3,19 szazalékra emelkedett. Idei évben
a 3 honapos lejaratu hazai allampapir 190 bazispontot emelkedett és 2,2% hozamon, mig az éves 320
bazispontot 3,6%-on , a 3 éves 330 bazispontot 4,2%-on, 10-15 éves koétvény 250 bazispontot emelkedett igy
4,5%-on és 4,7% hozam mellett zarta az évet.

Forint arfolyam

2021. . negyedév
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Els6 negyedévben 355 és 369 savban ingadozott (kdzel 4%-0os mozgas) a forint az eurdval szemben, a
negyedévet 362 arfolyamon zarta, amely egy nagyon enyhe 0,1%-os er6sddést jelentett az év végéhez képest.
Februar elejétél egy erbteljes gyengulés volt megfigyelhetd, amely a globalis romlé hangulatnak tudhaté be.

2021. ll. negyedév

A hazai fizet6éeszkdziink a Il. negyedévben 345 és 364 savban ingadozott, el6z6 negyedévhez képest kdzel 3%-
kal értékel6dott fel az eurdval szemben, amely meghaladja a régiés devizak atlagat. A devizak felértékel6dését
tamogatta, hogy az inflaciés kockazatok erésdodésével novekedtek a kamatemelési varakozasok.

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

2021. lll. negyedév

A forint az id6észak els6 felében féleg nemzetkdzi tényezdk hatasara még gyengilt, azonban julius végétdl
hatarozott felértékel6dést mutatott az eurdval szemben, amely a jegybank monetaris politikajaban bekdvetkezett
szigoritadsoknak volt kdszénhet6. A hazai fizet6eszkdz a harmadik negyedévben 347 és 361 savban ingadozott.
A Jegybank szeptemberi 15 bazispont alapkamat emelése elmaradt a piaci szereplék varakozasatol (25 bp), amit
a piac negativan értékelt. Ennek kodvetkeztében a forint gyenguini kezdett és 360,52-n zarta a hénapot az euréval
szemben, ami 2,45%-ot gyengult a negyedév soran. Az amerikai dollarral szemben 310,66-on zarta a
szeptembert, ami 4,9%-0s emelkedést jelentett. Negyedév soran régids viszonylatban a forint teljesitett a
leggyengébben az eurdval szemben.

A devizak arfolyama az inflacios kockazatok erésddésével Osszefiiggé kamatvarakozasok valtozasaval
parhuzamosan maodosult.

2021. IV. negyedév

A forint értéke a régiés devizaknal nagyobb mértékben, 2,7 szazalékkal csokkent az euréval szemben, mig a
forint a dollarral szemben kozel 6t szazalékkal értékel6dott le. Idei évben a hazai fizet6eszkozink 1,8 %-ot
gyengult az euréval szemben, 369,2 arfolyamon zarta a 2021 évet. Jellemz&en nemzetkdzi hatasokra gyengiilt a
forint, hiszen az amerikai dollar er6s6dése a feltdrekvé orszagok devizaira gyengité hatassal bir. Az EURUSD
kurzus 2021-ben kézel 7 %-ot er6s6dott 1,137 arfolyamra.

Alapkamat

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

Az MNB Monetaris Tanacsa juniusban egy proaktiv, megel6zd szigoritasi ciklust inditott el, melynek elsé
Iépéseként 30 bazisponttal, 0,6%-rol 0,9%-ra emelte az iranyad6 kamatot, oly médon, hogy a kamatfolyosé ismét
szimmetrikussa valt. Az 1 hetes betét, mint monetaris eszkéz a jévdben is fennmarad, azonban kamata
megegyezik az alapkamat mértékével.

Az alapkamat emelésére azért volt sziikség, mert az inflaciés kockazatok felfelé mutattak, valamint a globalis
reflacié és tartésan magas nyersanyagarak, a gazdasag Ujrainditasa soran jelentkez6 masodkoérds inflacios
hatdsok jelentés kockazatot jelentenek az inflacié jovébeni alakuldsaban.

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

A Hazai Jegybank az év soran 180 bazisponttal 2,4%-ra emelte az iranyad6 kamatratat. Az alapkamat emelésen
kivil az MNB heti rendszerességgel 1 hetes betéti konstrukciot is meghirdetett, melynek kdvetkeztében a
likviditast prébalta szlkiteni a bankkdzi piacon és igy az effektiv kamatemelés 360 bazispontot tett ki év végére,
hiszen a betéti ratat 4%-ra ndvelte.
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Részvénypiacok

2021. . negyedév

Globalis részvénypiacok

A globalis részvénypiacok az els§ negyedévben szép emelkedést kdnyvelhettek el, kdszénhetéen a névekvd
atoltottsagnak kodszonhetd fokozatos gazdasagi nyitasnak és az Ujabb amerikai koltségvetési stimulusnak. A
negyedévben az értékalapu és a kis kapitalizacioju részvények teljesitettek kilénosen jol.

Amerikai részvénypiac

A bizonytalan évkezdet ellenére az amerikai részvények emelkedni tudtak az elsé negyedévben, kdszénhetben
a jelent6s koltségvetési stimulust 6vezé optimizmusnak. Biden elndk a 1900 milliard dollaros fiskalis 6szténzé
csomagjat megfejelte egy tovabbi 2000 milliard dollaros infrastruktura épité csomag igéretével. Szektor szinten
az energia, a pénzugyi és az ipari vallalatok teljesitménye volt kiemelkedd, mig a technolégiai és az alapvetd
fogyasztasi cikk szektorok lemaradok voltak.

Eurézéna részvénypiacok

Az eurdpai részvények az elsé negyedévben nyereséget kdnyvelhettek el. A globalis gazdasagi fellendiiléssel
kapcsolatos remények repitették az olyan, 2020-ban lemarad6 szektorokat, mint az energia és a pénzugyi
szektor. A tartdés fogyasztasi cikkeket gyartd cégek, mint példaul az autégyartok, szintén jol teljesitettek. Az
alulteljesité szektorok a gazdasagi fellendilésbdl kevésbé profitald defenziv agazatok kozil keriltek ki, mint
példaul a k6zmi és az ingatlan vallalatok.

Gazdasagi fronton a gyaripar er6s negyedévet zart, a gyaripari beszerzési menedzser index (PMI) marciusban a
rekordot jelent6 62,4-es értékre emelkedett. A szolgaltatd szektor ezzel szemben gyengélkedett, kdszénhetéen
annak, hogy szamos orszagban Uj lezarasokra kerilt sor a névekv® Covid-fertézottségi szintek miatt.

Egyesiilt Kiralysag-beli részvénypiac

Az Egyesiilt Kiralysag részvényei jol teljesitettek 2021. els6 negyedévében. Kildénésen az olyan érték alapu és
ciklikus szektorok teljesitménye emelkedett ki, mint a nyersanyag, az energia és a pénzligyi szektor. A bankok
kiemelked6en 6l teljesitettek a vartnal jobb vallalati eredményeknek és a koétvényhozamok hirtelen
emelkedésének kdszdnhetben.

Feltorekvé részvénypiacok

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

Hazai részvénypiac

A hazai BUX index a romld jarvanyugyi helyzet és az ujonnan bevezetett korldtozasok ellenére 5% feletti
emelkedéssel zarta a negyedévet. A t6ézsde legnagyobb vallalatai az OTP kivételével emelkedni tudtak. A
bankpapir minimalis, 1,2%-o0s eséssel zarta a negyedévet. Kiemelked8en teljesitett viszont a Richter, amely 22%
feletti emelkedéssel Uj, térténelmi cstcsra emelkedett.

2021. ll. negyedév

A globalis részvények a masodik negyedévben is folytattak az emelkedést, részben kdszénhetéen a vilagszerte
tapasztalhatd névekvd atoltottsagnak. A negyedév soran megfordult az év elsé negyedévében jellemz trend, és
a ndvekedeési részvények felllteljesitették az értékalapu részvényeket.

Egyesiilt Allamok

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

Az amerikai jegybank, a Fed kamat-meghatarozé Ulése nem hozott azonnali valtozast a monetaris politikaban,
de a jegybank el6rejelzései szerint a korabban vartnal hamarabb, 2023-ban kezd6dhet majd meg a kamatemelési
ciklus.

Osszességében a gazdasagbdl tovabbra is kedvezd hirek érkeztek. Az elsé negyedévben a GDP 6,4% -kal nétt
(negyedév/negyedév alapon, évesitve). A fogyasztas ndvekedése kiléndsen erés volt, de az ipari és a szolgaltatd
szektor beszerzési manager indexei is er6teljes bévilést jeleztek. Az egyértelmii pozitiv gazdasagi képet csak az
inflacios adatok arnyaltak: a fogyasztéi arindex (CPI) 3% -rél 3,8% -ra nétt év/év alapon, ami a legnagyobb
névekedés 1992 juniusa 6ta.

A technoldgiai 6ridsok, mint az Apple, az Alphabet és a Microsoft tdbb negyedévnyi gyengélkedést kévetéen
magukra talaltak, és jelent8s er6sddéssel zartak a negyedévet. Szektorok tekintetében az energia, az
informatikai, a kommunikacios és az ingatlan szektorok teljesitettek a legjobban, mig a k6zm és fogyasztoi cikk
szektorok lemaradok voltak.
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Eurdopa

Az eurdpai részvények a negyedév soran emelkedtek, kdszénhetden a javuld vallalati jévedelmez&ségnek és a
novekvd atoltottsagnak. Szamos eurdpai orszagban jelentésen javult a jarvanyhelyzet, és enyhiteni lehetett a
vészhelyzeti intézkedéseken.

A legjobban teljesité szektorok kdzé tartoztak az olyan defenziv szektorok, mint az alapvetd fogyasztoi cikkek és
az ingatlanok, mig a kozuzemi szolgaltatdsok és az energia lemaraddk voltak. Az els6 negyedéves
gyorsjelentések nagyon erésnek bizonyultak, az egészseégugyi szektor kivételével.

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

Egyesiilt Kiralysag

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

Feltorekvé piacok
A feltdrekvd piaci részvények is er6s masodik negyedévet tudhatnak maguk mogétt. Az MSCI Feltérekvd Piaci
Index tagjai kozul Brazilia teljesitett a legjobban, készdnhetéen részben az er§s6dd brazil realnak.

Hazai részvények

A magyar részvények, a tobbi régids orszaghoz hasonléan fellilteljesitéek voltak, kdszonhetéen a kedvezé régids
novekedési kilatasoknak. A BUX Index 6,6%-ot emelkedett a negyedév soran. A blue chip részvények kozil
kiemelkedett az OTP, 20% feletti teljesitményével, ami az er6s gyorsjelentésnek és az emelkedd kamatkornyezet
miatti javuld netté kamatmarzsoknak kdszonhetb. A kbézepes kapitalizaciéju részvények kodzll kiemelendé a
Masterplast teljesitménye, amely erételjesen profitalt az épitéanyagok iranti erételjes keresletbdl, és 50% feletti
emelkedéssel zarta a negyedévet.

2021. lll. negyedév

A globdlis részvénypiacok a harmadik negyedév elsé két hdnapjaban atmeneti korrekciokkal tarkitva folytattak az
emelkedést, amelyet az Ujranyitott gazdasagok, a nagyaranyu atoltottsag és a masodik negyedéves kiemelkedd
gyorsjelentési eredmények tdmogattak. Augusztus végétél azonban lefordultak a részvényindexek historikus
csucsaikrél és zdmében negativ teljesitménnyel zartdk a negyedévet.

Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamok részvénypiacai kézil a globdlisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 0,6%-0s
emelkedéssel zarta a negyedévet, még az ipari vallalatokat tdmoritd Dow Jones Ipari index 1,5%-0s, a
technoldgiai szektort tdmoritd Nasdaq Composite Index 0,2%-o0s eséssel zarta a negyedévet. Az S&P 500
szektorkomponensek koézil a pénzigyi vallalatok teljesitettek a legjobban a negyedév soran 2,3%-os
emelkedéssel, de a kommunikacios szolgaltatok és a technoldgiai szektor is 1% feletti gyarapodast mutatott. Az
ipari szektor 4,5%-os korrekcién esett at a negyedév soran mellyel a leggyengébben teljesité szegmens lett.

A Fed utolsé szeptemberi kamatdontd (lésén bejelentette, hogy készen all az eszkdzvasarlasi program
kivezetésére, amennyiben a gazdasagi helyzet indokolja és fennmarad a jelenlegi névekedési palya. Ez havi 15
milliard dollaros csdkkenést jelentene a mostani 120 millidrd dollaros nagysagrendet fokozatosan mérsékelve.
Jerome Powell Fed elndk sajtotajékoztatdjdban arrdl beszélt, hogy a monetaris szigoritds méar idén novemberben
elkezdddhet, ugyanakkor hozzatette, hogy a kamatemelés még idében tavolabb van. A jegybankelndk tovabbra
sem modositott az inflaciordl szolo alldspontjan — az augusztusi 5,3%-o0s éves fogyasztéi-arindex ellenére sem -
, mely szerint az inflaciés ugras atmeneti marad, és jév6ére mar enyhulésre szamit. Powell szerint az inflacios
elbrejelzés tovabbra is 6sszhangban van a Fed 2%-0s hosszu tavu célkitlizésével.

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

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

Eurdpai részvénypiacok

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

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

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

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

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

31,1 pontra csdkkent a ZEW gazdasagi hangulatindexe az augusztusi 42,7 pontrdl, a hangulat csOkkenését a
koronavirus jarvany negyedik hullamanak megjelenése okozta.

A beszerzési menedzserindex adatokat tekintve a Markit szeptemberi feldolgozéipari BMI 58,6 pontra csokkent
az eur6-zénaban, 2,7 ponttal alacsonyabb az augusztusi értéknél, a szolgaltatéipari BMI alindex is hasonlo
mértékben csokkent, 56,4 pontra.

Feltorekvé részvénypiacok

A feltérekvé piacokat tekintve a globalis MSCI Emerging index erdteljesen, 8%-kal esett a negyedév soran, az
egyes régidkat tekintve a latin-amerikai index 15,7%-o0s csokkenéssel, a kinai részvényindex 17,9%-kal, a tavol-
keleti részvényindex pedig 12%-os eséssel alulteljesitd volt a negyedév soran. A régionkat lefedé6 CETOP index
kiemelked&en teljesitett 8,3%-0s emelkedéssel. A negyedév soran er6sddé dollar, a kinai gazdasagi lassulassal
kapcsolatos félelmek miatt volt tapasztalhato a feltérekvé piacok jelentds alulteljesitése.

Hazai részvények

A BUX index folytatta a masodik negyedéves pozitiv teljesitményt és a harmadik negyedévben kiemelked6en
teljesitve 11,9%-ot emelkedett, mellyel felilmulta a régiés vallalatokat tdmdorité CETOP indexet. A blue-chip
papirok koézul ismételten kiemelkedett az OTP, 14%-kal dragult a bankpapir kurzusa, mely az erés
gyorsjelentésnek és az emelkedd kamatkornyezet miatti javulé netté kamatmarzsoknak, tovabba a folyamatos
akvizicids tevékenységnek koszonhetd. A kodzepes kapitalizacioju papirok koziul a Masterplast folytatta jo
teliesitményét, 12,8%-os hozamot lehetett elérni a vallalat részvényeivel a negyedév soran. 27%-o0s
emelkedéssel kiemelkedett az AutoWallis, mely kivalod gyorsjelentést tett kozzé az elsé félév vonatkozasaban,
tovabba sikeres szlovén akviziciét is bejelentett.

2021. IV. negyedév

A szeptemberi korrekciot kdvetéen a részvénypiacok 2021 oktoberétdl kezdve ujra emelkedésnek indultak amely
kitartott az év hatralévd részében is, igy 6sszességében véve 2021-ben kimagaslo részvénypiaci teljesitmények
szilettek. A fejlett részvénypiaci indexek zémében historikus csucsaik kézelében zartdk a 2021-es évet.

Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamok részvénypiacai kozil a globalisan iranymutaté S&P 500 részvényindex 11,02%-0s
emelkedéssel zarta a negyedévet, még az ipari vallalatokat tomorité Dow Jones lIpari index 7,87%-0s, a
technoldgiai szektort témorité Nasdaq Composite Index 8,47%-0s emelkedéssel zarta a negyedévet. A szektorok
kozul kimagasloan teljesitett az ingatlanszektor 16,78%-0s emelkedéssel, de a technoldgiai szektor is 16% felett
tudott emelkedni a negyedév soran. Egyediil a kommunikacios szektor zarta negativan a negyedévet, minimalis
0,21%-o0s eséssel. A Fed az november eleji ilése soran bejelentette az 120 milliard dollaros eszkdzvasarlasi
program uUtemének lassitasat 15 milliard dollarral decembertdl kezdve. Mivel a jegybank nem részletezte a
decembert kdvetd szigoritas koérilményeit, a Fed rugalmasabban tud reagalni a késébbi gazdasagi adatok
fuggvényében. A Fed tovabbra is elkdtelezett az inflaciéval kapcsolatos allaspontjaval, mely szerint a kdvetkez8
évtél mérséklédni fog az inflacié, miutan a vilagjarvanyhoz kétheté arnyomas enyhiini fog. December elején pedig
tovabb modositott a jegybank az eszkdzvasarlasi programjanak kivezetésén mivel a korabban tervezett junius
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helyett mar 2022 marciusaban véget érhet a kotvényvasarlasi program, amit kovetéen elkezdédhetnek a
kamatemelések. Az amerikai jegybank f6 dontéshozéi 3 kamatemelésre is szamitanak jovére, az alapkamat 2024
utan pedig elérheti a neutralisnak tekinthet6 2,5%-ot. Ideiglenes megallapodast kotottek a demokratak és a
republikanusok az addssagplafon emelésérdl, amely 480 milliard dollarral ndvekedhet, ezzel decemberig
megoldddott a szévetségi kormany finanszirozasa.

A rendkivil fert6z6 omikron varians megjelenése a részvénypiaci volatilitas megugrasahoz vezetett november
végén, azonban a piacok gyorsan helyre alltak, miutan a Dél-Afrikabdl és az Egyestlt Kiralysagbdl szarmazoé
adatok a sulyos betegségek kockazatanak csokkenését mutattak. A vallalatok jelenlegi erds teljesitménye,
valamint a tovabbi potencialis javulas a 2022-es vallalati gyorsjelentésekre vonatkozdéan a negyedik negyedév
soran felilmulta a kockazati tényezéket, annak ellenére is, hogy szamos orszagban megugrott a fert6zottek
aranya a lakossagon belll. A kisebb piaci kapitalizaciéval rendelkezé vallalatok az utolsé negyedév soran
alulteljesitettek a ndvekedési kilatasaikkal kapcsolatos bizonytalansagok miatt.

Az Egyesiilt Allamokban Joe Biden elndk alairta az infrastrukturalis beruhazasokrél és foglalkoztatasrol szolo
torvényt, amely egy, 1,2 billio dollaros, kétparti infrastrukturalis térvényjavaslat. A torvényjavaslat 550 milliard
dollaros tobbletkiadast tartalmaz, amelynek kdzel fele az amerikai k6zlekedési szektor fejlesztésére fordithatd, a
fennmaradé részeket pedig viz- és villamosenergia-infrastruktira fejlesztésére, szélessavra, és
kdérnyezetvédelemre forditjak. A maganszektor fundamentumai azonban elég stabilnak tiinnek ahhoz, hogy jévére
biztositsak az Egyesiilt Allamok névekedését.

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

A makrogazdasagi indikatorok koziil decemberben 0,6 ponttal, 57,7 pontra csokkent az amerikai feldolgozoipari
BMI, amely kismértékben maradt csak el az elézetes varakozasokiol. Az eléremutatdé gazdasagi indikatorok a
decemberi szolgaltaté szektor BMI 0,5 ponttal, 57,6 pontra csdkkent, ugyanakkor az elemz8hazak becslésétdl
markansan elmaradt, miutan az omikron varians, valamint a szezonalis influenza hatraltatjak a szolgaltato szektor
névekedését.

Eurdpai részvénypiacok

Az eurdpai részvénypiacok kdzll a negyedév soran a francia CAC 40 index 10,17%-ot, az angol FTSE 100 5,01%-
ot, az olasz FTSE MIB 7,31%-ot, a német DAX index 4,09%-ot emelkedett, mig a vezetd nyugat-eurdpai
véllalatokat tdmorité EuroStoxx 50 index 6,71%-al kerilt feljebb. A spanyol IBEX index viszont 0,28%-ot slllyedt.
Az Eurodpai Koézponti Bank oktéberi kamatdéntd tlésén nem valtoztatott a kamatratan, illetve az eléretekintd
irAnymutatasokon sem. Meglepetés viszont, hogy az EKB a negyedik negyedévre tovabb csdkkenti a pandémias
eszkdzvasarlasi program havi keretdsszegét, amelyet 2022 Marciusdban teljes mértékben ki fog vezetni.
Ugyanakkor atmenetileg megemeli a korabbi eszkdzvésarlasi program, az APP havi keretdsszegét, hogy
koénnyitse az atmenetet. Christine Lagarde EKB elndk szerint nem kell stagflaciotdl tartani, mert bar a gazdasag
lassul, stagnalasrél nem beszélhetiink, és az inflacio is mérsékldédni fog jovdre, tovabba felszdlalt az elndk a
kamatemelések ellen azzal az indokkal, hogy az inflacié enyhlini fog, és jelezte, hogy az eszkdzvasarlasok
folytatddhatnak a pandémias vészhelyzeti vasarlasi program (PEPP) lejarta utan is. Uj inflaciés el6rejelzésében
a jovd évi inflaciot jelentdsen felfelé mdédositotta a jegybank, 3 szazalékot is meghaladhatja az éves dragulas
mértéke. 2022 masodik felétdl viszont enyhullés varhaté. A GDP-ndvekedés idén mérsékeltebb lehet, mint
Szeptemberben vartak, és a 2022-es elbrejelzést is lefelé mddositotta a jegybank - de igy is stabil nGvekedést
var. A valsag elbtti szintet 2022 elsd negyedévében érheti el a gazdasag. Az omikron komoly kockazatot jelent,
és lesz gazdasdagi hatdsa, de vélhetéen mérsékelt lesz.

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

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

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

Feltorekvé piacok

A feltdrekvé piacokat tekintve a globalis MSCI Emerging index, 2%-kal esett a negyedév soran, az egyes régidkat
tekintve a latin-amerikai index 5,01%-o0os csOkkenéssel, a kinai részvényindex 7,68%-kal, a tavol-keleti
részvényindex pedig 2,31%-o0s eséssel alulteljesité volt a negyedév soran. A régionkat lefed6 CETOP index
0,78%-0s emelkedéssel zarta az utolsé negyedévet. igy a feltérekvé piacok a harmadik negyedév utan tovabb
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folytattak a korrekciot, amit az amerikai jegybank kamatemelési varakozasai és a pandémias helyzet egyarant
generalt.

Hazai részvények

A BUX index a harmadik negyedéves kiemelkedd teljesitménye utan lefordult és 4,04%-o0s korrekciéval zarta a
negyedévet. A blue-chip papirok kozil egyedil a Richter tudta pozitiv teljesitménnyel zarni a negyedévet, a
gyogyszergyartd papirja 2,83%-ot emelkedett. Az eddig kiemelkedden teljesité OTP, 8,79%-ot esett, mely
leginkabb az allam altal bevezetett jelzaloghitel kamatstopnak kdszénhetd. Osszességében véve részvényenként
40 forintos negativ fair érték hatasa van a bejelentésnek, azonban kézel 1000 forintos korrekcié bontakozott ki a
bank papirjaban, ami tulzé. A MOL 2,48%-os korrekcioval zarta a negyedévet. Az Olajipari vallalat papirjanal
szintén az allam altal bevezetett izemanyag ar befagyasztas okozott turbulenciat.

A kis és kdzepes kapitalizaciéju papirok kozul az Alteo kiemelked&en tejesitett 60,29%-os emelkedéssel.

Az Alap hozama 2021. évben -1,35%, a benchmark hozama -8,92% volt.
Az Alap miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alap kezelési szabalyzata 2021. marcius 10-i hatallyal kiegészilt az SFDR miatti fenntarthatosagi
informaciokkal. A moédositas az Alap befektetési politikajat és kockazatat nem érintette. A fenntarthatésagra
vonatkozo informaciok kiegészitésre keriltek a Taxonomia rendeletben el8irtakkal, a modosult kezelési
szabalyzat hatalyba Iépése 2022. januar 1.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas teljes dsszege 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 munkavallaloi szerinti
bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységuik révén lényeges hatast
gyakorolnak.

Rogzitett Valtozé Kedvezményezettek Kifizetett
javadalmazas javadalmazas szama nyereségrészesedés
Alapkezel6 munkatarsai 6sszesen 196 556 331 Ft 45 298 951 Ft 16 0 Ft
Ugyvezetdk és azon munkavallallok,
akik az Alap kockazati profiljara 128 514 703 Ft 32 169 186 Ft 11 0 Ft
tevékenységik soran hatast
gyakorolnak

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

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszkdzdket.

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

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 6-0s (nagyon magas kockazatu) besorolasnak felel meg az 1-7 kozotti
skalan az Alap 5 évre visszatekintd szintetikus mutatéja alapjan. Az 5 évre visszatekint6 szintetikus mutaté az
Alap heti hozamainak ingadozasabdl kerllt kiszamitasra. A Generali Alapkezel6 Zrt. a Kbftv.-ben (2014. évi XVI.
torvény) és az ABAK-rendeletben (a Bizottsag 2012. december 19-i 231/2013/EU felhatalmazason alapulo
rendelete) meghatarozott megfeleld kockazatkezelési rendszereket miikddtet és tart fenn, amely alkalmas az
Alap befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans kockazatok azonositdsara, mérésére és nyomon kovetésére.
Az Alapkezeld évente egyszer felllvizsgalja, és sziikség esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.
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XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap a Kezelési Szabalyzataban rogzitetteknek megfeleléen tékeattételt nem alkalmaz.

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

Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi lUgyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagardl, valamint a
648/2012/EU rendelet médositasarol szolé 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi lgyleteket és teljeshozam-csereligyleteket.

XIlll. Mérlegfordulénap utani események

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

2022. februar 24-én Vlagyimir Putyin orosz elndk bejelentette, hogy katonai hadmdiveletet hajt végre a
szomszédos Ukrajnaval szemben. Politikai elemz&k megosztottak a témaban, de a jelenlegi vélemények és orosz
nyilatkozatok alapjan, Oroszorszag az ukran kormany megbuktatasat tlizte ki célul, mikézben demilitarizalja az
orszagot. Az ukran haderé komoly ellenallast tanusit, amely kdvetkeztében a katonai veszteségek mind a két
oldalon elég magasnak mondhatoéak, tdbben egy elh(iz6do konfliktusra szamitanak.

A nyugati orszagok latvan az agresszor Oroszorszag lépéseit folyamatosan gazdasagi szankcidkat vezettek be
Oroszorszaggal szemben. Ez eleinte az orosz oligarchak vagyonara vonatkozott, majd késébb tébb orosz
nagyvallalat és bank ellen is korlatozé intézkedéseket vezettek be, mindezek kozil a leglényegesebb a SWIFT
rendszerrél vald lekapcsolas és az orosz jegybank devizatranzakcidinak a korlatozasa. Az oroszok rendeletben
prébaljak korlatozni a kiviheté deviza mennyiségét és egyéb tékekorlatozasokat is bevezetnek, ami latszik, hogy
az orosz gazdasag rendkivil elszigetel6dott a vilag gazdasagi vérkeringésétdl.

A bejelentett gazdasagi szankcidk az eurdpai gazdasagra is komoly hatast gyakorolnak. Tébb bank is
rendelkezett orosz és/vagy ukran leanyvallalattal, ezért a profittermeléstiket érinteni fogja az Oroszorszagot sulyté
gazdasagi szankcidk tdmege. Ugyanakkor a nagymértéki energiahordozé exportra épulé orosz gazdasag ezen
szektorra eddig lényegesen kevesebb szankciot kapott. Mivel Eurépa a foldgaz kézel 50%-at Oroszorszagbdl
szerzi be, ez komoly hatast gyakorol az EU gazdasagara is. Az elszabadulé energia- és arutézsdei arak (olaj,
arany, foldgaz, buza) er6teljesen inflatorikus hatast gyakorolnak vilagszerte, mikézben Eurdpa energia
fedezettsége is kérdbjeles maradhat, ha nem sikerdl révid idén belll megoldast talalni az energiahordozok
potlasara.

A legelsd reakcidk a tézsdéken rendkivil negativak voltak, amelyek leginkdbb Eurdépara és a régidnkra
korlatozodtak. Természetesen Ukrajna és Oroszorszag pénz- és tékepiaca volt a legérintettebb, melyeket
massziv t6zsdei esés, hatalmas hozam és CDS ugrés jellemzett, mikdzben a devizaik is hatalmasat gyengultek.
A régionk és koztik hazank t6zsdéjét is er6sen érintette a turbulencia. A magyar hozamgoérbe jellemzéen kb 100
bazispontos emelkedést mutatott, a forint tébb mint 10%-ot gyengult, a BUX index -18%-0s minuszban is
tartézkodott. Fontos kiemelni, hogy az orosz és ukran kitettséggel is rendelkez6 OTP részvényei -34%-0s
tartomanyban is tartézkodott. Az6ta egy kicsit megnyugodtak a piacok, de tdbb és Ujabb gazdasagi szankciok is
kilatasban vannak, melynek Eurdpara és ez altal a vilagra gyakorolt hatasai még nem lathatok elére.

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

A fenti tényez8k kbvetkeztében a Generali Alapkezeld a kdvetkez6képp érintett:
e apénzugyi termékek piacan altalanos arfolyamesés, amely a kezelt vagyon alakulasara gyakorol hatast;
e alikviditasi kockazat megemelkedése;
e az orosz és ukran kibocsatok hitelkockazatdanak megemelkedése;
e potencialis mikédési kockazatok
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e A Magyar Nemzeti Bank 2022. marcius 1-jén hatarozataban visszavonta a Sberbank Magyarorszag Zrt.
tevékenységi engedélyét, és kezdeményezte a birésagon a Bank végelszamolasat. A Generali
Alapkezel6 és a Sberbank kozotti Forgalmazasi szerz6dés a szerz6dés vonatkozé pontjaval
0sszhangban a Bank tevékenységi engedélyének visszavonasaval egyidejlleg megsziint. Az Alapot a
Sberbank Magyarorszag Zrt. nem forgalmazta.

Az Alapkezel6 fenti kockazatokkal kapcsolatban a kévetkez6 Iépéseket tette:
o akezelt portfoliok és befektetési alapok kitettségének fellilvizsgalata;
o akitettségek és teljesitmények napi értékelése;
e az eredmények napi szintl kommunikacioja kiterjesztett korben (Ugyfelek felé térténd kommunikacio és
adatszolgaltatas);
e orosz, ukran kitettségek felvételének tiltasa;
e arforrasok, arak elérhetéségének fellilvizsgalta;
e napi kommunikacio és jelentés a CEE és a régidé kockazatkezelési teriletei felé;
e a BCP fellilvizsgalata a katasztréfa-események kiemelésével.

A mérlegforduld utani események hatasara a Generali Amazonas Latin Amerikai Részvény V/E Befektetési
Alapbdl szamottevd tékekivonas nem tértént, az alap likviditasa tovabbra is folyamatos és biztositott. Az Alap
kdézvetlen orosz, illetve ukran kitettséggel nem rendelkezik. A pénz- és tékepiacokon zajlé események az alap
napi piaci értékeire vannak/lehetnek hatassal.

A Generali Amazonas Latin Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap:

o nettd eszkdzeértéke 2022.03.31-én: 2,586,407,543 Ft
e aforgalomban Iévd befektetési jegyeinek szama 2022.03.31-én: 2,535,903,860
e azegy jegyre jutd nettd eszkdzérteke 2022.03.31-én: 1.019915 Ft

XIV. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi Eves beszamolo6janak Mérlege
2. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi Eves beszamolé6janak Eredmeénykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2021. évi Eves beszamoléjanak Portféli6 jelentése

Varga Digitalisan aléirta: Digitalisan
gitélisan alairta: 7 g )
R 2 b t Varga Robert Gergely KOZO aléirta: Kozo
ober Détum: 2022.04.25 gr;l::n .
13 '00' ol 7 :
Gergely 10:13:04 +02'00° An I ko o T0805

07:06:32 +02'00'

Generali Alapkezel6 Zrt.

Generali Amazonas Latin Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap 19





Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap

EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban
Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Téargyév
szam 2020. 2021.
a b c d
01. |I. Pénziigyi miiveletek bevételei 101,091 306,536
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 5,250 0
03. 2. Bankbetét kamata 260 1,229
04. 3. Arfolyamnyereség 44,409 161,357
05. 4. Osztalékbevétel 49,979 143,950
06. 5. Szarmazékos Uigyletek pénzigyi nyeresége 1,193 0
07. |ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 218,328 130,666
08. |lll. Egyéb bevételek 0 0
09. |IV. Mikodési koltségek 51,104 53,402
10. 1. Alapkezel6i dij 43,909 45,956
11. 2. Letétkezel6i dij 2,901 3,033
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Fellgyeleti dij 864 917
14. 5. Féforgalmazéi dij 1,255 1,312
15. 6. Kényvvizsgalati dij 920 825
16. 7. Bankkoltség 510 608
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 711 733
18. 9. Forditas koltsége 0 0
19. 10. Egyéb koltség 34 18
20. |V. Egyéb raforditasok 1,255 1,315
21. |VLI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
22. |VII. Targyévi eredmény (I-ll+llI-IV-V-VI) -169,596 121,153
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Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap

MERLEG
Eszkdzok (Aktivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2020.12.31 | 2021.12.31

a b c d

01. |A) BEFEKTETETT ESZKOZOK (02. sor) 0 0
02. | I. ERTEKPAPIROK (03-06. sor) 0 0
03. | 1.Ertékpapirok 0 0
04. | 2. Ertékpapirok értékelési killonbdzete 0 0
05. a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
06. b) egyéb 0 0
07. |B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 2,869,506| 2,083,384
08. [I. KOVETELESEK (09.-12. sor) 4,261 6,277
09. 1. Kbvetelések 4,261 6,277
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kilféldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési killdnbdzete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kildnbdzete 0 0
13. | Il. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 2,526,637| 1,708,356
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 2,528,711 1,854,868
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 0 0
16. 3. Kincstarjegyek 0 0
17. | 4. Allamkatvények 0 0
18. 5. Jelzaloglevél 0 0
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete -2,074 -146,512
20. a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
21. b) egyéb -2,074 -146,512
22. [I. PENZESZKOZOK (23-24. sor) 338,608 368,751
23. 1. Pénzeszkozok 338,608 368,751
24. 2. Valuta, devizabetét értékelési kildnbdzete 0 0
25. [c) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 0 0
26. 1. Aktiv id6beli elhatarolas 0 0
27. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. [D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) 1,499 (]
29. 1. Szarmazékos Ugyletek értékelési kilbnbdzete 1,499 0
30. |ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 2,871,005| 2,083,384






Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V/E Befektetési Alap

MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2020.12.31 | 2021.12.31
a b C d
31. [E) SAJAT TOKE (32+35. sor) 2,864,639| 2,078,847
32. |l Indulé téke (33+34. sor) 3,412,953 2,510,761
33. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 7,959,424 8,030,463
34. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -4,546,471 -5,519,702
35. [ll. Tékevaltozas (tékendvekmény) (36-40. sor) -548,314 -431,914
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete -162,977 -21,793
37. 2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka -2,074 -146,512
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 1,499 0
39. 4. El6z6 év(ek) eredménye -215,166 -384,762
40. 5. Uzleti év eredménye -169,596 121,153
41. (F) Céltartalékok 0 0
42. |G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 6,366 4,537
43. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
44, Il. Rovid lejaratu kotelezettségek (45+46. sor) 6,366 4,537
45. 1. Szalliték 6,049 4,281
46. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 317 256
47. Il. KUlféldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek értékelési kiillbnbdzete 0 0
48. [H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
49. |FORRASOK (PASSZiVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 2,871,005 2,083,384

Va rga Digitalisan aldirta:

. Varga Robert Gergely
Robert Détum: 2022.04.25
Gergely 10:14:46 +02'00'

Varga Robert Gergely

Generali Alapkezeld Zirt.

K ,  Digitélisan
lirta: Kozo
0Z0 it
. ~ Détum:
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Koz6 Aniké
Generali Alapkezeld Zirt.






3.szamu melléklet

Alapadatok:

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

1111-402

NEE szamitas tipusa:

Generali Alapkezel6 Zrt.
Unicredit Bank Zrt.

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Generali Amazonas Latin-Amerikai Részvény V E Bef. Alap

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

2021.12.31

Targynap ('_I'-nap):
Sajat toke:

2,078,843,819

A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa:

I. Kotelezettségek Osszeg/Erték
I/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelez6 Futamidd 0 0.000%
0 0.000%
0 0.000%
0.000%
1/2. Koltségek (0sszes): Szamitasi alap 4,539,453 0.218%
Alapkezeld6i dij: NE*1.75% 3,044,231 0.146%
Fellgyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.025% / év 181,021 0.009%
Forgalmazoi dij 1.05%, 0.88%, 0.05%, 0.88%, 258,602 0.012%
Szamviteli szolgaltatas dija 711,200 HUF / év 183,149 0.009%
Koényvvizsgaldi dij: 920,000.- / év* 412,753 0.020%
Egyéb dij: Kilénado 0.05% 258,603 0.012%
Letétkezel6i dij: NE*0.1156% / év 201,094 0.010%
0 0.000%
0.000%
1/3 Egyéb kotelezettségek (6sszes): 0 0.000%
[Ertékpapir vételbdl szarmazd kotelezettségek: 0 0.000%
Egyéb kotelezettségek: 0 0.000%
0.000%
[[Kotelez. 6ssz.: 4,539,453 0.218%

Il. Eszk6zok Osszeg/Erték
1l/1. Folyészamla, készpénz (0sszes): Néverteken 368,750,856 17.738%
EURO EUR 469 0.000%
MAGYAR FORINT HUF 321,887,516 15.484%
USA DOLLAR USD 46,862,871 2.254%
0.000%
11/2. Egyéb kovetelés (0sszes): 6,276,587 0.301%
0.000%
Ertékpapir eladasbdl szarmazoé kovetelések: 0 0.000%
Egyéb kovetelés: 0 0.000%
Osztalék Ambev SA-SPN ADR UsD 1,161,442 0.056%
Osztalék Ambev SA-SPN ADR UsD 327,227 0.016%
Osztalék Banco Bradesco ADR USD 52,671 0.003%
Osztalék Banco Bradesco ADR USD 52,387 0.003%
Osztalék Banco Bradesco ADR UsD 507,705 0.024%
Osztalék Banco do Brasil SA ADR USD 201,727 0.010%
Osztalék BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR USD 27,464 0.001%
Osztalék CEMIG SA UsD 406,760 0.020%
Osztalék ISHARES MSCI Brazil USD 1,443,702 0.069%
Osztalék ISHARES MSCI Brazil USD 5,125 0.000%
Osztalék iShares MSCI Chile ETF UsD 69,324 0.003%
Osztalék ITAU Unibanco USD 867,542 0.042%
Osztalék ITAU Unibanco usD 58,840 0.003%
Osztalék Quimica Y Minera uUsD 387,697 0.019%
Osztalék Walmart De Mexico uUsD 706,974 0.034%
0.000%
0.000%






[1173. Lekotott bankbetétek Bank Futamido 0 0.000%
11/3.1. Max 3 ho lekotési (6sszes): 0.000%
0.000%

0.000%

11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lek6tésl (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem | Névérték/darabszam * 1,708,355,829 82.1/8%
1/4.1. Allampapirok (6sszes): 0 0.000%
11/4.1.1. Kotvények (Osszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.3. Egyeb jegybankképes ép. (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.1.4. Kilfoldi allampapirok (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

1/4.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 0 0.000%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.2.3. Kilfoldi kotvények (Osszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.2.2. Tézsdén kivdli (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

1/4.3. Részvények (0sszes): 1,160,362,874 55.818%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.3.2. Kilfoldi részvények (6sszes): 1,160,362,874 55.818%
Ambev SA-SPN ADR USD 50,000 45,599,400 2.193%

America Movil NEW USD 15,000 103,136,072 4.961%

Banco Bradesco ADR USD 55,727 62,075,877 2.986%

Banco de Chile UsD 750 3,837,678 0.185%

Banco do Brasil SA ADR UsD 22,000 36,902,943 1.775%

Banco Santander Chile ADR NEW USD 1,400 7,428,142 0.357%

BANCOLOMBIA S.A.-SPONS ADR USD 1,500 15,433,768 0.742%

BRF-Brasil Foods SA Adr UsD 8,500 11,323,308 0.545%

Cemex SAB-SPONS ADR USD 19,972 44,104,443 2.122%

CEMIG SA USD 12,536 9,921,934 0.477%

Credicorp LTD USsSD 750 29,819,565 1.434%

Ecopetrol uUsD 5,000 20,992,010 1.010%

Embraer Sa USsD 2,000 11,562,705 0.556%

Enel Americas SA uUsD 7,053 12,496,946 0.601%

Enersis Chil. ADR USD 7,200 4,244,653 0.204%

Fomento Economico Adr usD 2,960 74,920,335 3.604%

Gerdau Sa Adr uUsD 12,900 20,672,162 0.994%

Grupo Financiero Banorte usD 6,070 64,195,128 3.088%

Grupo Televisa USsD 5,750 17,548,441 0.844%

ITAU Unibanco UsD 63,318 77,337,397 3.720%

Natura &CO Holding ADR UsD 3,300 9,963,795 0.479%

PagSeguro Digital USsD 1,900 16,226,221 0.781%

Petroleo Brasileiro UsD 19,000 67,949,620 3.269%

Petroleo Brasileiro Sa Adr UsD 27,000 88,909,055 4.277%

Quimica Y Minera uUsD 1,000 16,425,555 0.790%

Southern Copper USD 2,900 58,288,736 2.804%

Stoneco UsD 2,000 10,982,941 0.528%

Ultrapar Participacoes USD 10,560 9,080,274 0.437%

Vale ADR USD 28,157 128,577,651 6.185%

Walmart De Mexico USD 5,500 66,729,836 3.210%

XP Inc USD 1,461 13,676,283 0.658%

0.000%

0.000%






11/4.3.3. Tézsdeén kivuli (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 0 0.000%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.4.2. Tézsdén kivdli (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.5. Befektetési jegyek (0sszes): 547,992,955 26.360%
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.5.2. Tézsdén kivdli (0sszes): 0 0.000%
0.000%

11/4.5.3. Kulfoldi befektetési jegyek (6sszes): | 547,992,955 26.360%
Aberdeen Global Latin American Equity UsD 26,011 61,752,479 2.971%

Fidelity Latin America Fund Y ACC USD 29,315 88,081,140 4.237%

ISHARES MSCI Brazil USsD 32,400 296,222,822 14.249%

ISHARES MSCI Brazil USD 115 1,051,408 0.051%

iShares MSCI Chile ETF USD 2,830 21,283,422 1.024%

iShares MSCI Colombia ETF usD 1,660 5,403,057 0.260%

iShares MSCI Mexico ETF usD 640 10,547,793 0.507%

Ishares S&P Latin Amerika 40 uUsD 8,330 63,650,834 3.062%

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

0.000%

11/5. Szarmazékos ugyletek 0 0.000%
11.5.1. Hataridés [ Megnev [ Tipus (S/IL) Névérték/darabszam 0 0.000%
I1./5.1.1. Futures (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

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

0.000%

11.5.2. Opcios Megnev | Tipus Névérték/darabszam 0 0.000%
11/5.2.1. Tézsdei opcios (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.: 2,083,383,272 100.218%

*Megj.: A hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok névértéken, a részvények, befektetési jegyek darabszamban vannak nyilvantartva.
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