3

V.

For the best experience, open this PDF portfolio in
Acrobat X or Adobe Reader X, or later.

Get Adobe Reader Now!



http://www.adobe.com/go/reader


KPMG

KPMG Hungaria Kft. Tel.: +36 (1) 887 71 00
Vaci ut 31. Fax: +36 (1) 887 71 01
H-1134 Budapest E-mail: info@kpmg.hu
Hungary Internet: kpmg.hu

Fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentés

A Generali Gold Kdzép-kelet-eurépai Részvény Alap befektetinek

Vélemény

Elvégeztik a Generali Gold Kézép-kelet-eurdpai Részvény Alap (,az Alap") 2025. évi éves jelentése Il., Ill.,
IV., V., VI. és VII. pontjaiban, valamint az 1., 2. és 3. szamu mellékletekben talalhaté szamviteli
informacioknak (,éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok™) a kdnyvvizsgalatat.

Véleményink szerint az Alap mellékelt 2025. 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 pénzugyi targyu torvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban
kerultek 6sszedllitasra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban szereplé eszkdzok és
kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdz4lt szamviteli informacidkban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezelbje altal adott értékelés alapjan kerlltek elszamolasra.

Vélemeény 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 bdvebb leirasat jelentésiink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Fluggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a Generali Investments CEE, investicni spolecnost,
a.s. Magyarorszagi Fioktelepétdl a vonatkozd, Magyarorszagon hatélyos jogszabalyokban, a Magyar
Koényvvizsgaldi Kamaranak a kdnyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrol
sz0l6 szabalyzataban és a Konyvvizsgalok Nemzetkdzi Etikai Standardok Testilete altal kiadott ,Nemzetkozi
etikai kddex kamarai tag kényvvizsgaldknak (a nemzetkozi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)”
cim( kézikdnyvében ("IESBA-kodex") foglalt, az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok
konyvvizsgalatara vonatkozo etikai kdvetelmények szerint és eleget tettiink egyéb etikai felel6sségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6z8désuink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb informaciok

A Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s. Magyarorszagi Fioktelepe Ugyvezetése (,vezetés")
felelés az egyéb informaciokért. Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli
informaciokbdl alinak, de nem tartalmazzak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidkat és az azokra
vonatkozo kdnyvvizsgaldi jelentésinket.

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 nyujtdé kdvetkeztetést.

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.
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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 kdnyvvizsgalat 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 Gold Kézép-kelet-eurdpai Részvény Alap - K20 - 2025.12.31.
2

© 2026 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, 2026. aprilis 28.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202

Digitally signed by
Leposa Leposa Csilla

. Date: 2026.04.28
Gsilla 16:07:34 +02'00'
Leposa Csilla

Partner, Kamarai tag kényvvizsgald
Nyilvantartasi szam: 005299
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Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap

|. Alapadatok

Az Alap miikodési formaja:
Az Alap fajtaja:

Az Alap elsdédleges
eszkozkategoriajanak tipusa:

Az Alap futamideje:
Az Alap harmonizaciéja:

Alapkezeld neve, székhelye:
Letétkezel6 neve, székhelye:

Vezetd forgalmazé neve,
székhelye:

Forgalmazék nevei, székhelyei:

Az Alap altal kibocsatott
befektetési jegyek ISIN kédja,
névértéke:

nyilvanos

nyiltvégi
értékpapiralap

hatarozatlan

AEKBV-iranyelv alapjan nem harmonizalt

Generali Investments CEE Magyarorszagi Fidktelepe (székhely: 1066.
Budapest, Teréz krt. 42-44.)

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

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

Generali Gold Kozép-kelet-eurépai Részvény Alap ,,A” sorozat
forgalmazoi:

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 Tuddsok
korutja 9. G. ép.)

Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Vaci ut 116-118.)

SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8.)
Generali Gold Ko6zép-kelet-eurépai Részvény Alap ,,B” sorozat
forgalmazoi:

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26.)
Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Véaci ut 116-118.)

LA” sorozat: HU0O000706809; névérték: 1,- Ft
,B” sorozat: HU0000710785; névérték: 0.01,- EUR

Generali Gold Kézép-kelet-eurépai Részvény Alap 2





Il. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak tételes Osszetétele a befektetési politikdban meghatarozott
kategoriak szerint az idészak elején és végén (2024.12.31-re és 2025.12.31-re érvényes nettd eszkodzértékek

alapjan).

Vonatkozasi datum

2024.12.31

Megnevezés Eszk6zérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 9,777,635,682 HUF  100.00%
OSSZES ESZKOZ 9,797,510,546 HUF  100.20%
1 éven beliili likviditasi célu eszk6zok 591,898,232 HUF 6.05%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - CZK 2,393,364 HUF 0.02%
Generali Gold Kdzép-kelet europai Részvény Alap - EUR 70,711,023 HUF 0.72%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - GBP 2,639 HUF 0.00%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - PLN 327,611,837 HUF 3.35%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - RON 120,648 HUF 0.00%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - USD 1,485,175 HUF 0.02%
Generali Gold Kozép-kelet eurépai Részvény Alap - HUF 189,573,546 HUF 1.94%
Allampapirok 737,245,421 HUF 7.54%
Allamkétvény 414,655,071 HUF 4.24%
2028/A MAK 16,390,896 HUF 0.16%
2029/B MAK 132,572,960 HUF 1.36%
2029/B MAK 20,395,840 HUF 0.21%
2032/B MAK 199,402,125 HUF 2.04%
2032/G zOLD MAK 45,893,250 HUF 0.47%
Diszkont kincstarjegy 322,590,350  HUF 3.30%
25/04/30 DKJ 98,330,000 HUF 1.01%
25/06/25 DKJ 224,260,350 HUF 2.29%
Részvények 8,436,421,459 HUF 86.28%
AKKO Invest 5,785,065 HUF 0.06%
Allami Nyomda 23,004,800 HUF 0.24%
Allegro.eu 274,856,237 HUF 2.81%
Alteo 34,538,400 HUF 0.33%
AutoWallis 23,304,831 HUF 0.24%
Banca Transilvania SA 311,447,460 HUF 3.19%
Bank Pekao 386,956,616 HUF 3.96%
BRD-Groupe Societe Generale 84,919,469 HUF 0.87%
CEz 474,774,208 HUF 4.86%
Dino Polska 333,576,998 HUF 3.41%
Erste Bank 1,152,860,944 HUF 11.79%
Graphisoft Park SE 3,595,095 HUF 0.04%
HRVATSKI Telecom 112,431,915 HUF 1.15%
Komercni Banka 239,462,143 HUF 2.45%
Krka 286,950,635 HUF 2.93%
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LPP 514,855,058 HUF 5.27%
MOL 265,061,160 HUF 2.71%
Moneta Money Bank 150,617,024 HUF 1.54%
MTelekom (MATAV) 198,107,000 HUF 2.03%
OMV Petrom 171,135,434 HUF 1.75%
OMV Petrom 22,253,572 HUF 0.23%
OTP 993,054,960 HUF 10.16%
OXO Technologies Holding Nyrt. 19,725,329 HUF 0.20%
PKN Orlen 446,505,339 HUF 4.57%
PKO Bank Polski 702,173,726 HUF 7.18%
PZU 458,355,000 HUF 4.69%
Richter 294,985,600 HUF 3.02%
ROMGAZ SA 112,509,993 HUF 1.13%
Societatea De Producere A Ener 200,451,209 HUF 2.05%
Societatea Nationala Nuclearel 35,957,786 HUF 0.37%
Vienna Insurance Group 102,208,453 HUF 1.05%
Egyéb hitelviszonyt megtestesit6é értékpapirok 31,945,434 HUF 0.33%
CORDIA 2026/ 31,945,434 HUF 0.33%
KOTELEZETTSEGEK -19,874,864 HUF -0.20%
Dijak -19,874,864 HUF -0.20%
Alapkezelési dij -14,654,438 HUF -0.15%
Felligyeleti dij -836,241 HUF -0.01%
Forgalmazai dij -1,194,631 HUF -0.01%
Konyvelési dij -247,984 HUF 0.00%
Konyvvizsgaldi dij -778,910 HUF -0.01%
Kilénado -1,194,630 HUF -0.01%
Letétkezel6i dij -968,030 HUF -0.01%
Vonatkozasi datum

2025.12.31

Megnevezés Eszkozérték Deviza  Arany
NETTO ESZKOZERTEK 15944 621 647  HUF _ 100.00%
OSSZES ESZKOZ 15 975 420 072 HUF  100.19%
1 éven beliili likviditasi célt eszk6z6k 1020 135 477 HUF 6.40%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - CZK 44 032 139 HUF 0.28%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - EUR 640 504 484 HUF 4.02%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - GBP 2450 HUF 0.00%
Generali Gold Kdzép-kelet eurdpai Részvény Alap - PLN 90 880 207 HUF 0.57%
Generali Gold Kozép-kelet eurdpai Részvény Alap - RON 70714 700 HUF 0.44%
Generali Gold Kézép-kelet eurépai Részvény Alap - USD 1286 250 HUF 0.01%
Generali Gold Kézép-kelet eurépai Részvény Alap - HUF 172 715 247 HUF 1.08%
Allampapirok 1216 152 572 HUF 7.62%
Allamkétvény 754 263632  HUF 4.73%
2028/A MAK 16 413 152 HUF 0.10%
2028/B MAK 70 066 640 HUF 0.44%
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2029/B MAK 272 832 840 HUF 1.71%
2032/B MAK 348 777 750 HUF 2.19%
2032/G zOLD MAK 46 173 250 HUF 0.29%
Diszkont kincstarjegy 461 888940  HUF 2.89%
26/02/18 DKJ 99 184 600 HUF 0.62%
26/04/29 DKJ 362 704 340 HUF 2.27%
Részvények 13 722 689 305 HUF 86.07%
AKKO Invest 4 224 285 HUF 0.03%
Allami Nyomda 39 263 000 HUF 0.23%
Allegro.eu 350 891 751 HUF 2.20%
Alteo 37 608 480 HUF 0.24%
AutoWallis 22 773 450 HUF 0.14%
Banca Transilvania SA 522 314 515 HUF 3.28%
Bank Pekao 690 796 904 HUF 4.33%
BRD-Groupe Societe Generale 112 424 320 HUF 0.71%
CEZ 627 480 750 HUF 3.94%
Dino Polska 481 353 307 HUF 3.02%
Erste Bank 1 868 708 597 HUF 11.72%
Graphisoft Park SE 4 134 398 HUF 0.03%
HRVATSKI Telecom 109 079 762 HUF 0.68%
KGHM 354 913 555 HUF 2.23%
Komercni Banka 320 292 379 HUF 2.01%
Krka 393 841 031 HUF 2.47%
LPP 654 622 251 HUF 4.11%
MOL 445 915 680 HUF 2.80%
Moneta Money Bank 229 808 107 HUF 1.44%
MTelekom (MATAV) 344 422 400 HUF 2.16%
Nova Ljublanska Banka 142 148 046 HUF 0.89%
OMV Petrom 248 974 722 HUF 1.56%
OTP 1694 241 900 HUF 10.63%
OXO Technologies Holding Nyrt 24 669 454 HUF 0.15%
PKN Orlen 949 688 646 HUF 5.96%
PKO Bank Polski 1332 322 915 HUF 8.36%
PzU 699 748 679 HUF 4.39%
Richter 371 949 960 HUF 2.33%
ROMGAZ SA 200 604 233 HUF 1.26%
Societatea De Producere A Ener 187 204 840 HUF 1.17%
Societatea Nationala Nuclearel 43 585 385 HUF 0.27%
Vienna Insurance Group 212 681 603 HUF 1.33%
Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 16 442 718 HUF 0.10%
CORDIA 2026/ 16 442718 HUF 0.10%
KOTELEZETTSEGEK -30 798 425 HUF -0.19%
Befektetési jegy Visszavaltas -38 168 HUF 0.00%
Generali Gold A -38 168 HUF 0.00%
Dijak -30 760 257 HUF -0.19%
Alapkezelési dij -22 935 121 HUF -0.14%
Felligyeleti dij -1 301 802 HUF -0.01%
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Forgalmazai dij -1 859 716
Konyvelési dij -471 018
Konyvvizsgaldi dij -817 855
Kilénado -1859 716
Letétkezel6i dij -1 515029

HUF
HUF
HUF
HUF
HUF

-0.01%

0.00%
-0.01%
-0.01%
-0.01%

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

Az Alap forgalomban Iév8 befektetési jegyeinek szama a targyidészak végén, 2025.12.31-én:

1 641 051 406 db
312 314 388 db

LA” sorozat:
,B” sorozat:

Az Alap egy jegyre jutd nettd eszkozértéke 2025.12.31-i forgalmazasi napra érvényes nettd eszkozérték alapjan:

8.161478 Ft
0.021195 EUR

LA” sorozat:
,B” sorozat:

IV. Az Alap osszetétele

2024.12.31-re és 2025.12.31-re vonatkozé nettd eszkdzértékek alapjan.

2024.12.31 2025.12.31
| Megnevezés Erték (Ft) Arany Erték (Ft) Arany
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 769 190 855 7.85% 1232 595 290 7.72%
Allampapirok 737 245 421 7.52% 1216 152 572 7.61%
Jelzéloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 31945 434 0.33% 16 442 718 0.10%
To6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatoé értékpapirok 8 436 421 459 86.11% 13 722 689 305 85.90%
Kollektiv befektetési értékpapirok (ETF) 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 8 436 421 459 86.11% 13 722 689 305 85.90%
Deviza fedezeti ligyletek 0 0.00% 0 0.00%
1 éven beliili likviditasi céli eszk6zok 591 898 232 6.04% 1020 135 477 6.38%
Kovetelések 0.00% 0 0.00%
ESZKOZOK 9 797 510 546 100.00% 15975420 072 | 100.00%
KOTELEZETTSEGEK -19 874 864 -30 798 425
NETTO ESZKOZERTEK 9 777 635 682 15 944 621 647
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2024 2025

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Befektetésekbdl szarmazé jovedelem 798 194 1182 098
l. Pénziigyi miiveletek bevételei 856 453 1211 280
1. Ertékpapirok kamatbevétel 42 029 49736
2. Bankbetét kamata 13 622 15900
3. Arfolyamnyereség 257 089 8 660
4. Osztalékbevétel 543713 1136 984
5. Szarmazékos ligyletek pénziigyi nyeresége 0 0
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 58 259 29 182
Egyéb bevételek 1 0
Mikodési koltségek 175 985 257 260
1. Alapkezel6i dij 155 234 227 773
2. Letétkezeldi dij 10 262 15 053
3. Bizomanyosi dif 0 0
4. Feliigyeleti dij 3106 3463
5. Féforgalmazoi dij 4 435 6 508
6. Kényvvizsgalati dij 1558 1636
7. Bankkéltség 187 485
8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 897 961
9. Forditas kéltsége 0 0
10. Egyéb koéltség 306 1381
V. Egyéb raforditasok 4 457 6 566
VI. Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
Netto jovedelem 617 753 918 272

Felosztott és ujra befektetett jovedelem
Az Alap a kezelési szabalyzataban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az 6sszes bevétele
Ujra befektetésre kerdl.

A tokeszamla valtozasai, a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

2024.12.31 2025.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban
Indul6 téke 1937 449 2 803 168
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 22 223 838 23 360 631
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -20 286 389 -20 557 463
Toékevaltozas 7 839 944 13 141 332
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilébnbbzete -7 923 096 -6 588 124
2. Ertékelési kiilbnbbzet tartaléka 3107 426 6 155 570
3. Szarmazékos ligyletek értékelési tartaléka 0 0
4. El6z6 év(ek) eredménye 12 037 861 12 655 614
5. Uzleti év eredménye 617 753 918 272
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2024.12.31

2025.12.31

Adatok E Ft-ban Adatok E Ft-ban

FORGOESZKOZOK 9 797 511 15 975 420
Kovetelések 0 0
1. Egyéb kovetelések 0 0
2. Kdvetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
3. Kulfoldi pénzértékre szo6l6 kovetelések értékelési kiildnbozete 0 0
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbdzete 0 0
Ertékpapirok 9 205613 14 955 285
1. Részesedési viszonyt megtestesit értékpapirok 5347 907 7 595 917
2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 31337 15 669
3. Kincstarjegyek 315010 445773
4. Allamkétvények 403 933 742 356
5. Jelzaloglevél 0 0
6. Ertékpapirok értékkiildnbdzete 3107 426 6 155 570
a) Ertékpapirok értékkiildnbézete kamatbol, osztalékbol 11 120 24 437
b) Ertékpapirok egyéb értékkiilénbbzete 3 096 306 6131 133
Pénzeszko6zok 591 898 1020 135
1. Pénzeszkdzok 591 898 1020 135
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0 0
SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0

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

Datum Netté eszkozérték Egy jegyre juté netté eszkdzérték
"A" sorozat "B" sorozat "A" sorozat "B" sorozat
2023.12.29 7 401 661 234 Ft 1579 257 EUR 4.959603 Ft 0.012963 EUR
2024.12.31 9 020 001 929 Ft 1847 482 EUR 5.946762 Ft 0.014512 EUR
2025.12.31 13 393 405 508 Ft 6 619 658 EUR 8.161478 Ft 0.021195 EUR

VIl. Szarmaztatott Ugyletek

Az Alap a targyidészakban szarmaztatott Ugyletet nem kotott.

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

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Generali Alapkezeld Zrt. (székhely: 1066 Budapest, Teréz krt. 42-44., nyilvantartva a Févarosi Térvényszék

Cégbirdsaga altal 01-10-044465 szamon, a tovabbiakban ,Generali Alapkezel6”) mint Beolvadd Tarsasag és a
Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s. (székhely: Na Pankraci 1720/123, 140 21 Praga 4, Cseh
Koztarsasag, nyilvantartva a Pragai Birdsag altal vezetett Cégjegyzékben 438 73 766 szamon, a tovabbiakban

,Generali Investment CEE”) mint Atvevd Tarsasag tulajdonosai, ezen tarsasagok beolvadassal térténé
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egyesiulésérdl dontott. A beolvadas datuma 2025. januar 1., ettdl az idéponttdl kezdve a Generali Investment
CEE - amely Magyarorszagon fioktelepet hozott 1étre Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s.
Magyarorszagi Fidktelepe néven, a korabban a Generali Alapkezeld altal nyujtott tevékenységek ellatasara —
atvette a Generali Alapkezel§ jogait és kotelezettségeit.

A Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga 2025. februar 14. napjan kelt 01-17-001638/32 szamu végzésével a
Téarsasag kérelme alapjan elrendelte Kozé Anikd, Cziczé llona és Maridssné Mészaros Anita Timea egylttes
cégképviseleti jogosultsaganak bejegyzését.

A Tarsasag altal igénybe vett kozvetitbk esetében az alabbi valtozasok térténtek a 2025. évben:

Uj kdzvetitsk:

Név: Dr. Felsenné Blajer Piroska

Székhely: 1025 Budapest, Pusztaszeri at 6/A. 3. 2
Nyilvantartasi szam: 60344351

Hataly: 2025.07.29.

Kdzvetit6i jogviszony megsziinése:

Név: Prime Fund Services Zrt.

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

Hataly: 2025. augusztus 30.

Az Alap befektetési politikaja

Befektetési cél:

Az Alap els6sorban a kozép-kelet-eurdpai blue chip-eket tartalmazé CETOP részvényindexben szerepld
részvényekbe kivan befektetni. Az Alap befektetési politikajanak legfébb célkitlizése olyan portfolio-6sszetétel
kialakitasa, amely hosszu tavon biztositja a befektetett vagyon realértékének megérzését valamint az inflacio
feletti realhozam elérést. Ennek érdekében az Alap befektetései kozott magasabb aranyban szerepelnek a
redlgazdasag teljesitményét jobban koévetd, és hosszu tavon tipikusan magasabb realhozamot biztositd
értékpapirtipusok, elsésorban a részvények.

Befektetési stratégia, a befektetési alap céljai megvaldsitasanak eszkdzei:

Az alap befektetési célpontja a tagabban értelmezett k6zép-, kelet- és dél-eurdpai régio, igy portfolidjaban a
magyar részvények mellett dontéen cseh és lengyel részvényeket vasarol. Emellett a kdvetkez8 befektetési
célorszagok részvényeit vasarolhatja az alap a legnagyobb likviditast biztosité t6zsdén vagy t6zsdéken (biztositva
a londoni és New York-i ADR, GDR piacok elérhet8ségét is): Oroszorszag, Térokorszag, Ausztria, Romania,
Bulgaria, Horvatorszag, Szlovenia, Szerbia, Montenegro, Bosznia-Hercegovina, Gorogorszag, Izrael, Egyiptom,
Esztorszag, Lettorszag, Litvania, Finnorszag, Fehéroroszorszag, Ukrajna, Gruzia, Azerbajdzsan, Orményorszag,
Kazahsztan, Uzbegisztan, Tirkmenisztan.

A részvény tipusu instrumentumoknak (részvény, befektetési jegy) az aranya maximum a portfolié 95 %-at teheti
ki. Ugyanakkor az Alap térekszik a magasabb hozam elérése érdekében eszkdzolt befektetésekbdl szarmazd
kockazatokat cstkkenteni, befektetéseinek eszkbzosztalyonkénti és értékpapironkénti megosztasaval, egy jol
diverzifikalt portfolio felépitésével.

Az Alap az alabbi benchmark teljesitményének meghaladasara térekszik: 15% RMAX index + 85 % CETOP index.
Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, ennek kdvetkeztében a portfolié Osszetétele idébeli korlatozas nélkiil
eltérhet a benchmark dsszetételétdl.

A befektetési politikara haté tényezdék bemutatasa

Az Alap az Eurdpai Parlament és a Tanacs a pénzigyi szolgéltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétételekrél szolé 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 rendelete alapjan 6. cikk ala tartozé pénziigyi
termék, mert nem célja kornyezeti és tarsadalmi jellemzék elémozditasa és fenntarthaté befektetés
megvalodsitasa.
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Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a fenntarthatd befektetések elémozditasat célzo keret Iétrehozasarol, valamint
az (EU) 2019/2088 rendelet modositasardl szold 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 kévetkeztében az Alap f6 célkitizései
kdzott az unids kritériumoknak megfelel kdrnyezeti vagy tarsadalmi jellemzék elémozditdsa nem jelenik meg, és
a kritériumok alapjan nem mindsllnek fenntarthaté befektetésnek, ugyanakkor a Generali Csoport
fenntarthatdsag iranti elktelezettsége a vallalati stratégia egyik kiemelt fundamentuma.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs a pénzlgyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatésaggal kapcsolatos
kozzétételekrél szolo 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 rendelet 7. cikke alapjan kijelentésre kertil, hogy az
Alap figyelembe veszi a fenntarthatosagi tényezékre gyakorolt fébb karos hatasokat. A f6bb karos hatasok
a befektetési dontések azon hatasai, amelyek negativ hatast gyakorolnak a fenntarthatésagi tényezékre.

A befektetések szempontjabdl relevansabb fenntarthatésagi tényez8kkel 6sszhangban 3 fé kdros hatas kerdlt
azonositasra, amelyek a leginkabb relevansak a koérnyezetre és a tarsadalomra gyakorolt potencialis negativ
hatasok bemutataséara. Ezek a kdvetkezok:

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
kulcsfontossagl 6sszetevéit/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 globalis részvénypiacok 0sszességében pozitiv évet zartak, de erésen szektor- és régiofiggé teljesitménnyel.
A monetaris politika normalizalédasa javitotta a kotvénypiaci kilatasokat. A diverzifikacidé — foldrajzi és
eszkdzosztaly szinten egyarant — kulcsszerepet jatszott a kockazatkezelésben. A strukturdlis névekedési trendek
(Al, energiaatmenet, ipari modernizacio) tovabbra is meghatarozo befektetési narrativat jelentenek.

A 2024-ben megkezdett kamatcsokkentési ciklus 2025-ben tobb fejlett gazdasagban folytatédott. A
kamatkdrnyezet stabilizalédasa kedvezden hatott a kbtvénypiacokra és a vallalati finanszirozasi feltételekre.

A magasabb indulé hozamszintek miatt a globalis allam- és vallalati kétvények vonzébb kockazat/hozam profilt
kinaltak, mint az el6z6 években.

A diverzifikalt portfolibkban a fixed-income eszk6zok ismét érdemi jovedelmet biztositottak, mikézben
volatilitdscsdkkentd szereplk is er6sddott.

FObb befektetési témak:

- Mesterséges intelligencia és digitalizacio: a technoldgiai beruhazasok globalisan is meghatarozé hajtéerdt
jelentettek.

- Energiaatmenet és infrastruktura: a zéldenergia- és ipari beruhazasok tovabb élénkitették a tékepiaci aktivitast.
- Geopolitikai kockazatok: a kereskedelempolitikai feszlltségek és regionalis konfliktusok idészakosan novelték
a volatilitast.

Devizapiac

A forint arfolyama 2025-ben mérsékelten er6s0dé palyat mutatott, ugyanakkor az év soran jelentds volatilitas volt
tapasztalhatd, az arfolyam a 380-410 koz6tti savban mozgott. A Magyar Nemzeti Bank 2025-ben folytatta az
ovatos kamatcsodkkentést, mikdzben a régids dsszevetésben tovabbra is relative magas kamatszintet tartott fenn.
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Ez tamogatta a forint iranti befektet6i érdeklédést. A globalis dollargyenglilés és az EU-forrasokkal kapcsolatos
elbrelépések javitottak a kockazati megitélést. A forint teljesitménye szorosan egyltt mozgott a régios devizékkal.
A Fed kamatcsOkkentési ciklusa mérsékelte a dollar kamatelényét, ami az USA dollar arfolyamanak fokozatos
korrekcidjahoz vezetett a fébb devizakkal szemben.

Az év soran az Euro stabilizalédott, részben a javuld eur6zénas noévekedési kilatasoknak kdszénhetben, az
EUR/USD érfolyam 1,04-1,18 kézott mozgott az év nagy részében.

A dollar gyengiilése és a kockazati étvagy javulasa tdmogatta a feltérekvd piaci devizakat. Ugyanakkor a
teliesitmény erésen orszag-specifikus maradt, kilondsen a fiskalis egyensuly és kiilsé finanszirozasi igény
fliggvényében.

USA

A 2025-6s év az amerikai részvénypiacok szamara 0sszességében erds volt: az S&P 500 és mas fébb indexek
kétszamjegyl hozamot értek el, mikdzben a tech és névekedési szektor tovabb vezette a piacot. Az S&P 500
éves hozama jelentds (+16 % kordl), bar elmaradt néhany nemzetkozi piac mogott.

Az év kdzepén erds piac- és volatilitasi hatast valtott ki az Egyesiilt Allamok kiterjedt importvam-politikaja, ami
rovid tavon piaci esést és ndvekvé bizonytalansagot okozott. A globalis részvény- és kdtvénypiacok atmenetileg
stresszes id6szakon mentek keresztul.

A mesterséges intelligencia és a technologia allt az év egyik f6 befektetési témajaban: a piac nagy része az
Al-vezérelt ndvekedéstdl, felvasarlasoktdl és innovacios beruhazasoktol remélte a hozamot. Ugyanakkor ez
egyes szegmensekben felfujt értékeltségeket is eredményezett, ami kockazati besz{ikiilést okozott.

A kotvénypiac visszatért a fokuszba: a magasabb kezdeti hozamok miatt a befektetési minéségl és
allamkotvény-szegmens is vonzébb hozamot kinalt. A diverzifikalt portfélidk (pl. részvény-kotvény dsszetétel)
erdés hozamot adtak a teljes év soran.

A piaci kilatasokat befolyasolta a belsé gazdasagi dinamika (inflaciés folyamatok, FED-politika) és a nemzetkézi
tékebearamlasok. 2025 végén a befektetdk egy része atcsoportositotta eszkozeit kilféldi piacok felé, mikdzben
nagy volumena kilfoldi t6ke érkezett az USA piacaira is.

Eurépa

2025-ben az eurdpai gazdasag kilabalt a 2023—2024-es stagnald id6szakbdl, bar a ndvekedés tovabbra is
mérsékelt maradt. Eurozéna GDP-névekedés: 1,5%, az EU egészében: 1,6% bdvilés, f6 hajtéerék a fogyasztas
fokozatos élénkulése és a beruhazasok stabilizalédasa voltak.

A novekedést tamogatta az inflacié csokkenése és a realbérek fokozatos helyreallasa. Az inflacié 2025-ben
tovabb mérséklédott, kdzelitve a jegybanki célhoz, eurozoéna inflacio (év vége): 1,9%, maginflacio: 2,4%.

Az év utolsé hodnapjaiban globalisan folytatédott a monetaris politika lazulasa, igy az EKB is felpdrgette az
eszkdzvasarlasi programjat. Ugyanakkor az EKB tovabbra is tartja az egyébként mar laza kamatpolitikajat, igy az
alapkamat 2,15%-on all junius 6ta. Az EKB tovabbra is adatvezérelt Gzemmddban van, vagyis elsésorban az
inflacio alakuldsa hatédrozza meg a tovabbi Iépéseket.

2025-ben az eurdpai részvénypiacok 6sszességében pozitiv évet zartak, és tobb esetben felllteljesitették az
amerikai piacokat. STOXX Europe 600 19.8% éves hozam, DAX (Németorszag) 23%, féként export- és ipari
vallalatoknak kdszonhetéen, CAC 40 (Franciaorszag): 14,3%, FTSE 100 (UK): 19,5%.

2025-ben az eurdpai munkaerdpiac Osszességében feszes maradt, ugyanakkor az el6z6 évek extrém
munkaer6hianya fokozatosan enyhiilt a lassu gazdasagi névekedés és a kinalat bévilése miatt.

Eurozona munkanélkiliségi rata év elején: 5,8%, év végén: 6,2%. Torténelmi sszevetésben tovabbra is alacsony
szinten van, csak enyhe romlas figyelhet6 meg. A foglalkoztatottsdg csokkenése elsésorban az ipari és
exportorientalt &gazatokban jelentkezett, mig a szolgaltatasok tovabbra is stabilak maradtak. A csékkend inflacio
lehetdvé tette a realbérek fokozatos helyreallasat, Nominalis bérnévekedés az eurézénaban 3-3,4%, realbér-
valtozas: +1-2%, tébb év utan ismét pozitiv tartomanyban. A bérdinamika tovabbra is er§sebb volt a szolgaltatasi
szektorban és a hianyszakmakban. A bérnyomas mérséklédése kulcsszerepet jatszott az inflacié lassuldsaban.
Az aktiv koru népesség csokkenése tovabbra is strukturalis korlat, a migracid részben enyhitette a
munkaeréhianyt, kilonésen Nyugat-Eurdpaban.

Feltorekvd piacok

2025-ben a feltorekvé piacok dsszességében kedvezébb kérnyezetben mikodtek, mint az el6z6 két évben. A
globalis kamatkoérnyezet enyhiilése, a dollar gyenglilése és a stabilabb inflacié tamogatta az eszkdzarakat,
ugyanakkor a teljesitmény orszagonként és régionként jelentésen eltért. A feltérekvd piacok GDP-ndvekedése:
4% korll alakult, érdemben meghaladva a fejlett piacok Utemét. Inflacié tekintetében a legtdbb orszagban
csokkend trend volt jellemzé, tébb jegybank szamara teret nyitva a kamatcsokkentésekre.
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India — a vilag legnépesebb nemzete és a masodik legnagyobb feltérekv® piaci gazdasag — szintén kil6nds
figyelmet érdemel. A fiskalis 6sztonz8k, az egyre tamogatdbb monetéris politika és a folyamatban Iévé strukturalis
reformok hiteles utat kinalnak a belfoldi kereslet altal vezérelt, korulbelll 7%-os GDP-ndvekedés eléréséhez. Egy
tobbéves tulteljesitési idészak utan az indiai részvények 2025-ben eltértek a feltérekvé piacok szélesebb kori
trendjeitdl, és a konszolidacio szakaszaba léptek. A piac a legtdbb fejlett piaci valuta esetében a dollarral szemben
megfigyelhetd 5-15%-os felértékel6dést sem tudta eléri. Ez az oldaliranyl mozgds azonban javitotta a
részvényértékeléseket, és segitett a korabbi tulzasok kiegyenlitésében, ami arra utal, hogy India a 2026-0s év
egyik figyelemre méltoé felzarkézasi torténete lehet.

Kina gazdasaga 2025-ben 5,0 szazalékos GDP-névekedést mutatott, amivel a kihivasokkal teli belfldi és kilsé
kornyezet ellenére is teljesitette a kormany éves célkitlizését. A szolgaltatasok és a fejlett gyartas kulcsfontossagu
tamogatast nyujtott, mig a fogyasztas és a beruhazasok fellendiilése egyenetlen maradt. Az adatok ravilagitanak
a strukturalis atmenetre, amely Kina gazdasagi kilatasait alakitja, amint az orszag belép a 15. 6téves terv
id6szakaba.

A brazil kdzponti bank altal kbzzétett adatok szerint a brazil gazdasagi aktivitas névekedést mutatott 2025-ben. A
kdzponti bank gazdasagi aktivitasi indexe (IBC-Br) tavaly 2,5 szazalékkal emelkedett az el6z6 évhez képest.

A feltérekvd piaci kdtvények 2025-ben vonzd kockazat/hozam profilt kinaltak:

Tamogato tényez6k voltak a dollargyengilés, csdkkend inflacié és a magas realkamatok.

A geopolitikai fesziiltségek, Kina strukturalis lassulasa és a politikai ciklusok és fiskalis fegyelem hidnya egyes
orszagokban jelentették a kockazatokat ezeken a piacokon.

Magyarorszag

A magyar gazdasag nagyon lassu bévulést produkalt 2025-ben, ami elmaradott a régids atlagnal: a Kézponti
Statisztikai Hivatal elsd becslése szerint az éves GDP-névekedés minddssze 0,3 % volt. Ez lényegesen
alacsonyabb a kormany eredeti tervezésénél (3,4%) és az EU-atlag alatt teljesitett. A magas inflacié, alacsony
beruhazasi aktivitas és a globalis bizonytalansagok tovabbra is nehezitik a kilabalast.

A kbzéptavu kilatasok erdsen fliggenek a strukturalis reformoktdl, beruhazasoktodl és a kiilsd kereslet alakulasatol.
Az EU-orszagokra jellemz6 inflaciés csokkenés ellenére Magyarorszagon 2025-ben atlagosan magasabb
arndvekedés maradt, az éves inflacié 4,4% volt. A magas inflaciot részben a bérek névekedése és a keresleti
oldali hatasok okozzak, és az MNB tébbek kdzott ezért tartja viszonylag magas szinten a kamatokat.

A munkaer8piac viszonylag stabil maradt, 2025 decemberében a 15-74 éves foglalkoztatottak atlagos létszama
4 millié 624 ezer 6t tett ki. A munkanélkilliek szama 211 ezer f6, a munkanélkiliségi rata 4,4% volt.

Az allamhaztartasi hiany magas maradt: a koltségvetési deficit a GDP -4,9 %-a korul lehet 2025-ben, a GDP
aranyos allamaddssag 74,6 % korul.

Mindemellett a Budapesti Ertéktézsde (BET) elsédleges részvényindexe, a BUX, kiemelked&en teljesitett 2025-
ben, rekordot rekordra halmozva. A magyar részvénypiac az év soran a vilag élvonalaba tartozott a névekedés
terén, az index 40 szazalékot emelkedett 2025-ben. 2025 juliusaban a BUX torténetében elészor atlépte a 100
000 pontos lélektani hatart, az évet végil 111 031,79 ponton zarta. A szarnyalast a csdkkend inflacid, a globalis
kamatcsokkentési kdérnyezet, a hazai gazdasadg stabilitdésa és a blue chipek (kulénésen az OTP)
rekordteljesitménye tdmogatta. A 2025-6s év tehat a magyar részvénypiac szamara a rekordokrél szélt, és a
tézsdei bizalom jelentds er6sddését hozta.

A Magyar Nemzeti Bank minden kamatdontd tlésén (februar, marcius, majus, junius, julius, szeptember, oktdber,
december) 6,50 %-on tartotta az alapkamatot. A 6,50% alapkamat az egyik legmagasabb az Eurdpai Unidban
2025-ben, ennek oka, hogy az MNB szigoru kamatpolitikat folytatott, mivel az inflaci6 még mindig a cél folott
maradt és a gazdasagi kilatasok bizonytalanok voltak.

Az Alap ,A” sorozata 37.24%-0s, ,B” sorozata 46.05%-0s hozamot ért el a 2025. évben, a benchmark hozam az
»A” sorozat esetében 35.18%, a ,B” sorozat esetében 43.84% volt.

Az Alap miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Magyar Nemzeti Bank H-KE-III-291/2025. szamu hatarozataval engedélyezte az Alap kezelési szabalyzatanak
modosulasat. A 2025. julius 3-i hatalyba Iépést kdvetben valtoztak a befektetési alapot és a befektetbket terheld
lehetséges koltségek és dijak.

IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas teljes O0sszege az
Alapkezel6 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
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bontasban, akik az Alapkezel6 kockazati profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast
gyakorolnak.

2025 Fix (havi) bér P_remlum, . Teljes ] Kedvezmt’anyezettek
jutalom javadalmazas szama

2025.01-12. havi teljes

ie: : . 278 044 449 Ft | 57 013 796 Ft | 335 058 245 Ft 19
kifizetett javadalmazas

2025.01-12. havi kifizetett
javadalmazas a vezetéknek
és azon kollégaknak akik az 185 135 971 Ft | 49 267 029 Ft | 234 403 000 Ft 9
alapkezeld kockazati
profiljara hatassal vannak

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

Az Alap a targyidészakban nem tartalmazott illikvid eszk6zdket.

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

Az Alap a targyidészakban nem kotott likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megallapodast.

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

Az Alap varhaté hozam-kockazat profilja a 4-es (kbzepes kockazatu) besorolasnak felel meg az 1-7 kdz6tti skalan
az Alap visszatekint® szintetikus mutatéja alapjan. Az 5 évre visszatekinté szintetikus mutaté az Alap heti
hozamainak ingadozasabdl kerilt kiszamitasra. A Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s.
Magyarorszagi Fioktelepe a Kbftv.-ben (2014. évi XVI. torvény) és az ABAK-rendeletben (a Bizottsag 2012.
december 19-i 231/2013/EU felhatalmazason alapulé rendelete) meghatarozott megfeleld kockazatkezelési
rendszereket mikodtet és tart fenn, amely alkalmas az Alap befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans
kockazatok azonositdsara, mérésére és nyomon kovetésére. Az Alapkezel§ évente egyszer felllvizsgalja, és
szikség esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszerét.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap a Kezelési Szabalyzataban rogzitetteknek megfelel8en tékeattételt nem alkalmaz.

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

Az Alap nem alkalmaz az értékpapir-finanszirozasi lUgyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagarol, valamint a
648/2012/EU rendelet modositasardl szolo 2015. november 25-i 2015/2365 eurdpai parlamenti és a tanacsi
rendelet szerinti értékpapir-finanszirozasi Ugyleteket és teljeshozam-cseretgyleteket.

XIll. Mellékletek

1. szamu melléklet: Az Alap 2025. évi Eves beszamol6janak Mérlege
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2. szamu melléklet: Az Alap 2025. évi Eves beszamoléjanak Eredménykimutatasa
3. szamu melléklet: Az Alap 2025. évi Eves beszamoléjanak Portféli6 jelentése

Generali Investments CEE Magyarorszagi Fioktelepe

Generali Gold Kézép-kelet-eurépai Részvény Alap 14





Generali Gold Kozép-kelet-eurépai Részvény Alap

MERLEG
Eszkozok (Aktivak)
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2024.12.31 2025.12.31

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) 9 797 511 15975 420
08. | I. KOVETELESEK (09-12. sor) 0 0
09. 1. Kévetelések 0 0
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kulfoldi pénzértékre szdld kovetelések értékelési kiilonbozete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kuldnbozete 0 0
13. [ Il. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 9205613 14 955 285
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesitd értékpapirok 5 347 907 7 595 917
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 31337 15 669
16. 3. Kincstarjegyek 315010 445773
17. 4. Allamkétvények 403 933 742 356
18. 5. Jelzaloglevél 0 0
19. 6. Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 3107 426 6 155 570
20. a) kamatokbdl, osztalékokbdl 11120 24 437
21. b) egyéb 3096 306 6131133
22. [ . PENZESZKOZOK (23-24. sor) 591 898 1020 135
23. 1. Pénzeszk6zok 591 898 1020 135
24. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiildnbozete 0 0
25. [C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK (26-27. sor) 0 0
26. 1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
27. 2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
28. (D) SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (29. sor) 0 0
29. 1. Szarmazékos Ulgyletek értékelési kiildnbozete 0 0
30. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+25+28. sor) 9797 511 15 975 420
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MERLEG
Forrasok (Passzivak)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
szam 2024.12.31 2025.12.31
a b c d
31. [E) SAJAT TOKE (32+35. sor) 9777 393 15944 500
32. |I. Indulé téke (33-34. sor) 1937 449 2803 168
33. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 22223 838 23 360 631
34. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -20 286 389 -20 557 463
35. |ll. Tokevaltozas (t6kendvekmény) (36-40. sor) 7 839 944 13 141 332
36. 1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkulénbozete -7 923 096 -6 588 124
37. 2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka 3107 426 6 155 570
38. 3. Szarmazékos Ugyletek értékelési tartaléka 0 0
39. 4. El6z6 év(ek) eredménye 12 037 861 12655614
40. 5. Uzleti év eredménye 617 753 918 272
41. |F) Céltartalékok 0 0
42. (G) Kotelezettségek (43+44+47. sor) 20 118 30920
43. |. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
44. 1. ROvid lejaratu kotelezettségek (45+46. sor) 20 118 30 920
45. 1. Szalliték 18 930 29 037
46. 2. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 1188 1883
47. Il. Kulfoldi pénzértékre sz6lo kotelezettségek értékelési kiilonbdzete 0 0
48. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
49. |FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (31+41+42+48. sor) 9 797 511 15975 420

Budapest, 2026. aprilis 28.

Koz6 Aniké

Generali Investments CEE
Magyarorszagi Fioktelepe

Cziczo Ilona

Generali Investments CEE Magyarorszagi
Fioktelepe
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EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2024. 2025.
a b c d

01. |I. Pénziigyi miiveletek bevételei 856 453 1211 280
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 42 029 49 736
03. 2. Bankbetét kamata 13 622 15900
04. 3. Arfolyamnyereség 257 089 8 660
05. 4. Osztalékbevétel 543 713 1136 984
06. 5. Szarmazékos Ugyletek pénziigyi nyeresége 0 0
07. |ll. Pénziigyi miveletek raforditasai 58 259 29 182
08. |[lll. Egyéb bevételek 1 0
09. (IV. Miikodési koltségek 175 985 257 260
10. 1. Alapkezel6i dij 155 234 227 773
11. 2. Letétkezel6i dij 10 262 15 053
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Felugyeleti dij 3106 3463
14. 5. Féforgalmazoi dij 4 435 6 508
15. 6. Konyvvizsgalati dij 1558 1636
16. 7. Bankkoltség 187 485
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 897 961
18. 9. Forditas koltsége 0 0
19. 10. Egyéb koltség 306 1381
20. (V. Egyéb raforditasok 4 457 6 566
21. |VI. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
22. |VII. Targyévi eredmény (I-lI+111-1V-V-VI) 617 753 918 272

Budapest, 2026. aprilis 28.

Koz6 Aniko
Generali Investments CEE
Magyarorszagi Fioktelepe

Czicz6 Ilona
Generali Investments CEE
Magyarorszagi Fioktelepe






3.szamu melléklet

Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

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

1111-293
Unicredit Bank Zrt.

NEE szamitas tipusa:

Generali Gold K6zép-kelet-europai Részvény Alap

Generali Investments CEE Magyarorszagi Fioktelepe

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

I-Ta'rgynap ('_I'-nap):

2025.12.31

Sajat toke:

15 944 621 647

A targynapi netté eszkozérték meghatarozasa:

l. Kotelezettségek Osszeg/Erték
1/1. Hiteldllomany (6sszes): Hitelez6 Futamid6 0 0.000%
0 0.000%
0 0.000%
0.000%
1/2. Koltségek (0sszes): Szamitasi alap 30 760 257 0.193%
Alapkezel6i dij: NE*1.75% 22935 121 0.144%
Fellgyeleti dij: (Kifizetett elhatarolas) 0.035% / év 1301 802 0.008%
Forgalmazoi dij 0.05% 1859 716 0.012%
Szamviteli szolgaltatas dija 942,035 HUF / év 471018 0.003%
Konyvvizsgaldi dij: 1,635,716.- / év* 817 855 0.005%
Egyéb dij: Kilbnado 0.05% 1859716 0.012%
Letétkezel6i dij: NE*0.1156% / év 1515 029 0.010%
0.000%
0.000%
1/3 Egyéb kotelezettségek (6sszes): 38 168 0.000%
"Ertékpapir vételbdl szarmazo kotelezettségek: 0.000%
0.000%
Egyéb kotelezettségek: Befektetési jegy Visszavaltas 38 168 0.000%
0.000%
|[Kotelez. 6ssz.: 30798 425 0.193%

1l. Eszk6zok Osszeg/Erték
1l/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): Névértéken 1020 135 477 6.398%
ANGOL FONT GBP 2450 0.000%
CSEH KORONA CzZK 44 032 139 0.276%
EURO EUR 640 504 484 4.017%
LENGYEL ZLOTY PLN 90 880 207 0.570%
MAGYAR FORINT HUF 172 715 247 1.083%
ROMAN LEJ RON 70 714 700 0.008%
USA DOLLAR USD 1286 250 0.000%
11/2. Egyéb kovetelés (0sszes): 0 0.000%
0.000%
Ertékpapir eladasbol szarmazo kovetelések: 0 0.000%
Elhatarolt UNICREDIT szamlakamat: 0 0.000%
Osztalék 0 0.000%
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Futamidd 0 0.000%
11/3.1. Max 3 ho lekotést (6sszes): 0 0.000%
0.000%
0.000%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (6sszes): 0 0.000%
0.000%
0.000%






4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * 14 955 284 595| 93.795%
11/4.1. Allampapirok (0sszes): [ 1216 152 572 7.627%
11/4.1.1. Kétvények (6sszes): 754 263 632 4.731%
2028/A MAK HUF 16 000 000 16 413 152 0.103%

2028/B MAK HUF 70 000 000 70 066 640 0.439%

2032/G ZOLD MAK HUF 50 000 000 46 173 250 0.290%

2029/B MAK HUF 270 000 000 272 832 840 1.711%

2032/B MAK HUF 345 000 000 348 777 750 2.187%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 461 888 940 2.897%
26/02/18 DKJ HUF 100 000 000 99 184 600 0.622%

26/04/29 DKJ HUF 370 000 000 362 704 340 2.275%

11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

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

0.000%

1I/4.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megtestesito ép.: | 16 442 718 0.103%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 16 442 718 0.103%
CORDIA 2026/I HUF 16 666 668 16 442718 0.103%

0.000%

0.000%

11/4.2.3. Kulfoldi kotvények (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.2.2. Tézsdén kivili (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.3. Részvények (0sszes): 13 722 689 305| 86.065%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 2960 399 155| 18.567%
AKKO Invest HUF 16 965 4 224 285 0.026%

Allami Nyomda HUF 5530 39 263 000 0.246%

Alteo HUF 8528 37 608 480 0.236%

AutoWallis HUF 151 823 22 773 450 0.143%

MOL HUF 151 672 445 915 680 2.797%

MTelekom (MATAV) HUF 192 200 344 422 400 2.160%

OTP HUF 48 269 1694 241 900| 10.626%

Richter HUF 37704 371949 960 2.333%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%

0.000%






11/4.3.2. Kllfoldi részvények (6sszes): 10 762 290 150] 67.498%
CEZ CZK 30 436 627 480 750 3.935%

Komercni Banka CZK 17 314 320 292 379 2.009%

Moneta Money Bank CzZK 74 639 229 808 107 1.441%

Erste Bank EUR 47 121 1868 708 597| 11.720%

Graphisoft Park SE EUR 19 102 150 0.001%

Graphisoft Park SE EUR 750 4032 248 0.025%

HRVATSKI Telecom EUR 6 820 109 079 762 0.684%

Krka EUR 5034 393 841 031 2.470%

Nova Ljublanska Banka EUR 2021 142 148 046 0.892%

OXO Technologies Holding Nyrt EUR 7 400 24 669 454 0.155%

Vienna Insurance Group EUR 8212 212 681 603 1.334%

Allegro.eu PLN 124 060 350 891 751 2.201%

Bank Pekao PLN 36 939 690 796 904 4.332%

Dino Polska PLN 127 670 481 353 307 3.019%

KGHM PLN 13 862 354 913 555 2.226%

LPP PLN 345 654 622 251 4.106%

PKN Orlen PLN 108 371 949 688 646 5.956%

PKO Bank Polski PLN 171 583 1332 322915 8.356%

PzU PLN 114 989 699 748 679 4.389%

Banca Transilvania SA RON 228 742 522 314 515 3.276%

BRD-Groupe Societe Generale RON 55 275 112 424 320 0.705%

OMV Petrom RON 3 309 428 248 974 722 1.561%

ROMGAZ SA RON 265 580 200 604 233 1.258%

Societatea De Producere A Ener RON 19 935 187 204 840 1.174%

Societatea Nationala Nuclearel RON 10 500 43 585 385 0.273%

11/4.3.3. T6ézsdén kivili (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

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

0.000%

11/4.4.2. Tézsdén kivili (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.5. Befektetési jegyek (osszes): 0 0.000%
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/4.5.2. Tézsdeén kivili (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

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

0.000%

1l/5. Szarmazékos ligyletek 0 0.000%
1.5.1. Hataridos | Megnev [ Tipus (S/L) Névérték/darabszam 0 0.000%
I1./5.1.1. Futures (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

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

0.000%

11.5.2. Opcids Megnev | Tipus Névérték/darabszam 0 0.000%
11/5.2.1. Tozsdei opcios (6sszes): 0 0.000%
0.000%

0.000%

11/5.2.2. OTCill. OTC tipusu (6sszes): [1] 0.000%
0.000%

0.000%

Eszk. 6ssz.: 15975420 072 100.193%

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