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Beszamolo

a 2014.01.01 - 2014.12.31-ig terjedo id6szakra

A szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamolo6 készitési és
kényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolé 215/2000. (XII.11.) Korm. rend.

alapjan.
Budapest, 2015. aprilis 21.
Schuszter Péter Kelemen Balint
igazgatdsag elnoke igazgatdsagi tag

Generali Alapkezel6 Zrt. Generali Alapkezel6 Zrt.



Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap

MERLEG
Eszkozok (Aktivak)
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Téargyév

széam 2013.12.31 2014.12.31

a b c d

01. [A) BEFEKTETETT ESZKOZOK (02. sor) (] (]
02. | I. ERTEKPAPIROK (03-06. sor) 0 0
03. | 1. Ertékpapirok 0 0
04. | 2. Ertékpapirok értékkiildnbozete 0 0
05. a) Ertékpapirok értékkilonbdzete kamatbol, osztalékbdl 0 0
06. b) Ertékpapirok egyéb értékkilonbozete 0 0
07. [B) FORGOESZKOZOK (08.+13.+22. sor) 3806 901 3910568
08. | 1. KOVETELESEK (09-12. sor) 78 529 12208
09. 1. Kvetelések 78 529 12208
10. 2. Kdvetelések értékvesztése és annak visszairasa 0 0
11. 3. Kilféldi pénzértékre sz0l6 kdvetelések értékelési kiilbnbdzete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kulénbdzete 0 0
13. | IIl. ERTEKPAPIROK (14-21. sor) 3593 999 3719 856
14. 1. Részesedési viszonyt megtestesité értékpapirok 3212101 3523 500
15. 2. Hitelviszonyt megtestesité nem allampapirok 35 044 97 997
16. 3. Diszkontkincstéarjegy 0 0
17. 4. Magyar allamkétvény 206 527 159 716
18. 5. Jegybanki kétvény 0 0
19. | 6. Ertékpapirok értékkilonbozete 140 327 -61 357
20. a) Ertékpapirok értékkilonbdzete kamatbol, osztalékbdl 9445 5457
21. b) Ertékpapirok egyéb értékkiilonbozete 130 882 -66 814
22, . PENZESZKOZOK (23-25. sor) 134 373 178 504
23. 1. Foly6szamla 134 373 178 504
24. | 2. Lekotott betét 0 0
25. 3. Valuta, devizabetét értékelési kilénbdzete 0 0
26. [C) AKTIiV IDOBELI ELHATAROLASOK (27-28. sor) 0 0
27. 1. Aktiv id6beli elhatarolasok 0 0
28. 2. Aktiv id&beli elhatérolasok értékvesztése 0 0
29. [D) SZARMAZTATOTT UGYLETEK ERTEKELESI KUL. (30. sor) (] -406
30. 1. Szarmaztatott Ggyletek értékelési kllénbdzete 0 -406
31. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01+07+26+29. sor) 3806 901 3910162




Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap

MERLEG
Forrésok (Passzivék)

adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Téargyév
szam 2013.12.31 2014.12.31
a b c d
32. [E) SAJAT TOKE( 33.+36. sor) 3727676 3902117
33. |I. Indulé téke (34-35. sor) 4 472 063 4 027 306
34. 1. Kibocsétott befektetési jegyek névértéke 17 747 599 18 534 881
35. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -13 275 536 -14 507 575
36. |ll. Tokevaltozas (37-41. sor) -744 387 -125 189
37. 1. Befektetési jegyek forgalmazasébdl szarmazo értékkilénbdzet -9 845 164 -9 257 039
38. 2. Tékevaltozés értékpapirok értékelési kilénbbzetéebdl 140 327 -61 357
39. 3. Szarmaztatott Ugyletek értékelési tartaléka 0 -406
40. 4. Tékevaltozas el6z6 évek eredményébdl 8 606 222 8 960 450
41. 5. Tékevaltozas uzleti év eredményébdl 354 228 233 163
42, |F) Céltartalékok 0 0
43. |G) Kotelezettségek (44-45. sor) 79 225 8 045
44. I. Hosszu lejaratu kételezettségek 0 0
45. II. Révid lejaratu kételezettségek (46.+47. sor) 79 225 8 045
46. 1. Szallitdk 7788 8 045
47. 2. Egyéb révid lejaratu kételezettségek 71437 0
48. IIl. KUlf6ldi pénzértékre sz6l6 kételezettségek értékelési kilénbdzete 0 0
49. |H) Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
50. [FORRASOK (PASSZIiVAK) OSSZESEN (32+42+43+49. sor) 3806 901 3910162

Budapest, 2015. aprilis 21.

Schuszter Péter
igazgatdsag elnoke

Generali Alapkezel6 Zrt.

Kelemen Balint

igazgatdsagi tag

Generali Alapkezel6 Zrt.




Generali Gold K6zép-kelet-eurépai Részvény Alap

EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban

Sor- A tétel megnevezése El6z6 év Targyév

szam 2013.12.31 2014.12.31

a b C d

01. |l. Pénziigyi miveletek bevételei 1731795 703 284
02. 1. Ertékpapirok kamatbevétel 35130 22 189
03. 2. Bankbetét kamata 1 548 317
04. 3. Arfolyamnyereség 1 306 368 541 864
05. 4. Osztalékbevétel 388 749 138 914
06. 5. Szarmaztatott Ggyletek pénziigyi nyeresége 0 0
07. |ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 1241 440 390 300
08. |lll. Egyéb bevételek 0 1
09. |IV. Mikoédési koltségek 136 127 79 822
10. 1. Alapkezel6i dij 120 598 68 792
11. 2. Letétkezel6i dij 4724 2875
12. 3. Bizomanyosi dij 0 0
13. 4. Fellgyeleti dij 1723 982
14. 5. Féforgalmazéi dij 3446 1 966
15. 6. Kényvvizsgalati dij 1195 998
16. 7. Bankkoltség 3204 3404
17. 8. Igénybevett szamviteli szolgaltatas 1037 711
18. 9. Egyéb koltség 200 94
19. |V. Egyéb raforditasok 0 0
20. |VI. Rendkiviili bevételek 0 0
21. |VII. Rendkiviili raforditasok 0 0
22. |VIIL. Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
23 |Uzleti év eredménye 354 228 233163

Budapest, 2015. aprilis 21.

Schuszter Péter
igazgatdsag elnoke

Generali Alapkezeld Zrt.

Kelemen Balint
igazgatdsagi tag
Generali Alapkezeld Zrt.




Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap

Kiegészito melléklet
a 2014. évi beszamolohoz

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel 2001. jdnius 8.
Tipusa nyilt kérben kibocsatott,
nyilt végl
értékpapir alap
Alapkezel Generali Alapkezeld Zrt.
Letétkezel6 UniCredit Bank Hungary Zrt.
Vezet6 forgalmazo UniCredit Bank Hungary Zrt.
Indulé sajat toke 100.000.000,- Ft, amelyet

100.000.000 db 1,- Ft névértékti bemutatéra sz616
dematerializalt befektetési jegy testesitett meg.

Koényvvizsgalé Szabd Gergely
Ernst & Young Konyvvizsgil6 Kft.

Kamarai tagsdgi szam: 005676

Mérlegkészités idopontja 2015. januar 31.
Az éves beszamol6 alairasara Schuszter Péter
jogosult személy neve igazgat6sag elndke, Generali Alapkezeld Zrt.

Lakcime: 2112 Veresegyhdz, Hord6 u.12.

Kelemen Balint
igazgatdsag tagja, Generali Alapkezeld Zrt.
Lakcime: 1096 Budapest, Sobieski J. u. 28. 4.em 2.

Az Alap a konyveit és nyilvantartasait a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvényben és a
befektetési alapok éves beszamold készitési €s konyvvezetési kotelezettségeinek
sajatossagairdl szolé 215/2000. (XII. 11.) Korm. rendeletben eldirt szamviteli elveknek
megfelelden vezeti.

A konyvviteli szolgéltatds korébe tartozé feladatok ellatdsat megbizasi szerzodés alapjan
a Generali Biztosit6 Zrt. latja el.

A konyvviteli szolgaltatasokért felelds személy Janosi Maté (1039 Budapest, Aradi utca
4.), regisztracids szama: 192088.

1. Befektetési politika

Az Alap els6sorban a kozép-kelet-eurépai blue chip-eket tartalmazé CETOP20
részvényindexben szerepl0 részvényekbe kivan befektetni. Az Alap befektetési
politikdjanak legfobb célkitlizése olyan portfolio-Osszetétel kialakitdsa, amely hosszu
tdvon biztositja a befektetett vagyon redlértékének megdrzését, valamint az inflacié
feletti redlhozam elérést. Ennek érdekében az Alap befektetései kozott magasabb
ardnyban szerepelnek a redlgazdasig teljesitményét jobban kovetd €s hosszd tdvon
tipikusan magasabb redlhozamot biztosité értékpapirtipusok, elsdsorban a részvények. A
részvény tipusu instrumentumoknak (részvény, befektetési jegy) az ardnya maximum a
portfolié 95 %-at teheti ki. Ugyanakkor az Alap torekszik a magasabb hozam elérése
érdekében  eszkozolt  befektetésekbdl  szarmazd — kockazatokat — csokkenteni,



befektetéseinek eszkozosztidlyonkénti és értékpapironkénti megosztasdval, egy jol
diverzifikalt portfoli6 felépitésével.

Az alap befektetési célpontja a tdgabban értelmezett kozép-, kelet- és dél-eurdpai régiod,
igy portféliojdban a magyar részvények mellett dontden cseh és lengyel részvényeket
vasarol. Emellett a kovetkezd befektetési célorszdgok részvényeit vasarolhatja az alap a
legnagyobb likviditdst biztositd tézsdén vagy tézsdéken (biztositva a londoni és New
York-i ADR, GDR piacok elérhetdségét is): Oroszorszag, TorOkorszdg, Ausztria,
Roménia, Bulgdria, Horvétorszdg, Szlovénia, Szerbia, Montenegr6, Bosznia-
Hercegovina, Gordgorszdg, Izrael, Egyiptom, Esztorszdg, Lettorszdg, Litvénia,
Finnorszdg, Fehéroroszorszdg, Ukrajna, Griizia, Azerbajdzsdn, Orményorszag,
Kazahsztin, Uzbegisztdn, Tiirkmenisztdn.

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

Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat, ennek kovetkeztében a portfoli6 Osszetétele
id6beli korldtozas nélkiil eltérhet a benchmark 6sszetételétol.

A visszaviltasi igények teljesitése céljara elkiilonitett likvid eszk6zok legkisebb aranya
az Alap sajat tokéjének 5%-a. Az Alap értékpapir-kolcsonzést nem végez.

Az Alap kizardlag fedezeti céllal, deviza tligyleteket kivan kotni, egyéb szarmaztatott
termékekbe illetve szdrmaztatott ligyletekbe nem kivan fektetni.

2. Szamviteli politika osszefoglalasa

Az Alap éves beszamoléjat a szamvitelrdl sz616 2000. évi C. torvény és a befektetési
alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl
sz616 215/2000. (XII. 11.) Korm. rendelet alapjan késziti. Elve a torvény adta
lehetOséggel az Alap értékpapirjait, sajat tokéjét, pénziigyi miveletek bevételeit,
valamint a mikodési koltségeket az eldirtndl részletesebben tagolva mutatja be a
beszdmoldban, szélesebb korl tdjékoztatds nyudjtas céljabol.

A kiegészitd melléklet részeként készitett cash flow kimutatdst a 2. szdmu melléklet, a
portfolid jelentést pedig a 3. szamu melléklet tartalmazza.

A mérlegkészités idOpontja 2015. januar 31.

A szdmviteli elszdmolds szempontjdbol jelentds eltérésnek mindsiti a mérleg
foosszegének 2%-at vagy 500 millié forintot meghaladé 6sszegii hibdkat.

Az Alap az eszkozoket beszerzési (bekeriilési) értéken veszi nyilvantartdsba. A kiilfoldi
pénzértékre szol6 eszkozoket valamint kiilfoldi pénzértékre sz6lo kotelezettségeket a
bekeriilés napjara, illetve a szerz6dés szerinti teljesités napjara vonatkoz6 MNB adltal
kozzétett targynapi hivatalos devizadrfolyamon atszamitott forintértéken kell a
konyvviteli nyilvantartdsba felvenni. A valuta- és devizakészletek atértékelésekor
keletkez6 devizaarfolyam-kiilonbozeteket a szamviteli politikdban foglaltaknak
megfeleléen az Alap a pénziigyi muveletek eredményében szamolja el, a Valuta,
devizabetétek értékelési kiilonbozete mérlegsort nem alkalmazza.



A befektetési alap eszkozeit és a javara kotott szarmaztatott igyleteket a letétkezel altal
meghatdrozott piaci értéken kell értékelni. A piaci &r meghatarozdsa az Alap kezelési
szabdlyzatdban részletesen bemutatott értékelési szabdlyok alapjan torténik, az adott
eszkoz ra jellemzd piacan érvényes arfolyam felhaszndldsaval. A szdrmaztatott iigyletek
piaci értékének az iigylet jovoben varhaté nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni.

Az eszkozok, kiilfoldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek, szdrmaztatott tigyletek piaci
értékének és beszerzési értékének kiilonbozetét értékelési kiilonbozetként kell
elszdmolni és nyilvantartani.

3. Mérleghez kapcsolodé kiegészitések

Az értékpapirok a kovetkezo tételeket foglaljak magukba:

Allamkotvények 159716 e Ft
Részesedési viszonyt megt.ép-ok 3523500 e Ft
Hitelviszonyt megt. nem allampapirok 97997 e Ft
Osszesen 3781213 e Ft

Az értékpapirok értékelési kiilonbozete a kamatbol és osztalékbol mérlegsoron az
aldbbiak szerepelnek:

Allamkétvények 4861 e Ft
Hitelviszonyt megt. nem allampapirok 596 e Ft
Osszesen 5457 e Ft

Az egyéb jogcimen képzodott értékkiilonbozet a kovetkezd tételeket tartalmazza:

Allamkétvények 2203 e Ft
Részesedési viszonyt megt.ép-ok -69 164 e Ft
Hitelviszonyt megt. nem allampapirok 147 e Ft
Osszesen -66 814 e Ft

Az alap tarcdjéban szerepld értékpapirok fajtdnkénti és tipusonkénti részletezését az 1.
szamu melléklet tartalmazza.

A kovetelések kozott osztalék esedékességbdl szarmazo kovetelés szerepel 12 208 e Ft
Osszegben.

A pénzeszkozok 178 504 e Ft egyenlege a HUF bankszdmla, az EUR bankszdmla, az
USD bankszamla, a PLN bankszdmla és a CZK bankszamla egyenlegét tartalmazza.

A szdrmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete soron 1€vé - 406 e Ft a le nem zart
hatdridds iigyletek fordulénapi piaci értékét mutatja.

Az Alap mind tézsdei, mind madsodpiaci (OTC) szarmaztatott iigyleteket kothet.
Felvehet forward vagy future, short vagy long pozicidkat. Vasdrolhat warrantokat,



kiirhat és vasarolhat egyszerti és Osszetett opcidkat. December 31-én az Alap a 4.szdmu
melléklet szerinti nyitott hataridds tigyleteket tartja nyilvdn a 0. szdmlaosztalyban.

Az Alap 4ltal kotott hataridés iigyletek mind elszamoldsos iigyletek, igy lejaratkor
leszallitashoz kapcsol6dd pénzmozgas nem varhato.

A sajdt toke meghatdrozo része a befektetési jegyek névértéke és a forgalmazasbol
szarmaz6 értékkiilonbozet.

A mérleg 33. sora a befektetok 4ltal vasdrolt és visszavasdrolt befektetési jegyek
névértékeinek 0sszegét mutatja.

A Dbefektetési jegyek forgalmazdsdbol szarmazd értékkiillonbozet a befektetok dltal
vasdrolt és visszavdltott befektetési jegyek névértéke és arfolyamértéke kozotti
kiilonbozetek 0sszegét tartalmazza.

2011-ben a befektetési alap ,,B” sorozatat atalakitotta, melynek névértéke igy 1 HUF-rél
0,01 EUR-ra vdltozott. A befektetési jegyek névértékének és az értékelési
kiilonbozetének sorozatonkénti megbontdsa a kdvetkezo:

Ertékkiilonbozet
Cimletérték: Néveértéek HUF: HUF:

"A" sorozat 1 HUF 355 003 -8 277 900
"B" sorozat 0,01 EUR 3672303 -979 139
Osszesen: 4 027 306 -9 257 039

A sajat toke elemeinek valtozasat az aldbbi tablazat foglalja 6ssze:

Adatok e Ft-ban

Megnevezés Nyito érték Valtozas Zaro érték

Indulé téke 4472 063 -444 757 4 027 306
Befektetési jegyek forg. értékkilénbdzet -9 845 164 588 125 -9 257 039
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 140 327 -202 090 -61 763
Téke el6z6 évek eredményébdl 8 606 222 354 228 8 960 450
Téke Uzleti év eredményébél 354 228 -121 065 233 163
Osszesen: 3727 676 174 441 3902 117

A kotelezettségek kozott 8 045 e Ft szallitéi kotelezettség van kimutatva. Ez a mar
beérkezett, de még ki nem egyenlitett szallitéi szdmldkat, valamint tovédbbi, az Alapot
terheld, még ki nem szamlazott 2014-es igénybevett szolgaltatdsokbdl eredd
kotelezettségeket tartalmazza.




4. Eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések

A pénziigyi miiveletek bevételei a kovetkez0 tételeket foglaljdk magukban:

Pénziigyi miiveletek bevételei 2013.12.31 2014.12.31

1. Ertékpapirok kamatbevétel 35130 22189 eFt
2. Bankbetét kamata 1548 317 eFt
3. Arfolyamnyereség 1 306 368 541 864 e Ft
4. Osztalékbevétel 388 749 138914 e Ft
5. Szarmaztatott iigyletek pénziigyi nyer. 0 0 eFt
Osszesen: 1731795 703284 eFt

A pénziigyi miiveletek rdforditdsainak 390 300 e Ft egyenlege értékpapirok
arfolyamveszteségébdl, devizaarfolyam veszteségbdl valamint hataridos iigyletek
veszteségébdl szarmazik:

Pénziigyi miiveletek raforditasai 2013.12.31 2014.12.31

1. Arfolyamveszteség 1 241 440 389378 eFt
2. Szarmaztatott iigyletek vesztesége 0 922 eFt
Osszesen: 1241 440 390 300 eFt

Az egyéb bevételek 1 e Ft egyenlege kerekitési bevételt tartalmaz.

A mitkodési koltségek egyenlege a kovetkezd tételekbdl tevddik dssze:

Miikodési koltségek 2013.12.31 2014.12.31

1. Alapkezel6i dij 120 598 68 792 e Ft
2. Letétkezeldi dij 4724 2875 eFt
3. Feliigyeleti dij 1723 982 eFt
4. Konyvvizsgdlati dij 1195 998 e Ft
5. Bankkoltség 3204 3404 eFt
6. Igénybevett szamviteli szolgdltatas 1 037 711 eFt
7. Egyéb koltség 200 94 eFt
8. Foforgalmazdi dij 3 446 1966 e Ft
Osszesen: 136 127 79 822 eFt

A netto eszkozérték kimutatds és a beszdmolo kozotti eltérések a nettd eszkozérték
szamitas eltérd metddusabol adodnak, és ezek az alabbi decemberi adatokbdl tevodnek
ossze.

A kiilonbozd dijak esetében az eszkozérték a december 31-1 utolsé kereskedési napra
vonatkozd, letétkezeld bank altal kalkuldlt netté eszkozérték koltség kimutatasabol vett
adatokat, a konyvelés az alapndl ténylegesen még 2014-re elhatdrolt koltségeket
tartalmazza.



(adatok e Ft-ban)

Eltérés oka Letétkezelo Konyvelés Kiilonbség
Alapkezel6i dij 5756 5756 0
Letétkezelési dij 247 232 15
Feliigyeleti dij 256 256

Konyvvizsgildi dij 637 637

Konyvelési dij 181 178

Féforgalmazdi dij 513 513 0
Bankkoltség 467 473 -6
Osszesen: 8 057 8 045 12
Nett6 eszkozérték 3902 105 3902117 -12
Osszes eltérés 0

5. Az Alap nett6 eszkozértékelésének szabalyai

Az Alap egy jegyre juto nettd eszkozértékét a Letétkezel6 — minden forgalmazasi napon
(T napon) — T értéknapra vonatkozéan T-1 napon hatdrozza meg oly mddon, hogy
kiszamitja az Alap T-1 napi eszkozeinek T-1 napi arfolyamadatok alapjan, a kibocsatasi
tdjékoztatoban részletezésre keriild szamitasi eljarasok szerint kalkuldlt T-1 napi piaci
értékét, és levonja beldle az Alapot T-1 értékelési napig terheld kotelezettségeket és
elosztja a T-1 napon forgalomban 1évé Befektetési jegyek szamdval. 2014. év végén
2014.12.31-1, mint a letétkezeld altal hivatalosan kozzétett zar6 piaci értékek keriiltek
alkalmazasra. A kamatelhatdrolasok 2014.12.31-re vonatkozdan lettek kikalkuldlva.

Az Alap devizdban meghatirozott eszkozeinek, illetve kotelezettségeinek egyes
devizanemekben kalkulélt, T-1 napra vonatkozé piaci értékét a Magyar Nemzeti Bank
altal T-1 napon kozolt hivatalos devizadrfolyamon kell a T napi netté eszkozérték
meghatdrozasa céljabol forintra dtszdmitani.

A Letétkezeld az Alap egy Befektetési jegyre jutd nettd eszkozértékét hat tizedes jegy
pontossaggal éllapitja meg.

Az Alap T napi netté eszkozértéke megegyezik az Alap T-1 napon forgalomban 1€vo
Befektetési jegyeinek és a T-1 napi egy Befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték
szorzataval.

Budapest, 2015. aprilis 21.

Schuszter Péter Kelemen Balint
Igazgatosag elnoke Igazgatdsagi tag
Generali Alapkezeld Zrt.  Generali Alapkezel6 Zrt.



1. szamu melléklet

Befektetési eszkozallomany 2014.

Generali Gold Kozép-kelet-Eurdpai Részvény Alap

adatok e Ft-ban

Bekeriilési érték

Ertékelési kiillonbozet

Piaci érték

Allamkdotvény 159716 7 064 166 780
2017/B MAK 25727 4259 29 986
2019/A MAK 17 022 608 17 630
2025/B MAK 116 967 2197 119 164
Részvény 3523500 - 69 164 3454 336
Alteo 10011 4489 14 500
Bank Pekao 329 385 7274 336 659
Bank Zachodni 143535 |- 5011 138 524
CEZ 226986 |- 2273 224713
CIG 30787 |- 4234 26 553
Erste Bank 371133 |- 7717 363 416
FACC 12862 |- 469 12393
HRVATSKI Telecom 47052 |- 620 46 432
KGHM 249 647 |- 20 454 229 193
Komercni Banka 186 273 2024 188 297
Krka 87 336 6503 93 839
Masterplast 20 445 - 3645 16 800
MOL 134593 |- 1825 132 768
MTelekom (MATAV) 43771 - 1521 42 250
OTP 175011 - 9232 165 779
Pannergy 7150 - 970 6 180
PGE NEW 247915 - 24 620 223 295
Philip Morris CR 12557 |- 276 12 281
PKN Orlen 158 389 20 515 178 904
PKO Bank Polski 394 901 - 36917 357 984
Polytec 14936 |- 176 14 760
PZU 378 616 16 345 394 961
RABA 9 060 480 9 540
Raiffeisen Bank 15849 |- 61 15788
Richter 76 993 2545 79 538
Synergon 11 828 - 7708 4120
TELEFONICA 02 C.R. 32 488 569 33 057
Uniqa 15959 |- 41 15918
Vienna Insurance Group 78 032 - 2 138 75 894
Villalati kotvény 97 997 743 98 740
ALTEO 2017/111 50313 160 50473
MOL 3.875 10/05/15 47 684 583 48 267
Szdrmaztatott iigyletek - - 406
HUF/EUR hatdridés eladds 406
Osszesen: 3781213 - 61 357 3720 262

Budapest, 2015. aprilis 21.




2. sz. melléklet

CASH-FLOW kimutatas 2014.

Generali Gold K6zép-kelet-europai Részvény Alap

adatok e Ft-ban

SZOKASOS TEVEKENYSEGBOL SZARMAZO 2013.12.31 2014.12.31
PENZESZKOZ VALTOZAS

1. Targyévi korrigalt eredmény 71199 71743
2. Elszamolt értékvesztés - -

3. Elszamolt értékelési kiilbnbdzet 2818915 588 125
4. Céltartalék képzés és felhasznalas kilénbdzete - -
5. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye 56 272 - 154 133
6. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa - -
7. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa 78 529 66 321
8. Rovid lej.kdtelezettségek allomanyvaltozasa 66 266 - 71180
9. Hosszu lej.kdtelezettségek allomanyvaltozasa - -
10. Aktiv id6beli elhatérolasok valtozasa - -
11. Passziv id6beli elhatarolasok valtozasa 1772 -

I. Mikddési Cash-flow 2960 421 500 876
BEFEKTETESI TEVEKENYSEGBOL

SZARMAZO PENZESZKOZ VALTOZAS

12. Ertékpapirok beszerzése 15 286 861 - 8 081 042
13. Ertékpapirok eladasa 19 050 468 7 907 634
14. Kapott hozamok 425 427 161 420
. Befektetési Cash-flow 4189034 |- 11988
PENZUGYI MUVELETEKBOL SZARMAZO

PENZESZKOZ VALTOZAS

15. Befektetési jegy kibocsatas 594 658 787 282
16. Befektetési jegy kibocsataskor apport - -
17. Befektetési jegy visszavasarlasa 2020507 |- 1232 039
18. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok

19. Hitel, kélcsdn felvétele

20. Hitel, kdlcson torlesztése

21. Hitel, kdlcson utan fizetett kamat

Ill. Cash-flow pénzigyi miiveletekbdl 1425 849 - 444 757
IV. Pénzeszkdzok valtozasa 197 236 44 131
Nyitd pénzeszkdzallomany 331 609 134 373
Zar6 pénzeszkdzallomany 134 373 178 504
Ell. 197 236 44 131

Budapest, 2015. aprilis 21.




3.szamu melléklet

Portfolio jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Letétkezel6 neve:

1121-05

Unicredit Bank Zrt.

Generali Alapkezel6 Zrt.

Generali Gold K6zép-kelet-eurépai Részvény Alap

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

Targynap (T-nap):

2014.12.31

Sajat toke:

3 902 105 459

A targynapi netto eszk6zérték meghatarozasa:

l. Kételezettségek Osszeg/Erték
I/1. Hitelallomany (6sszes): Hitelez6 Futamid6 0 0,00%
0 0,00%
0 0,00%
0,00%
1/2. Kéltségek (6sszes): Szamitasi alap 8056289 0,21%
Alapkezel6i dij: NE*1.75% 5 756 345 0,15%
Letétkezel6i dij: NE*0,075% / év 246 701 0,01%
Fellgyeleti dij dij: (Kifizetett elhatarolas) 0,025% / év 256 377]  0,01%
Kényvvizsgaldi dij: 1.061.308,- / év* 636 785 0,02%
Szamviteli szolgdltatés dija 711.200 HUF 180 722 0,00%
Forgalmazoi dij 512 755 0,01%
Tranzakcios dij 466 604 0,01%
Egyéb dij: - 0 0,00%
0,00%
1/3 Egyéb kételezettségek (6sszes): o] 0,00%
Ertékpapir vételbdl szarmazo kotelezettségek: 0 0,00%
Egyéb kotelezettségek: 0 0,00%
0,00%
|[Kételez. éssz.: 8056289] 0,21%

Il. Eszk6zok Osszeg/Erték
/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes): Névértéken 178 504 035 4,57%
CSEH KORONA CZK 9 648 0,00%
EURO EUR 219 337 0,01%
LENGYEL ZLOTY PLN 42 640 0,00%
MAGYAR FORINT HUF 178 206 889 4,57%
USA DOLLAR USD 25 521 0,00%
0,00%
Il/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 12 207 931 0,31%
0,00%
Ertékpapir eladasbdél szarmazo kdvetelések: 0,00%
Elhatarolt UNICREDIT szamlakamat: 0 0,00%
Osztalék PZU PLN 12 207 931 0,31%
1I/3. Lek6tott bankbetétek Bank Futamid6 0] 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekdtési (6sszes): 0 0,00%
Unicredit 0 0,00%
0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekdtési (6sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%




Il/4. Ertékpapirok: Megnev. Devizanem Névérték/darabszam * [ 3719 856 027] 95,33%
11/4.1. Allampapirok (6sszes): | 166 780 279 4,27%
[1/4.1.1. Kétvények (6sszes): 166 780 279 4,27%
2017/B MAK HUF 26 000 000 29 986 424 0,77%
2019/A MAK HUF 15 000 000 17 629 755 0,45%
2025/B MAK HUF 100 000 000 119 164 100 3,05%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
[1/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 0,00%
0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%
[1/4.1.4. Kulféldi allampapirok (6sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%
1/4.2. Gazdalkododi és egyeéb hitelviszonyt megtestesito ép.: 98 740 352 2,53%
I1/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00%
0,00%
0,00%
[1/4.2.3. Kilf6ldi kbtvények (6sszes): 48 267 252 1,24%
MOL 3.875 10/05/15 EUR 150 000 48 267 252 1,24%
0,00%
1/4.2.2. T6zsdén kivili (6sszes): 50 473 100 1,29%
ALTEO 2017/l HUF 50 000 000 50 473 100 1,29%
0,00%
11/4.3. Részvények (6sszes): 3454 335 396] 88,52%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 498 027 500] 12,76%
Alteo HUF 5000 14 500 000 0,37%
CIG HUF 142 000 26 554 000 0,68%
Masterplast HUF 40 000 16 800 000 0,43%
MOL HUF 11 500 132 767 500 3,40%
MTelekom (MATAV) HUF 125 000 42 250 000 1,08%
OTP HUF 43 500 165 778 500
Pannergy HUF 20 000 6 180 000 0,16%
RABA HUF 9 000 9 540 000 0,24%
Richter HUF 22 500 79 537 500 2,04%
Synergon HUF 40 000 4120 000 0,11%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%




11/4.3.2. Kilfoldi részvények (6sszes): 2956 307 896] 75,76%
CEZ CZK 33500 224712 975 5,76%

Komercni Banka CZK 3 500 188 296 500 4,83%

Philip Morris CR CZK 100 12 280 700 0,31%

TELEFONICA 02 C.R. CZK 12 500 33 056 875 0,85%

Erste Bank EUR 60 000 363 414 549 9,31%

FACC EUR 5500 12 393 441 0,32%

Krka EUR 5000 93 837 220 2,40%

Polytec EUR 7 500 14 760 469 0,38%

Raiffeisen Bank EUR 4 000 15 788 585 0,40%

Uniqa EUR 6 500 15 917 847 0,41%

Vienna Insurance Group EUR 6 500 75 894 788 1,94%

HRVATSKI Telecom HRK 7 500 46 431 657 1,19%

Bank Pekao PLN 25 500 336 660 078 8,63%

Bank Zachodni PLN 5 000 138 525 000 3,55%

KGHM PLN 28 500 229 192 383 5,87%

PGE NEW PLN 160 000 223 294 912 5,72%

PKN Orlen PLN 49 500 178 903 375 4,58%

PKO Bank Polski PLN 135 500 357 984 062 9,17%

PZU PLN 11 000 394 962 480] 10,12%

0,00%

0,00%

11/4.3.3. T6zsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 0 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11/4.4.2. T6zsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 0 0,00%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

[1/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

1/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

Il/5. Szarmazékos ligyletek -406 245| -0,01%
11.5.1. Hataridés | Megnev | Tipus (S/L) Névérték/darabszam -406 245] -0,01%
I1./5.1.1. Futures (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

11./5.1.2. Forward (6sszes): -406 245] -0,01%
HUF/EUR S 150 000 -406 245] -0,01%

0,00%

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

0,00%

11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes): 0 0,00%
0,00%

0,00%

Eszk. 6ssz.: 3910 161 748| 100,21%

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




4.szamu melléklet

Ugylet tipusa: hatdrid6s deviza eladds
Devizanem: EUR
Szerzodés szerinti érték: 47 037 e Ft
Kotési arfolyam: 313,58HUF/EUR
Targyévben real. eredm: OeFt
Lejarat datuma: 2015.03.20
Piaci érték 2014.12.31-én: 406 e Ft




Generali Gold Kozép-kelet-europai Részvény Alap

Uzleti jelentés

A Generali Gold Kozép-kelet-eurépai Részvény Alap, mint nyiltvégli befektetési alap
jegyeinek zért korben torténd kibocsdtdsa céljabol készitett, alapkezelési szabdlyzatat 2001.
majus 16-4n hagyta jovda a Feliigyelet. A Feliigyelet az Alapot 2001. jinius 8-4dn
nyilvantartasba vette. Az Alap 2008. julius 8-tél nyilvanosan forgalmazottd alakult.

Az Alap induldskori nett6 eszkdzértéke 100.000.000 forint volt, mely 2014 év végére 3,9 mrd
forintra nott.

Az Alap fébb jellemz6i:

Az Alap elsOsorban a kozép-kelet-eur6pai blue chip-eket tartalmaz6 CETOP20
részvényindexben szerepld részvényekbe kivan befektetni. Az Alap befektetési politikdjanak
legfobb célkitlizése olyan portfélid-osszetétel kialakitdsa, amely hosszd tdvon biztositja a
befektetett vagyon redlértékének megdrzését, valamint az inflacié feletti redlhozam elérést.
Ennek érdekében az Alap befektetései kozott magasabb ardnyban szerepelnek a redlgazdasig
teljesitményét jobban kovetd, és hosszu tdvon tipikusan magasabb redlhozamot biztositd
értékpapirtipusok, elsdsorban a részvények. Az Alap torekszik a magasabb hozam elérése
érdekében eszkozolt befektetésekbdl szarmazd kockazatokat csokkenteni, befektetéseinek
eszkozosztilyonkénti és értékpapironkénti megosztidsaval, egy jol diverzifikdlt portfélié
felépitésével. Az Alap az aldbbi benchmark teljesitményének meghaladédsara torekszik: 15%
MAX Composite index + 85 % CETOP20 index. Az Alap aktiv befektetési stratégiat folytat,
ennek kovetkeztében a portfélié Osszetétele idobeli korlatozas nélkiil eltérhet a benchmark
Osszetételétdl. A visszavéltasi igények teljesitése céljara elkiilonitett likvid eszkozok
legkisebb ardnya az Alap sajat tokéjének 5 %-a. Az Alap befektetési eszkozeinek terhére
hiteleket nem vesz fel, tovdbbd az Alap a befektetési eszkozeit egyéb modon sem terheli meg.
Az Alap értékpapir-kolcsonzést nem végez.

Az Alap befektetési jegyeibe torténo befektetés a tékepiacok jellegébol addédéan
kockazatos. Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja tobbek kozott az alabbi
kockazatok felismerésére, mérésére, nyomon kovetésére és kezelésére torekszik:

Hitelezési kockazat

A Dbankbetétek €s a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetén a betét-felvevo
pénzintézetek, illetve értékpapir kibocsitok esetleges csddje, fizetésképtelensége szélsOséges
esetben az Alap eszkozei értékének jelentds csokkenéséhez, akar teljes megsziinéséhez
vezethetnek. Az Alapkezeld az Alap tOkéjének befektetését megelézden az eszkozoket
kibocsaté intézményekkel kapcsolatos kockdzati elemzést végez. A leggondosabb kivalasztas
ellenére sem zdrhatd ki teljes bizonyossdggal ezen intézmények, dllamok fizetésképtelenné
valdsa, ami jelentds hatdssal lehet a befektetési jegyek arfolyamanak valtozasara.



Partner kockazat

Az Alapkezeld befektetési tevékenysége sordn igyekszik hitelkockdzati szempontbdl a
legmegfelelobb partnerekkel kapcsolatban lenni. A legszigoribb kockazati elemzés és
monitoring ellenére sem kizart, hogy ezek a partnerek nehézségeken mennek keresztiil, ami
veszteséget okozhat az Alap szdmaéra.

Likviditasi kockazat

Ha az Alap pozicidit képezd eszkozok eladdsa vagy vétele nem kelléen révid idon beliil,
esetlegesen jelentds koltségek, veszteségek dran valdsul meg, az befolydsolhatja az Alap
visszavaltasi és kifizetési kotelezettségre vald képességét.

Miukodési kockazat

Az Alapkezeld a kiilonb6z6 tevékenységi teriileteken megfeleld tapasztalattal és jogszabalyi
eldirdsokban meghatarozott vizsgdkkal rendelkezd személyeket alkalmaz. Mindezektdl
fliggetleniil fenndllnak a munkavallalékkal kapcsolatos személyes kockazatok. Az Alapkezeld
rendelkezik a miikodéshez sziikséges targyi és technikai feltételekkel, azonban a tevékenység
végzése kozben bekovetkezd esetleges valtozdsok, rendszerszintii problémdk hatdssal
lehetnek az Alap teljesitményére.

Fedezeti kockazat

Az Alap éltal kotott szarmaztatott ligyletek a fedezeti célok mellett spekulacids céllal is
megjelenhetnek a portfélidban, az tigyletek alkalmazasdval az Alapkezel6 a benchmark feletti
tobbletteljesitmény eléréséhez kivan hozzdjarulni.

Tovébbi fontos kockdzatok az Alap Téjékoztatdjaban és Kezelési Szabdlyzatdban talalhatok
meg.

Gazdasagi kornyezet
Globalis kornyezet

Az el6z6 évek hatdrozott emelkedd trendje utdn 2014 szdmos meghatdrozé részvénypiacon
nagyobb ingadozasokat hozott. Az ukrdn-orosz hédborus vesz€ly, Krim katonai annektalasa,
majd az ezt kovetd diploméciai fenyegetések mar az év elsO felében negativan hatottak a
befektetdi hangulatra, a gazdasédgi szankcidk és a rubel/ hrivnya ldtvdnyos gyengiilése pedig a
harmadik negyedévtdl érzékelhetéen hatott az eurdpai ipari termelési adatokra. A dollar
erdsodése egy markdns, meghataroz6 trend maradt az év médsodik felében, a forinttal szemben
mintegy 20%-kal tudott erésodni éves szinten az amerikai deviza. Oktobertdl az olajpiacon
kezdddott hatalmas eladéi nyomads, amely az 50 dolldros szint kdzelébe, majd az al4 taszitotta
a fekete arany hordénkénti arfolyamat. A Nemzetkozi Valutaalap (IMF) legfrissebb, oktéberi
eldrejelzése szerint a vildggazdasig 3,8%-os novekedésre lehet képes 2015-ben. A néhany
hénappal korabbi prognézishoz képest leginkdbb az eur6-zéna, Oroszorszag, a Kozel-Kelet és
Japan kildtdsai romlottak a fontosabb régidk koziil. Az amerikai gazdasag elsO negyedéves
gyengélkedése dtmeneti tényez6knek tudhatd be, az Egyesiilt Allamok a fejlett piacok koziil a
leginkabb meggy6z0 képet nyujtja a vélsagbol torténd kildbalas terén. A munkaerd-piaci
adatok folyamatos javuldsa 2017-re 5% koriili munkanélkiiliségi ratat tesz elérhetévé az



amerikai jegybank szerint, igy 2015-ben valdszinlinek latszik az els6 kamatemelés a zérd
kozeli szintekrdl a tengerentilon. A Fed eszkozvasarldsi programja (QE) oktéberben véget
ért, ezzel egy fontos védohdléra mar nem szamithatnak a tOkepiaci szereplOk, melynek
kovetkeztében novekedhet a piacok ingadozésa, a volatilitds. 2014 sordn is kitartott az elmult
évekre jellemz0 emelkedd trend az irdnymutaté amerikai részvénypiacokon. Az amerikai S&P
500 index a korrekcidkat gyorsan ledolgozta, igaz oktéberben kozel 10%-os gyengiiléssel az
eldz6 harom év legnagyobb visszaesése bontakozott ki, az évet mégis torténelmi csucs
kozelében, 2059 ponton zirta az indikator. Eurépdban mérsékeltebb volt az optimizmus: a
német és a spanyol index kisebb emelkedéssel fejezte be az esztenddt, az olasz indikétor
stagndlt, mig a brit részvénypiac alulteljesitonek bizonyult. A globdlis feltérekvd piacokon
janudr végétdl szeptember elejéig tartott ki az emelkedd trend, ezt kodvetden azonban
latvanyos alulteljesités és visszaesés kezdddott. A brazil vélasztisok sem tudtdk tartésan
megnyugtatni a latin-amerikai részvénypiac befektetdit, Oroszorszdg folyamatosan eladé6i
nyomds alatt allt. A Tavol-Keleten India, Thaiféld, Indonézia és Vietnam tartozott az
éllovasok kozé, a dél-koreai Kospi viszont nem tudott pozitiv hozamot felmutatni. A magyar
részvénypiac 10% koriili eséssel zarta az évet, ezzel a régidban komoly alulteljesitonek
bizonyult.

Magyarorszagi helyzet:

2014-ben a visszafogott eurépai atlaghoz képest dinamikusan bdviilt a magyar gazdasag. A
novekedéshez nagyobb mértékben jarult hozza a belfoldi kereslet a lakossagi fogyasztasnak,
valamint a magén és dllami beruhdzdsoknak koszonhetden. Tovabb bdviilt az export, melyen
volumene lecsokkent, ©sszhangban az ipari kibocsitds lendiiletvesztésével. Agazati
szempontbdl az ipar, az épitdipar és a mezdgazdasdg jarult hozza legnagyobb mértékben a
kibocsatdshoz, 4m a hozzdadott értéke az iparnak és az épitdiparnak is lecsokkent, mig a
szolgaltat6 szektoré nott. A kovetkezd években a novekedés motorja a hazai kereslet lehet. A
lakossdgi fogyasztdst meghatdrozd dvatossdgi megfontoldsok oldédhatnak a jovoben, ez
lathaté a redljovedelemre érzékeny keresleti termékek (élelmiszer, nem tartés fogyasztasi
cikkek) irdnti megemelkedett fogyasztisbol. Novekedett egyuttal a lakossagi hitelezések
mértéke is, mind a fogyasztasi hitelek és a lakdshitelek teriiletén is, ami az emelkedd
redljovedelmeknek €s a csokkend kamatoknak tulajdonithaté. A magdnberuhdzédsokat idén az
EU tamogatdsok gyorsuld lehivdsa, a novekedési hitelprogram kedvezd hitelfeltételei,
valamint a novekvd kereslet stimuldlta. Az egyes szektorokon beliill kiemelkedd volt a
feldolgozodipari beruhdzds, mely az autdipari termelésnek beszallitd tevékenységekhez
kothetd, tovabbd jelentdsek voltak a mezdgazdasagi beruhdzdsok is. Az dllami tulajdonban
1évo vallalatok beruhdzésai elsdsorban a tomegkozlekedés fejlesztéséhez és vizgazdalkodasi
projektekhez kothetOk. Lakossagi szinten a valsdg miatt korabban elhalasztott beruhazdsok -
jellemzden lakésfeldjitdsok-megvaldsitdsa meghatarozo volt az elmilt idészakban.

A mérleg fordulénapja €s a mérlegkészités idopontja kozott a mérlegre, illetve az eredményre
lényeges befolyast gyakorlé esemény nem tortént.

Osszességében az Alap 2014-ben benchmark feletti teljesitményt ért el.

Budapest, 2015. éprilis 21.

Schuszter Péter Kelemen Balint
igazgat6sag elnoke igazgatdsagi tag
Generali Alapkezeld Zrt.  Generali Alapkezel0 Zrt.



