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Forint alapu eszkdzalapok |.*

DelLuxe részvény eszkdzalap
Dinamikus Vegyes eszkdzalap
Eldorado eszkozalap

Himaldja eszkbzalap
Kiegyensulyozott Vegyes eszkozalap
Konzervativ Vegyes eszkbzalap
Kotvény eszkbzalap

KUlfoldi részvény eszkdzalap
Likviditasi eszkbzalap

Magyar részvény eszkdzalap
Navigacié 10+ eszkdzalap
Navigacio 15+ eszkdzalap
Navigacio 5+ eszkdzalap

New Europe eszkdzalap

Selection Abszolut Hozam eszkbdzalap
Vegyes |. eszkdzalap

Vegyes II. eszkbzalap

Hozamadatok: 2021. 01. 31.

*

A bemutatott teljesitmények az eszkozalapokat terheld koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa
utan kerlltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teljesitményekre nézve.
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3 honap 6honap 12 honap é?/fs\f’teestt e’f\s/:s\?’?estt
7,40% 19,55% 25,41% 15,66% 12,61%
10,81% 13,70% 6,20% 5,14% 6,77%
16,85% 12,84% -17,05% -6,22% 2,97%
7,82% 19,41% 10,85% 4,57% 8,31%
7,68% 9,10% 4,20% 2,90% 4,41%
3,43% 3,99% 1,33% 1,40% 2,38%
1,05% 0,98% 0,64% 1,25% 2,05%
8,70% 11,46% 5,43% 7,16% 7,48%
0,02% -0,12% -0,64% -0,79% -0,67%
30,55% 23,10% 2,45% 2,96% 11,00%
4,16% 6,83% 4,29% 4,04% 4,86%
6,31% 10,21% 6,70% 6,02% 7,11%
2,24% 3,33% 1,30% 1,35% 2,14%
16,49% 9,36% -6,57% 4,78% 7,49%
10,04% 10,09% 5,93% 1,82% 2,56%
11,36% 8,88% 1,61% 1,77% 4,74%
21,87% 16,76% 2,22% 2,39% 7,84%




Forint alapu eszkdzalapok II.*

Fejlett vilag részvény eszkdzalap
Fejl6dd vilag részvény eszkdzalap
Hazai kdtvény eszkdzalap

Hazai részvény eszkodzalap
Horizont 10+ vegyes eszkdzalap
Horizont 15+ vegyes eszkdzalap
Horizont 5+ vegyes eszkozalap
Innovacio eszkdzalap

Pénzpiaci 2016 eszkdzalap
Tallozé abszolut hozam eszkodzalap
Vilagjard kotvény eszkodzalap

Vilagmarkak részvény eszkdzalap

Quantis exkluziv eszkdzalapok

New Tigers eszkdzalap

Eurd alapu eszkdzalapok

Amazonas eszkozalap

Azsiai ingatlan eszkdzalap

Eurd Részvény eszkdzalap

Eurd Részvény Plusz eszkdzalap
EuréKotvény eszkozalap
EuroProtect80 vegyes eszkdzalap
Olympic eszkdzalap

Uj Technolégidk eszkdzalap

Hozamadatok: 2021. 01. 31.

2 éves

3hénap  6honap 12 hoénap évesitett

5,57% 12,29% 7,88% 14,41%

11,11% 20,39% 18,30% 12,91%

1,44% 1,22% 2,11% 3,70%

30,49% 23,59% 3,72% 3,96%

4,44% 7,07% 5,61% 8,75%

6,10% 9,97% 717% 11,44%

2,81% 3,79% 3,04% 5,84%

11,29% 20,99% 34,90% n.a.

0,19% 0,21% 0,29% 0,30%

5,52% 6,34% 4,39% 3,70%

-0,24% 5,67% 2,93% 6,52%

6,53% 16,73% 17,54% 19,68%

3 hénap 6hoénap 12 honap é?/:};‘?;[t e’?/eés\?’?estt
9,19% 21,33% 23,33% 6,77% 9,87%
3honap  6honap 12 hoénap é:\B/eés:”?eStt éf\s/e-és\?teestt
20,26% 9,38% -22,63% -10,49% 0,45%
8,41% 10,15% -14,99% -3,76% 1,33%
11,24% 7,69% -0,67% 2,49% 4,63%
15,21% 14,54% 2,98% -1,04% 4,89%
-0,19% 0,40% -0,22% 0,89% 0,18%
3,42% 3,71% -1,41% -1,07% -0,03%
11,68% 11,23% 3,33% 6,03% 7,45%
17,40% 19,34% 25,93% 20,12% 19,59%

A bemutatott teljesitmények az eszkdzalapokat terhel6 koltségek (alapkezelési dij, letétkezelési dij, értékpapirok adasvétele utan felszamitott dij levonasa

utan kerUltek kiszamitasra. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat a jovébeni teljesitményekre nézve.

Befektetési szemle



Kockazatkeriild
mintaportféliok

Amennyiben On kockézatker(ls Uigyfél,
tehat nem viseli j6l a befektetésekbdl
eredd pénzlgyi kockazatokat, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zatkerUl6 portfolio kialakitasat ajanljuk.
Az alacsony kockazatu befektetések al-
tal elérhetd hozamok évrdl évre viszony-
lag jol kalkulalhatdk, hosszu tavon pedig
varhatdéan meghaladhatjak az inflacio
szintjét.

Kockazatkeriil6 mintaportfélio

Selection abszolut
hozam eszkézalap

Tall6z6 abszolit
hozam eszkodzalap

Mérsékelten kockazatvallalo
mintaportféliok

Amennyiben On kockazatt(iré Uigyfél,
tehat a befektetéseiben kisebb atmeneti
ingadozésokat elfogadhatonak tart és
tisztaban van azzal, hogy a befektetett
pénz egy részét elveszitheti, akkor a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zattlrd portfdlio kialakitasat ajanljuk.

Mérsékelten kockazatvallalé

mintaportfélié

Magyar részvény
eszkozalap
Deluxe részvény
eszkozalap
Klfoldi részvény
eszkdzalap
Selection abszolut

hozam eszkdzalap

Hazai részvény
eszkdzalap
Vildagmarkak részvény
eszkdzalap

Fejlett vilag részvény
eszkozalap

INNoVAci6 részvény
eszkozalap

Tallozé abszoltt hozam
eszkdzalap

Kockazatvallalo
mintaportfélio

Amennyiben On hosszitavon gondol-
kodo Ugyfél, aki szamara fontos a ma-
gasabb hozam elérése akar nagyobb
kockazattal is, és tisztaban van vele,
hogy befektetése szamottevd veszte-
séggel jérhat, akkor On szaméra a
Generali eszkdzalapjai kdzUl egy kocka-
zatvallald portfdlid kialakitasat ajanljuk.

Kockazatvallalé mintaportfolio

Magyar részvény
eszkozalap

Deluxe részvény
eszkodzalap
Kulfoldi részvény
eszkozalap

Eldorado latin-amerikai
részvény eszkdzalap

Himaldja azsiai
részvény eszkdzalap

Selection abszollit
hozam eszkozalap

Tall6z6 abszolit hozam
eszkdzalap

Innovacio részvény
eszkozalap

Fejlett vilag részvény
eszkozalap

Fejlédo vilag részvény
eszkdzalap
Vilagmarkak részvény
eszkdzalap

Hazai részvény
eszkozalap

A hirlevélben bemutatott portféliomodellek hosszu tavu szemiéletet feltételeznek, de a portfdliok dsszetételét a biztositd folyamatosan nyomon koveti és évente legalabb egyszer
felllvizsgalja. Szélsdséges piaci helyzetben azonban szlkségesseé valhat a portfoliok soron kivili felllvizsgalata. A jelen portfdlio ajanlas nem mindsil a Generali Biztosito Zrt. részéerd|
sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizarolag a tajekoztatast szolgalja. A Generali Biztositod Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felelésseget
nem vallal az idészertiségért, folyamatos rendelkezésre allasért vagy teliessegért, sem pedig az itt kdzdlt informaciok felhasznalasa kodvetkeztében elszenvedett kllonos, kozvetett,

eshetdleges vagy kdvetkezmeényi karokert.
Befektetési szemle
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Erés Ujévi kezdést lathattunk a nemzetkdzi részvénypia-
cokon, és a jo hangulat lényegében egész januarban ki-
tartott, h6 végén lathattunk némi ,olvadast” a megszer-
zett plusszokbol. A Covid-jarvany ugyan meég tombol
vilagszerte, de mindenhol megkezddddtt a tdmeges ol-
tas, igy a befekteték a jarvany belathatdan-kozeli vissza-
huzédasara, majd ezt kdvetéen pedig heves gazdasagi
fellendilésre szamitanak (hogy helyesen-e, arra talan
nyaron tudunk majd valaszt adni). Mindemellett a piaco-
kat tovabbra is f(ti a jegybankok laza monetaris politika-
ja és eszkdzvasarlasi programjai, €s minden jel arra utal,
hogy immar a kisbefektet6k érdeklédése is megndétt, 6k
is er8s keresletet generalnak a t6kepiacon. Januarban a
legnagyobb emelkedés ezuttal is az amerikai piacokon
mutatkozott, ahol az indexek Ujabb térténelmi csucso-
kat értek el, de az eurdpai piacok tdbbsége is elérte a
jarvany elétti szinteket.

A tavalyi év utolsd két honapjanak igen erds teljesitmeé-
nye utan januarban tovabb emelkedtek az arak a Bu-
dapesti Ertéktézsdén is: a BUX index 3,5 %-kal kerUlt
feliebb januarban, amivel egyre kdzelebb kerll az egy
évvel ezelbtt elért 6rokds csucsahoz.

Befektetési szemle

A j6v6 kilatasait vizsgdlva a JPMorgan elemzése sze-
rint az esetleges t6zsdei visszaeséseseket vételi lehe-
t6ségkeént kell kezelni, mivel szerintlk a lakossag gyors
atoltasanak, a gazdasagi élénkitd csomagoknak, és a
monetaris politikanak kdszonhetéen a részvények po-
zitiv kilatasokkal rendelkeznek. A Goldman Sachs pia-
Ci értékelése szerint is nagyon pici a valdszindsége egy
medvepiac kialakulasanak, mivel a gazdasag és a valla-
latok nyeresége is most all helyre, igy a részvényekben
6k is jO lehetdségeket latnak 2021-ben.

A devizapiacon az Uj évben egyeldre fordulat tapasztal-
hatd a forint piacan: a hazai fizet6eszkdz erdsddéssel
zarta a januar honapot mind az eurdval mind a dollarral
szemben. Az EUR/HUF kurzusa az év végi 365 felet-
ti szintjérdl 357-ig combosodott januar végére, mig az
USD/HUF arfolyam — szerényebb mértékben — 297-rél
294-ig mérseklédott. Az EUR/USD parharcban az uj év
fordulatot hozott eddig, mert a dollar gyengulése meg-
allt, sét fordulat jeleit mutatja a devizaparos.
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— komoly novekedésre szamit minden elemzéhaz
az USA-t0l 2021-ben
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A tavalyi 3,5%-0s hanyatlast kbvetéen idén 4,6%-os real GDP
nodvekedésre szamit a fuggetlen Congressional Budget Offi-
ce az USA-ban. A kutatdintézet becslése alapjan az amerikai
GDP masfél év alatt, azaz mar 2021 masodik negyedévé-
re elérheti a virus el6tti csucs-szintjgt. A 2008-as recesszid
esetében harom és fél évre volt szlkség, hogy a real GDP U]
csucsra tudjon emelkedni. A CBO el8rejelzésében csak a mar
elfogadott torvényeket veszi figyelembe. Mikdzben a Morgan
Stanley és a Goldman Sachs elemzéseiben viszont mar Biden
elndk terveivel is szamolt, igy 6k rendre 5,9% és 6,4%-0s no-
vekedésre szamitanak az idei év tekintetében. Szdéval dul az
optimizmus a tengerentulon!

Az amerikai vallalati gyorsjelentési szezon pozitiv meglepeté-
sekkel szolgdlt ismét (vagy az elemzd8k béndk, és tudatosan

alabecstllik a profitokat, vagy a tényleges eredmeények jobbak
mindig...): az eddig jelentd S&P500 indexben lévd vallalatok
82%-a a konszenzusnal jobb eredményt kdz06It mindenesetre.
Ez j6écskan meghaladja a szokasos 74-75% koruli felllteljesi-
tést. A vallalatok 6sszességében a varakozasoknal 13,6%-kal
magasabb eredményt jelentettek, ami jobb, mint az elmuilt egy
évben latott 11,9%-0s pozitiv meglepetés és az eimult 6t év-
ben tapasztalt 6,3 %-o0s atlagos tulteljesités.

Januar hénapban a vezet§ amerikai tézsdeindexek bar ismét
rekord szintekre értek, de kissé elfaradtak a hdnap végére, igy
az S&P500 index 1% veszteséggel, mig a technoldgiai Nas-
dag Composite 1,5%-0s nyereséggel zart.

Az amerikai S&P500 Index arfolyama az elmult 1 évben
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A januar hénap a fejlett részvénypiacokba fektetd tgyfeleink
szamara (pl. Fejlett Vilag Részveny eszkbzalap, a Vilagmar-
kdk Reészvény eszkdzalap) kisebb mértékl veszteséget ho-
zott, mely aldl kivétel volt az Innovacio Részvény eszkézalap,
mely 2% koruli nyereséget tudott felmutatni.

A vakcindval kapcsolatos hirek uraljgk a gazdasagi hireket
is, hiszen a kildbalast a lakossag beoltasatdl varjak mind az
elemzdék, mind a kdzvélemény. Angela Merkel nyilatkozata
alapjan legkésdbb szeptember végéig sikerllhet a telies né-
met lakossagot beoltani a COVID elleni vakcinaval. Mivel az
oltasok elosztasa az EU-ban lakossagszam aranyosan torté-
nik, a németorszagi menetrend iranyado lehet az EU egészére
nézve is. Az oltasi folyamatot tovabbi vakcinak engedélyezte-
tése tudna felgyorsitani.

Jo hir, hogy a negyedik negyedévben a francia GDP minddsz-
sze 1,3%-kal csdkkent a vart 4,0%-0s zuhandssal szemben.
A jelentGs pozitiv felllteljesités oka, hogy a fogyasztas a vart-
nal Iényegesen gyorsabban pattant vissza. Az IMF a korabbi
5,2%-rdl 4,2%-ra csdkkentette az idei évre vart GDP néveke-
dést az Eurdzonaban, mikdzben a 2020-ra vart visszaesést
8,3%-rél 7,2%-ra vették vissza. F6ként az olasz és spanyol
GDP visszaesési elGrejelzést csdkkentették a tavalyi évre vo-
natkozoéan.

Az eurdpai részvényindexek — bar jol inditottak az Uj évet — ja-
nuar végére visszaadtak nyereségeiket, igy a német DAX 2%-
0s, a francia CAC40 kozel 3%-0s, mig a brit FTSE100 1%
korlli veszteséggel zarta a hdnapot.

Az 50 vezetd eurdpai vallalatot tomoritd EuroStoxx50 Index

arfolyama az elmuit 1 évben

4 000,00
3900,00
3 800,00
3 700,00
3 600,00
3 500,00
3400,00
3300,00
3200,00
3100,00
3 000,00

2020.03.14 A
2020.04.03
2020.04.23 A
2020.05.13 A
2020.06.02 A
2020.06.22 A

2020.02.03
2020.02.23 A

Befektetési szemle

2020.07.12 A

2021.01.08 A
2021.01.28 -

2020.09.10 A
2020.09.30 A
2020.10.20 A
2020.11.09 A
2020.11.29 A
2020.12.19 A

2020.08.01 A
2020.08.21 A



— Kinaban ujra felbukkant a Covid,

A feltdrekvd piacokat modellezd MSCI Emerging Markets
Index januar hénapban koézel 3%-os emelkedést mutatott,
melyet a feltdrekvd piacokon diverzifikaltan befektetd Fejlé-
ddé vildg részvény eszkdzalapunk segitségével tudtak tgyfe-
leink is lemodellezni.

A kinai gazdasag 2,3%-kal névekedett 2020-ban, miutan
a koronavirus-jarvany belfoldi megfékezését kdvetbéen az
orszag gazdasaga gyorsuld Utemben allt helyre az elsé ne-
gyedévben regisztralt visszaesésbdl. Jollehet a kinai bruttd
hazai termék (GDP) éves ndvekedése tobb mint negyven éve
a legalacsonyabb Utemre lassult az elmdlt évben a jarvany

de_a gazdaség §tabi|
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hatasara, Kina igy is azon kevesek kzé tartozik a vilag jelen-
tésebb gazdasagai kozt, amelyeknek sikerllt bévilést elér-
nitk tavaly. A gazdasdgi teljesitmény helyredlldsaban fontos
szerepet t6ltott be az export, amely 3,6%-kal nétt 2020-ban,
részben annak kdszdnhetben, hogy a kinai gyartok elényds
helyzetbe kerlltek kilfoldi, a jarvanylgyi korlatozasok mi-
att akadalyoztatott versenytarsaikkal szemben. Az idei évre
a Vilagbank és az IMF egyarant a kinai gazdasag 7,9%-0s
bévilését valoszinlsiti. A kiugrd ndvekedési adat dsszete-
v@i kdzé tartoznak azonban a mult év elsé felének gyenge
alapadatai..

A 24 feltorekvo piaci orszagot tomorit6 MSCI Emerging Market

Index arfolyama az elmuilt 1 évben

1430,00 -
1380,00 -
1330,00 -
1280,00 -
1230,00 -
1180,00 -
1130,00 -
1080,00 -
1030,00 -
980,00 -
930,00 -
880,00 -
830,00 -
780,00 -

730,00 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ;

o <t o (a2} o o - - o o ()] ()] <]

S S S <) S S ) bl @ @ N N N

o~ o < n Y ~ o) <] (o2} o - o~ -

o o o o o o o o o — — — o

S S S S S S S S S S S S o

[} ~N [} N [N) o~ ~N N o~ ~N [} ~N o

o o o (=) o o o o o o o o o

o~ o~ o~ ~ [o\] o~ ~N N o~ o~ o~ ~ N

Befektetési szemle



A hazai részvényeket tartalmazoé eszkdzalapjaink (Hazai rész-
vény ea., Magyar részvény ea.) az Uj év elsé honapjaban — a
BUX index folytatodd pozitiv elmozdulasaval ésszhangban —
nyereséggel inditottak a 2021-es évet, igy ismét a batrabb,
magasabb kockazatvallalési hajlandésaggal rendelkezd Ugy-
feleink jartak jobban.

A Budapesti Ertéktézsde janudrban is az emelkedd trendet
kovette, valtozas volt azonban a vezetd részvények kozott az
,igaslo” szerepében. A BUX a december végi 42 048 pontrdl
43 502 pontra emelkedett (+3,5%), igy mar csak nagyjabdl
6%-kal marad el 46 200 pontos torténelmi csucsatdl. Mig az
el6z6 két honapban a valsag legnehezebb honapjaiban a be-
fektetdk altal elhanyagolt OTP és Mol volt a vezetd paripa-ket-
tés, most egyértelmlien a Richter hizta leginkabb az indexet

kozel 12%-0s emelkedésével, de ezuttal a Telekom is jol sze-
repelt 3,6%-os dragulassal. Az OTP januari teljesitménye 1%-
nyi nyeré volt, mig a MOL 1,4%-0s izmosodassal jarult hozza
a hazai t6zsde emelkedéséhez.

A kotvénypiacon komoly jelentéségl esemény nem tortént
januar hénap soran: néhany bazisponttal tolddott felfelé a ho-
zamgorbe, a rovid oldalon nem tortént valtozas, az egy évnél
hosszabb lejaratokon tértént 5-35 bazispontos hozamemel-
kedés. A jegybank tovabb folytatta a hosszu lejaratu allam-
papirok vasarlasat, a 10, 12, 17 és 20 éves allampapirokbdl
hetente 6sszesen 35-40 milliard forint értékben.

A csendes piaci kbrnyezetben a tisztan hazai kdtvényeket tar-
talmazo eszkbzalapok (pl. Hazai Kétvény eszkbzalap) stagna-
las korUli eredménnyel zartak az év elsé hdnapjat.

A BUX Index arfolyama az elmult 1 évben
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Horizont és Navigacio vegyes eszkozalapok

Az eszkbzalapok eszkdzeit bankbetétekbe, ha-
zai és kulféldi allampapirokba, banki, jelzalog-hi-
telintézeti és vallalati kibocsatasu kdtvényekbe,
hazai és nemzetkdzi részvényekbe, valamint
t6zsdén kereskedett befektetési alapokba (ETF)
fekteti. Az eszkdzalapok célia, hogy az ajanlott
befektetési idétav alatt az inflaciét meghalado
hozamot érjen el egy jol diverzifikalt, a piaci vara-
kozasok flggvényében folyamatosan kiigazitott,
vegyes portfdlio segitségével. Az eszkdzalapok
befektetési célterlilete globalis, dsszetétellk jol
diverzifikalt, a kockazatokra forditott kiemelt fi-
gyelem aktiv portfélid menedzseléssel parosul.

Horizont 5+ vegyes eszké6zalap Horizont 10+ vegyes eszkézalap Horizont 15+ vegyes eszkézalap

Navigacio 5+ vegyes eszkozalap Navigacio 10+ vegyes eszkozalap Navigacié 15+ vegyes eszkozalap
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. Fejl6d6 piaci részvények



Erdekességek a pénzvilagbél
- Furcsa kilengések a t6zsdéken
- vége a jatéknak (GameStop)?

A rendkivll laza monetéris politikanak kdszdénhetGen
a tézsdei mania egyre jobban erdsddik, amit az elmult
hetekben szamos részvény extrém arfolyam alakulasa-
ban (nagy emelkedés, majd kipukkanas) lathattunk. In-
dex-szinten is ,érdekes” id6nként a kereskedés, amikor
pl. a Russell 2000 (ez az index 2000 vallalat arfolyamatdl
flgg) mindenféle hir nélkil 20 perc alatt 1,5%-0s plusz-
bdl 1,5%-0s minuszba fordult... A legmeghokkentébb

teljesitményt azonban azon részvények nyujtottak (pl.
a GameStop Inc. vallalat részvényei), amelyek jelentés
short allomannyal rendelkeznek (shortnak az olyan rész-
vények eladasat nevezzik, melyet nem birtokol annak
eladdja, csak kdlcsdn veszi spekulacios célokra). Ezek
a részvények néhany perc vagy épp ora alatt 50-100-
200%-0s arfolyam emelkedést produkaltak, majd ké-
s8bb kozUlUk jonéhany hatalmasat zakdzott a felpum-
palt csucsardl. Ha ez nem elég egyértelmd jele annak,
hogy az amerikai jegybanki és fiskdlis politika egy hatal-
mas maniahoz vezetett, akkor semmi...

Jelen kiadvany nem minésul a Generali Biztosito Zrt. részérdl sem ajanlattételnek, sem befektetési tanacsadasnak, kizardlag a téjekoztatast szolgalja. A Generali
Biztosito Zrt. a felhasznald vagy harmadik felek felé semmiféle felel6sséget nem vallal az id6szerlségért, folyamatos rendelkezésre dllasért vagy teliességeért,
sem pedig az itt kdzdlt informaciok felhasznalasa kdvetkeztében elszenvedett kilonds, kdzvetett, eshetbdleges vagy kdvetkezményi karokért.
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