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A jelen éves jelentést az Allianz Alapkezelé Zrt, mint az Allianz Kotvényalap
(tovabbiakban: az Alap) alapkezeléje a kollektiv befektetési formdkrél és kezelbikrdl,
valamint egyes pénzugyi tdrgyu torvények modositdsdardl széld 2014. évi XVI. torvény
eléirdsai szerint- az Alap 2025. évi m(kodésének bemutatdsa céljabdl készitette. Az
Alap d4ltaldnos mikodésével kapcsolatos tovdbbi adatok az Alap tdjékoztatdjdban és
kezelési szabdlyzatdban taldlhaték meg. A hivatkozott tdjékoztatd és kezelési
szabdlyzat az Allianz Alapkezelénél, az Alap befektetési jegyeinek forgalmazojanadl, az
Alap befektetési jegyeinek forgalmazdsi helyein, valamint az Alapkezelé honlapjan:
www.allianzalapkezelo.hu weboldalon tekintheté meg.

Budapest, 2026.03.25.

Allianz Alapkezeld Zrt.
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FUGGETLEN KONYWWIZSGALOI JELENTES AZ ALLIANZ KOTVENYALAP EVES JELENTESEBEN SZEREPLO
SZAMVITELI INFORMACIOK FELULVIZSGALATAROL

Az Allianz Kotvényalap befektetdinek
Vélamény
Ehvégertuk ax Allisnz Kotvényalap (tovabbuskban: a2 Alap®) 2025, én dves elentéadnek VI, pontiaiban taldhato

‘Vélamenyunk szannt az Allianz Katvényalap 2025, december 31-ével wigz6dd Uzleti & ko0 éves jol
Kozt szamviteli mbnnaook nmdenbnyepesswnpombél eMagyarormgon betalyos.nszammeib!szélé?ﬂoo
i C, torvé 1 (3 tova iteli torvény”) o
wezeldikrdl, vdamn egyes pemugyn mrgyu norvmyek modoslaséml 5:&620!4 évn XVI. uxmnyelosszhamban
merliek dssredllitisra, Az éves j “ ezt [
Soltdrrol aldts Azﬁm dubon kizolt szémwtoli mformaciokban L kozald Iaohllotl:nAhp
otétkezaldje aital adott értékalés alapjan kerultek elszémolasta.
Vélemeny alapja
KonywnzsgalatunkunMngyu 1 Konywizsgalati Standardokkal dsszh ,‘ €5 3 konywvizsg.
- Magy ~ tonenyek és egyeb | balyok alapjan hajtottuk végra. Emnsmndudokémlmeben
1mnmmwb&obbhimmntwnk,AkwywaolBMl ésban kozoh
Y Ggat iva e

Fuggetienok vagyunk az Alaptdl és annak hzelw.uﬁliw“ pkezalé Zet-161 3 kozo, Magy g
Mafyos pgszabnl)d(ban os 8 Magyar Konywvi 5 Kemara , A konywvizsgaloi hivatas mag 35i (etikai)

dlyairdl és a fegyel azolo“ "ban."az" nem srdesek tekintets
3 Konywizsgaldk N i Etikai Standardok Testilete ahal kiadott | Oz etkai kodex b i tag
T Sknok{ & figgetk dardokkal egybofoglaiva)” cimé késknywiben (o2 [ESBA Kédax-

ben) fcqakskszannt &5 megfelamkazugw\emn normakban szerepkd towdbbi atikai eldirasoknak is.
Meggydzddesunk, hegy az ahafunk megszerzett kdnywizspalati bizonyiték elegendd és meglelald alapot myujt

wélemémiinkhaz.

Egyéb kérdésok

Az évesy 1 Iwigratt konywizsgdlatunk kadrdlag az éves jol 6, 0z Alap iteli
i 3 aide 2 ot i6kr teriedt ki

NAlapa swnvnelml 521:!02000 wc totveny(o tovabblskban szamwviteli torvany") €s 3 befektetési alapok éves
5 ke gairdl 52040 215/2000.(¥I1. 11.) kormanyrendelet (a

dbbiakb el ") elird k _""“‘ besza 2025.0 ber 31-évelvégrédd
énte kozban, A2025.d ber 31 éves beszamoldea kildn konywizsgild jelentédst nem 3 ikl
Egyéb informabcidk
Az ey nf dk az éves plentdsb bglﬂnwnuﬁmhuﬁonnécudkbﬂalln& Az Allanz Mapkezeld Zrt,
dsege (a tovabbiskb > ;ielelésszegyeb AT 8ves ) & kozolt
itell informaciokra a flggetlen ke Ssunk Veélemény' szakaszaban adott vélemeénylnk nam
matkmnkuegyebtnfumwoh&ésueg/ebmfu SCIOH nem bocsatunk ki ilven formajl
YOSSBOOL YUt kO é
Az dvos plantésben kizot szammtel mformaciok aitalunk wigrott kbaywi I latban a mi fololésségunk
a eqyéb |nlnrmiu6k ﬁolvasm @5 ennpk 50ran amak mwlegolése hoqy az 6vss |elonlasbeﬂ fovalt ewéb
> danak-e az éves jel kozolt kvagy a kony

S07an szarzett usmem(amh!ek vagy egyebkeént gy tinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast tartalmaznak. Ha az
eivégzett munkdnk alapjan arrs a kovetkeztetésre |utunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibds dlitast
1artalmaznak, kételessdgunk ecrdl ds a hibds allitas jellegérd jelentést tanni.

Az ogydb informacickban knyoges oll dis vagy ldnyeges hibas aBitss nem tott a tudomasunkra, igy o

ninGs

waw thstedodviaer hu
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Moepatas &3 az irdnyitéssal megbizott személyek feleltssége ar dves jelantésban kizolt szdamyvitali informacidlért

A vezetés Telelds a meghizhatd ds valds képet add éves jelentésben kizolt szamviteli informacick elkdszitésdan a
piicktiy befeltatesi formakrdl és kepeldikedl, valamint egyes pénaligy targyd torények médositasdndl sadkd 2014, évi
XV torvénnyel &5 s szamatali tonvennyel osszhangban, kilonds tekintettal az eszhozdk és kitelezetiségak keftarralvald
sldtamasztesasn, 8 kerelési hihsdgelmek sz Alap letétkezelije &hal megedom émakelésa alapjan tonénd
lszamoldsaét, walamint az olyan belsd kontrollén, amslyat a vezetés sziksdgesnak tart shhoz, hogy lehatdvé valjon
Az akar csalésbal, akar hibabal eredd lényeges hibas Allastol mentes éves jelentéskben kizok szémwitali informacick
elkdsridse,

Az éves jelantésben kozol szémaitell iformacick elkésridse sordn a vereiss falalds azén. hopy felmérje az Alapnak B
willalkords folytatdsira vald képesadgdt ds az adott helyzetnek megfelelden kirmdtegye a villalkords folytatdsdval
kapceslatos infarmacickat, valamint a vezotés folal o vallalkozis folytatasinak obdn slapuld, dvos wlontésban kozolt
sramvitell infformaciak desredlltazasrt. A tésnek a villalkozas folytatésinak elvabdl kell kinduwlnia, ha annek az
=hvnek sz énvényesuldsst eltérd rendelkezés nem skadélyozza. llatve a véllalkozssi tevékenyseg folytatdsanek
llentmandd tényazd, kirdimany nem 3l fenmn

Az wanyitissal meghizot szeméhek feleldsel az Alap pénzloy beszamoldsi folyamatanak fellgyekstédmn.
A konywiragildnak az dves jplentdsben kiedll srimvited] informibciok kinywirsgilatidel vald felolSssdge

A kinpwizegalst seelin cdlunk kalld Bizonyosssgol srerezma armdl, hogy az éves lontésban kit szamvitol
snformacidk egésre nem tartalmaz akér csalisbol, akér hibabol eredi ldnyeges hibds dltast. valamint az. hagy ennek
alapjdn a vélemanyiinkat tartalmazd fiiggatlen kinmvwizsgald jelentést bocsassunk ki, A kelld bizonyossdg mages fokd
lbizonyossag, de nem garancie ara, hogy & Magyar Memzeti Konywizsgalati Standardokhkal &sszhangban eligzen
monyvizsipalst mindig felténa ar egyebhent Mterd nyeges hibds alltast. A hibas allitésok aredhetnek csaldsbal vagy
hibdbadl, ds léryepesnek mindsiinek, ha ésszend lehet az B vérakords, hogy ezek Gnmagukban vegy agyltiesan
Batolydeolhatiik o folhasendloh adott éves plentiaben kazolt szammatel inharmaciok alapjin meghozott gazdasigi
chantdseit,
A Megyar Memzeti Konywizsgalati Standardok szeninti kanyvwirsgalat agesze sordn szakmai magitéest akalmazunk,
=35 szakmai sTkapticizmust tartunk fann.
Tovdbba:
= Azonositjuk és falménjlk az dves jelentésben kazih szémwitali informaciok akar czaldshol, akér hibdbdl eredd
leryepges hibds dllssainak kockazatain, kialakitjuk és végrehagjuk ar ezan kockizatok kezelésére alkalmas
mbnywwizsgalsti eljirdsokat, valamint elegendd és megleleld kompeozsgalatl bizomyitdhot srerzink
wilominylink meg wr. & csal oredd lonyegos hibis dllitis fel nam ticasinak kockirata

magyobb, mint a hibdbd! eraddd, mivel a csalds magaban foglalhat Sssrejdtszast. hamisitast, szanddkos
kdhagyasokat, tdwes nyilatkozaiokat, vagy e belsd kontroll feliilirasat.

= Megismarjik a kimyevizsgalet szempontiabol relevans belsd kontrollt annak érdekében. hogy olyan
Eonywvizzgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az sdott kiniiményak kizin magieleldek, de nem azém,
hogy 3 balsd kentroll hatékonysagdra vonatkozoen vélamenyt nyilvanitsunk.

«  Ertsheljik o vezetés dlital alkalmazott szamviteli politika megfeleldsepét 45 avaretés Shal készitett szamyiteli
lbecslések &5 kaposolddd kirzdtételak dszszarizdget

= Hivetkertetést vorunk ke arrol, hogy helyénvald-e averetésrészani a vallalkozas folytatdsanak elvén alapuld,
<yes jelentésben kozoh szamwiteli nformacick osszedllivdsa, velamint 3 megszerzett konywizsgalsti
bizonyiték alapjén arrdl, hogy fennall-e kEnyeges bronytalansay olyvan esemdnyskkel vagy feldteletlel
kapcsolstban, amelyek plentts kitséget vethatnek fel az Alap villalkords folytatdsira vald képessdpét
digtéion. Amonnyibon azt @ kivetkoztatdst vonjuk lo, hogy Mnyeges bironytalansdg dll fenn, figgetien
Eonywwizsgaldi jelentasinkben fel kell hiviunk & hgyelmet az éves jalentasben kozolt mmmeh
mformacidkban lévh keposolidd kozrdtételekre, vagy ha o kimzétételak e tekintatben nem
mindeitenink kel véleménylnket. Kovatkeretdseink a flggetlen konywvizsgaldi jebentésink dal:umalg
megszerzett konywwizsgalat bronyitékon alapulnek. Jévikbeli esaményak vagy feltétalek azonban ohozhatjsk
art, hogy sz Alap nem wdjs & vallalkorast folytatni.

=  Megvirsgiluk az éves jelantésban kozalt szémwitali informacidkat, killdngs takintattel az éves jelentdshen
bernulatott eszkdzok ds kiteleretisdgek iddszak wdgi beltardra, valarning az sdott ichiszakban ebszdmoit
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kazalés koltségekre, Megvizsgaluk, hogy az éves jelantdsben kizolt szamviteli informdcidk minden lényeges
srampontbdl a kollektiv befektetesi formakrdl és kezeldikedl, valemint egyes penzigyi téngyl torvenyek

middosiasardd szdko 2014, évi XV, tonennyel desrhengban keriilteb-= osszedlitisra.

= A wezetés és ar iranyitdssal meghbizott személyek tudomassra homuk - egyéb kéndések mellatt - 3
kidnywvizegalat tervezett hatokiret ds (temendsét, B kinywizsgalat jelentds megalapitasait, belesrva &
Térsasag &ltal akelmazott balsd kontrolinak a kiomywirsgélatunk sorén dftalunk azonositoft jelentds

hidryoasagait i, ha voltak lyanek,

Budapest, datum iddbélyeged szennt
. | Digitally signed by
Szovics ool

_Date: 2026.03.25
Zsolt T 17:22:52 40100

Srovics Zaok

Trusted Advisar Kanywizsgdld ds Tandesadd K

1042 Budapest, Baross utca GE-68. 3. amelat 11
myilvantartasi szam: 0025499

s Rrusbed tedhved on b

Forgées Gabralls
arnarai tag kinyvizsgaid
myilvantartas szam: 003228



Altalanos informaciok

Az Alap adatai

Neve:

ISIN kodja:

Fellgyeleti lajstrom szdma:

Fellgyleti lajstromba vételi hatdrozat szdma:

Tipusa:
Fajtdja:

Futamideje:

Befektetdinek kore:

Célja:
Jegyeinek tipusa:
Jegyeinek névértéke:

Jegyeinek sorozata:

Jegyeinek mennyisége:

Maximdlis sajét tke:

Uzleti év:

Allianz Kotvényalap

HU0000708201

1111-360

EN-III/EA-211/2009.

nyilvénos

nyiltvég, értékpapiralap, kotvényalap

a nyilvantartdsba vételtél hatarozatlan ideig terjed

devizabelfoldi magdn- és jogi személyek, valamint jogi
személyiséggel nem rendelkezd gazddlkodd szervezetek, és egyéb
szervezetek vasdrolhatjak

Az Alap célja, hogy részesedjen a hazai kotvénypiac
novekedéséhdl, ezzel kozéptavon az dllampapir befektetéseket
meghaladd hozamot érjen el, azokndl azonban magasabb
kockdzati szint mellett.

dematerializdlt, névre szélod

1-

Ft

a befektetési jegyek egy sorozatot képeznek
korlatlan mennyiségben kertlhetnek kibocsatdsra
Nincs meghatdrozva

megegyeznek a naptdri évekkel

Az Alapkezeld adatai

Az Alapkezelé neve:
Székhelye:

Alapitds idépontja:
Cégbejegyzés helye:
Cégbejegyzés ideje:

Cégbejegyzés szdma:

Allianz Kétvényalap

Allianz Alapkezeld Zrt.

1087 Budapest, Konyves Kalman Krt.48-52.
2008. marcius 11.

a Févdrosi Birdsag, mint Cégbirésdg Budapest
2008. dprilis 23.

Cg.01-10-045969



Letétkezeld adatai

Atdrsasdg neve

Székhelye

Alapitds idépontja
Cégbejegyzés helye
Cégbejegyzés ideje

Cégbejegyzés szdma

MBH Befektetési Bank Zrt.
1117 Budapest, Magyar Tuddsok Korutja 9. G.
épulet

1989. dprilis 18.
a Févarosi Birdsag, mint Cégbirdsdg Budapest
1990. julius 3.

01-10-041206

Vezet6 forgalmazoé adatai

Atdrsasdg neve

Székhelye

Alapitds idépontja
Cégbejegyzés helye
Cégbejegyzés ideje

Cégbejegyzés szama

MBH Befektetési Bank Zrt.
1117 Budapest, Magyar Tuddsok Korutja 9. G.
épulet

1989. dprilis 18.
a Févarosi Birdsag, mint Cégbirdsdg Budapest
1990. julius 3.

01-10-041206

Konyvvizsgalo adatai

Az Alap konyvvizsgdldja

Székhelye

Kamarai szdma

A kdnyvvizsgdlatért felelds személy
MKVK tagsdgi nyilvdntartdsi széma

PénzUgyi mindsités szdma

Allianz Kétvényalap

2025

TRUSTED ADVISER Konywvizsgdld és Tandcsado Kft.
1082 Budapest, Baross utca 66-68.3.em. 11.
002588

Forgdcs Gabriella

003228

E-003228/02



I. Vagyonkimutatds

2024.12.31 2025.12.31
Darab  Névérték ::::m' Nettfo;;zt'g:”ék Sizalék  Darab  Nevértek :::Z"' Ne"f;:tﬁz:“ék Szdzalék
Banki egyenlegek HUF 3809856 3,99% HUF 1879324 2,09%
Folydszdmla, készpénz HUF 3809856  3,99% HUF 1879324 2,09%
Lekatott betétek HUF 0,00% HUF 0,00%
Atruhdzhaté értékpapirok HUF 92122451 96,48% HUF 88264610 98,09%
Diszkont kincstarjegyek
D250821 500 5000000 HUF 4837 590 5,07% HUF 0,00%
D260218 0 0 HUF 0  0,00% 700 7000000 HUF 6942 922 7.72%
Allamkétvények
2026/H 500 5000000 HUF 5370615 5,62% 0 0 HUF 0 0,00%
2027/A 300 3000000 HUF 2765301 2,90% 0 0 HUF 0 0,00%
2028/A 1000 10000000 HUF 10244310 10,73% 0 0 HUF 0 0,00%
2028/B 400 4000000 HUF 3925992 4,11% 0 0 HUF 0 0,00%
2031/A 200 2000000 HUF 1689776 1,77% 950 9500000 HUF 8148397 9,06%
2032/A 200 2000000 HUF 1795138 1,88% 0 0 HUF 0 0,00%
2032/G 2200 22000000 HUF 20193029 21,15% 800 8 000 000 HUF 7387720 821%
2033/A 900 9000000 HUF 6748578 7,07% 1786 17860000 HUF 13730875 1526%
2034/A 433 4330000 HUF 3138435 3,29% 733 7330000 HUF 5360158 596%
2035/A 200 2000000 HUF 2093588 2,19% 700 7000000 HUF 7191492 7,99%
2038/A 0 0 HUF 0 0,00% 100 1000000 HUF 670822 0,75%
2041/A 200 2000000 HUF 1285430 1,35% 200 2000000 HUF 1278072 1,42%
2051/G 601 6010000 HUF 4076270  427% 501 5010000 HUF 3236129 3,60%
Allam altal garantalt pénzintézeti kdtvények
EXIM2027/2 263 2630000 HUF 2739519  2,87% 263 2630000 HUF 2763244 3,07%
EXIM2028/1 138 1380000 HUF 1485802 1,56% 138 1380000 HUF 1480100 1,64%
MFB202803/1 84 840 000 HUF 923110 097% 84 840 000 HUF 917 022 1,02%
MFB202806/1 0 0 HUF 0  0,00% 380 3800000 HUF 3857357 4,29%
MFB202905/Z 62 620 000 HUF 649910  0,68% 62 620 000 HUF 638516 0,71%
MFB202910/1 380 3800000 HUF 3539008 371% 380 3800 000 HUF 3557123 3,95%
Jelzaloglevelek
EJBFN27/A 7 70000 HUF 62250 0,07% 7 70000 HUF 65601 0,07%
EJBFN27/B 150 1500000 HUF 1537497 1,61% 150 1500000 HUF 1553727 1,73%
EJBFN29/A 60 600 000 HUF 489 833 0,51% 60 600 000 HUF 521884 0,58%
ERSTE30A 282 2820000 HUF 3035220 3,18% 282 2820000 HUF 3069398 3,41%
TI36NFO1 6 60000 HUF 41654  0,04% 6 60000 HUF 42 461 0,05%
TZJ27NF1 503 5030000 HUF 4597375 4,82% 503 5030000 HUF 4788198 532%
UCJBF 2029/A 387 3870000 HUF 4308746  4,51% 387 3870000 HUF 4151488 4,61%
UCJBF 2031/B 0 0 HUF 0 0,00% 650 6500000 HUF 6386263 7,10%
UCJBG 2029/A 49 490 000 HUF 548 475 0,57% 49 490 000 HUF 525641 0,58%
Befektetett eszk6zok Gsszesen HUF 95932307 100,47% HUF 90143934 100,18%
Kovetelések HUF 652 0,00% HUF 322 0,00%
Kotelezettségek HUF 453010 047% HUF 187 419 0,21%
Aktiv iddbeli elhatdroldsok HUF 0 0,00% HUF 22133 0,02%
Sajat toke (nettd eszkdzérték) HUF 95479949 100,00% HUF 89978970 99,98%
Allianz Koétvényalap e}
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Il. A forgalomban lévo befektetési jegyek szama

2025 Nyit6 Allomény  Forgalomba hozatal Visszavaltas Zaré dllomdny
Janudr 53974722 348780 1810749 52512753
Februdr 52512753 246 224 858 540 51900 437
Mdrcius 51900437 83765 1015915 50 968 287
Aprilis 50 968 287 391759 51360 046
Mdjus 51360 046 0 1333745 50 026 301
JUnius 50 026 301 0 27720 49998 581
Julius 49 998 581 490 968 194 359 50295 190
Augusztus 50295190 532117 155500 50 671 807
Szeptember 50 671 807 0 0 50 671 807
Oktéber 50 671 807 132719 2251470 48 553 056
November 48 553 056 0 228784 48324 272
December 48 324 272 0 0 48324 272

lll. Az egy befektetési jegyre esd netto eszkozérték

Egy jegyre jutd sajat toke

(4t tokeie forintb
2 S REICLEC R R (nett6 eszkozérték) forintban

2024.12.31 95479 949 1,7689753
2025.01.31 93238139 1,7755332
2025.02.28 92378930 1,7799259
2025.03.31 89518881 1,7563643
2025.04.30 92 197 461 1,7951203
2025.05.31 89563 830 1,7903348
2025.06.30 89 888 856 1,7978281
2025.07.31 90121159 1,7918445
2025.08.31 91464 152 1,8050304
2025.09.30 92 689782 1,8292180
2025.10.31 89442 224 1,8421544
2025.11.30 88939932 1,8404816
2025.12.31 89978970 1,8619829
Allianz Koétvényalap 9
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atézsdén hivatalosan jegyzett
atruhdzhatd értékpapirok

mas szabdlyozott piacon forgalmazott
atruhdzhatd értékpapirok

akozelmultban forgalmoba hozott
&truhdzhatd értékpapirok

egyéb atruhdzhato értékpapirok
(kollektiv befektetési ép)

hitelviszonyt megtestesitd érték papirok
betétek és folydszdmla

befektetett eszkdzok Gsszesen
kovetelések

kotelezettségek

aktividdbeli alhatdrolasok

Sajat téke (nettd eszkozérték)

Allianz Kétvényalap
2025

2024.1231

egyes eszkozok
értéke forintban

92122451

3809856

95932307

652

453010

95 479 949

IV. Az Alap osszetétele

2024.1231

egyes eszkozok a egyes eszkozok az

nettd eszkozérték

2024.1231 2025.1231

egyes eszkozok

ar

y

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

96,48%

3,99%

100,47%

0,00%

0,47%

0,00%

100,00%

6ssz'es éstkéz értéke forintban
ey
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
96,03% 88264610
3,97% 1879324
100,00% 90 143934
322
187 419
22133
89978 970
10

2025.1231

nettd eszkozérték

2025.1231 egyes eszkozoknek az
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V. Az Alap eszkozeinek alakulasa

2025.12.31 adatok (eFt-ban)
folydszamlaval, betétekkel kapcsolatosan kapott kamatok 286
vasarolt értékpapirok utan kapott osztalék/kamat 4572
vasarolt, eladott értékpapirok arfolyamnyeresége 827

vasarolt, eladott értékpapirok devizadrfolyam-nyeresége

devizavaltds arfolyamnyeresége

vasdarolt, eladott értékpapirok drfolyam-vesztesége -1 037
devizavaltds arfolyamvesztesége

befektetésekbdl szarmazé jovedelem 4 648
egyéb bevétel

rendkivili bevétel

vasarolt értékpapirokkal kapcsolatos brokeri jutalék

alapkezelési dij -23
felugyeleti dij -32
konyvvizsgdlati dij -314
bankkoltség -1
kezelési koltségek -370
letétkezelésidij -91
KELER dij -95
letétkezeld dijai -186
egyéb dijak és addk -142
netto jovedelem 3 950

felosztott és Ujrabefektetett jovedelem

tékeszdmla valtozdsai

nyitd darabszdm 53 975
novekedés 2 226
csokkenés -7 877
zaré darabszédm 48 324

befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

nyito értékelési kilonbozet 3480

novekedés 55514

csokkenés -54 824

zaro értékelési kiilonbozet 4170
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VI. Az elmult harom iizleti év adatai

2023.12.31 2024.12.31 2025.12.31
nett6 eszkozérték forintban 190824 448 95479 949 89978970
egy befektetésijegyre jutd nettd eszkozérték

1,7011195 1,7689753 1,8619829

forintban

VII. Szarmaztatott ligyletek leirdsa

Az Alap 2025. évben szdrmaztatott Ugyletet nem kotott.

VIIl. Az Allianz Alapkezelo miikodésében bekovetkezett valtozasok, a befektetési politika alakuldsara

haté fontosabb tényezdk

Az Allianz Alapkezeld Zrt. mikodésében 2025. évben lényeges valtozds:

Az Allianz Alapkezelé Zrt. tdjékoztatdsa a Magyar Nemzeti Bank - vizsgdlatat lezard - H-JE-
[11-3/2025. szdmU hatdrozatdrol.:

Az Allianz Alapkezeld Zrt. (székhely: 1087 Budapest, Kdnyves Kdalmdan krt. 48-52.
cégjegyzékszdm: 01-10-045969, a tovdbbiakban: Tdarsasdg) — a kollektiv befektetési
formdakrol és kezeldikrél valamint egyes pénzigyi targyl torvények maodositdsardl szold
2014. évi XVI. torvény (Kbftv.) 180. § (2) bekezdésében meghatdrozott kotelezettségének
eleget téve tdjékoztatdsul kdzzétette a Magyar Nemzeti Banknak a Tarsasdgndl lefolytatott
atfogd vizsgdlatanak lezdrdsa targydban hozott H-JE-111-3/2025. szdmU  hatdrozatdnak
rendelkez& részét.

Az Allianz Alapkezeld Zrt. hirdetménye az Allianz Koétvényalap, az Allianz Rovid Kétvényalap
Tajékoztatdjanak és Kezelési szabdlyzatdnak 2025.10.01-i hatdllyal tortént modositdsarol:
Az Allianz Alapkezeld Zrt. — a kollektiv befektetési formdakrol és kezeldikrél, valamint egyes
pénzUgyi targyu torvények modositasardl szold 2014. évi XVI. torvény (Kbftv.) 139. § (1)
bekezdésének b.) és f.) pontjdban, tovabbd a Kbftv. 139. § (3) bekezdésében foglaltak szerint
- tdjékoztatta a Tisztelt Befektetdket, hogy az Allianz Kotvényalap és az Allianz Rovid
Kotvéenyalap Tdjékoztatdja és Kezelési szabdlyzata 2025.10.01-i hatdllyal - 6sszhangban a
Kbftv. 72. § (3) bekezdésében foglaltakkal - médositdsra kerdlt..

Allianz Kétvényalap 12
2025



A befektetési politika alakuldsdra hatd fontosabb tényezdk:

2025. év sordn a portfolid dsszetételében a 78/2024. (lll. 14.) Kormdnyrendelet mddosuldsa
miatt tortént valtozds (az Alap devizaneme szerinti besoroldsa, a rendelet médositdsdaval
Osszefliggd befektetési szabdlyok, illetve az Alapot terheld dijak és kdltségek novekedését
eredményezé vdaltozdsok), az alap egyes portfélidelemeinek maximdlis, illetve minimdlis
ardnyai valtoztak.

Egyesdilt Allamok

Az elsé félévben a piaci szerepldket taldn leginkdbb a kereskedelmi hdboru foglalkoztatta.
Donald Trump elndk szdmos orszdggal szemben ndvelte a vadmtételeket. A helyzet
leginkdbb Kindval kapcsolatban mérgesedett el, mivel az ottani vezetés ellenlépésekrol
dontott, és ez eszkaldcios folyamatot inditott el. Kindval a kereskedelmi kapcsolatok a
mdsodik félévben ,rendezédtek”. Az USA a vamtételek raciondlis szintekre mérséklése
mellett szdmos mds megdllapoddst is kotdtt, a belpolitikai szempontbdl is fontos
mezbgazdasdgi (szdja export) egylttmikodésén tul biztositotta a ritkafoldfémekhez vald
hozzdférést. A két orszdg kapcsolata ugyanakkor tovdbbra sem mentes a feszUltségektdl.
Az els® negyedév - feltehetbleg vambejelentések miatt esetinek tekintheté - enyhe
csokkenése utdn a mdsodik és harmadik negyedéves USA GDP kiemelkedden j6 lett, a nem
évesitett negyedéves novekedés 1% koruli volt mindkét esetben, az év/év adat pedig 2%
folotti. A munkanélkuliségi rdta enyhén nétt, decemberben 4,4%-on dllt, ami hosszabb
kitekintésben még mindig nagyon kedvez6, de év elején még lattunk 4%-ot is. A piac
szeptemberben még a vamok miatt magasan ragadd (vagy tovdbb emelkedd) infléaciotol
tartott, de a pénzromlds Uteme novemberben 2,7%-ra mérséklédott.

A Fed hosszabb tartds utdn szeptemberben végul kamatot vagott (25 bdzispont), amit a
kdvetkezd két Ulésen is hasonld dontés kdvetett. igy év végére a megcélzott kamatsdv 3,5-
3,75 lett. A mérlegleépités (QT) Uteme dprilistél lecsokkent, majd decemberrel ledllt. Mar
kordbban is jelezte a Fed, hogy majd esedékes lesz ismét a mérlegbdvités, hogy a bankok
szadmdra bdséges tartalékok dlljanak rendelkezésre, de taldn meglepd volt, hogy errél mar
decemberben dontdttek is. Mivel Jerome Powell elnoki manddtuma tavasszal lejdr,
hamarosan esedékes az utdd bejelentése.

Mig az év elején a hozammozgdsokat a vamokkal kapcsolatos bejelentések mozgattdk, a
mdsodik negyedévben nyugodtabb volt a befektetdi hangulat. A szeptemberben megjelent,
gyengébb munkanélkiliségi adatok érzékelhetdé hozamcsdkkenést eredményeztek.
Oktéberben kezdédott az USA torténetének eddigi leghosszabb kormdnyzati ledlldsa.
November kdzepéig dllt a hivatalok tobbsége, igy a gazdasdgi adatkozlések nagy része is
elmaradt, illetve néhdny fontos adat az Ujranyitds utdn sem lesz mar elérhetd. Ez
megnehezitette a dontéshozatalt, igy inkdbb csak oldalaztak a negyedik negyedévben az
USA dllampapirhozamok, a leghosszabb lejdratokon enyhe gyengulést is megfigyelhettink.

Eurdzéna

Az eurdzéna harmadik negyedéves GDP novekedése javult kissé, 0,3% lett
(negyedév/negyedév). Az év/év adat 1,4%, hasonld az el6zd negyedévben latottakhoz.
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Javitja a kiladtdsokat az olcsdbb energia, a ndvekvd hadi- és infrastrukturdlis kiaddsok, a
redlbérek emelkedésének fogyasztdsosztonzd, valamint az Al vallalati alkalmazdsdnak
termelékenységet javitd hatdsa. A kiskereskedelmi eladdsok novekedési Uteme tovdbbra is
visszafogott, az ipar esetében ugyanakkor a kordbbi folyamatos esések utdn mdr egy lassu
boévulést latunk.

A munkanélkaliségi rata tovabbra is alacsony szinteken dall (a legtobb adatkozlés 2025 -ben
6,4% volt). A bérek az inflacids célokhoz képest magasabb ndvekedést mutatnak, de ez a
fogyasztdi drakba nem gylrldzik be. Az eurdzéna inflacidja és maginflacidja egyardnt az
EKB 2%-os céljanal all.

Az EKB az elsé félévben még kamatot vagott, az év mdsodik felében viszont mdr nem nyult
a kamatszintekhez. A dontéshozok Ulésrél Ulésre dontenek, alapvetdéen hdrom fé kérdéskor
figyelembevételével: infldcids kildtdsok a megjelent gazdasdgi és pénzigyi adatok
fényében, a mogottes infldcids folyamatok, és a monetdris transzmisszid eréssége. Az EKB
mérlege még szUkul: a kordbbi években végrehajtott osszes értékpapir-vasarldsi program
dllomdanyai a lejaratok Gtemében folyamatosan csokkennek.

ldén mdrciusban lattunk egy nagyobb megugrdst a német hozamokban, ami a marciusi
hadiipari és infrastrukturdlis beruhdzdsokhoz, valamint az ezzel kapcsolatban eltorolt
addssdagfék szabdlyokhoz kothetd. Rovid idé alatt stabilizdlddott a helyzet, részben amiatt,
hogy a befektetdk felismerték, ezek a kiaddsok idében elnyUjtva jelentkeznek majd. Emellett
az USA vambejelentések egyik nagy nyertese a német dllampapir piac volt. A koltségvetési
lazitds ugyanakkor nyomdsként nehezedik a hosszU hozamokra: mdjustél inkdbb lassi
gyengulést lattunk.

Az olasz 10 éves kdtvényhozam némethez képest szamolt feldra folytatta a 2023 -tdl latott
trendszer( szOkulését. Az eszkozvasdrldsok ledlldsa és a kereskedelempoalitikai feszUltségek
sem hatottak negativan. Az olasz koltségvetés befektetdi megitélése sokat javult két év alatt
(idén az S&P, a Fitch és a Moody's is a rating javitdsa mellett dontott). A francia belpolitikai
bizonytalansdg ugyanakkor az ottani feldrakat 2025-ben magasan tartotta.

Régids piacok

A lengyel dezinfldcidés folyamat nem allt meg az év utolsd negyedévében sem, a janudri 5%
folotti értékrél 2,4%-ra ért (decemberi elézetes adat) az inflacid. Ez a kedvezd folyamat
jelentés kamatvagds elbtt nyitotta meg az utat: a mdjusi 50 bp utdn a mdasodik félév minden
Ulésén 25-25 bdazisponttal, 4%-ra mérsékelte a lengyel jegybank az irdnyadd ratét. Az dprilisi
kamatdontéshez kothetd hozamesést kovetden a lengyel kotvénypiac j6 ideig inkdbb csak
oldalazott, majd az év utolsd hénapjaiban lassu erdsodést mutatott.

A cseh infldcid régids viszonylatban igen alacsony volt egész évben. Nydron kis emelkedést
lattunk, dm a decemberi eldzetes érték 2,1% lett. A kotvénypiacon egy enyhe gyengulést
figyelhettink meg 2025-ben. A jegybank a mdjusi kamatvdgds utdn 3,5%-on tartotta az
alapkamatot.

A romdn infldacio év elejétdl latott ndvekedése augusztusban kicsivel 10% alatt megdllt, de
érdemben év végéig nem tudott javulni. A jegybanknak igy nem volt mozgdstere a
kamatcsokkentésre. A kordbban igen stabilan tartott devizadrfolyam is kimozdult mdjusban,
ami a kotvénypiacon is turbulens idészak volt. Ezt kdvetden az arfolyam stabilizaléddott, a 10
éves hozam pedig erésodott.
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Magyarorszdag

A magyar gazdasdg a harmadik negyedévben stagndlt negyedéves alapon. Az éves
novekedés az elemzdi becslésektdl elmaradva 0,6% lett, ami régids oOsszevetésben is
alacsonynak szdmit. A kormdny kordbban a lakossdgi fogyasztds élénkulésétdl sokat vart,
de a kiskereskedelmi forgalom csak 3% korul ndovekedett az elmuilt hénapok adatkdzlése
szerint. Az ipari termelés még mindig szUkul év/év alapon, az Uj beruhdzdsok termelésének
elinditdsa tobb esetben csUszott, a német gyenge ndvekedés sem tdmogatd. Az SZJA
dontések, a lakossagi és vdllalati kamattdmogatdsok és a 14. havi nyugdij visszaépitése
mind segithetnek a novekedés beindtdsdban, de az dllami beruhdzdsokra az alacsony
novekedés miatt nyomott addbevételek és az elébb emlitett egyenlegronté intézkedések
miatt feltehetéleg kevés tér marad.

A munkanélkuliségi rata 2025-ben lényegében 4,4% korul stagndlt, a foglalkoztatottsdg
emelkedése is megdllni latszik. Historikusan ugyanakkor ezek erés értékek. A munkaerdpiac
feszitettségének oldéddsdra az MNB is felhivta mar a figyelmet, ez infldciés szempontbdl
kedvezd. A bérndvekedés nem sokat vdltozik, magas szinten van, a legfrissebb adatok
szerint 8-10% koral ingadozik.

Az infldciés folyamatok 2025 év elején kedvezétlendl alakultak. A szolgdltatdsok és az
élelmiszerek dremelkedése volt kulondsen problematikus. A Kormdny aktiv beavatkozdsa
segitett a folyamatok megforditdsdban. A nemzetkozi élelmiszerpiaci fejlemények és az
energiadrak alakuldsa miatt az MNB decemberben optimistdbbd valt, 2026-ra 3,2%-ot
varnak.

Az MNB 2025-ben végig 6,5% szinten tartotta az irdnyadd kamatot. Hidba nétt a Fed és EKB
kamatvdagdsokkal a fejlett piacokhoz mért kamatkilonbdzet, lengyel és a cseh lazitdssal
pedig a régiés spread, az inflacids kockdzatok miatt nem volt lehetdség kamatcsokkentésre.
Ajegybank 2025-ben végig hangsulyozta, hogy a forint gyengUlése nem szolgdlja érdemben
a gazdasdgi novekedést, mig az importdlt termékeken és a vdarakozdsokon keresztul
inflaciés veszélyeket hordoz. A kamatdontésekhez kapcsolddd  sajtétdjékoztatdk
decemberig kimondottan szigorl hangvételt Utottek meg. Decemberben ugyanakkor
vdltozott az MNB kommunikdcidja: az év eleji dtdrazdsok miatt még dvatosak, de a 2026-0s
inflacids elérejelzést is lényegesen (3,8%-rol 3,2%-ral) lejjebb vitték.

A kotelezd tartalékrdta 10%-rol 8%-ra torténd mérséklésérdl sziletett juliusban dontés, de ez
a kifuté jegybanki hitelek miatt nem volt még lazitdsnak értelmezhetd.

A magyar dllampapir-piacon idén nem igazdn latszott trend, és a volatilitds is alacsony volt.
Ev elején inkdbb gyengiilésrél, év végén erésddésrdl beszélhetiink, de az elézé évekhez
képest a mozgds igen visszafogott volt. Az dllam finanszirozds igénye magas volt, a terveket
folyamatosan emelték, de a szabdlyozdi hatdsok (extraprofit add csokkentés miatt banki és
biztositdi vasdarldsok) mellett kulfoldi kereslet is stabilizdlta a piacot. A hitelmindsitdk sem
valtoztattak idén az addsbesoroldson, csak a kildtdsok romlottak (legutdbb decemberben a
Fitch esetében).

A fix dllamkaotvények aukcidi irdint egész évben magas kereslet mutatkozott. Kordbban az ot
éves futamidd volt a legkeresettebb, mivel a banki és biztositdi vasarldsok szémdra ez a
legkedvezébb, de a mdsodik félévben a hosszabb lejdratokon is nétt az érdeklédés. Mivel a
vasarldsok idén eléggé eloszlottak idében, és a nem benchmark sorozatokbdl is folyamatos
volt a kindlat, igy elmaradt a nagy rali év végén, és a hozamgorbén sem alakult ki l&dtvdanyos
alul-/feltlértékeltség.
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Az dllamilag garantdlt forint aukcidk egész évben rendszeresek voltak, bdar inkdbb a rovid
futamiddére korldtozodtak. A forint jelzdloglevél-piac az intézményi oldalon nem volt tul
aktiv. A feldrak mindkét piacon szlkuUltek.

Tokeattétel alkalmazdasara vonatkozo informaciok

Az Alap 2025. évben tékedttételt nem alkalmazott. Az Alap 78/2014. Kormdnyrendelet, és a

Kezelési Szabdlyzat szerinti nettd kockdzati kitettsége nem haladhatja meg a nettd
eszkozérték 200 %-at.

Ertékpapir finanszirozasi iigyletek leirdsa

Az Alap 2025. évben értékpapir finanszirozdsi Ugyletet nem kotott.

Egyéb informaciok
Az Alap 2025. évben nem vett fel hitelt. Az Alap nem fizetett hozamot.

Az Alap nem mindsul sem az SFDR rendelet (Az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU)
2019/2088 Rendelete) 8. cikke, sem pedig a 9. cikke szerinti pénzUgyi terméknek, illetve a
2017/565 EU rendelet 2. cikk 7. pontjdban meghatdrozott fenntarthatdsdgi preferencidval
sem rendelkezik.

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2020/852 rendelete 7. cikkében foglaltak alapjén az
Alap alapjdul szolgdld befektetések nem veszik figyelembe a kdrnyezeti szempontbdl
fenntarthatd gazdasdgi tevékenységekre vonatkozd unids kritériumokat és nem kerilnek
figyelembevételre a befektetési dontéseknek az SFDR rendelet 4. és 7. cikke szerinti, a
fenntarthatdsdgi tényezdkre gyakorolt kdros hatdsai, tekintettel az SFDR 4. cikke (3)
bekezdésében foglalt, Allianz Alapkezeld Zrt.-re vonatkozd dtlagos foglalkoztatotti [étszdm
kritériumra, illetve arra, hogy jelenleg nem dllnak teljeskorlen rendelkezésre a kornyezeti és
tarsadalmitényezdket éré kdros hatdsokra vonatkozéan szdmszerlsitd, az Alapkezeld dltal
figyelembe vehetd adatok, informdciok.

Az Alap 2025. évi eredménykimutatdsa
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Sor-szim A tétel megnevezése Kl6z6 év |Modositasok| Targyév
a b C d e
[ Pénziigyi miiveletek bevételei 23 544 5685
Il Pénziigyi miiveletek raforditasai 2179 1037
11 Egyéb bevételek 0
v Miikddési koltségek 2 856 654
\% Egyéb raforditas ok 85 44
Vi Fizetett, fizetend6 hozamok 0
VI TARGYEVI EREDMENY | 18424 ] 0] 3950]
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