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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Etalon Abszolit Hozamu Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap (az ,,Alap”) 2025. évi éves jelentése L., IL., II1., IV.,
V., VL pontjaiban taldlhato szadmviteli informacidinak (tovabbiakban: ,szamviteli informaciok™)
konyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2025. december 31-ével végzodo Uzleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbol a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szolo 2000. évi C. térvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targya torvények modositasardl szolo 2014, évi XVI.
torvénnyel Osszhangban keriiltek Osszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokban
szereplo eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszdmolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — térvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennallo feleldsségiink bévebb leirasat jelentésiink
»A kényvvizsgalo éves jelentésben kozélt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelossége”
szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk az Alaptol és annak kezel6jétol, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.-tdl (az
»Alapkezel6”) a vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgaloi
Kamara ,,A konyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrol szolo
szabalyzata”-ban, és a Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,,Konyvvizsgalok Etikai
Kodexe”-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfeleltiink az ugyanezen normakban szerepld
tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggy6zodésiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkhoz.
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Egyéb informadciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szdmviteli informaciokbol allnak. Az Alapkezeld
iigyvezetése (a ,,vezetés”) felelds az egyéb informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokra a fliggetlen konyvvizsgaloi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban adott véleményilink nem
vonatkozik az egyéb informaciokra, és az egyéb informacidkra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen
formaju bizonyossagot nyujtoé kdvetkeztetést.

Az éves jelentés altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az egyéb informaciok
atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben foglalt egyéb informaciok
lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informéacioknak vagy a konyvvizsgalat
sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességiink errdl és a hibas allitas jellegérol jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban lényeges ellentmondas vagy Iényeges hibas allitas nem jutott a tudomdsunkra,
igy e tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitassal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informadciokért

A vezetés felelds az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrol, valamint egyes pénziigyi targyu térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek
leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése
alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan bels6 kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol mentes éves
jelentésben k6zolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a
vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak
elvén alapulo, éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok 6sszeallitasaért. A vezetésnek a vallalkozas
folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondo tényez6, koriilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.
A konyvvizsgalo éves jelentésben kiozolt szamviteli informdciok konyvvizsgdlataért valo feleldssége

A konyvvizsgalat soran célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szdmviteli informéciok egésze nem tartalmaz akar csaldsbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylinket tartalmazo fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk
ki. A kelld6 bizonyossag magas fokl bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos —
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
létez6 1ényeges hibas allitdst. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és lényegesnek
mindsiilnek, ha észszer(i lehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a
felhasznalok adott éves jelentésben kozolt szadmviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti konyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

o Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbodl, akar
hibabol ered6 1ényeges hibas allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok
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kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegend6 és megfelelé konyvvizsgalati
bizonyitékot szerziink a véleménylink megalapozasahoz. A csalasbol eredd 1ényeges hibas allitas fel
nem tarasanak a kockazata nagyobb, mint a hibabol ered6é, mivel a csaldas magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirasat.

o Megismerjik a konyvvizsgalat szempontjabol relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kdzott megfeleloek, de
nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozdéan véleményt nyilvanitsunk.

o Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszerliségét.

o Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalo-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapul6 szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy
fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentOs kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald képességét illetden. Amennyiben
azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaloi
jelentéslinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben k6zolt szamviteli informacidkban 1évo
kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsiteniink kell
véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett
konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt,
hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

o Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kiilonos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek idGszak végi leltarara, valamint az adott
iddészakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciok minden Iényeges szempontbol a kollektiv befektetési formakrol és kezelGikrol, valamint
egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel Osszhangban
keriiltek-e 6sszeallitasra.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a konyvvizsgalat

tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgalat jelentds megallapitasait, beleértve az Alapkezeld altal

alkalmazott bels6 kontrollnak a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hidnyossagait is, ha
voltak ilyenek.

2026. aprilis 24.

Molnar Attila
A Deloitte Konyvvizsgal6d és Tanacsado Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag konyvvizsgalo

Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsado Kft.
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaloi tagszam: 007379
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RAIFFEISEN ETALON ABSZOLUT HOZAMU ALAP o EVES JELENTES 2025.

I. Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap - dltaldanos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szama:

Alapkezeld neve:

Székhelye:

Letétkezeld neve:

Székhelye:

Forgalmazé neve:

Székhelye:

Konyvvizsgdld Tdrsasdg neve:

Székhelye:

Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap

1111-155

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci Gt 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt., SPB Befektetési Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Deloitte Kényvvizsgdlé és Tandcsado Kft.

1068 Budapest, Doézsa Gyorgy ut 84/C.

Kényvvizsgdld neve: Molndr Attila

Tipusa: nyilvanos nyiltvégl értékpapiralap
Harmonizdcidja: ABAK-irdnyelv
BAMOSZ kategoria: abszolit hozamu alap
Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap abszolit hozamcélt alap, azaz a befektetési és kockdzati limitek adta kereteken bellll pozitiv hozam elérésére torekszik a
tékepiaci fejleményektdl fliggetlendl. Az Alap célja egyben a kockdzatmentes hozamot és az Alap kockézati profiljahoz, kamatozé
eszkozok dltal domindlt varhatd 6sszetételéhez igazodd kockdzati prémiumot reprezentdld pénzpiaci mutaté meghaladdsa, ami
ugyanakkor nem jelent az Alap teljesitményére vonatkozé konkrét igéretet. Az Alapkezelé az Alap tokéjét dllampapirokon, egyéb
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokon és betéteken fellil elsésorban részvényekbe, szdrmaztatott és egyéb kockdzatos
eszkdzokbe fekteti be. Az Alap fékusza globdlis. Az Alap aktiv alap, referencia indexszel nem rendelkezik.

Az Alap a torvényi szabdlyozdsnak megfeleléen fedezeti és befektetési célu szarmaztatott ligyletet is kothet, amely a portfélid
hatékony kezelésének céljat szolgdlja.

Az Alapkezel6 az Alap esetében Minimum Hozamkorldtot alkalmaz, amelynek értéke a sikerdij bevezetése 6ta minden évben

felllvizsgdlatra kerilt a lenti tdbldzat szerint (a ,Q" sorozat esetében 2023-t6l nem keril alkalmazdsra sikerdij).

Minimum 2022.01.01-2022.12.31 2023.01.01-2023.12.31 | 2024.01.01-2024.12.31 2025.01.01-2025.12.31 2026.01.01-t6l

Hozamkorlat

LA" sorozat 2,0% 11,0% 8,0% 6,81% 7,40%

.Q" sorozat 2,0% nem kerdl nem kerdl nem kerdl nem kerdl
felszdmitdsra felszdmitdsra felszdmitdsra felszdmitdsra

4E" sorozat 2,0% 2,5% 3,0% 3,87% 3,25%

,U" sorozat 2,0% 3,5% 4,5% 5,67% 4,91%

Az alkalmazott Minimum Hozamkorldt nem jelent az Alap barmely sorozata teljesitményére vonatkozé konkrét igéretet. Az Alapkezeld

a Minimum Hozamkorldtot évente feliilvizsgalja.
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3. Az Alap Osszesitett és egy jegyre juté netto eszkozértékének alakuldsa (fordulénapon vagy

fordulonap elétti utolsé kereskedési napon)*

+A" sorozat 4E" sorozat .Q" sorozat xU" sorozat Osszesitett
Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam | Arfolyam nett6
valtozds Ft valtozds Ft valtozds Ft valtozas Ft eszkozérték
Ft

2025.12.31. 15,79% 2,745824 14,74% 1,398282 19,45% 2152098 18,54% 1,507260 151077 433729 Ft
2024.12.31. 8,80% 2,371431 3,09% 1,218633 9,77% 1,801613 3,45% 1,271527 72 686 030 650 Ft
2023.12.29. 20,92% 2179557 11,99% 1,182049 25,67% 1,641213 13,97% 1,229079 25 430 372 451 Ft
2022.12.30. 10,87% 1,802422 7,29% 1,055485 9,07% 1,305931 8,78% 1,078417 9 554 423 679 Ft
2021.12.31. 12,48% 1,625635 -1,62% 0,983772 13,54% 1197334 -0,86% 0,991382 5082171535 Ft
2020.12.31. 3,18% 1,445206 - - 4.11% 1,054533 - - 1868 432 823 Ft
2019.12.31. -3,52% 1,400716 - - 1,29% 1,012887 - - 1918 526 991 Ft
2018.12.28. -4,50% 1,451820 - - - - - - 1968 086 640 Ft
2017.12.29. -0,24% 1,520303 - - - - - - 3439725706 Ft
2016.12.31. 3,78% 1,523900 - - - - - - 2398 786 593 Ft

*a Kbftv. 6.sz. melléklet, VI. Szerinti adatok

Az darfolyamvdltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évb Az

drfolyamvdltozds szdzalékos mértéke a befekteté dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben

megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jovére nézve és nincsenek dsszefliggésben az alap jovébeni

hozamaival. A k6z6lt hozam adatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az Alap (,A" sorozat) 2005. augusztus 12-én

indult. Az Alap befektetési politikaja és célja 2012. mdrciusaban jelentésen megvaltozott. Az Alap ,Q" sorozata 2019. szeptember

13-dn, az ,E" és ,U" sorozat pedig 2021. junius 18-dn indult.
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Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON*

2025.01.02.
Instrumentum | Devizane | 151N Nevertek Eszhoz értek e
Atruhazhako erickpapirok 50270 D14 951 BLFT
2020 NO NOK BME 156K 1018 55131 237 764 586 033
6954 JP Py JP 32 S00008 £ 500 5087700533 0,70
ALPHA BKINOT EUR GR 5015003007 1819897 1 206 689 341 166
ALPHANC UsD US02079K 305 100 745084 500 102
AME TEK INC. UsD US031 1001004 13700 972019603 133
ARR PW PLM PLATPRTO0014 000 57 006 180 008
AP PW PLN PLATPRTOO014 463 426 832 006 102 122
ASML HA EUR MLOGH 1273215 2750 75402228 105
BABA LS UsD US01808W1027 10 000 333733440 046
BARN SW CHF CHON03002962 1298 679489213 0.a3
BECP US UsD UIS208704 1085 185914 287350498 057
BCR 270519 EUR ATOO0OASC M3 1000 000 451074385 082
BKSEEORGE 27 HUF HUO00O7 26179 305 053 800 402334080 055
BT 270427 EUR 526 16733981 1200 000 551056633 0.76
BT 281207 EUR NSI7 24401588 1 000 000 447381 124 081
CESKA 280308 EUR NS 76411235 700 000 35531 89 0.43
CORDUAE 1 107 HUF HUDO003552 11 666 666 680 B34 610679 0487
CSUCH CAD CAZ1037X1008 &3 734128892 101
CTP HA EUR MLOG SO00ER & 21222 1295 002 083 1,78
DG US UsD US2 56677 1059 2200 B2 509084 0a1
DHT U UsD MHY2065G1219 135 994 500924 589 089
ERPOL US UsD US464 2 BE16S 190 000 1560 742 080 214
ER ST 230131 EUR ATOOOBAISIME £00 000 266692271 037
ER STE 260204 EUR ATODOOAZYCVE 1100000 455367750 062
EU 250110 EUR ELOO0AILOVRT 4500 000 3 833 439 570 534
EU 250307 EUR EL000AIL2EES 13 000 000 5306 080 183 728
EURDE GA EUR GREIZIN0H012 1283052 1173351 952 181
EXIM 2390518 EUR ST 19137265 830 000 380921155 0,52
GREK US UsD US3I27091013 20000 424889280 081
EITUS UsD US4B438F1012 32000 868175380 022
OTP LS UsD IEQOR 1 FZSCAT 200 188 487 168 02§
EHMS C1 MEX UsD US4B42R68220 20000 368567040 0,51
KMX IS UsD US1431301027 28 500 17150978 1.26
MFE 260809 EUR NS ZIAA20070T 4990 000 1 964 488997 270
MFE ELI2 70829 EUR HUODOO362934 §000 000 2 613 580 6&7 359
MTELEK O HUF HLUO 00007 3507 15 665 300 199 575922 027
NEK GRE IL EUR GR 3003003035 359050 1 096 267 065 1.50)
NOIWAKR2E0629 EUR NS TILE 800 000 MEA19348 048
NOWAKR280403 EUR NS ITAIAT 5534 700000 302552345 0.42
OTP 260304 EUR WS25608331 81 2400 000 1050 233272 1.44
OTP 270525 UsD W26 2677 3381 2000000 817544986 1.12
OTP 271005 EUR NS OAE03I26 1 004 000 433397 485 059
OTP 280612 EUR WS 2838495542 6300 000 271595477 373
OTP 23013 EUR NSI75440 1840 1 500 000 BEG 128 461 041
OTP 301018 EUR HS29 17468618 123 000 514297 285 071
OTP DEMAT HUF HUD D006 17 26 800 000 173520000 024
OTP DEMAT HUF HUOO000E 17 26 2785800 804240020 0483
OTP DEMAT HUF HUO0O00E 1726 913 400 198 116 280 027
PCO P PLN MLOO1 SI00ALIT 614 960 WI0TOEE 1,33
PIRAELS 3012 EUR GRS014003032 347 842 549189124 0.75
PRO BANK PLM PLPKOO000016 128 500 736 968985 1,01
PSHILN GEP GEUIEPFITFLE 7 A 727353215 1.0
RAIFF 280630 HUF HS249631 3810 400000 000 439016000 080
RAIFF300523 EUR HS2A2ISLIE5E 3000000 1323 161 536 182
RAIFROZT 1012 EUR NSITO0245561 1 000 000 439151 438 080
REI 280915 EUR NS MEAIIIS26 1500 000 859 364071 0.2z
REI 230821 EUR NSITEEI2T93 1300 000 561009148 077
RECRO 2706 EUR HE26I0£0394 1000 000 454 570002 062
REALIS NG HUF HILO 0007 36035 B2 559 009 800053028 0482
REC RFH A EUR HLUOO0O7 36541 1000 000 414569823 057
RIBH EUR ATOO00E06:306 89 5484 725241 704 1,00
SELKUS UsD MHYE 162K 2046 58400 43644288 047
SSABASS SEK SE00001 71100 385 402 €20 468700 085
STLAIM EUR MLOO1 5000109 90000 4672973 054
LMICR 270222 HUF 52447760351 200000 000 205915200 024
LRW HA EUR FROO1 3326246 0 515 210010543 125
USTRE 320115 UsD US31282C0X 85 8250 000 3210 033135 441
VIENNA INSLR EUR ATOO0MR0A504 ol 522 1139 103959 1,56
VOW3 &Y PREF EUR DENIOTEBA03D 12 282 428470028 082
WTY LM GEP GRO00 1853298 222 000 E27 504 134 0,86
WINGHOLDZTA EUR HUOD003637 34 3300 000 1291 040 982 2085
Raiffeisen
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Bonkr egyenlegek TE59T T8 548 &.44
Falyd=ramla - CAD 1850332 0,00
Falydszamla - CHF 2938309 0,00
Falyd=eamla - KK 1083318 0,00
Falydszamla - ELR 1 057 2084932 1,45
Falya=ramla - GBP B 17498 001
Falydszamla - HUF 1807 128718 221
Falyd=zramia - JPY MI058474 0.47
Falydszamla - NOK 93 722537 0,13
Falydszamia - PLN 782991 001
Falyd=zimla - RON &11058 0,00
Falydscamla - SEK 28883 0,00
Falyd=ramla - TRY 3 0,00
Falydszamla - USD 1 567 431098 2.15
[Rowerelesck 5o 1

Hathridds dgyletek 533126 385 0,73
Egyeh eszhozok 8 060 776 6632 11.06
Egydéh kvl lisek 7944 111093 10,90
e il G Dulestiie 116 665 589 018
[Osszes eszkoz 73555 100 538 TOm o4 |
Kdtelezemsegek -688 130 829 - 094
Egydh kitelereis dgok HIHRETT 0,43
st ricd G Dt W2 205058 0.51
Roffeisen Efolon Abszolot Homm Szaormazrfofoft Alop A sorozof

MNetio eszkozertek 47 445 790 500 HUF
Unitok szamao 19990 583 72156

Egy jegyre juld nemo eszhizerrek 2.373407 HUF
Roiffeisen Etolon Abszolit Hozom Szaormoztotott Alop E sorozor

Metid eszkidzértek 44 485 118 FUR
Unimok szama 36 456 625

Egy jegyre juid nemo eszhizerrek 1.220221 EUR
Roiffeisen Ftolon Abszolit Hozom Szarmoztotott Alop @ sorozot

MNetio eszkiozértek 1749 924 263 HUF
Uniok szama Q70 342 174

Egy jegyre juils neftd eszhizértek 1.803409 HUF
Roiffeisen Etolon Abszolit Hozom Szarmoztotott Alop U sorozof

MNetio eszkiozertek 13 791 542 usp
Unimk szama 10 829 361

Egy jegyre juis nemo eszhizeérrek 1,.273532 usp

*Kbftv 6. szdmu melléklet alapjdn

Az éves beszdmolé és a portfolio jelentés szamai k6zo6tti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszdmold 2025. janudr 31-ig ismertté vdlt informdcidkra éplil, addig a portfdlio jelentés szamai

2025. elsd forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriiltek meghatdrozdasra a 2024. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok

alapjén. A kotelezettségek kozott is megjelennek az els6, mar 2025. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2024. évi koltségek és kotelezettségek kerlilnek elszdmoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté vdltak. Az ebbél

adddo kiilonbozet 13.192 e Ft.

Beszdmold
Sajat téke / Nettd eszkdzérték 72,874,126
Kiildnbozet tételesen:
Ertékpapirok 60,264,366
Szdrmaztatott lgyletek 451,161
Folyészdmla és lekotott betét 3,512,546
Kovetelések és aktiv idébeli elhat. 9,187,331
Kotelezettségek és passziv idébeli elhat. -541,278

Portfdlié jelentés Kilénbozet (eFt-ban)

72,866,972 -7154
60,270,015 5,649
235,776 -215,385
4,768,318 1,255,772
7,786,796 -1,400,535
-193,933 347,345

A netto eszkdzérték kimutatds a 2025. év elsé forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a beszdmoléban a 2024.12.31-

ig esedékes kamat 6sszege szerepel. Az ebbdl adddo kiilonbség a kamatozoé értékpapirok esetén 5.649 eFt. Az elsd forgalmazdsi napig

és a 2024.12.31-ig esedékes folyoszamla és ovadék kamat kilénbdzet 6sszege 386 e Ft. A beszamoldban a futures Ugyletekhez

kapcsolodo alapletét az egyéb kovetelések kdzott, mig a portfolid jelentésben a pénzeszkdzok kozott kerll kimutatdsra. Az ebbél

adodé kulénbség 1.177.855 e Ft. A beszamoloban a kovetelések és a kdtelezettségek kézott szerepelnek a 2024.12.31-én még nyitott

Raiffei
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hatdridés futures lgyletek targyév sordn naponta elszamolt vdltozo letétei, amelyek a nettd eszkdzérték kimutatasban a targyévi
bevételek és koltségek kdzott kerliltek elszamoldsra. Ezen lgyletekbdl adodé 6sszevont kotelezettség 215.386 e Ft. Az év végén nyitott
futures Ugyletek pénziigyileg elszamolt, 6sszevont eredménye a beszamoléban értékelési kilonbozetként kerdlt kimutatdsra, melynek
Osszege 215.385 e Ft. A beszamoldban a kéltségek aktiv id6beli elhatdroldsa kézott kerdlt kimutatdsra 48 e Ft, ami a LEI kédok dijanak
2025-2026.évekre vonatkozé része, a nettd eszkdzérték kimutatdsban ez az 6sszeg 51 e Ft. A beszdmoldban a kapott évadék dsszege
egyrészt a kovetelések kozott, masrészt, mint a partner felé fenndllé kotelezettség, a kotelezettségek kozott jelenik meg, ezzel
szemben a netté eszkdzérték kimutatdsban a pénzeszkdzok kdzott jelenik meg. Az ebbdl adddo kiildnbdzet a beszamold és a portfélid
jelentés kozott 80.181 e Ft. A beszdmoldban az dtadott évadék Gsszege a kovetelések kozott, mig a portfdlid jelentésben a
pénzeszkozok kozott jelenik meg. Az ebbdl adddod kilonbodzet 77.917 e Ft A forduldnapi befektetési jegy forgalmazds (jegyzés és
visszavdltds 6sszevont egyenlege) kdvetelés jellegl, ezért a beszdmoldban ez az sszeg kdvetelésként szerepel. A portfdélié jelentésben
elvdlik egymdstél a jegyzés és a visszavdltds, igy a forduldnapi befektetési jegy visszavadltds a kotelezettségek kozott szerepel. Az

ebbdl adddo eltérés 10.507 e Ft.
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON*

2026.01.05.
Instrumentum | Devizanem | ISIN I Névérték | Eszkoz érték I %
Atruhazhaté értékpapirok 141 234 402 090 93,53
2035/A MAK HUF HU0000406624 2000 000 000 2056 630 000 1,36
6954 JP JPY JP3802400006 73 500 937 589 726 0,62
ADOBE uUsD US00724F1012 10 100 1160931 530 0,77
ADYEN NA EUR NL0012969182 2000 1059 850 000 0,70
ALPHABK3000 EUR GRS830003000 1394 697 1924 308 081 1,27
AMETEK INC. usb US0311001004 21532 1451857 762 0,96
ANDRITZ AG EUR AT0000730007 60 000 1543 527 000 1,02
APR PW PLN PLATPRT00018 30000 45 407 640 0,03
APR PW PLN PLATPRT00018 588 894 891 342 892 0,59
ASML NA EUR NL0010273215 5100 1811048 556 1,20
BARN SW CHF CHO0009002962 2021 1092432027 0,72
BBCP US usb US2067041085 185914 409 698 347 0,27
BCR 270519 EUR ATOO00A34CN3 1000 000 411956 758 0,27
BERRYS | HUF HUO0000737655 387 369 000 420138785 0,28
BIGGEORGE 27 HUF HU0000726179 305 059 800 451 203 596 0,30
BIGGEORGE 29 HUF HU0000736186 512 449 400 653 363 146 0,43
BIGGEORGE 34 HUF HU0000737713 191 413 300 211346 614 0,14
BIGGEORGE20C HUF HU0000737705 89 196 600 105 461 992 0,07
BT 270427 EUR XS2616733981 1200 000 500 452 845 0,33
BT 281207 EUR XS2724401588 1000 000 414 906 224 0,27
CESKA 280308 EUR XS2676413235 700 000 291709 067 0,19
CORDIA261107 HUF HU0000359211 333333 360 324 086 359 0,21
CSUCN CAD CA21037X1006 769 610 053 621 0,40
CTP NA EUR NLO0150006R6 255741 1758 356 452 1,16
CTP NA EUR NLO0150006R6 3919 26 945 226 0,02
DGUS usb US2566771059 28219 1230470402 0,81
EPOL US usD US46429B6065 348 347 4025881044 2,67
ER ST 290131 EUR ATO000A39UM6E 600 000 250117 740 0,17
EROUS usb CA2960061091 130 000 1207 830 234 0,80
ETHAUS usDb US46438R1059 35000 257 826 121 0,17
EU 260109 EUR EUOOOA3L7AT2 90 000 000 34 678 369 080 22,96
EUROB GA2 EUR GRS829003003 1033 052 1363623475 0,90
EXIM 260318 HUF HU0000365077 1000 000 000 1045570 000 0,69
EXIM290516 EUR X82719137965 6 600 000 2824 981 846 1,87
EXIM 290516 EUR XS2719137965 830000 355 262 868 0,24
FILAIT EUR IT0004967292 88009 331046 206 0,22
GRBK US usb US3927091013 66 493 1368 345 962 0,91
HCAHOLDINGS usb US40412C1018 7139 1094 595 465 0,72
IBITUS usD US46438F1012 63 326 1032597 112 0,68
INPST EU EUR LU2290522684 385000 1553 528 130 1,03
INTEL uUsD US4581401001 500 605 934 900 0,40
IPOTE 301009 usb XS3200121716 2143000 717 047 541 0,47
ISHMSCI BRAZ usb US4642864007 95000 991 220 823 0,66
MFB202910/1 HUF HU0000361035 2000 000 000 1874980 000 1,24
MFB260609 EUR XS2348280707 4990 000 1907 699 291 1,26
MFBEU270629 EUR HU0000362934 6 000 000 2463792828 1,63
MNB260108 HUF HU0000626924 14 300 000 000 14 296 282 000 9,47
MVMEN 270912 HUF HU0000365705 50 000 000 50777 850 0,03
MVMEN 281003 HUF HU0000365770 1000 000 000 1012863 000 0,67
NBK GRE Il EUR GRS003003035 343 000 1718498 600 1,14
NOVAKR280403 EUR XS2793675534 700 000 286 093 057 0,19
NOVO B DKK DK0062498333 63 000 1057 322700 0,70
OSCR UN uUsD US6877931096 140 000 660 715 356 0,44
OTP 270525 usb XS2626773381 5900 000 1977 096 184 1,31
OTP 271005 EUR XS2698603326 3000 000 1203902 500 0,80
OTP 271005 EUR XS2698603326 1000 000 401 300 833 0,27
OTP 280520 EUR XS3050686321 300 000 119 029 056 0,08
OTP 280612 EUR XS2838495542 4300 000 1739630236 1,15
OTP 290131 EUR X82754491640 1500 000 627 347 183 0,42
OTP 301016 EUR XS2917468618 2231000 890 791 504 0,59
OTP 350730 usDb XS2988670878 1000 000 355 882 809 0,24
OTP DEMAT HUF HU0000061726 3735800 1311265 800 0,87
OTP DEMAT HUF HU0000061726 913 400 320603 400 0,21
OTP DEMAT HUF HUO0000061726 800 000 280800 000 0,19
PCO PW PLN NL0015000AU7 587 000 1605679 800 1,06
PIRAEUS 3009 EUR GRS831003009 387 842 1015528 441 0,67
PKO BANK PLN PLPKO0000016 201 827 1567 164 212 1,04
POLA360825 PLN PL0000117024 22500 000 2029 126 559 1,34
PSH LN GBP GGOOBPFJTF46 37934 811288 836 0,54
PSH LN GBP GGOOBPFJTF46 125 2673 356 0,00
RAGASZKAI HUF HU0000737200 1753903 897 1812603 553 1,20
RAGASZKAI HUF HU0000737200 750 000 000 775101 000 0,51
RAIFF280630 HUF XS2496319810 400 000 000 431254 000 0,29
RAIFF300523 EUR XS2822443656 5300 000 2203004 480 1,46
RAIFRO271012 EUR XS2700245561 1000 000 403980 519 0,27
RBI 280915 EUR XS2682093526 1500 000 618 064 631 0,41
RBI1290821 EUR X82765027193 1300 000 528 931 824 0,35
RBICRO 2706 EUR XS2630490394 300 000 123 536 617 0,08
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Instrumentum | Devizanem | ISIN Névérték Eszkoz érték | %
REALIS ING HUF HU0000736095 602 599 009 639 740 199 0,42
REALIS ING 2 EUR HU0000736558 1100 000 517 837 623 0,34
REALIS ING 4 EUR HU0000738562 1000 000 388 821967 0,26
REC RFH A EUR HU0000736541 1000 000 432 467 360 0,29
REC RPMA EUR HU0000737952 500 000 195 481 046 0,13
SSABASS SEK SE0000171100 480 000 1205377 152 0,80
TOICN CAD CA89072T1021 13 500 411 399 547 0,27
UNICR 270222 HUF XS82447760351 200 000 000 207 311 400 0,14
UNITED HEALT uUsbD US91324P1021 10 000 1084 147 262 0,72
URAUS2 usb US37954Y8710 99 000 1389 305 273 0,92
URW FP EUR FR0013326246 42 000 1501487 568 0,99
USTRE 320115 usb US91282CDX65 11 500 000 4055642 353 2,69
VIENNA INSUR EUR AT0000908504 74 000 1916517 120 1,27
VTYLN GBP GB0001859296 322 000 911 482 380 0,60
WINGHOLD27/1 EUR HU0000363734 3300 000 1388775295 0,92
XOP CHO USD US78468R5569 24 240 1005 143 335 0,67
Banki egyenlegek 11 149 440 876 7,38
Folydszamla - CAD 6 196 634 0,00
Folysszamla - CHF 480 642 0,00
Folysszamla - DKK 4504038 0,00
Folysszamla - EUR 3471936 215 2,30
Folyészamla - GBP 85413 856 0,06
Folyészamla - HUF 5620436 711 3,72
Folyészamla - JPY 151409 876 0,10
Folyészamla - NOK 7727 808 0,01
Folyészamla - PLN 202 359 097 0,13
Folyészamla - RON 560 606 0,00
Folyészamla - SEK 1582275 0,00
Folyészamla - TRY 2 0,00
Folydszamla - USD 1596 833 116 1,06
Kévetelések 558 453 847 0,37
Hatarid6s lgyletek 558 453 847 0,37
Egyéb eszkézok 906 470 711 0,60
Egyéb kdvetelések 906 470 711 0,60
Osszes eszkoz 153 848 767 524 101,88
Kotelezettségek -2 841 446 607 - 1,88
Egyéb kotelezettségek -1986 420 560 -1,32
Hatarid6s lUgyletek -855 026 047 -0,57

Raiffeisen Etalon Abszolit H. j Alap A

Netté eszkozérték 91 590 558 122 HUF
Unitok szama 33 420 941 950

Egy jegyre juté netté eszkézérték 2,740514 HUF
Raiffeisen Etalon Abszolut H j Alap E

Netté eszkozérték 117713 573 EUR
Unitok széma 84 306 599

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,396256 EUR
Raiffeisen Etalon Abszolit H j Alap Q

Netté eszkozérték 1968 547 787 HUF
Unitok széma 916 294 088

Egy jegyre juté netté eszkézérték 2,148380 HUF
Raiffeisen Etalon Abszolut H 5 Alap U

Netté eszkozérték 36 786 444 usb
Unitok szama 24 445 423

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,504840 uUsD

*Kbftv 6. szdmu melléklet alapjdn

Az éves beszdmolé és a portfolio jelentés szamai k6zo6tti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamold 2026. janudr 31-ig ismertté valt informaciokra épul, addig a portfélio jelentés szamai

2026. elsé forgalmazdsi napjdén, mint nyitd érték kerliltek meghatdrozdsra a 2025. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok

alapjdn. A kotelezettségek kdzott is megjelennek az elsé, mar 2026. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2025. évi koltségek és kotelezettségek kerlilnek elszdmoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté valtak. Az ebbdl

adodo kiildnbozet 24.416 e Ft.

Sajat téke / Nettd eszkdzérték

Kiildnbozet tételesen:

Ertékpapirok

Szdrmaztatott lgyletek
Folydszdmla és lekdtott betét
Kovetelések és aktiv idébeli elhat.

Kotelezettségek és passziv idébeli elhat.

Beszdmold Portfélié jelentés
151005 138 151007 321
141211 634 141234 403
-154 855 -296 572
11144172 11658 052
1033599 397858
-2229 412 -1986 420

Kilénbozet (eFt-ban)

2183

22769
141717
513 880

-635 741
242 992
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A portfolio jelentés a 2026. év els6 forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a beszdmoldban a 2025.12.31-ig esedékes
kamat 6sszege szerepel. Az ebbdl addédd kiildnbség a kamatozé értékpapirok esetén 22.769 eFt. Az elsd forgalmazdsi napig és a
2025.12.31-ig esedékes folyészamla és dvadék kamat kiilénbdzet 6sszege 4.211 e Ft. A beszamoldéban a kdvetelések és a kotelezettségek
kozott szerepelnek a 2025.12.31-én még nyitott hatdridés futures tgyletek targyév sordn naponta elszdmolt valtozé letétei, amelyek a
nettd eszkozérték kimutatdsban a tdrgyévi bevételek és koltségek kdzott keriiltek elszamoldsra. Ezen Gigyletekbdl adddé 6sszevont
kotelezettség 141.717 e Ft. Az év végén nyitott futures ligyletek pénzligyileg elszdmolt, dsszevont eredménye a beszdmoldban értékelési
kilonbdzetként kerllt kimutatdsra, melynek 6sszege 141.717 e Ft. A beszamoldban az dtadott dvadék 6sszege a kdvetelések kdzott, mig
a portfélié jelentésben a pénzeszkdzok kdzott jelenik meg. Az ebbdl adddo kiilonbdzet 513.880 e Ft. A forduldnapi befektetési jegy
forgalmazds (jegyzés és visszavdltds 6sszevont egyenlege) kdvetelés jellegl, ezért a beszdmoldban ez az 6sszeg kovetelésként
szerepel. A portfolié jelentésben elvdlik egymadstdl a jegyzés és a visszavaltds, igy a forduldnapi befektetési jegy visszavaltds a

kotelezettségek kdzott szerepel. Az ebbél adddod eltérés 33.520 e Ft.
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szadma és az egy jegyre juté

netto eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Raiffeisen Etalon AbszolGt Hozamu Alap A sorozat

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én

Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én

19 990 583 726
17 489 434 784

4 059 076 560
33 420 941 950
91 590 558 122

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 2,740514
Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap E sorozat

Forgalomban 1év8 befektetési jegyek 2025.01.02-an 36 456 625
2025. évben eladott befektetési jegyek 52738 039
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 4 888 065
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2026.01.05-én 84 306 599
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzériéke 2026.01.05-én 117 713 573
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 1,396256
Raiffeisen Etalon Abszolot Hozamu Alap Q sorozat

Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2025.01.02-an 970 342 174
2025. évben eladott befektetési jegyek 124 623 458
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 178 671 544
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 916 294 088
Portfoli6 dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 1 968 547 787
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-¢n 2,148380
Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap U sorozat

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-an 10 829 361
2025. évben eladott befektetési jegyek 15471198
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 1855136
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 24 445 423
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzéricke 2026.01.05-én 36 786 444
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 1,504840
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IV. A befektetési alap osszetétele

2025.12.31.

Nagysdgrend: Ft

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Té6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 93 917 731 249 62,19
2035/A MAK HUF HUO000406624 2 000 000 000 2 056 630 000 1,36
6954 JP JPY JP3802400006 73 500 937 589 726 0,62
ADOBE usb US00724F1012 10 100 1160 931 530 0,77
ADYEN NA EUR NLO012969182 2 000 1 059 850 000 0,70
ALPHA BK3000 EUR GRS830003000 1394 697 1924 308 081 1,27
AMETEK INC. uSD US0311001004 21532 1 451 857 762 0,96
ANDRITZ AG EUR AT0000730007 60 000 1 543 527 000 1,02
APR PW PLN PLATPRTO0018 618 894 936 750 532 0,62
ASML NA EUR NLO010273215 5100 1811 048 556 1,20
BARN SW CHF CHO0009002962 2 021 1092 432 027 0,72
BBCP US USD US2067041085 185914 409 698 347 0,27]
BCR 270519 EUR ATOOO0A34CN3 1 000 000 411 956 758 0,27
BT 270427 EUR XS$2616733981 1200 000 500 452 845 0,33
BT 281207 EUR XS$2724401588 1 000 000 414 906 224 0,27
CESKA 280308 EUR XS2676413235 700 000 291 709 067 0,19
CORDIA261107 HUF HUO000359211 333 333 360 324 086 359 0,21
CSUCN CAD CA21037X1006 769 610 053 621 0,40
CTP NA EUR NLOO150006R6 259 660 1785 301 678 1,18
DG US usb US2566771059 28 219 1230 470 402 0,81
EPOL US usb US46429B6065 348 347 4025 881 044 2,67
ER ST 290131 EUR ATOO00A39UM6 600 000 250 117 740 0,17
ERO US usbD CA2960061091 130 000 1207 830 234 0,80
ETHA US uSD US46438R1059 35 000 257 826 121 0,17]
EU 260109 EUR EUOOOA3L7AT2 90 000 000 34 678 369 080 22,96
EUROB GA2 EUR GRS829003003 1 033 052 1 363 623 475 0,90
EXIM 260318 HUF HUO000365077 1 000 000 000 1045 570 000 0,69
EXIM 290516 EUR XS2719137965 7 430 000 3180244714 2,11
FILAIT EUR IT0004967292 88 009 331 046 206 0,22
GRBK US usb US3927091013 66 493 1 368 345 962 0,91
HCA HOLDINGS usb US40412C1018 7 139 1 094 595 465 0,72
IBIT US usbD US46438F1012 63 326 1032597 112 0,68
INPST EU EUR LU2290522684 385 000 1553 528 130 1,03
INTEL USD US4581401001 500 605 934 900 0,40
IPOTE 301009 usb XS$3200121716 2 143 000 717 047 541 0,47
ISHMSCI BRAZ usD US4642864007 95 000 991 220 823 0,66
MFB202910/1 HUF HUO000361035 2 000 000 000 1 874 980 000 1,24
MFB260609 EUR X$2348280707 4 990 000 1 907 699 291 1,26
MFBEU270629 EUR HUO0000362934 6 000 000 2 463 792 828 1,63
MVMEN 270912 HUF HUO000365705 50 000 000 50777 850 0,03
MVMEN 281003 HUF HUOO000365770 1 000 000 000 1012 863 000 0,67
NBK GRE II. EUR GRS003003035 343 000 1718 498 600 1,14
NOVAKR280403 EUR XS2793675534 700 000 286 093 057 0,19
NOVO B DKK DK0062498333 63 000 1057 322 700 0,70
OSCR UN usbD US6877931096 140 000 660 715 356 0,44
QOTP 270525 USD XS$2626773381 5 900 000 1977 096 184 1,31
OTP 271005 EUR XS$2698603326 4 000 000 1 605 203 333 1,06
QTP 280520 EUR XS$3050686321 300 000 119 029 056 0,08
OTP 280612 EUR X$2838495542 4 300 000 1739 630 236 1,15
OTP 290131 EUR XS2754491640 1 500 000 627 347 183 0,42
QOTP 301016 EUR XS2917468618 2 231 000 890 791 504 0,59
OTP 350730 usb X$2988670878 1 000 000 355 882 809 0,24
OTP DEMAT HUF HUO000061726 5 449 200 1912 669 200 1,27
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Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirok 26 416 821 960 17,49
PCO PW PLN NLOO15000AU7 587 000 1 605 679 800 1,06
PIRAEUS 3009 EUR GRS831003009 387 842 1015 528 441 0,67
PKO BANK PLN PLPKO0000016 201 827 1567 164 212 1,04
POLA360825 PLN PLOO00117024 22 500 000 2 029 126 559 1,34
PSH LN GBP GGOOBPFJTF46 38 059 813 962 192 0,54
RAIFF280630 HUF XS$2496319810 400 000 000 431 254 000 0,29
RAIFF300523 EUR X$2822443656 5 300 000 2 203 004 480 1,46
RAIFRO271012 EUR XS$2700245561 1 000 000 403 980 519 0,27]
RBI 280915 EUR XS2682093526 1 500 000 618 064 631 0,41
RBI 290821 EUR XS$2765027193 1 300 000 528 931 824 0,35
RBICRO 2706 EUR X$2630490394 300 000 123 536 617 0,08
SSABA SS SEK SEO000171100 480 000 1205377 152 0,80
TOI CN CAD CA89072T1021 13 500 411 399 547 0,27]
UNICR 270222 HUF XS2447760351 200 000 000 207 311 400 0,14
UNITED HEALT usD US91324P1021 10 000 1084 147 262 0,72
URA US2 usD US37954Y8710 99 000 1389 305 273 0,92
URW FP EUR FROO13326246 42 000 1 501 487 568 0,99
USTRE 320115 usD US91282CDX65 11 500 000 4 055 642 353 2,69
VIENNA INSUR EUR AT0000908504 74 000 1916 517 120 1,27]
VTY LN GBP GB0001859296 322 000 911 482 380 0,60
WINGHOLD27/1 EUR HUO0000363734 3 300 000 1388775295 0,92
XOP CHO USD US78468R5569 24 240 1 005 143 335 0,67
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok (] 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhéazhaté értékpapirok (] 0,00
Egyéb atruhazhaté ériékpapirok 20 899 848 881 13,84
BERRYS | HUF HUO000737655 387 369 000 420 138 785 0,28
BIGGEORGE 27 HUF HUO000726179 305 059 800 451 203 596 0,30
BIGGEORGE 29 HUF HUO000736186 512 449 400 653 363 146 0,43
BIGGEORGE 34 HUF HU0000737713 191 413 300 211 346 614 0,14
BIGGEORGE20C HUF HU0000737705 89 196 600 105 461 992 0,07]
MNB260108 HUF HU0000626924 14 300 000 000 14 296 282 000 9,47
RAGASZKA | HUF HU0000737200 2 503 903 897 2 587 704 553 1,71
REALIS ING HUF HUO000736095 602 599 009 639 740 199 0,42
REALIS ING 2 EUR HUO000736558 1 100 000 517 837 623 0,34
REALIS ING 4 EUR HUO0000738562 1 000 000 388 821 967 0,26
REC RFH A EUR HUO000736541 1 000 000 432 467 360 0,29
REC RPM A EUR HUO0000737952 500 000 195 481 046 0,13
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 85 068 186 337 56,33
2035/A MAK HUF HU0000406624 2 000 000 000 2 056 630 000 1,36
BCR 270519 EUR ATOOOOA34CN3 1 000 000 411 956 758 0,27]
BT 270427 EUR XS2616733981 1 200 000 500 452 845 0,33
BT 281207 EUR XS2724401588 1 000 000 414 906 224 0,27
CESKA 280308 EUR XS2676413235 700 000 291 709 067 0,19
CORDIA261107 HUF HUO000359211 333 333 360 324 086 359 0,21
ER ST 290131 EUR ATOO00A32UMé 600 000 250 117 740 0,17]
EU 260109 EUR EUOOOA3L7AT2 90 000 000 34 678 369 080 22,96
EXIM 260318 HUF HU0000365077 1 000 000 000 1045 570 000 0,69
EXIM 290516 EUR XS2719137965 6 600 000 2 824 981 846 1,87
EXIM 290516 EUR XS2719137965 830 000 355 262 868 0,24
IPOTE 301009 usD XS83200121716 2 143 000 717 047 541 0,47
MFB202910/1 HUF HUO0000361035 2 000 000 000 1 874 980 000 1,24
MFB260609 EUR X52348280707 4 990 000 1 907 699 291 1,26
MFBEU270629 EUR HU0000362934 6 000 000 2 463 792 828 1,63
MNB260108 HUF HU0000626924 14 300 000 000 14 296 282 000 9,47
MVMEN 270912 HUF HUO0000365705 50 000 000 50777 850 0,03
MVMEN 281003 HUF HU0000365770 1 000 000 000 1012 863 000 0,67
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NOVAKR280403 EUR XS2793675534 700 000 286 093 057 0,19
OTP 270525 usb XS52626773381 5 900 000 1977 096 184 1,31
OTP 271005 EUR XS$2698603326 3 000 000 1203 902 500 0,80
OTP 271005 EUR XS52698603326 1 000 000 401 300 833 0,27
OTP 280520 EUR XS§3050686321 300 000 119 029 056 0,08
OTP 280612 EUR XS2838495542 4 300 000 1739 630 236 1,15
OTP 290131 EUR XS2754491640 1 500 000 627 347 183 0,42
OTP 301016 EUR XS52917468618 2 231 000 890 791 504 0,59
QTP 350730 usb XS52988670878 1 000 000 355 882 809 0,24
POLA360825 PLN PLO0O00117024 22 500 000 2 029 126 559 1,34
RAIFF280630 HUF XS2496319810 400 000 000 431 254 000 0,29
RAIFF300523 EUR X$52822443656 5 300 000 2 203 004 480 1,46
RAIFRO271012 EUR XS2700245561 1 000 000 403 980 519 0,27
RBI 280915 EUR X$2682093526 1 500 000 618 064 631 0,41
RBI 290821 EUR X§2765027193 1 300 000 528 931 824 0,35
RBICRO 2706 EUR XS$2630490394 300 000 123 536 617 0,08
UNICR 270222 HUF X$2447760351 200 000 000 207 311 400 0,14
USTRE 320115 usb US91282CDX65 11 500 000 4 055 642 353 2,69
WINGHOLD27/I EUR HUO0000363734 3 300 000 1388 775 295 0,92
Netté eszkézérték / Raiffeisen Etalon Abszolit Hozami Alap A sorozat/ HUF 91 590 558 122

Netté eszkézérték / Raiffeisen Etalon Abszolit Hozamu Alap E sorozat / EUR 117713 573 100,00
Netté eszkézérték / Raiffeisen Etalon Abszolit Hozamu Alap Q sorozat/ HUF 1 968 547 787 7
Netté eszkozérték / Raiffeisen Etalon Abszolut Hozamu Alap U sorozat / USD 36 786 444

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategdridk kézott vannak atfedések, egy értékpapir tobb kategoéridba is tartozhat.

Az Alap stratégidja szerint Ugynevezett abszollt hozamcélu alap, amely a befektetési eszk6zok széles kérébdl vdlogat tgy, hogy abban

drfolyam emelkedésre és esésre jatszé pozicidk is vannak.

Az Alapkezel6 2025-ben elsésorban részvényekbe, befektetési alapok jegyeibe, dllampapirokba, illetve egyéb hitelviszonyt megtestesité

értékpapirokba fektette az Alap vagyondt. Ezen feliil jellemzden fedezeti céllal részvényindexekre és devizdra szélé hatdridés

lgyleteket haszndlt. Tovébbd kamatcsere-ligyletek, illetve nemesfémre és kdtvényekre sz6lé hatdridds pozicidk is szerepeltek az

Alapban.

Az Alap sem beszdmoldsi idészakban, sem beszdmolds idészak végén nem rendelkezett, illetve rendelkezik a Kbftv. 188. § (5) és (6)

szerint részletezett, mds entitdshoz kapcsolédéan ellenérzé befolydssal.

Raiffei
Xl Atarox

13





RAIFFEISEN ETALON ABSZOLUT HOZAMU ALAP o EVES JELENTES 2025.

V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a targyidészakban

2025

Nagysdgrend: eFt

Pénziigyi miiveletek bevételei 18 269 622
Kapott kamat értékpapirok 1155 447
Kapott /jaré osztalék 941512
Folyészdmlakamat 147 298
Swap ugylet kamatbevétele 139 038
Futures lgyletek nyeresége 4505 318
Ertékpapir értékesités arfolyamnyeresége 4376 068
Forward Ugyletek nyeresége 5564 511
Kapott kamat pénzintézettdl (lekotott betét) 603 032
Arfolyamkiilénbézet 837398
Pénziigyi miiveletek raforditasai 9088404
Folyészamlakamat 0
Swap ugylet fizetett kamata 102 480
Ertékpapir értékesités arfolyamvesztesége 1448 813
Futures lgyletek vesztesége 2921684
Forward Ugyletek vesztesége 2973333
Arfolyamkiilénbézet 1642094
Egyéb bevételek 853
Egyéb bevételek 853
A miikodeési koltségek 3177 865
Bankforgalmi jutalék 14918
Bankkéltség - negativ kamat 6173
Alapkezelési dij 1245 865
Sikerdij 1723 268
Letétkezelési dij 105 082
Szdmviteli dij 2 393
Ertékpapir mozgatds kéltsége 20017
Futures ugyletek dija 7 857
Keler dij 1966
Koénywizsgdlénak fizetendé dij 1429
WARP-dij 11875
LEI kod fenntartdsi koltsége 26
Reporting szolgdltatds 164
Felligyeleti dij (MNB) 36832
Egyéb raforditdsok 64 335
Befektetési alap kilénaddja 50 860
Egyéb réforditdsok 13 475
Fizetett, fizetendé hozamok 0
Targyévi eredmény 5939 871
Felosztott jovedelem 0
Ujra befektetett jévedelem 5939 871
Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 9551253
Kétvények 813 344
- kamatokbdl, osztalékbdl 729 301
- egyéb 84043
Diszkont kincstdrjegyek 34526
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 34526
Befektetési jegy 1569 924
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 1569 924
Részvények 7 133 459
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 7133 459
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Tékeszdmla vdltozdsai 2025. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdagrend: eFt)*

Id6észak nyitéallomdny Id6észak zarodllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 3512546 1144172 7,38%
lekotott betét 0 0 0,00%)|
Id6észak nyitéallomdny Idészak zarodllomany

Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Fix és valtozé kamatozasu
kotvény 23715 288 0 36070 767 0 23,89%
BCR 270519 450903 0 411554 0 0,27%
BT 270427 550 817 0 499 891 0 0,33%
BT 281207 447 218 0 414524 0 0,28%
CESKA 280308 315 442 0 291497 0 0,19%
CORDIA261107 634 465 0 323904 0 0,21%
ERSTE 260204 455 337 0 0 0 0,00%
ERST 290131 266 627 0 249 964 0 0,17%
EXIM 260318 0 0 1044748 0 0,69%
EXIM 290516 380 809 0 3177 891 0 2,10%
IPOTE 301009 0 0 716 402 0 0,47%
MFBEU270629 2 612 840 0 2 462 052 0 1,63%
MFB240626 1964 446 0 0 0 0,00%
MFB202910/1 0 0 1873720 0 1,24%
MFB260609 0 0 1907 599 0 1,26%
MVMEN 270912 0 0 50733 0 0,03%
MVMEN 281003 0 0 1011938 0 0,67%
NOVAKR260629 346 687 0 0 0 0,00%
NOVAKR280403 302 477 0 285 917 0 0,19%
OTP 260304 1049 838 0 0 0 0,00%
OTP 270525 817 381 0 1975 482 0 1,31%
OTP 271005 433260 0 1603 910 0 1,06%
OTP 280520 0 0 18 974 0 0,08%
OTP 280612 2715324 0 1738 553 0 115%
OTP 290131 665 961 0 626 951 0 0,42%
OTP 301016 514180 0 890290 0 0,59%
OTP 350730 0 0 355550 0 0,24%
POLA360825 0 0 2 028564 0 1,34%
RAIFF280630 438 797 0 430707 0 0,29%
RAIFF300523 1322815 0 2201562 0 1,46%
RAIFRO271012 438 994 0 403 611 0 0,27%
RBI 280915 669 162 0 617 589 0 0,41%
RBI 290821 560 874 0 528 614 0 0,35%
RBICRO 2706 454 393 0 123 412 0 0,08%
UNICR 270222 205 850 0 207149 0 0,14%
USTRE 320115 3210010 0 4055578 0 2,69%
WINGHOLD27/ 1490 381 0 1387225 0 0,92%
2035/A MAK 0 0 2054712 0 1,36%
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Id6észak nyitédllomdany

Idészak zdréallomany

Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tdzsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 3144757 1785524 8524714 7 594789 10,68%
BERRYS | 0 0 0 420139 0,28%
BIGGEORGE 27 0 402 334 0 451204 0,30%
BIGGEORGE 29 0 0 0 653 363 0,43%
BIGGEORGE 34 0 0 0 211347 0,14%
BIGGEORGE20C 0 0 0 105 462 0,07%
EPOL US 1560 742 0 4025 881 0 2,67%
ETHA US 0 0 257826 0 0,17%
IBIT US 668175 0 1032597 0 0,68%
IDTP US 188 487 0 0 0 0,00%
ISHMSCI BRAZ 0 0 0 991221 0,66%
ISHMSCI MEX 0 368 567 0 0 0,00%)
PSH LN 727 353 0 813 962 0 0,54%)
RAGASZKA | 0 0 0 2587705 1,71%
REALIS ING 0 600 053 0 639 740 0,42%
REALIS ING 2 0 0 0 517838 0,34%
REALIS ING 4 0 0 0 388822 0,26%
REC RFH A 0 414 570 0 432 467 0,29%
REC RPM A 0 0 0 195 481 0,13%)
URA US2 0 0 1389 305 0 0,92%
XOP CHO 0 0 1005143 0 0,67%
Kincstarjegyek 9199 500 0 34 678 369 14 296 282 32,43%
EU 250110 3893440 0 0 0 0,00%
EU 250307 5306 060 0 0 0 0,00%
EU 260109 0 0 34 678 369 0 22,96%
MNB260108 0 0 0 14 296 282 9,47%,
Id6észak nyitédllomdany Idészak zdrédallomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tdzsdén kiv. ép. Megoszlas
Részvények 22 419 297 0 40 046 713 0 26,52%
2020 NO 237765 0 0 0 0,00%
6954 JP 508 770 0 937590 0 0,62%
ADOBE 0 0 1160 932 0 0,77%
ADYEN NA 0 0 1059 850 0 0,70%
ALPHA BK3007 1206 669 0 1924308 0 1,28%)
ALPHAINC 745 085 0 0 0 0,00%
AMETEK INC. 972 019 0 1451858 0 0,96%)
ANDRITZ AG 0 0 1543 527 0 1,02%
APR PW 949 012 0 936 751 0 0,62%)
ASML NA 765 402 0 1811049 0 1,20%
BABA US 333734 0 0 0 0,00%
BARN SW 679 469 0 1092 432 0 0,72%
BBCP US 487 350 0 409 698 0 0,27%
CSUCN 734129 0 610 054 0 0,40%
CTP NA 1295 002 0 1785 302 0 1,18%)
DG US 662 509 0 1230470 0 0,82%
DHT US 500 925 0 0 0 0,00%
ERO US 0 0 1207830 0 0,80%
EUROB GA 1173 352 0 1363 623 0 0,90%
FILAIT 0 0 331046 0 0,22%
GRBK US 444 689 0 1368 346 0 0,91%
HCA HOLDINGS 0 0 1094 595 0 0,73%
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Id6észak nyitoédllomdany

Id6szak zarodllomdany

Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tdzsdén kiv. ép. Megoszlds
INPST EU 0 0 1553528 0 1,03%
INTEL 0 0 605 934 0 0,40%
KMX US 917151 0 0 0 0,00%
MTELEKOM 199 576 0 0 0 0,00%)
NBK GRE II. 1096 467 0 1718 499 0 1,14%)
NOVO B 0 0 1057323 0 0,70%|
OSCRUN 0 0 660 715 0 0,44%)
OTP DEMAT 975 876 0 1912 669 0 1,27%
PCO PW 969 071 0 1605 680 0 1,06%
PIRAEUS 3009 0 0 1015528 0 0,67%
PIRAEUS 3032 549 189 0 0 0 0,00%
PKO BANK 736 969 0 1567165 0 1,04%
RIBH 725 242 0 0 0 0,00%
SBLK US 343 644 0 0 0 0,00%
SSABA SS 620 469 0 1205 377 0 0,80%
STLA IM 464 673 0 0 0 0,00%)
TOICN 0 0 411400 0 0,27%
UNITED HEALT 0 0 1084147 0 0,72%
URW FP 0 0 1501488 0 0,99%
URW NA 910 0M 0 0 0 0,00%
VIENNA INSUR 1139 104 0 1916 517 0 1,27%
VOW3 GY PREF 448 470 0 0 0 0,00%
VTY LN 627504 0 911482 0 0,60%)
Futures ligyletek 283374 0 168 582 0 0,1%
NQH25INDX 213 636 0 0 0 0,00%
GXH25INDX 14 569 0 0 0 0,00%
GCG25CMDTY -44 831 0 0 0 0,00%
NQH26INDX 0 0 -30 248 0 -0,02%
GXH26INDX 0 0 -43 068 0 -0,03%
GCH26CMDTY 0 0 241898 0 0,16%)
Forward ligyletek 0 92933 0 -446 254 -0,29%
EUR250102FWD 0 -985 0 0 0,00%
EUR250110FWD 0 14 089 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -67824 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -2 634 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -1070 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -27 661 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -2 037 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -106 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -47 338 0 0 0,00%
USD250219FWD 0 -1124 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 -15129 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 -968 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 -12 510 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 133 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 3223 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 6 405 0 0 0,00%
EUR250226FWD 0 288 0 0 0,00%
EUR250319FWD 0 17 275 0 0 0,00%
EUR250319FWD 0 1519 0 0 0,00%)
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Id6észak nyitéallomdny

Id6észak zarodllomany

Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tdzsdén kiv. ép. Megoszlds
USD250319FWD 0 -57 969 0 0 0,00%
EURUSD250326 0 11853 0 0 0,00%
EURUSD250129 0 -6 403 0 0 0,00%
EURUSD250129 0 -128 161 0 0 0,00%
EUR250205FWD 0 25 815 0 0 0,00%
EUR250205FWD 0 246 665 0 0 0,00%
EUR250205FWD 0 -286 0 0 0,00%
USD250312FWD 0 123 084 0 0 0,00%
USD250312FWD 0 1189 0 0 0,00%
EUR260112FWD 0 0 0 27 924 0,02%
USD260325FWD 0 0 0 5034 0,00%
USD260325FWD 0 0 0 194180 0,13%
EUR260401FWD 0 0 0 104 610 0,07%
EUR260401FWD 0 0 0 3147 0,00%
USDJPY260520 0 0 0 -53 356 -0,04%
EUR260527FWD 0 0 0 -21954 -0,01%
PLN260527FWD 0 0 0 -21929 -0,01%
USD260527FWD 0 0 0 -790 0,00%
EURUSD260603 0 0 0 -15782 -0,01%
EURUSD260603 0 0 0 -235 0,00%
EURUSD260204 0 0 0 -34 880 -0,02%
EURUSD260204 0 0 0 11851 0,01%
EUR260304FWD 0 0 0 -310 225 -0,21%
EUR260311FWD 0 0 0 -176 331 -0,12%
EUR260311FWD 0 0 0 -21893 -0,01%
EUR260311FWD 0 0 0 -21676 -0,01%
EUR260311FWD 0 0 0 2780 0,00%
USD260422FWD 0 0 0 -103 150 -0,07%
USD260422FWD 0 0 0 13326 -0,01%
USD260422FWD 0 0 0 -253 0,00%
Id6észak nyitédallomdny Id6észak zarodllomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Swap ligyletek 0 74 854 0 122 817 0,08%
SW270405 0 17 668 0 20653 0,01%
SW270412 0 27902 0 26 390 0,02%
SW320912 0 71095 0 75774 0,05%
SW250204 0 -4181 0 0 0,00%
Kovetelések 0 9186 886 0 1032138 0,68%
Aktiv idobeli elhataroldsok 0 445 0 1461 0,00%
Kotelezettségek és passziv
idoébeli elhatdroldasok 0 -541278 0 -2229 412 -1,48%
Osszesen 58762 216 14111910 19 489 145 31515 993 100,00%
*Kbftv. 6. Melléklet szerinti V. rész, Id. ,A befektetési alap eszkdzeinek alakuldsa a targyidészakban”
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VI. Szarmaztatott ligyletek

Lezdrt poziciok 2025. év

-, ) L. ) Tranzakcié . .. Zaré Eredmény (kotési
Nyitas datuma Zaras datuma A Deviza Kontraktus | Kétési arfolyam R ..
tipusa arfolyam devizaban)
2024.12.18 2025.03.03 hataridés EUR 10 20499,00 22 846,10 586 775,00
2024.12.18 2025.03.11 hataridés usb 5 22 312,05 19433,59 287 845,62
2024.12.18 2025.02.28 hataridés usb 20 22 312,05 20 667,24 657 925,00
2024.12.18 2025.03.21 hatdaridés EUR 15 20499,00 22922,70 908 887,50
2025.01.13 2025.01.15 hatdridés usbD 10 20 824,65 21359,33 106 935,00
2025.03.21 2025.04.07 hatdridGs EUR 10 23 161,20 19 975,00 796 550,00
2025.03.21 2025.04.07 hataridés EUR 5 23161,20 19 565,80 449 425,00
2025.03.21 2025.06.18 hataridés usb 13 19651,99 21 730,50 540412,16
2025.03.21 2025.06.13 hataridés usb 15 19 879,12 21 640,97 528 554,73
2025.03.21 2025.06.18 hataridés usD 2 19 879,12 21 730,50 74 055,30
2025.03.21 2025.04.07 hataridés usD 17 19651,99 16 600,21 1037 607,17
2025.03.28 2025.04.03 hatdaridés usb 7 3112,20 3125,87 9572,01
2025.03.28 2025.05.28 hatdridés usb 16 3112,20 3310,20 316 804,00
2025.03.28 2025.04.22 hatdridGs usbD 19 3112,20 3449,84 641 509,92
2025.04.08 2025.06.11 hataridés JPY 20 31 625,50 38 232,00 132 130 000,00
2025.04.09 2025.05.28 hataridés usb 7 3055,87 3 310,20 178 031,77
2025.05.19 2025.06.18 hataridés usD 15 21125,10 21 730,50 181 620,00
2025.05.28 2025.07.30 hataridés usD 40 3337,62 3328,79 35320,00
2025.05.29 2025.06.18 hataridés usD 15 21 455,50 21 730,50 82 500,00
2025.06.11 2025.09.10 hatdridés JPY 20 38 210,00 43 230,00 100 400 000,00
2025.06.18 2025.06.25 hatdridés usD 10 21 954,00 22 507,68 110734,14
2025.06.18 2025.09.18 hatdridGs usD 60 21 954,00 24 449,69 2994 824,84
2025.09.16 2025.12.17 hataridés EUR 10 23 828,50 24 075,00 61 625,00
2025.09.18 2025.12.17 hataridés usb 60 24 680,18 25139,00 550 580,00
2024.11.27 2025.01.30 hataridés usD 34 2 674,50 2 816,50 482 800,00
2025.01.30 2025.03.28 hataridés usbD 27 2 839,10 3082,80 657 990,00
2025.01.30 2025.02.14 hataridés usb 7 2 839,10 2919,60 56 350,00
2025.02.20 2025.03.11 hatdridés usbD 3 22 003,84 19 433,59 154 214,62
2025.02.20 2025.03.21 hatdridGs usD 17 22 003,84 19 678,50 790 614,75
2025.03.13 2025.03.28 hatdridGs usb 15 2983,57 3082,80 148 840,01
2025.04.09 2025.05.28 hataridés usb 7 3058,61 3310,20 176 111,74
2025.04.14 2025.06.18 hataridés usD 15 19 046,28 21 730,50 805 265,01
2025.04.14 2025.05.28 hataridés usb 50 112,42 112,38 2343,75
2025.04.30 2025.06.18 hataridés usD 10 19 333,00 21 730,50 479 500,00
2025.05.06 2025.05.28 hatdridés usb 10 3401,02 3 310,20 90 817,50
2025.07.22 2025.10.17 hatdridés usD 10 3487,00 4331,10 844 100,00
2025.07.28 2025.09.16 hatdaridGs EUR 10 24 374,60 23 695,00 169 900,00
2025.07.30 2025.11.25 hatdaridGs UsD 40 3385,70 412151 2 943 220,00
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Kotésnap | Lejarar | Tromzaked Tranzakcié Névértek Deviza 1 Deviza 2 Piaci értél kdtési
tipusa iranya devizaban
2025.12.18 2025.12.19 forward vétel 22 500 000,00 usbD JPY 3507 975 000,00
2025.12.08 2025.12.10 forward vétel 9014 000,00 EUR usD 10503 383,22
2025.12.01 2025.12.03 forward vétel 17 200 000,00 usbD HUF 5638 332 000,00
2025.12.01 2025.12.03 forward vétel 22 000 000,00 PLN HUF 1980 880 000,00
2025.11.24 2025.11.26 forward vétel 37624772,00 EUR HUF 14 397 119 005,80
2025.11.17 2025.11.19 forward vétel 36 000 000,00 EUR HUF 13 826 160 000,00
2025.11.14 2025.12.10 forward eladas 730 000,00 EUR usD 849 847,53
2025.10.27 2025.10.29 forward eladas 14 096 000,00 usb HUF 4711 306 080,00
2025.10.07 2025.12.10 forward eladas 700 000,00 EUR usD 818 884,36
2025.10.06 2025.10.08 forward vétel 440 317,00 EUR HUF 171080 767,18
2025.10.06 2025.10.08 forward vétel 14 637 203,00 EUR HUF 5687 138 853,62
2025.10.02 2025.10.07 forward vétel 22 500 000,00 usb JPY 3309 637 500,00
2025.10.02 2025.12.19 forward eladas 22 500 000,00 usb JPY 3285 738 000,00
2025.10.01 2025.10.29 forward vétel 800 000,00 usb HUF 265 053 824,00
2025.09.29 2025.10.01 forward vétel 677 380,00 usb HUF 226 393 943,60
2025.09.29 2025.10.01 forward vétel 26130 000,00 usb HUF 8733168 600,00
2025.09.22 2025.12.10 forward eladas 621 000,00 EUR usD 734 443,04
2025.09.15 2025.09.17 forward eladas 17 618 497,00 EUR HUF 6 865 646 384,95
2025.09.09 2025.10.29 forward vétel 890 000,00 usb HUF 299 022 200,00
2025.09.08 2025.09.10 forward eladas 19 500 000,00 EUR HUF 7 678 125 000,00
2025.09.01 2025.09.03 forward eladas 12 153 000,00 EUR usD 14 251 823,10
2025.08.21 2025.09.03 forward vétel 1821 000,00 EUR usD 2122 011,30
2025.08.21 2025.10.01 forward eladas 25 000,00 usb HUF 8517 500,00
2025.08.21 2025.10.01 forward eladas 4980 000,00 usb HUF 1696 686 000,00
2025.08.11 2025.09.17 forward vétel 2250 000,00 EUR HUF 894 133 755,00
2025.08.07 2025.12.10 forward eladas 574 000,00 EUR usD 674 072,77
2025.08.04 2025.10.29 forward vétel 681 000,00 usb HUF 235707 720,00
2025.07.29 2025.09.17 forward vétel 1900 000,00 EUR HUF 764 997 000,00
2025.07.22 2025.10.07 forward eladas 5000 000,00 usb JPY 727 826 550,00
2025.07.21 2025.12.10 forward eladas 6389 000,00 EUR usD 7504 263,84
2025.07.21 2025.07.23 forward vétel 5799 000,00 EUR usD 6748 876,20
2025.07.18 2025.10.29 forward vétel 730 000,00 usb HUF 251 638 300,00
2025.07.17 2025.12.03 forward eladas 22 000 000,00 PLN HUF 2074 970 480,00
2025.07.14 2025.12.03 forward eladas 17 200 000,00 usbD HUF 5929 184 000,00
2025.07.14 2025.07.16 forward vétel 17 200 000,00 usbD HUF 5886 012 000,00
2025.07.10 2025.09.03 forward vétel 1700 000,00 EUR usD 1999 710,00
2025.07.10 2025.09.17 forward vétel 1700 000,00 EUR HUF 683 859 000,00
2025.07.09 2025.10.29 forward vétel 594 000,00 usbD HUF 204 359 760,00
2025.07.09 2025.07.11 forward vétel 17 500 000,00 usb JPY 2 568 475 000,00
2025.07.09 2025.10.07 forward eladas 17 500 000,00 usbD JPY 2543 030 000,00
2025.07.07 2025.07.23 forward eladas 485 000,00 EUR usD 569 461,00
2025.07.07 2025.11.26 forward eladas 19124 772,00 EUR HUF 7770318 364,51
2025.07.07 2025.07.09 forward vétel 19124 772,00 EUR HUF 7643215 129,80
2025.07.07 2025.11.26 forward eladas 18 500 000,00 EUR HUF 7 513 682 500,00
2025.07.07 2025.07.09 forward vétel 18 500 000,00 EUR HUF 7 390 750 000,00
2025.07.01 2025.10.29 forward vétel 745 000,00 usb HUF 253 255 300,00
2025.06.30 2025.10.29 forward vétel 9 656 000,00 usb HUF 3312731234,40
2025.06.30 2025.07.02 forward eladas 9 656 000,00 usb HUF 3291 247 600,00
2025.06.27 2025.07.02 forward vétel 600 000,00 usbD HUF 204 058 020,00
2025.06.27 2025.09.17 forward vétel 1900 000,00 EUR HUF 765 304 591,00
2025.06.24 2025.10.01 forward eladas 4000 000,00 usbD HUF 1392977 080,00
2025.06.24 2025.10.08 forward eladas 155 000,00 EUR HUF 63 060 200,00
2025.06.24 2025.10.08 forward eladas 6000 000,00 EUR HUF 2 441 040 000,00
2025.06.20 2025.07.23 forward eladas 462 000,00 EUR usD 533 193,28
2025.06.11 2025.07.02 forward vétel 771 000,00 usb HUF 270 150 690,00
2025.06.06 2025.10.08 forward eladas 285317,00 EUR HUF 116 631 027,31
2025.06.06 2025.10.08 forward eladas 8637 203,00 EUR HUF 3530689930,73
2025.06.06 2025.06.11 forward vétel 285 317,00 EUR HUF 115034 108,06
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Ktésnap | lejarar | Trorzaked Tranzakeié Névérték Deviza 1 Deviza2 | Fiac érték kdtési
tipusa iranya devizaban
2025.06.06 2025.06.11 forward vétel 8637 203,00 EUR HUF 3482 347 505,54
2025.06.05 2025.09.17 forward vétel 1800 000,00 EUR HUF 735084 000,00
2025.06.03 2025.07.23 forward eladds 470 000,00 EUR usb 536 959,54
2025.06.02 2025.10.01 forward eladas 652 380,00 usbD HUF 231561 628,62
2025.06.02 2025.10.01 forward eladas 17 150 000,00 usD HUF 6087 375 350,00
2025.06.02 2025.06.04 forward vétel 652 380,00 usb HUF 230244 473,40
2025.06.02 2025.06.04 forward vétel 17 150 000,00 usb HUF 6 052 749 500,00
2025.05.29 2025.07.02 forward vétel 455 000,00 usbD HUF 162 755 775,00
2025.05.20 2025.09.17 forward vétel 1500 000,00 EUR HUF 612 060 000,00
2025.05.19 2025.09.17 forward vétel 6 568 497,00 EUR HUF 2681129 105,46
2025.05.19 2025.05.21 forward eladds 6 568 497,00 EUR HUF 2 644 148 467,35
2025.05.13 2025.07.23 forward eladas 415 000,00 EUR usD 462 922,46
2025.05.12 2025.09.10 forward vétel 19 500 000,00 EUR HUF 8004 945 000,00
2025.05.12 2025.05.14 forward eladas 19 500 000,00 EUR HUF 7 896 135 000,00
2025.04.30 2025.05.21 forward vétel 1420000,00 EUR HUF 575 327 200,00
2025.04.28 2025.09.03 forward vétel 8632 000,00 EUR usbD 9885 780,74
2025.04.28 2025.04.30 forward eladas 7532 000,00 EUR usbD 8557557,12
2025.04.25 2025.04.30 forward vétel 500 000,00 EUR usb 567 799,50
2025.04.17 2025.07.11 forward eladds 17 500 000,00 usb IPY 2467 080 000,00
2025.04.15 2025.07.16 forward eladas 3 000 000,00 usbD HUF 1091 160 000,00
2025.04.14 2025.07.16 forward eladas 2 000 000,00 usD HUF 722 550 000,00
2025.04.02 2025.07.02 forward vétel 456 000,00 usbD HUF 169 814 400,00
2025.03.31 2025.05.21 forward vétel 1480 000,00 EUR HUF 598 985 600,00
2025.03.26  2025.07.23 forward eladas 410 000,00 EUR usD 444 625,24
2025.03.26  2025.04.30 forward vétel 1360 000,00 EUR usbD 1468 186,91
2025.03.24 2025.07.23 forward eladas 3557 000,00 EUR usb 3876 827,66
2025.03.24 2025.03.26 forward vétel 3557 000,00 EUR usb 3851519,60
2025.03.17 2025.04.23 forward eladas 2500 000,00 usbD JPY 369 642 250,00
2025.03.17 2025.07.16 forward eladas 12 200 000,00 usbD HUF 4494 059 100,00
2025.03.17 2025.03.19 forward vétel 12 200 000,00 usb HUF 4 466 176 000,00
2025.03.17 2025.07.09 forward eladds 19124 772,00 EUR HUF 7728 243 866,11
2025.03.17 2025.03.19 forward vétel 19124 772,00 EUR HUF 7 636521 459,60
2025.03.17 2025.07.09 forward eladas 18 500 000,00 EUR HUF 7 476 867 500,00
2025.03.17 2025.03.19 forward vétel 18 500 000,00 EUR HUF 7 388 160 000,00
2025.03.10 2025.07.02 forward vétel 7 374 000,00 usb HUF 2729191 140,00
2025.03.10 2025.03.12 forward eladas 7 179 000,00 usbD HUF 2641154 100,00
2025.03.06 2025.06.11 forward vétel 120 000,00 EUR HUF 48 503 494,80
2025.03.06 2025.06.11 forward vétel 2500 000,00 EUR HUF 1010489 475,00
2025.02.24 2025.06.11 forward eladds 405 317,00 EUR HUF 164 664 732,93
2025.02.24 2025.06.11 forward eladas 11 137 203,00 EUR HUF 4524617 910,30
2025.02.24 2025.02.26 forward vétel 405 317,00 EUR HUF 162 848 264,26
2025.02.24  2025.02.26 forward vétel 11137 203,00 EUR HUF 4474705 421,34
2025.02.17 2025.06.04 forward eladds 652 380,00 usb HUF 251277 204,60
2025.02.17 2025.06.04 forward eladas 17 150 000,00 usbD HUF 6 605 665 500,00
2025.02.17 2025.02.19 forward vétel 652 380,00 usbD HUF 249 894 159,00
2025.02.17 2025.02.19 forward vétel 17 150 000,00 usb HUF 6 569 307 500,00
2025.02.05 2025.04.23 forward eladds 2500 000,00 usb JPY 378 231 675,00
2025.02.05 2025.04.23 forward eladas 12 500 000,00 usbD JPY 1900 375 000,00
2025.02.03 2025.05.21 forward vétel 3668 497,00 EUR HUF 1516 703 399,68
2025.02.03 2025.02.05 forward eladas 2791 497,00 EUR HUF 1141163 973,60
2025.02.03 2025.05.14 forward vétel 19 500 000,00 EUR HUF 8 055 820 500,00
2025.02.03 2025.02.05 forward eladas 19 500 000,00 EUR HUF 7972575 000,00
2025.02.03 2025.02.19 forward eladas 137 380,00 usbD HUF 54982 223,60
2025.02.03 2025.02.19 forward eladas 4025 000,00 usb HUF 1610885 500,00
2025.01.29 2025.03.19 forward eladds 1500 000,00 usb HUF 588 570 000,00
2025.01.27 2025.04.30 forward vétel 5672 000,00 EUR usD 5988 633,73
2025.01.27 2025.01.29 forward eladas 5672 000,00 EUR usbD 5962 122,80
2025.01.17 2025.02.19 forward eladas 140 000,00 usb HUF 56 100 800,00
2025.01.17 2025.02.19 forward eladds 3000 000,00 usb HUF 1202 160 000,00
2025.01.07 2025.03.26 forward eladas 378 000,00 EUR UsD 393 390,42
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Kétésnap Lejarat Tranzakcié tipusa Névérték 1 Deviza 1 Névérték 2 Deviza 2
2022.02.01 2025.02.04 kamatcsere 391 050 000 HUF 1100000 EUR
Nyitott pozici6é 2025.12.31. dllapot szerint:
v . .. Tranzakcié Tranzakcié . Erték kotési
Nyitas datuma Lejarat ) L Deviza Kontraktus ..
tipusa iranya devizaban
2025.11.25 2026.03.31 hataridés vétel usD 40 -180400,00
2025.12.17 2026.03.20 hatdrid6s eladas EUR 10 -
2025.12.17 2026.03.20 hataridés eladas usD 60 262 200,00
Kotésnap Lejarat Tru'nzakcié Trt:.m’zc keid Névérték Deviza 1 Deviza 2 Piaci ér,'é,k katési
tipusa iranya devizaban
2025.12.29 2026.04.22 forward vétel 940 000,00 usD HUF 311343 293,80
2025.12.19 2026.06.03 forward eladds 975 000,00 EUR usbD 1150 154,85
2025.12.18 2026.05.20 forward eladas 22 500 000,00 usD JPY 3461 400 000,00
2025.12.11 2026.03.11 forward vétel 3000 000,00 EUR HUF 1162 099 620,00
2025.12.08 2026.06.03 forward eladas 9014 000,00 EUR usD 10591 278,73
2025.12.01 2026.05.27 forward eladas 17 200 000,00 usbD HUF 5704 569 200,00
2025.12.01 2026.05.27 forward eladas 22 000 000,00 PLN HUF 2001 758 000,00
2025.11.26 2026.02.04 forward vétel 2700 000,00 EUR usD 3136713,39
2025.11.24 2026.05.27 forward eladas 37624 772,00 EUR HUF 14 705 265 888,48
2025.11.17 2026.01.12 forward eladas 36 000 000,00 EUR HUF 13914 180 000,00
2025.11.04 2026.04.22 forward vétel 1250 000,00 usbD HUF 427 250 000,00
2025.11.04 2026.03.11 forward vétel 3700 000,00 EUR HUF 1458 642 379,00
2025.10.27 2026.04.22 forward vétel 14 096 000,00 usbD HUF 4770015 920,00
2025.10.06 2026.04.01 forward eladas 440317,00 EUR HUF 174 581 287,33
2025.10.06 2026.04.01 forward eladas 14 637 203,00 EUR HUF 5803 504 617,47
2025.10.03 2026.03.11 forward vétel 2 800 000,00 EUR HUF 1109 388 000,00
2025.09.29 2026.03.25 forward eladas 677 380,00 usbD HUF 228832 511,60
2025.09.29 2026.03.25 forward eladas 26 130 000,00 usbD HUF 8827 236 600,00
2025.09.15 2026.03.11 forward vétel 18 680 000,00 EUR HUF 7 431 819 320,00
2025.09.08 2026.03.04 forward vétel 22 300 000,00 EUR HUF 8962 816 000,00
2025.09.01 2026.02.04 forward vétel 12 608 000,00 EUR uUsD 14 922 828,80
Piaci érték
Kétésnap Lejarat Tranzakeié tipusa Névérték 1 Deviza 1 Névérték 2 Deviza 2 (HUF)
2025.12.31
2022.03.31 2027.04.05 kamatcsere 600 000 000 HUF 600 000 000 EUR 20652 588
2022.04.08 2027.04.12 kamatcsere 500 000 000 HUF 500 000 000 HUF 26390423
2022.09.08 2032.09.12 kamatcsere 400 000 000 HUF 400 000 000 HUF 75773733

Az Alapkezeld kétfajta szarmaztatott Ugyleteket kotott: egyrészt tdézsdei hatdridds poziciokat, mdsrészt deviza hatdridds és
kamatcsere Ugyleteket spekulativ és fedezeti céllal. A hatdrid6s devizaligyletek keretében az Alapkezeldé a portfélidban Iévé deviza
(jellemz6en EUR és USD eszkdzok) hatdridés eladdsdval semlegesitette a nem kivant devizahatdst. Ezen felll fedezeti céllal
részvényindexekre sz6l6 hatdridés Ugyleteket is haszndlt,, illetve nemesfémre és kdtvényekre szol6 hatdaridds poziciok is szerepeltek az

Alapban.

Az Alap nem adott kélcsénbe sem értékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozdsi, sem
teljeshozam-cseretigyleteket 2025-ben (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsatét, illetve ezzel kapcsolatos szerz8dd fél sincs).

Az Alapkezel6é 2020. juniusdban kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatdnak modositdsat, amelyet a Felligyelet H-KE-I11-343/2020.
szdmu hatdrozattal hagyott jovd. A 2020.08.24-tdl hatdlyos valtozasok az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2015/2365 Rendelete

(2015. november 25.) az értékpapir-finanszirozasi ugyletek és az Ujrafelhasznalds atlathatésagardl, valamint a 648/2012/EU rendelet
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médositdsdrdl szol6 jogszabdlynak valé megfelelést szolgdltak. A vdltoztatds lehetvé tette a fenti tUgyletek kozil a repo / forditott
repo Ugyletek, illetve vétel-eladds / eladds-visszavdsarlds lgyletek alkalmazdsdt az Alap kezelése sordn. Az Alapkezel6 dltal 2024
novemberében kezdeményezett, a Felligyelet dltal H-KE-I11-835/2024. szamu hatdrozattal jovahagyott kezelési szabdlyzat médositds
értelmében 2025. janudr 01-tél az Alap a teljeshozam-csereligyleten felil vétel-eladds / eladds-visszavasarlds tgyleteket sem koéthet,

és tovdbbra sem adhat vagy vehet kdlcsonbe értékpapirt.

VII. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Sem az Alapkezel6 tevékenységi kérében, sem a tulajdonosi szerkezetében nem kdvetkezett be valtozds 2025-ben, az Alapkezel6 a
Raiffeisen Bank Zrt. 100%-os kdzvetlen tulajdondban dll. Uj iizletdgat vagy szolgdltatdst nem inditott az Alapkezels.

Az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomdnya - folytatva az elézd év tendencidjat - dinamikusan emelkedett 2025-ben is, a
2024. év végi 656 milliérd forintos dllomdny 12 hénap leforgdsa alatt 778 millidrd forintra emelkedett. Az Alapkezel6 2025-ben egy Uj
befektetési alapot inditott, igy az év végén 17 befektetési alapot kezelt. A nyilvénos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai

alapjan az Alapkezel6 piaci részesedése 2025 végén 4,23% volt.
VIII. A befektetési politika alakuldasara hatoé fontosabb tényez6k
1. A 2025-0s év tékepiaci folyamatai

Hazai pénz- és dllampapirpiac

Fokozatosan lassulé tendencidt mutatott tavaly az inflécié Magyarorszdgon, az éves drindex - jelentds részben az energiadrak
mérséklédésének kdszénhetéen - 4,6%-rdl 3,3%-ra csokkent, az éves dtlagos dremelkedési titem 4,4%-os volt.

Az enyhiilé drnyomds ellenére a Magyar Nemzeti Bank nem vdltoztatott a 6,5%-os irdnyadd kamaton, évatossagét a valtozékony
nemzetkézi kornyezettel, az inflacidés varakozdsok horgonyzdsdnak sziikségességével, valamint a pénziigyi stabilitds megdrzésével
indokolta. Ez utébbi a gyakorlatban azt jelentette, hogy a kézponti bank a magasabb kamattal igyekezte a forint fokozatos
erésodését tamogatni, ezzel is segitve az inflacioé lassuldsat. A forint 6sszességében a legjobban teljesitd feltorekvd piaci devizak kdzé
tartozott 2025-ben, az eurdval szemben az év eleji 411-es szint kdrnyékérdl egészen 385 kornyékéig er6sédott.

Az eldz6 évekhez képest alacsonyabb volatilitdst tapasztalhattunk a hazai kétvénypiacon, amihez az MNB stabil kamatpolitikdja és a
forint er6s6dése is hozzdjdrult. Kis mértékben, 20-40 bdzisponttal emelkedtek tavaly a hazai kétvényhozamok az 1 évnél hosszabb
hdatralevé futamidejii szegmensben. A diszkont kincstdrjegyek piacdn nagyobb, 80 bdzispont koérili hozamemelkedést Iathattunk a
kamatcsokkentési varakozdasok kidrazdéddsa miatt. Az RMAX index értéke 5,7%-kal kertilt feljebb, mikézben a MAX index 6%-0s pluszban

zArt 2025-ben.

Nemzetkdzi kdtvénypiac

Alaposan felkavarta az dllévizet a globdlis tékepiacokon Donald Trump agressziv, az USA kiilkereskedelmi hidnydnak csokkentését
célzo kereskedelmi politikaja. A vamhdborus hangulat egyértelmiien domindlta az év elejét, a helyzet tavasz masodik felére kezdett
csak el javulni, amikorra az amerikaiak konstruktivabbd valtak a tdrgyaldsok sordn. Bar az inflacié csékkend tendencidt mutatott a
meghatdrozdé gazdasdgokban az év sordn, a magasabb védmok miatt emelkedtek a révid tavd infldciés kock

dzatok.

A Federal Reserve déntéshozdi éppen a vamhdaborus bizonytalansagra, illetve az ezzel dsszefiiggésbe hozhaté infldcids kockazatokra

reagdlva sokdig nem valtoztattak a kamatokon. Jerome Powell Fed-elnék emiatt kemény kritikakat kapott Trumptdl, aki azt szerette
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volna elérni, hogy a jegybank minél elébb csdkkentse a kamatokat. A Fed végiil szeptemberi kamatdonté ulésén csokkentett kamatot,
az irdnyadd rdta a 4,25-4,5%-os sdvbdl a 4-4,25%-os sdvba keriilt at. A jegybank ezt kovetdéen az oktdberi és decemberi

Ulésén s 25 bdzispontos kamatcsokkentés mellett dontott, ezzel a 3,5-3,75%-o0s sdvba kerlilt év végére az irdnyadd kamatszint.

Az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) a kedvezdbb infldcids helyzet, illetve a gyengébb gazdasdagi aktivitds hatdsdra mdr az év elsd felében
folytatta kamatcsokkentési ciklusdt, 3%-rél 2%-ra mérsékelve az irdnyadd egynapos betéti ratdat juniusra. Ezt kdvetéen év végéig
szinten tartotta a kamatokat az év hdatralevd részében, mivel az inflacié kozéptdvon is megkdzelitette a 2%-os célt. Az eurd
Osszességében jelentds értékben, megkozelitéleg 14%-kal erésddott a dollarral szemben. A csékkend eurd-dollar kamatkilonbozet

mellett a tdmogatdbbd valé német koltségvetési politika is flitétte az eurd arfolyamdt.

2025-ben dltaldnos jelenség volt a fejlett gazdasdgok kotvénypiacain, hogy a lazuld fiskdlis fegyelem és az egyre dragdbban
refinanszirozott, novekvd dllamadoéssag-dllomanyok kovetkeztében a hosszi lejarati  kotvényekkel szembeni hozamelvdrds
novekedett, vagyis meredekebbé vdltak a hozamgorbék. A rovid lejarati kétvények hozamai jellemzden lefelé tenddltak, ez aldl a
legfontosabb kivétel Japdn volt, ahol a jegybank (szembe menve a vildg nagy részével) kamatot emelt, illetve egyéb mdédon is

szigoritott a monetdris kondicidkon, ami a rovid és hosszu lejératu kétvények hozamait egyardnt felfelé tolta.

Nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok szamos igéretes és aggaszté fejleménnyel szolgdltak a befektetéknek 2025 elsé felében. A német DAX az
elsd két hdnapot 14%-os emelkedéssel zdrta, miutdn a varakozdsok szerint a vélhetéen gyézni képes Merz-féle kormdany Németorszdg
adossagfék-intézményét megreformdlhatja, ezdltal teret engedve nagyobb dllami koltekezésnek, a hadiipari kiaddsoknak, ezdltal
szignifikdins gazdasdgi névekedést produkalva. A piacok térékenységére a befektetéket Donald Trump Gjonnan megvdlasztott elndk
emlékeztette dprilisban, amikor szdmos 6ridsi jelentéségl vamot jelentett be, melyeket a vildg szinte 6sszes orszdgadra késziilt kivetni.
Erre a hirre az S%P 500 Index mélyrepliléssel reagalt, 12%-ot esett minddssze négy nap alatt, amely rendkiviili mértéklinek szamitott. A
piaci szerepl6k korében a bejelentés pdnikszer( reakcidkat vdltott ki és egy Uj vildgrendet, a globalizdcié végét kezdték drazni a
tézsdéken vilagszerte. Ez rovid életlinek bizonyult, miutdn az USA dllampapirhozamainak meredek emelkedése |épéskényszerbe hozta
a kormadnyzatot, egy héttel késébb 90 napos tiirelmi id6t jelentett be az elndk, idét hagyva a tdrgyaldsokra. Ennek eredménye a nagy
tézsdei indexek gyors visszapattandsa volt. A vdmokkal kapcsolatos alkuk és fenyeget6zések uralkodd faktoraiva valtak az ez
idészakot 6vezd piaci mozgdsoknak. A volatilitds a nydri hdnapokra csékkent, az S&P 500 pedig Uj csucsot is elért, miutan a befekteték
pesszimizmusa optimizmusba csapott dt a meggyéz6 negyedéves jelentések és a mesterséges intelligencidhoz sziikséges
infrastruktdra-beruhdzdsok mértéke okdn.

2025 masodik fele is béven szolgadlt érdekességekkel a globdlis piacokon. A regiondlis indexek teljesitményét illetéen teljesen mds kép
tdrult a szemiink elé, mint ami a megel6zé hat hénapban volt Idthaté. A nagy amerikai indexek, az S&P 500 és a Nasdaq kétszamjegy
hozamot generdltak a tavaszi vambejelentéseket kdveté piaci megnyugvds folytdn. Ezzel szemben az elsé félév sztdrja, a német DAX
index csupdn 2,43%-kal zart magasabban, jécskdn elmaradva az elsé fél év kdzel hisz szdzalékos emelkedésétdl. Mindezek azonban
elmaradtak a brit FTSE 100 indextdl, amely kdzel 15%-os hathavi hozamot tudhatott magdénak. Ezzel a szigetorszag legnagyobb
tézsdeindexe tébb mint 21%-os éves emelkedéssel 2009 6ta nem latott hozamot produkalt, kdszénhetden a pénziigyi és banydszati
cégek jelentésebb sulydnak. A FTSE 100-ndl is magasabb, 25%-ot meghaladé féléves hozammal, 2025-6t igy 28% feletti emelkedéssel
zarta a japdn Nikkei index. A félvezetSszektor és a gyengébb jen is hozzdjdrultak a fenti teljesitményhez. Az Egyesiilt Allamok piacan a
Fed harom kamatvagdsa, illetve a mesterséges intelligencidhoz sziikséges adatkdzpont-beruhdzasokbol részesuld kisebb vdllalatok
(kdzmlicégek, elektronikai komponensgydartdék stb.) emelkedése tdmogatta a ralit. A piacok idészakos volatilitdsdhoz hozzdjarult a
francia és brit koltségvetéssel és gazdasagi ndvekedéssel kapcsolatos aggodalmak, a német koltekezés megvaldsuldsa és az Egyesiilt

Allamokban a fogyasztas-6sszetétel, illetve az 6szi kormdnyzati ledllds okozta makrogazdasdgi adatok dtmeneti hidnya.
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Hazai/Régios részvénypiac

A fontosabb kelet-k6zép-eurdpai piacok 2025-ben kifejezetten erds teljesitményt értek el. Kilondsen kiemelkedtek a cseh és romdn
piacok sajat devizdban szamolt eredményei, de a magyar és lengyel piacok is szép emelkedést mutattak. Ezt tobb tényezé is
tédmogatta: vonzd értékeltségen forgd régids részvények, javuld vallalati eredmények és profitratak, bizonyos orszdgokban a nyugat-
eurdpai szinteket meghaladé gazdasdagi névekedés, a gyengiilé amerikai dolldr, az orosz-ukrdn hdboru eszkaldlasatol vald félelmek
enyhlilése, valamint a német fiskdlis koltekezési tervek, amelyek pozitivabb megitélés ald helyezték a régiot a befekteték szemében. A
régios teljesitményben kildéndsen nagy szerepet jatszottak a pénzligyi szektor vdllalatai (bankok, biztositdk), amelyek 2025-ben
nemcsak a CEE régidban, hanem példdul Nyugat-Eurépdban is jelentds részvénydr-emelkedést produkdltak. Hazai szinten az OTP, a
Magyar Telekom és a 4IG teljesitménye emelkedett ki. A MOL és az Opus is kétszamjegyl névekedést ért el 2025-ben, mig a Richter

részvénydrfolyama enyhén csokkent.

Arupiaci valtozasok

Az drupiacokon 2025-ben a kiilénb6zé fémek, kiilondsen a nemesfémek mutattak kiemelkedd teljesitményt. Az arany dra 2022 6ta
emelkedd pdlydn volt, de a tavalyi év sordn a geopolitikai bizonytalansdg fokozéddsdval Gj lendiletet kapott. Az év mdsodik felében
mds nemesfémek, mint az eziist, pallddium és platina még az aranyndl is nagyobb dremelkedést produkdltak. A réz drfolyama is
emelkedett, amit részben az ipari aktivitds és beruhdzdsok ndvekedésével lehetett magyardzni, de a kindlati oldalon is jelentkeztek
gondok, amik megnehezitették a kitermelés novelését. Az energiahordozok piacdn vegyes mozgdsok voltak megfigyelheték: a (texasi)
k&olaj ara nem valtozott jelentésen, mivel bar a kindlat béviilt (az észak-amerikai kitermelés névelésével), a kereslet is emelkedett, ami
stabilizalta az drfolyamot. Ezzel szemben az eurdpai tézsdéken kereskedett egyhdnapos holland hatdridés gdz dra jelentésen
csokkent, amit elsésorban a kindlati oldal, féként az importdlt LNG kindlatbdviilése indokolt. A mezégazdasdgi termékek (buza, szdéja,
kukorica) és a kakad dra is esett, vagy bizonyos termékek esetében stagnalt. A csékkend drakat részben magyardzza, hogy a globdlis
termés tavaly jé volt, az orosz-ukran konfliktusbél ered6 geopolitikai kockdzatok miatti elldtdsi problémdk enyhiiltek, tovébbd a kakad
termelési nehézségei is mérséklédtek, ami az év elején az drdnak stabilizacidjdhoz, az év vége felé pedig annak csokkenéséhez

vezetett.

2. Abefektetési politika alakulasdra haté egyéb tényez6k

A befektetési politikara haté egyéb tényezé nem merdilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkozértékének emelkedésén keresztiill mérheté. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkozértéken torténd visszavdsarldsi
kotelezettség vdllaldsaval biztositja a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavdltdsaval tetszéleges
idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2025-ben.
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IX. Az Alapkezeld altal az adott idoszakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazdasanak teljes dsszege a 2025-6s évre
szo6léan, rogzitett és valtozé bontdasban:

Millio Ft

2025. év
Régzitett jovedelem 6sszesen: 474
Vdltozoé jovedelem Gsszesen: 10
Kedvezményezettek szdma: 34
Kozvetleniil az AEKBV dltal kifizetett barmely 6sszeg, beleértve a jutalékokat 0

P e

b) Az Alapkezelé ligyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockazati profiljara

tevékenységiik révén Iényeges hatdst gyakorolnak, brutté javadalmazdasanak teljes 6sszege a
2025-0s idoszakra széléan:

Milli6 Ft
2025. év

Fels6 vezetés 92
Kockdzatvallaldsért és ellenérzésért felelés alkalmazottak 39
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsé vezetéssel és a kockdazatvallaldsért felelés

alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategéridba tartozék, akiknek szakmai

tevékenysége lényeges hatdst gyakorol a kockdzati profiljukra vagy a kezelésiikben Iévé

befektetési alap kockdzati profiljara 220

¢) Az adott évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatdsainak kiszamitdsi modja:

A Fix javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: bérjelleg kifizetések (alapbér, szabadsdg idejére jaro kifizetés stb.),
poétlék jellegl kifizetések, a cafeteria keret és egyéb juttatdsok (pl. gépkocsi juttatds értéke, iskolakezdési tadmogatds, munkdaba

jaras koltségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsolddd torvény szerinti kotelezé kifizetéseket.

A Vdltozé javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: éves bénusz 6sszege, valamint a kilépéshez kapcsolédéd, a

torvény dltal elSirtakon feliili kifizetések.

d) Javadalmazasi politika feliilvizsgdlata és valtozasai:

Az Alapkezelé fellilvizsgdlta a Javadalmazdsi Politikdjat 2025-ben is annak érdekében, hogy az maradéktalanul megfeleljen a
csoport szint( szabdlyoknak, a jogszabalyi elvardsoknak, illetve az MNB 3/2017-es ajénldsanak. A Javadalmazdsi Politika egy
alkalommal vdltozott 2025-ben, a szabdlyzat médositasat az Alapkezeld Felligyeld Bizottsaga 2025. julius 22-én fogadta el, ami

egyben a hatdlyba 1épés napja is.

e) Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazasi politika 2025. évi médositdsa sordn egyetlen vdltozds volt a dokumentumban:

e a Javadalmazasi Politika 1. sz. melléket ,Szervezeti egység specifikus mérdszamok” cimi 1. sz. melléketében szerepld

tdblazat kiegészitésre kertlt az Alapkezel6 mid office terliletére vonatkozé mérészamokkal
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X. Az ABA nem likvid eszk6zeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel

a)

kapcsolatos uj megallapoddasok, az ABA aktudlis kockazati profilja
és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott
kockdazatkezelési rendszerek

Az ABA nem likvid eszk6zeinek aranya és kezelése

Az Alapkezel6 az Alap portfolidjdba keriilé eszkdzok barmelyikét illikviddé mindsitheti objektiv vagy szubjektiv kritériumok szerint
(amennyiben az elérhetd piaci ar 30 napndl régebbi, az adott pénziigyi eszkdz automatikusan az illikvid eszkdzok kdzé sorolédik,
minden mds esetben az mérlegelés kérdése). Az illikviddé mindsitett eszk6zok un. nehezen értékelheté eszkéznek mindsiilnek az
ABAK-rendelet 71. cikk (2) bekezdés e) pontja alapjdn, ahol jelentds lehet a kockdzata annak, hogy a piacon megfigyelheté drra
alapozott értékelés esetleg nem megfeleld.
A lentiekben részletezett, illikvidnek mindsitett eszk6zok kapcsdn az Alapkezel6 vezetése megjegyzi, hogy az illikviddé valé
minésités indoka pusztdn az adott eszkdz esetében megfigyelheté megbizhato piaci dr hidnya, amibdl kifolydlag a piaci drfolyam
helyett - Arazdsi Bizottsdg dltal koordindltan - értékelési modell alkalmazdasdra keriilt sor. Az Alapkezelé vezetése ugyanakkor
nem azonositott az adott eszk6zok kapcsdn a kibocsatohoz, annak mikodéséhez vagy teljesitéképességéhez kapcsolddd extra
kockdazatot.
Az Alapkezel6 egyik, lent felsorolt eszkdz esetén sem alkalmazta a Kbftv. 128. § szerinti az illikviddé valt eszk6zéknek a befektetési
alap portfolidjan, illetve az azokat megtestesitd befektetési jegyeknek a befektetési jegyek dllomdnydn belil toérténd
elklilonitésére vonatkozoé dontés lehetéségét 2025.12.31-én:
1)  Cordia International Zrt 2026/11/07. (ISIN kéd: HU0000359211)

Kitettség: 0,21%
2) Wing Holding Zrt. 2027/04/02 k&tvény (ISIN kéd: HU0000363734)

Kitettség: 0,92%
3.) Unicredit Bank 2027/02/22 (ISIN k&d: XS2447760351)

Kitettség: 0,14%
4.) Raiffeisen Bank 2028/06/30 kdtvény (ISIN kod: XS2496319810)

Kitettség: 0,29%
5) MVM 2027/09/12 kétvény (ISIN kéd: HUO000365705)

Kitettség: 0,03%
6.) MVM 2028/10/03 k&tvény (ISIN kod: HUO000365770)

Kitettség: 0,67%
A fentiekben felsoroltokon fellil az alap portfélidjaban olyan befektetési jegyek is szerepelnek, melyeknek a visszavaltdsi
lehetésége korldtozott, illetve ezen befektetési jegyek drazdsa a napi gyakorisagnal ritkdbban toérténik. 2025.12.31-én az aldbbi
korldtozott likviditdsu befektetési jegyek szerepeltek az alap portfélidjaban:
1) Biggeorge 34. Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap A sorozat (ISIN kéd: HU0000737713)

Kitettség: 0,14%
2.) Biggeorge 27. Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap A sorozat (ISIN kod: HU0000726179)

Kitettség: 0,30%
3.) Biggeorge 29. Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap A sorozat (ISIN kéd: HUO000736186)

Kitettség: 0,43%
4.) Biggeorge 20. Ingatlanfejlesztd Ingatlanbefektetési Alap C sorozat (ISIN kéd: HUO000737705)

Kitettség: 0,07%
5) REALIS 1Ingatlanfejleszt6 Befektetési Alap ,A" sorozat (ISIN kéd: HU0O000737200)
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b)

c)

d)

e)

A
E
Q
u

Kitettség: 0,42%

6.) REALIS 2 Ingatlanfejlesztd Befektetési Alap ,A" sorozat (ISIN kod: HU0O000736095)
Kitettség: 0,34%

7.) REALIS 4 Ingatlanfejlesztd Befektetési Alap ,A" sorozat (ISIN kéd: HU0000738562)
Kitettség: 0,26%

8) RFH Ingatlanbefektetési Alap (ISIN kéd: HU0O000736541)
Kitettség: 0,29%

9.) RPM Ingatlanbefektetési Alap ,A" sorozat (ISIN kéd: HU0000737952)
Kitettség: 0,13%

Likviditaskezeléssel kapcsolatos tij megallapodasok

Az Alapkezel6é a jogszabdlyi eléirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljdrasokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockdzatat,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld biztositja, hogy a

befektetési stratégia, a likviditdsi profil és a visszavdltdsi politika az Alap tekintetében 6sszhangban dlljon egymdssal.

Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockdzatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 3

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdld szintetikus mutaté az Alap befektetési politikdjédnak 2021. decemberi valtozdasat
kovetd, valamint a kezelési szabdlyzat tervezett eszkdzdsszetétele alapjan Osszedllitott mesterséges referencia index, napi
hozamainak ingadozdsat veszi figyelembe. Ez alapjdn az Alap a 3. kockdzati kategéridba tartozik. Az Alap kockdzat/nyereség
profil szerinti 3. kategodridba térténd besoroldsa 6sszefliggésben van azzal, hogy az Alapkezelé az alap vagyondt jelentds
részben részvényekbe, illetve vdllalati kotvényekbe fekteti. A szintetikus mutaté szdmitdsanak a moddszertana 2022

decemberétél megvdltozott, ezért a mutaté értéke, a kordbbiakban feltiintetett értékekkel nem ésszehasonlithato.

Az Alapkezeld a targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjat haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdztatott érték

mutatok szamitdsdhoz.

A kihelyezett k6lcson portfélidjanak osszetétele
Nincs kihelyezett kélcsone az Alapnak.

Kozvetleniil vagy kézvetve a befektetdk altal viselt valamennyi dij, koltség és kiadas, adott
évre vonatkozoéan

- . . o _ . Ertekpapir i Alopkezelési
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63,32% 800 404 476 1058 384 026 66 533 748 2 419 566 23 320 442 13919138 13 353 673 7639 026 - 387623 1985 586 472
27.32% 344 337 993 516 511 669 28 7M 972 1044 139 0063 703 6 006 664 5762 643 3296 545 - W7 275 915 568 054
177% 5 601332 - 1862 648 67 737 652 868 389 674 373 843 213 859 - 10 852 9 151108
7.59% 95 521084 148 372 602 79747 289 988 2 794 947 1668 228 1600 456 915 548 - 46 457 259 090 596
100,00% 1245864 885 1723 268 297 105 082 528 3821430 36 832 000 21983704 21090 615 12 064 378 - 612 207 3 16% 396 230

f)

Az ABAK dltal vagy nevében az ABA befektetéseivel kapcsolatban igénybe vett barmely
anyavallalat vagy kiilonleges céli gazdasdgi egység, adott évre vonatkozoélag
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llyen igénybe vett anyavdllalat vagy kilénleges céli gazddsai egység az Alap esetében a Raiffeisen Bank Zrt. és a Raiffeisen Bank

International AG.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tokeattétel mértékében bekovetkezo
valtozasok, a biztositék vagy a tokeattételi megallapodas
értelmében nyujtott garancidk ujboli felhasznaldasi joga, és az adott
ABA altal alkalmazott tokeattétel teljes 6sszege

a) Ateljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott lgyletek figyelembevételével - szdmitott teljes nettositott kockdzati

kitettsége nem haladhatja meg az Alap Nettd eszkézértékének 200%-4t.

b) Az Alap teljes nett6 kockazati kitettsége 2025.12.31-én: 121,62%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockdazati kitettsége 2025.12.31-én: 140,07%

XIl. A beszamoldasi idészakot érinto, illetve a mérlegfordulonap utani
események

El6ész6r a COVID-19 jarvdny, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrdn fegyveres konfliktus hatdsdra a
makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok Eurépdban, de kilénésen a kézép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek a
2020-as év elejét kdvetéen, amely események kdzvetett, hosszabb tdvu hatdsa a mérleg fordulénapja elétti idészakban elsésorban a
még mindig relative magasnak szédmité hazai kamatkdrnyezetben jelentkezett. A 2023-as év madsodik felétdl a globdlis és hazai
inflaciés hatdsok ugyan érdemben enyhiiltek, idehaza a kézelgé valasztdsok kapcsan ndvekvé politikai kockdzatok és a gyenge
gazdasdgi teljesitmény miatt a befektetdi bizalom nem dalit helyre teljes mértékben. Mindez a monetdris szigor fennmaraddsdhoz, a
hazai kamatszint véltozatlansdgdhoz vezetett a beszamoldsi idészakban. Ehhez adddott hozzd az amerikai elndkvdlasztdast kovetd
id6szak tékepiacokat is érintd, elsésorban a tengerentuli gazdasdgpolitikai és geopolitikai irdny kiszdmithatésdgdnak csokkenésében
testet 6It6 kockdzata.

Bdr a meghatdrozé jegybankok a fenti kockdzatok mellett is folytattdk kamatcsokkentési ciklusukat 2025-ben, az MNB nem nyult az
alapkamathoz, ezzel pdrhuzamosan viszont a forint jelentés erésddésbe kezdett, a névekvé kamateldny és az arra éplild ugynevezett
carry-trade miatt. A relative magas kamatok ellenére a lakossdgi megtakaritdsokon beliil a befektetési alapoknak sikeriilt megtartani
a vonzerejiket 2025-ben és 2026 elején is, ezlttal azonban a kockdzatosabb abszolit hozamcélu, vegyes és részvény eszkdzok voltak
fokuszban. E mogott elsésorban a fejlett részvénypiacok - elsésorban az Al beruhdzdasok dltal fltoétt, igy egyes szektorokat eltérd
mértékben érintd, de 6sszességében - erds teljesitménye dllt, mig a k6zép-kelet eurdpai régié kimagaslo teljesitményéhez az orosz-
ukrdn béke elérhetéségébe vettet bizalom, illetve a joval alacsonyabb értékeltség vezetett. Mivel a globdlis recesszios félelmek
alacsonyak, a részvénypiacok, azon beliil kiléndésen a technolégiai szektorok legnagyobb kockdzata jelenleg a tulértékeltség,
amennyiben a historikusan magas drazds nem pdrosul a bedrazott eredmény ndvekedéssel.

2026. februdr végén az Egyesiilt Allamok és Izrael kézds, nagyszabdsu légitamaddsokat inditott irdni célpontok ellen. Teherdn valaszul
rakétatdmaddst inditott Izrael, valamint szdmos kdrnyezd orszag - mint Kuvait, Bahrein, Katar, Irak, Szaud-Ardbia és az Egyesiilt Arab
Emirségek - katonai bdzisai ellen. Az események jelentds mozgdsokat okoztak a vildg pénz- és tékepiacain: az Ujra menedék-
valutaként funkciondld dolldr egy év gyengiilés utan erésodni kezdett, a kockdzatcsokkentés miatt lejtére keriltek a részvénypiacok és
a nemesfémek. Ennél is jelentésebb hatds volt az energiapiacon: Katar, a vildg legnagyobb LNG-exportére drontdmadds miatt

dtmenetileg ledllitotta a termelést, ami az eurépai import 15%-at érintheti. Irdn rdaddsul blokkolta a Hormuzi-szorost is, amelyen
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keresztil szamos mds kozel-keleti olaj- és gdztermeld dllam is bonyolitja exportjdt. A finomitokat és vezetéket érinté tamaddasokkal
egyitt mindez az olaj és a foldgdz drdnak drasztikus megemelkedését eredményezte. Egy tartésan fennmaradd konfliktus
legfontosabb globdlis gazdasdgi hatdsa az energiadrakon keresztll érvényesil, hatdssal van a befektetéi hozamelvardsokra, a 2025-
ben tébb régidban megindult kamatcsokkentési ciklus Gtemére, illetve a globdlis gazdasdagi ndvekedésre is, ezen keresztil pedig a
tézsdei arfolyamokra. Ebbdl kifolydlag a konfliktus esetleges eszkaldléddsa erésen negativ hatdssal lesz a vildggazdasdg és a
tékepiacok teljesitményére.

Mindezzel pdarhuzamosan a noévekvd fesziltség jelei tapasztalhaték az amerikai darnyékbankrendszer utébbi években egyik
leggyorsabban ndvekvd szegmensében, az Ugynevezett privat hitelezési (private credit) piacon a névekvé kamatterhek és a romlé
hitelminéség miatt. 2026 elején tobb, tengeren tuli, privat hitelezéssel foglalkozé magdntdke-alap volt kénytelen korlatozni a
megnovekedett befektetetdi visszavaltdsi igényt. A hagyomdnyos bankrendszer és a private credit alapok 6sszefonéddsa miatt a

finanszirozott vdllalatok esetleges csédhullama a tékepiaci kockdzatok érdemi ndvekedéséhez vezethet.

Bar tovdabbra is fenndlinak a gazdasagpolitikai (kamatpolitika, vémhdabord, arnyékbankrendszer) és geopolitikai kockdzatok, ebbdl
kifolyélag Gjabb piaci turbulenciat eldidézni képes tényezék - az Alapkezelé vezetése nem azonositott az Alapra jelentdés hatdst
gyakorld eseményt.

Bdr a hdborus konfliktusok és az infldcié alakuldsa, illetve egyéb makrogazdasdagi kockdzatok hatdsai teljes mértékben nem jelezhet6k
elére, az Alapkezeld jelenleg nem azonosit olyan kockdzatokat, amelyek hatdsa jelentds lenne az Alap eszkdzeinek és forrdsainak
értékelésére, veszélyeztetné az Alap likviditasdt és melyek a mérlegfordulénapi értékeléshez képest a fentiek miatt jelentds vdltozdst
okoztak volna és ezdltal bemutatandoék lennének az éves jelentésben igy tovdbbi kdzzététel, illetve bemutatds nem sziikséges. Nem
kerilt azonositdsra a fentiekbdl eredd, a normdl piaci kériilményeket meghaladé, befektetéi tékekidramlds az Alapbdl. Az Alapkezeld
vezetése ugyanakkor a jovében is folyamatosan figyelemmel kiséri ezen emlitett vdltozdsokat és azok esetleges hatdsait, sziikség

esetén végrehajtja a megfeleld intézkedéseket.

Budapest, 2026. dprilis 23.

Simon Péter Vdradi Zoltdn

Raiffeisen Befektetd Alapkezelé Zrt.
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