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Fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentés

Az Amundi Magyar Kotvény Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az Amundi Magyar Kétvény Alap (,az Alap") 2025. évi éves jelentése 3.1.; 3.11.; 3.111,; 3.IV.; 3.V.;
3.VL.; 3.VII; 3.XI1.; 3.XIII. és 3.XIV. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidknak (,éves jelentésben kdzolt
szamviteli informaciok”) a kdnyvvizsgélatat.

Véleményink szerint az Alap mellékelt 2025. december 31-ével végz8d6 évre vonatkozé éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél
sz0l6 2000. évi C. torvénnyel (,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrdl és kezelbikrdl,
valamint egyes pénzugyi targyu torvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban
kerultek 6sszedllitdsra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban szerepld eszkdzok és
kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben k6z4lt szamviteli informacidkban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezelbje altal adott értékelés alapjan kerlltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo —
Magyarorszagon hatalyos — toérvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink bdvebb leirdsat jelentésink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben k6zolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo felelbsségei” szakasza tartalmazza.
Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétdl, az Amundi Alapkezel6 Zrt.-t6l a vonatkozd,
Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban, a Magyar Konyvvizsgal6i Kamaranak a kdnyvvizsgaloi hivatas
magatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrol szolé szabalyzataban és a Konyvvizsgalok
Nemzetkdzi Etikai Standardok Testlilete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai kddex kamarai tag
kdnyvvizsgaloknak (a nemzetkdzi fuggetlenségi standardokkal egybefoglalva)" cimi kézikdnyvében
("IESBA-kbédex") foglalt, az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informacidk kdnyvvizsgalatara vonatkozo
etikai kdvetelmények szerint és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek ezekkel a kovetelményekkel
dsszhangban. Meggy6zédésunk, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegend6 és
megfelel6 ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb informaciok

Az Amundi Alapkezel6 Zrt. igyvezetése (,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az egyéb informaciok
az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl allnak, de nem tartalmazzak az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informéacidkat és az azokra vonatkozo kdnyvvizsgaldi jelentésinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkra adott
véleménylnk nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujtdé kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacioknak, vagy a
kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlnik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciodk lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességuink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalonk.
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A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben k6zolt szamviteli
informaciokert

A vezetés felel6s az éves jelentésben k6zolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrdl és
kezelbikrdl, valamint egyes pénzigyi targyu térvények modositasardl sz6lo 2014. évi XVI. toérvénnyel és a
szamviteli térvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelbje altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastol mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kozzétételéért, valamint a vezetés felelés az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciodknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszeallitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
véllalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesulését eltérd rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényezd, kérilmény nem all
fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzligyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kbzdlt szamviteli informacidk kényvvizsgalataért valo felelésségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar
hibabdl eredd 1ényeges hibas allitast, valamint a véleménylnket tartalmazo kényvvizsgaloi jelentést
bocsatani ki. A kell6 bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Koényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel
és egyeéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett kbnyvvizsgalat mindig feltarja a 1étezé Iényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindsulnek, ha 6nmagukban
vagy egylttesen észszer(i varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsliljik az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald konyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendd és megfeleld
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredd lényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalds magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat.

* Megismerjuk a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériimények kdzott megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodd kdzzétételek észszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvalo-e a vezetés részérél az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszeallitasa, valamint a megszerzett
koényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatdsara valo
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciokban 1évé kapcsolodd kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kdzzétételek nem megfeleléek,
mindsitenink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaloi jelentésink datumaig megszerzett
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koényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jov6beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kdzolt szdmviteli informaciokat, kilénds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkd6zok és kotelezettségek idészak véqi leltérara, valamint az adott id6szakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok minden
Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakroél és kezelbikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu
torvények médositasarol szolé 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerlltek-e dsszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgélat
tervezett hatokorét és Gtemezését, a kdnyvvizsgalat jelentds megallapitasait, beleértve a belsd kontrolinak a
koényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is.

Budapest, 2026. aprilis 27.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202

Sitd Péter
Igazgatd, Kamarai tag kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 007332
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Amundi Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2025.

Az Amundi Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabalyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrl,
valamint egyes pénziigyi targyu térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI.térvény 131.§-a és
6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelel6en az alabbiakban tajékoztatia az Amundi Magyar
Kétvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2025. évi éves vagyoni és jovedelmi
helyzetének alakulasarél és miikédésének fébb paramétereirdl.

Amundi Magyar Kétvény Alap alapadatai

1. A befektetési alap neve, tipusa, fobb jellemzéi:

az Alap neve: Amundi Magyar Koétvény Alap

az Alap miikédési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégl

az Alap elsédleges eszkdzkategorija: értékpapiralap

az Alap harmonizacidja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denominacidja: magyar forint

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
~A’sorozat

ISIN kédja: HU0000701834

Névértéke: 1 (egy),-Ft
,B’sorozat

ISIN kédja: HU0000734868

Névértéke: 1 (egy),-Ft

= ,C’sorozat (nem aktiv)

ISIN kédja: HU0000704135

Névértéke: 1 (egy),-Ft

= I” sorozat

ISIN kédja: HU0000706635

Névértéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miikodésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6: Amundi Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.)
Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)
Kdényvvizsgald cég: KPMG Hungaria Kft (1134 Budapest, Vaci ut 31.)

Forgalmazodk:

UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.),
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népflirdd u. 24-26.)
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.)

SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8.)
Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Vaci ut 116-118.)



Amundi Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2025.

3. Altalanos megjegyzés az Amundi Magyar Kotvény Alap Eves jelentésében
meghatarozott nett6é eszk6zérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté eszkozértékek
alapjan):

A szamvitelrdl szold 2000. évi C. torvény és a befektetési alapok éves beszamolokészitési és a
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szélo 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készllt éves beszamoléban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos nettd
eszkozértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a netté eszkozérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2025.12.31-i napra vonatkozé hivatalos netté eszkdzertékben nem
szerepelnek az év utols6 munkanapjan kotott Ggyletek, ellentétben az éves beszamoléval.

. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak osszetétele az idészak elején és végén:

2024.12.31 2025.12.31
. < . Netté < . Netté
Kategoria Erték (HUF) eszkézértek % Erték (HUF) eszkézértek %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 17 274 115 288 99,74%| 9 039 134 385 98,44%
EGYEB ESZKOZOK -12 590 538 -0,07% 79 356 964 0,86%
BANKI EGYENLEGEK 605 455 512 3,50% 94 127 674 1,03%
0SSZES ESZKOZ 17 866 980 262 103,16%| 9212619 023 100,32%
KOTELEZETTSEGEK -547 778 225 -3,16% -29 834 667 -0,32%
NETTO ESZKOZERTEK 17 319 202 037 100,00%| 9 182 784 356 100,00%
Il Forgalomban lévo befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI| JEGYEK (db) ISIN kéd 2024.12.31 2025.12.31
Amundi Magyar Koétveny Alap A sorozat HUO0000701834 1 899 768 024 942 307 776
Amundi Magyar Kotveny Alap B sorozat HUO0000734868 26 617 700 22 300 660
Amundi Magyar Kétvéeny Alap | sorozat HU0000706635 649 621 652 331 431 780
1. Az egy befektetési jegyre esd nettd eszkozérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre es6 netté eszk6zérték ISIN kod 2024.12.31 2025.12.31
Amundi Magyar Kétveny Alap A sorozat HU0000701834 6,567111 6,905597
Amundi Magyar Koétvéeny Alap B sorozat HUO0000734868 6,556244 6,873525
Amundi Magyar Kétveny Alap | sorozat HUO0000706635 7,186801 7,610323




Amundi Magyar Kétvény A

lap

Eves jelentés — 2025.

Iv. Az értékpapirallomany osszetétele:

Tézsdén Mas szabalyozott| Kozelmultban Egyéb Hitelviszonyt
hivatalosan piacon forgalombahozott atruhazhato megtestesitd
X . X jeay értékpapil értékpapirok értékpapirok
Ertékpapir ISIN kéd 2024.12.31 2025.12.31 Atruhdzhaté Atruhazhaté
értékpapirok értékpapirok
2027/A MAK HU0000403118 611 804 411 0 14 14
2028/A MAK HU0000402532 1609 155 726 0 4 14
2028/B MAK HU0000405543 795 013 380 19 758 792 v v
2032/A MAK HU0000405550 740 117 446 700 301 760 v v
2032/G MAK HU0000405535 1551 191 850 178 607 366 4 4
2035/A MAK HU0000406624 1669 552 686 137 398 591 4 v
2038/A MAK HU0000403555 962 337 607 311 972 479 4 4
2041/A MAK HU0000404165 160 865 137 110 738 548 v v
2051/G MAK HU0000404991 158 710 032 383 956 088 Y v
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS BOND Z|LU2040440153 0| 363 295 586 v
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS CORPORATE HIGH Y IE LU2052290272 583 461 139| 204 993 570 4
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS LOCAL (LU2052288532 0| 338 478 032 v
AMUNDI US TIPS GOVERNMENT INFLATION-LINKED BOND U(LU 1452600270 769 508 365| 493 046 834 (4
CITI HUF 2026.06.15 XS1273446473 473 967 500 496 987 500 v v
Cordia 2026 HU0000359211 190 701 604 98 656 308 \4 \4
CZGB 1.5 04/24/2040 CZ0001005920 248 486 491 0 14 4
D250219 HU0000525076 310 857 936 0 4 4
D250430 HU0000525068 285 197 600 0 Yy 4
D260218 HU0000525142 0| 55 473 947 v v v
D260429 HU0000525167 0| 433 285 086 v v v
ERSTE 7.5 10/28/2032 Jelzaloglevél HU0000653886 0| 205 427 800 4 v v
FUTUREAL 2031/I Forint Kétvény HU0000360268 80 362 400 85 385 900 v v
IPOTEKA BANK 6.45 10/09/2030 XS3200121716 0 180 644 705 4 v 4
ISHARES US MORTGAGE BACKED SECURITIES UCITS ETF | IEO0BYXYYN70 783 766 033 197 749 150 Y
MAEXIM 2027/1 HU0000360086 87 507 700 93 149 200 14 14
MAEXIM 6 05/16/29 XS2719137965 105 596 174 98 408 487 Y vy
MAEXIM 6.125 12/04/2027 XS2618838564 718 359 045 339 034 206 v v
MFB 5.5 06/29/2027 HU0000362934 261 279 083 246 128 850 v v
MNB 0 01/09/25 HU0000626411 199 679 000 0 v 4
MOLHB 1.5 10/08/27 XS2232045463 352 389 931 0 v v
OTP 2.5 10/22/31 Jelzaloglevél HU0000653456 83 840 780 86 215 438 \4 \4
OTP 6.125 10/05/2027 XS2698603326 129 958 218, 0 Y ¥
OTP 8.75 01/15/33 XS2586007036 460 408 798 388 267 418 14 14
OTPHB 4.75 06/12/2028 XS2838495542 301 650 968 283 016 216 Yy 14
OTPHB 7.3 07/30/2035 XS2988670878 0| 213 414 607 v v v
OTPHB 7.5 05/25/2027 XS2626773381 163 504 116 0 v v
RABHUG 4.191 07/01/2031 XS3107139373 0| 158 207 779 4 v v
RABHUG 5.15 05/23/30 XS2822443656 88 208 555 83 081 295 v v
RBIAV 9.985 06/30/28 XS2496319810 0 108 273 500 \4 \4
REPHUN 4 07/25/29 XS2753429047 508 751 093 241445777 v v
ROMANI 5.625 02/22/2036 XS2770921315 0| 262 950 477 Y v
ROMANI 5.875 07/11/2032 XS3021378032 0| 460 701 186 Yy v vy
SENSK 3.875 11/20/2032 XS3235873372 0| 240 053 296 4 v vy
SPDR Bloomberg 15+ Year Gilt UCITS ETF IE00B6Y X524 393 854 568 0 v
TAKAHB 3.5 10/27/2027 HU0000653464 182 798 200 190 385 600 v v
TAKAHB 5.75 05/27/2032 HU0000653514 141 806 400 142 531 050! v v
TVLRO 8.875 04/27/2027 XS2616733981 702 039 550 0 4 4
UCJB 7.5 02/23/29 HU0000653647 28 177 266 27 740 336 Y ¥
Unicredit Spa 22/02/2027 XS2447760351 252 129 500 259 251 250 14 14
WINGHOLDING NKP Kétvény 2030/1 HU0000359666 127 119 000 120 720 375 4 14

17 274 115 288

9 039 134 385

Megjegyzés: A ,Kdzelmultban forgalmazott
id6szakban forgalombahozott értékpapirokat tartalmazza.

értékpapir’ kategéria a 2025.01.01-2025.12.31-ig terjedd

A kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények

modositasardl sz6lé 2014. évi XVI.torvény 6. szamu melléklete

kategéridk eszkdzeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszkdzho6z képest:

IV. pontjaban felsorolt

Aranya az 6sszes eszk6zhoz képest
2024.12.31 2025.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 92,30% 88,27%
Més szabalyozott piacon forgalmazott atruhdzhatd értékpapirok 1,12% 0,00%
Kdézelmultban forgalombahozott értékpapir - 21,14%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 3,27% 9,84%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 82,52% 80,78%

Az egyes értékpapir kategoriak kozott vannak atfedések (egy értékpapir tobb kategoériaba is tartozik — lasd

IV. rész).
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Az alap befektetési politikaja szerinti eszk6zmegoszlas az 6sszes eszk6zh6z képest:

2024.12.31 2025.12.31
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapir 82,52% 80,78%
Kollektiv befektetési értékpapirok 14,16% 17,34%
Repd megallapodasok 0,00% 0,00%
Szarmaztatott eszkdzok -0,08% 0,85%
Kowetelések 0,01% 0,01%
Bankbetétek 3,39% 1,02%
Osszesen eszkdzok 100,00% 100,00%
V. Az alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamol6 adatai alapjan:
2024. 2025.
a) befektetésekbdl szarmazo jévedelem: 1405 231 1557 253
b) egyéb bevétel: 0 0
c) kezelési koltségek (alapkezeléi dij): -283 628 -137 386
d) a letétkezel6 dijai: -25 200 -12 675
e) egyéb dijak és adok:
bizomanyosi di: 0 0
bankkoltség: -717 -604
feligyeleti dij: -8 833 -4 428
egyéb koltség és raforditas: -36 127 -23 764
f) nettd jovedelem: 1050 726 1378 396
g) felosztott jovedelem (fizetett hozam): 0 0
Ujra befektetett jovedelem: 1050 726 1378 396
h) a t6keszamla valtozasa *: -13 510 955 -8 741 556
i) a befektetések értekndvekedése, illetve értekcsdkkenése: 0 0
j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési
IO T - 0 0
alap eszkdzeire és kotelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

* Tékeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kiilénbozetét értjik.

VL. Osszehasonlité tablazat az elmult iizleti évekrél (Ft)
"A" sorozat "B" sorozat
Datum  nettd eszkozérték arfolyam  nettd eszkdzérték  arfolyam

2010.12.31| 7574139218 3,661717 - -
2011.12.31 6347 616 351, 3,662713 - -
2012.12.31| 6048 485569| 4,475636 - -
2013.12.31| 5395076 795| 4,873316 - -
2014.12.31| 7119474 998| 5,416603 - -
2015.12.31| 7184784 094| 5,546469 - -
2016.12.31| 6007 452747 5,838450 - -
2017.12.31 5884 305111, 6,115011 - -
2018.12.31| 5268596 400| 5,807917 - -
2019.12.31| 5542890173| 6,214862 - -
2020.12.31| 6142416 096| 6,290296 - -
2021.12.31| 6279713611| 5,772826 - -
2022.12.31| 6712924 254| 5,022785 - -
2023.12.31| 23189944 617| 6,317088 - -
2024.12.31| 12475988 200, 6,567111 174512 141| 6,556244
2025.12.31| 6507 197 367| 6,905597 153 284 143| 6,873525

"' sorozat

netté eszkozérték
4 328 541 962
3011524 749
2 581 759 391
1907 362 060
5203241078
10 747 653 209
12 408 243 755
16 580 834 099
17 346 899 474
13 745 581 209
4513173 126
5050 849 872
3961248 750
6715488 335
4 668 701 696
2522 302 848

arfolyam

3,681981
3,704814
4,549649
4,981678
5,5670285
5,738257
6,076583
6,402618
6,117581
6,585939
6,705996
6,191365
5,420230
6,864700
7,186801
7,610323)
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VIl. A szarmaztatott iigyletek eredményre gyakorolt hatasa

Lezart Gigyletek eredménye:

Nyitas datuma Forward datum Zaras datuma Miivelettipus Mennyiség Eszkdz Kotési arfolyam  Zarasi arfolyam  Eredményhatas devizanem
2024.11.08 2025.01.15 2025.01.13 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 15 500 000,00 CZKHUF 16,20 16,42 -3 391 679 HUF
2024.11.20 2025.01.17 2025.01.15 FX forward eladési pozici6 nyitasa 900 000,00 EURHUF 411,52 411,07 409 590 HUF
2024.10.17 2025.01.17 2025.01.15 FX forward eladasi pozicié nyitasa 780 000,00 USDHUF 370,40 398,55 -21 955 206 HUF
2024.11.19 2025.01.17 2025.01.16 FXforward eladasi pozicio nyitasa 970 000,00 USDHUF 384,42 399,58 -14 703 745 HUF
2024.11.07 2025.01.17 2025.01.16 FXforward eladési pozicié nyitdsa 2500 000,00 USDHUF 379,68 399,95 -50 675 000 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.01.29 FXforward eladasi pozicié nyitasa 2070 000,00 EURHUF 416,89 409,39 15 531 210 HUF
2024.11.14 2025.02.14 2025.02.03 FX forward eladasi pozicié nyitasa 760 000,00 GBPHUF 490,61 491,85 -938 600 HUF
2025.02.03 2025.02.05 2025.02.04 FX forward Vételi pozicié nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 96,69 96,44 -1749 746 HUF
2025.02.03 2025.05.09 2025.02.04 FXforward eladési pozici6 nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 96,81 96,60 1459 448 HUF
2024.05.06 2025.02.05 2025.02.04 FX forward vételi pozicié nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 90,87 96,44 38 852 914 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.11 FXforward eladasi pozicio nyitasa 630 000,00 EURHUF 416,89 404,23 7981 848 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.14 FXforward eladasi pozicio nyitasa 1200 000,00 EURHUF 416,89 402,51 17 260 680 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.24 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 400 000,00 EURHUF 416,89 403,55 5 336 200 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.26 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1600 000,00 EURHUF 416,89 399,80 27 351 680 HUF
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.26 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 5623 000,00 USDHUF 393,68 380,93 71 696 343 HUF
2025.01.16 2025.04.25 2025.04.23 FXforward eladési pozici6 nyitasa 970 000,00 USDHUF 401,65 358,00 42 341373 HUF
2025.02.04 2025.05.09 2025.05.09 FX forward vételi pozicié nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 96,60 95,54 -7 392 029 HUF
2025.01.16 2025.05.23 2025.05.22 FXforward eladasi pozicio nyitasa 2500 000,00 USDHUF 402,55 356,95 114 000 000 HUF
2025.02.26 2025.06.27 2025.06.24 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1600 000,00 EURHUF 404,85 401,27 5731 520 HUF
2025.02.26 2025.06.27 2025.06.25 FX forward eladasi pozicié nyitasa 5623 000,00 USDHUF 383,15 345,69 210 658 722 HUF
2025.04.15 2025.07.25 2025.07.18 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1100 000,00 EURHUF 414,35 399,18 16 687 000 HUF
2025.04.24 2025.07.25 2025.07.18 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1100 000,00 EURHUF 411,51 399,18 13 564 100 HUF
2025.04.01 2025.07.25 2025.07.18 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 460 000,00 GBPHUF 483,37 460,90 10 336 706 HUF
2025.04.09 2025.07.25 2025.07.18 FXforward eladési pozicio nyitasa 300 000,00 GBPHUF 475,43 461,11 4 296 000 HUF
2025.05.09 2025.07.25 2025.07.18 FX forward vételi pozicié nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 95,69 93,87 -12 679 449 HUF
2025.04.23 2025.07.25 2025.07.18 FXforward eladasi pozicié nyitasa 970 000,00 USDHUF 359,68 342,73 16 445 283 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.08.01 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 900 000,00 EURHUF 405,14 403,85 1161 000 HUF
2025.05.22 2025.09.26 2025.08.01 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1700 000,00 USDHUF 359,14 345,83 22 627 000 HUF
2025.07.18 2025.10.31 2025.09.09 FX forward vételi pozicié nyitasa 6 980 000,00 PLNHUF 94,22 92,60 -11 303 901 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.09.11 FXforward eladési pozicié nyitasa 460 000,00 GBPHUF 464,41 456,21 3769 258 HUF
2025.06.11 2025.09.19 2025.09.18 FX forward vételi pozicié nyitasa 1840 000,00 PLNHUF 94,18 91,28 -5 341 888 HUF
2025.05.22 2025.09.26 2025.09.26 FX forward eladasi pozicio nyitasa 800 000,00 USDHUF 359,14 335,59 18 840 000 HUF
2025.06.25 2025.10.17 2025.09.29 FX forward eladési pozicié nyitasa 689 310,00 USDHUF 347,59 334,42 9078 137 HUF
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.02 FX forward eladasi pozicio nyitasa 570 000,00 EURHUF 406,61 389,26 9 889 386 HUF
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.06 FXforward eladasi pozicié nyitasa 332 060,00 EURHUF 406,61 389,41 5711 166 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.09.23 FXforward eladasi pozicié nyitasa 300 000,00 GBPHUF 464,62 447,87 5025 000 HUF
2025.06.25 2025.10.17 2025.10.07 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 303 760,00 USDHUF 347,59 335,98 3 525 439 HUF
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.13 FXforward eladési pozici6 nyitasa 549 645,00 EURHUF 406,61 392,69 7 650 784 HUF
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.15 FX forward eladasi pozicio nyitasa 148 295,00 EURHUF 406,61 390,28 2421 539 HUF
2025.07.03 2025.10.17 2025.10.15 FXforward eladési pozicio nyitasa 1900 000,00 EURHUF 404,59 390,42 26 923 000 HUF
2025.06.25 2025.10.17 2025.10.15 FXforward eladési pozicié nyitasa 4629 930,00 USDHUF 347,59 336,16 52 905 701 HUF
2025.09.08 2025.10.17 2025.10.15 FX forward eladasi pozici6 nyitasa 1100 000,00 USDHUF 335,53 335,69 -176 000 HUF
2025.09.11 2025.10.17 2025.10.15 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1000 000,00 USDHUF 334,55 335,69 -1 140 000 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.10.21 FXforward eladési pozicié nyitasa 870 000,00 USDHUF 345,00 336,21 7 649 040 HUF
2025.09.22 2025.11.28 2025.10.30 FXforward eladési pozici6 nyitasa 780 000,00 USDHUF 332,83 335,10 -1770 600 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.04 FX forward eladasi pozicié nyitasa 380 000,00 EURHUF 405,14 389,39 5985 000 HUF
2025.09.26 2025.11.28 2025.11.04 FXforward eladasi pozicio nyitasa 210 000,00 USDHUF 336,85 338,16 -275 100 HUF
2025.09.22 2025.11.28 2025.11.04 FXforward eladasi pozicio nyitasa 220 000,00 USDHUF 332,83 338,16 -1172 600 HUF
2025.09.25 2025.11.28 2025.11.18 FXforward eladasi pozicié nyitasa 410 000,00 EURHUF 393,43 385,00 3454 373 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.20 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 920 000,00 EURHUF 405,14 382,91 20 449 300 HUF
2025.07.28 2025.11.28 2025.11.20 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 2200 000,00 EURHUF 403,17 382,91 44 566 500 HUF
2025.09.26 2025.11.28 2025.11.21 FXforward eladési pozici6 nyitasa 590 000,00 USDHUF 336,85 333,07 2230 200 HUF
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.24 FXforward eladasi pozicio nyitasa 100 000,00 USDHUF 345,00 331,66 1334 790 HUF
2025.11.20 2026.02.20 2025.12.18 FXforward eladési pozicio nyitasa 1000 000,00 EURHUF 386,69 393,21 -6 521 170 HUF

Nyitott pozicid értékelése:

Nyitas datuma Forward datum Miivelettipus Mennyiség Eszkoz Kotési arfolyam  2025/12/31-i érték (Ft)
2025.10.15 2026.01.30 FXforward eladasi pozicié nyitasa 148 295,00 EURHUF 395,14 1223 241
2025.10.15 2026.01.30 FX forward eladési pozicié nyitasa 1900 000,00 EURHUF 395,25 15 876 020
2025.10.15 2026.01.30 FX forward eladasi pozicié nyitasa 2 100 000,00 USDHUF 337,91 18 241 860
2025.10.15 2026.01.30 FX forward eladési pozicié nyitasa 4 629 930,00 USDHUF 338,37515 42 366 637
2025.11.18 2026.02.20 FXforward eladasi pozicié nyitasa 410 000,00 EURHUF 388,83 385 605
2025.11.20 2026.02.20 FX forward eladési pozicié nyitasa 2 120 000,00 EURHUF 386,69 -2 513 896
2025.11.21 2026.02.20 FXforward eladasi pozicié nyitasa 590 000,00 USDHUF 334,76 2 945 280
2025.11.24 2026.02.20 FX forward eladési pozicié nyitasa 100 000,00 USDHUF 333,3935 363 100
2025.12.16 2026.01.16 FXforward eladasi pozicié nyitasa 500 000,00 EURHUF 385,16 -509 250,
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VIll. A befektetési alapkezeld miikodésében bekodvetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék bemutatasa

A befektetési politika rovid attekintése a teljesség igénye nélkul:

Az Alap befektetési célja kbzép és hosszabb tavon maximalis mértékii t6kendvekmeény elérése,
elsésorban hazai kétvénypiaci befektetéseken keresztil, de adott piaci kdrilmények kozoétt a
pénzpiaci eszk6zdk és/vagy a kilféldi kétvénypiaci eszk6zok is jelentds sulyt képviselhetnek az
alap befektetései k6zott. Az Alap szamara a szarmaztatott lgyletek alkalmazasa megengedett,
mind fedezeti, célbdl, mind pedig a befektetési célok megvaldsitasa érdekében.

IX. Javadalmazassal kapcsolatos informaciék

A kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrdl, valamint az egyes pénzigyi targyu térvények
modositasarél szélo 2014.évi XVI. térvény 33. § alapjan az Amundi Befektetési Alapkezel6 Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe vette
az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé iranymutatasait, amelyek alapjan
a kovetkezd hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezeld elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a belsé szervezetre, a
végzett tevékenyseégek jellegére, kdrere és Osszetettségére vonatkozo értékelést és ennek
alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

Il. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerll az aranyossag elve, amelynek
alapjan az 6sszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az Alapkezeld nem alkalmazza
az alabbi kdvetelményeket:

1. eszk6zok formajaban nyujtott valtozo javadalmazas;
2. visszatartas.

lll. Az Alapkezel6nél Javadalmazasi Bizottsag mikodik.

IV. A Javadalmazasi politikahoz kotelez6en elbirt meghatarozott alkalmazotti kategoriat a
kovetkez6k szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységiik révén hatast
gyakorlé munkavallalok):

o lgazgatdsagi tagok
o Befektetési igazgato
o Alapkezel6k

e Compliance Officer

Az érvényben lév6 jogszabalyok alapjan az Alapkezel6nek az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzigyi évre vonatkozéan az alkalmazottak rogzitett és valtozo
javadalmazasanak teljes Osszegét azon munkavallaléi szerinti bontasban, akik az alapok
kockazati profiljara tevékenységuk révén hatast gyakorolhatnak.

Az Alapkezel6é alkalmazottai az Alaptdl nem részesilnek semmilyen juttatasban, a rogzitett és
valtoz6 javadalmazasuk kizardlag az Alapkezel6t6l szarmazik.

Az Alapkezel6 alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (bruttd bér) a 2025-es évre vonatkozdan
416.203.909 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat.

A javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak min6sul6 munkavallalok rogzitett
javadalmazéasa a kdvetkezdképpen alakult:

Juttatasban
részesulék
Brutté bér (Ft) szama
Meghatarozott alkalmazottak 197 748 240 7
Egyéb alkalmazottak 218 455 669 17
Osszesen: 416 203 909 24
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Az Alapkezel6 alkalmazottainak valtozé javadalmazasa a 2025-6s évre vonatkozdan bruttéd
117.704.657 Ft volt, amelybdél brutté 94.264.794 Ft kerdlt kifizetésre 2026. marciusaban. A
meghatarozott alkalmazottak esetében a valtozé javadalmazas 60%-a kerul kifizetésre az adott
évben, a maradék 40% a kovetkezd 3 évben egyenlé ardnyban kerulhet kifizetésre. A korabbi
év(ek)bdl szarmazd halasztott bdnuszként 22.317.246 Ft kerilt kifizetésre 2026. marciusaban. A
valtozo javadalmazas részletezése:

A 2025-6s Ebbél Korabbi év(ek) Osszes Juttatasban
évre megitélt kifizetve halasztva halasztasa- kifizetés részesulék
bénusz (Ft) ként kifizetve szama
Meghatarozott 66 099 657 42 659 794 23 439 863 22 317 246 64 977 040 8
alkalmazottak
Egyéb 51 605 000 51 605 000 0 0 51 605 000 13
alkalmazottak
Osszesen: 117 704 657 94 264 794 23 439 863 22 317 246 | 116 582 040 21

A valtozé javadalmazas Osszege teljesitményhez kotétt. A teljesitmény méréséhez az
Alapkezelénél ugynevezett ,score card rendszer” mikodik, amelyben az adott munkavallald
munkakdréhez kapcsolédd mennyiségi és minéségi feladatok meghatarozasra keriinek. A kitlizott
feladatokat, célokat az adott munkavallalé kdzvetlen vezetdje és a vezérigazgatd évente értékelik.
A befektetéseket kezel6 munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portfélidk rovid- és
hosszabb tavu teljesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végz6 munkavallalék
esetében a valtozé javadalmazashoz kitizott feladatok dontd tobbségében a portfoliok
kockazatanak folyamatos méréséhez kapcsolodnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informaciok

Az Alapkezel6 a kollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu
torvények modositasardl széld 2014. évi XVItérvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrdl tajékoztatia az Amundi Magyar
Kotvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

a) Az Alap nem rendelkezett illikvid eszkdzdkkel.
b) Az Alap a likviditaskezeléssel kapcsolatosan megallapodasai:

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz szikséges pénzlgyi fedezet biztositasa céljabol
hitelkeretszerz6déssel rendelkezik, amely rulirozé jellegl, az Alap nettdé eszkdzértéke alapjan
valtozik a hitelkeret 6sszege. A hitelkeret terhére lehivhat6 hitel nem haladhatja meg a mindenkori
nettd eszkozérték 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2025.12.31-én 577.905.000 Ft 0sszegl hitelkerettel rendelkezett. Az Alapnal 2025-ben
az alabbi hitelek felvételére kerUlt sor:

Kotésdatum Lejarat Miivelettipus Partner Osszeg Devizanem Kamat Kamatosszeg
2025.02.03 2025.02.04 Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 45 195 000 HUF 8,50% 10 671,00
2025.09.10 2025.09.11 Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 325 990 000 HUF 8,50% 76 970,00
2025.09.11 2025.09.12 Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 330 935 000 HUF 8,50% 78 137,00
2025.10.08 2025.10.09 Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 58 100 000 HUF 8,50% 13 718,00
2025.11.26 2025.11.27 Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 54 440 000 HUF 8,50% 12 854,00
2025.11.27 2025.11.28  Hitelfelvétel UniCredit Bank Hungary Zrt. 57 380 000 HUF 8,50% 13 548,00,

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési modszerek

Az Alap kockazati profilianak részletes leirasa megtalalhaté az Alap tajékozatdjaban a 3. pont
alatt. A kockazati profil [ényeges elemeinek felsorolasa a teljesség igénye nélkil:
» Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata:
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A befektetési alapok jellemzéen a diverzifikacid hatékony eszkdzei, hiszen sajat tékéjiket
— kozvetlen és kodzvetett befektetések révén - akar tobb szaz elembdl allé hatékony
befektetések is alkothatjak. A diverzifikacio révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélioja a Kezelési szabalyzatban
rogzitett befektetési korlatokon belll, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszk6zoket,
melyek kisebb szamu kibocsatotdl szarmaznak. A diverzifikacid alacsonyabb szintje
hatranyosan befolyasolhatja az adott Alap teljesitményét, megndvelheti a Befektetési
jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan piaci, gazdasagi, politikai
eseményekre, melyek az Alap portfélidjaban talalhaté kisebb szamu eszkozt érintik.

» Politikai és gazdasagi kockazat:
A nemzetkozi politikai helyzet, kilondsen a befektetésekkel megcélzott orszag(ok)
nemzetkdzi megitélése, annak kedvezétlen valtozasa erds hatast gyakorolhat ezen
orszag(ok) pénz- és tékepiaci arfolyamainak alakulasara is. A befektetésekkel megceélzott
orszag(ok) kormanyainak politikdja, a politikai iranyvonal esetleges megtorése, valtozasa
jelentds hatast gyakorolhat az Alapok portfolidjaban szereplé értékpapirok arfolyamara,
mely az Alapok nettdé eszkozértékét kedvezétlen iranyban is befolyasolhatja. Szintén
komoly hatassal lehet az Alap nettd eszkdzértékére ezen orszag(ok) gazdasagi
helyzetének alakulasa, a gazdasag pillanatnyi kiilféldi megitélése és esetleges jogszabalyi
valtozasok, illetve korlatok. Az esetleges kedvezbtlen hatasok negativan befolyasolhatjak
a részvények és az Allampapirok arfolyamat, és ezen keresztlil az Alap nettd
eszkozértékét, igy a Befektetési jegyek arfolyamat is.

= Devizakockazat:
Az Alap befektetései kozott devizaban denominadlt értkpapirok is megtalalhatéak,
amelyeket az Alapkezel6 a mindenkori MNB arfolyamon értékel. A devizakockazat
csokkentése céljabdl az Alap 2025-ben is kotott deviza forward tgyleteket.

= Szarmaztatott Ggyletek kockazata:
Az Alapkezeld opcibs, hataridds, egyéb szarmazékos Ugyleteket kéthet. A szarmazékos
ugyletek jellegiiknél fogva sokkal magasabb kockazatokat hordoznak magukban, mint a
tékeattételt nem igényld befektetési formak. Ezen kockazatok megfeleld befektetési
technikakkal csdkkenthetdk, azonban teljes mértékben ki nem zarhatok. A szarmaztatott
Ugyletekkel kapcsolatban az Ggyletek jellegébdl adoddéan szamos bizonytalansagi tényezé
Iéphet fel, mint példaul az esedékességkori piaci ar, arfolyamkockazat, kamatkockazat,
baziskockazat, stb. Rovid tavon eléfordulhat, hogy egy termék té6zsdei elszamoldara eltér
a piaci viszonyok (az alaptermék ara és az allampapirok hozama) altal indokolt szinttdl.
Ezek az el6re ki nem szamithatdo események kedvezdtlenul érinthetik az Alapok nettd
eszkdzertékét.

= Partnerkockazat:
Az Alapkezel6 meghatarozta azoknak az intézmeényeknek a korét, amelynek az esetében
az adott intézmény altal kibocsatott atruhazhatd értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszk6zdkbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézménnyel koétdétt OTC szarmaztatott Ggyletekbdl eredd dsszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.

e OTP Bank Nyrt.

o Raiffeisen Bank Zrt.

e UniCredit Bank Hungary Zrt.

e Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fioktelepe
¢ ING Bank NV Magyarorszagi Fioktelepe

e Erste Bank Hungary Zrt.

e K&H Bank Zrt.

Ebbél adéddan, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor
ez az Alap netto eszkozértekének a csokkenését eredményezheti.
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Az alapokban |év8 eszkdzkategoriak megjeldlése:
» Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok
= Bankbetétek
= Szarmaztatott eszk6zok
= Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezel6 funkciondlisan és hierarchikusan elkildniti a kockazatkezelési funkcidkat és a
mikodési egységeket.

Az Alapkezel6 megfelel6 kockazatkezelési rendszert miikddtet az egyes alapok befektetési
stratégiaja szempontjabdl relevans, valamint az egyes alapokkal kapcsolatban ténylegesen vagy
potencialisan fennalld6 minden kockazat azonositasa, mérése és megfelel6§ nyomon kdvetése
érdekében. Az Alapkezeld kell6 gyakorisaggal, de legalabb évente fellilvizsgaljak, és sziikség
esetén kiigazitjak a kockazatkezelési rendszereket.

Az Alapkezel6 megfelel6 és rendszeres atvilagitast végez az Alap nevében torténd befektetés
Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap minden egyes befektetési poziciojaval, valamint az e poziciok
altal az Alap portfélidjara gyakorolt atfogé hatassal 0Osszefliggé kockazatok megfelel6en
meghatarozhatok, mérheték, kezelheték és folyamatosan nyomon koévethet6k legyenek. Az
Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap kockazati profila megfelelien az ABA méretének,
portfélioszerkezetének, befektetési stratégiainak és célkitlizéseinek. Az Alapkezelé meghatarozza
az altala kezelt alapok esetében alkalmazhatd tékeattétel legnagyobb mértékét, valamint a
biztositék vagy a tdékeattételi megallapodas értelmében nyujtott kezesség vagy garancia ujboli
felhasznalasi joganak mértékét.

Az Alap referenciaindexe: 100% MAX Index. Az Alap dsszesitett kockazati mutatéja az 1-7 kozotti
értéket felvevd skalan 3-as értékelést kapott, amely a hozamok valtozékonysaganak kézepesen
alacsony kockazatat mutatja.

Az Alapkezelé az Alap vonatkozasaban megfelel6 likviditaskezelési rendszert alkalmaz, és
eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kdvethesse az Alap likviditasi
kockazatat, és hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen a kotelezettségeinek.
Az Alapkezel6 rendszeresen stresszteszteket végez mind rendes, mind rendkivuli likviditasi
feltételek mellett, ami lehetévé teszi, hogy értékelie és nyomon kdvesse az Alap likviditasi
kockazatat. Ennek az eredménye azt mutatja, hogy az Alap megfelel6 likviditassal rendelkezik. Az
idészak végén Alap Liquidity Coverage hanyadosa (napokban kifejezve) 77.

Az Alapkezel6 ezzel parhuzamosan stressztesztekkel is vizsgalja az Alap helyzetét. Ennek az
eredményei is az Alap teljes megfelelését mutatja a likviditasi kockazat szempontjabdl.

A piaci értékeket és a visszavaltasokat sokkolva is kielégitd eredményre jutottunk. Ebben az
esetben a piaci értékek csokkentésével parhuzamosan nagy mértékl visszavaltasokkal
szamolunk. A visszavaltasi sokk ugy szamitédik, hogy az utolsé 250 nap legnagyobb
visszavaltasa, vagy az Alap netté eszkdzértékének 5% kozil a magasabbat vesszik figyelembe.
Az alap atlagos utols6 10 napi visszavaltasa 18.689.530 forint volt, mig a stressz teszt
eredményeként 625.689.287 forint lett. Az LCR a széls6séges korulmények kozott alacsony
értéket mutat az Alap likviditdsaval kapcsolatban, a Liquidity Coverage hanyados 2,49 volt.

A LCR azért ilyen alacsony, mert folyamatos visszavaltas van az Alapbdl. Ez nem okoz likviditasi
problémat az Alapban az eszk6zdsszetétele és a piaci korilmények miatt.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott tgyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az alabbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
e az alap nettd eszkdzértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkozeiben meglévé nettdsitott kockazati kitettsége nem haladhatja meg a
78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkdzre
megallapitott befektetési korlatokat.
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A teljes nettdsitott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkdzeiben meglévé nettdsitott
kockazati kitettségek abszolut értékeinek 6sszegét kell érteni. A befektetési alapnak az egyes
eszkdzokben meglévé nettositott kockazati kitettségét az adott eszkdz aktualis értékének, tovabba
az ugyanezen az eszk6zon alapuld szarmaztatott Ugyletekben meglévé kitettségek értékének
egybeszamitasaval kell megallapitani, ugy hogy az ellentétes iranya ugyletekben |évé
kitettségeket egymassal szemben nettositani kell. Az alap teljes nettositott kockazati kitettségére
vonatkozé limitnek vald megfelelés szempontjabol az alap eszkdzeiben meglévé
devizakockazatok fedezése céljabdl kotott szarmaztatott Ggyleteket figyelmen kivil lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhat6 t6keattétel mértékében bekdvetkezd valtozasok:

A szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszk6zokben meglévd nettd
Osszesitett kockazati kitettseg 2024.12.31-én 104,07%, 2025.12.31-én 100% volt. Az Alap
mindkét értéknapon rendelkezett nyitott szarmazékos tgyletekkel.

A biztositék vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyujtott garancidk ujbdli felhasznalasi
joga: Az Alap 2025-ben koétott szarmazékos Ugyleteihez nem kertlt sor biztositék illetve garancia
nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes dsszege: 2025.12.31-én az Alapban nem volt
tokeattétel.

Xll. Az Alap altal fizetett alapkezelési dij és a forgalmazéknak fizetett dijak alakulasa

Az Alap alapkezelési dijat fizet az Amundi Alapkezeld Zrt.-nek.
Az Amundi Magyar Koétvény Alap ,A” sorozatanak kezelési dija 1,3% volt, B” sorozatanak kezelési
dija 1,6% volt, az ,I” sorozat dija 0,60% volt egész évben.
Az Alapkezelési dij kozvetitett szolgaltatasként mar tartalmazza az alabbiakban felsorolt
szolgaltatasok dijat:
o Befektetési Alap és az altala kibocsatott befektetési jegyekhez kapcsoldodd marketing
tevékenység dijat, befektetdk tajékoztatdsahoz kapcsolddo koltségeket
o A befektetési jegyek nyilvanos forgalomba hozatalanak és folyamatos forgalmazasanak
koltségeit.

Az Amundi Alapkezel6 Zrt. 2025-6s évre vonatkozdéan az Alap forgalmazéi szamara a
forgalmazasi szerz6dések és egyéb specialis megallapodasok alapjan 6sszesen 68 173 689 Ft
Osszeget fizetett ki, illetve hatarolt el a kdnyveiben. Az Alapkezel6 az 6szténzdének minésilé
részrél és az azokhoz kapcsolédé megallapodasok f6bb pontjairdl a hatalyos jogszabalyi
rendelkezések szerint honlapjan nyujt majd tajékoztatast.

Xlll. Az értékpapir-finanszirozasi ugyletekre és a teljeshozam-csereiigyletekre vonatkozé
tajékoztatas

Az értékpapir-finanszirozasi ugyletek és az ujrafelhasznélas atlathatésagarol, valamint a
648/2012/EU rendelet modositasard szélé az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2015. november
25-i (EU) 2015/2365. szamu rendelete alapjan az Alapkezel6 kdteles tajékoztatast nyujtani az Alap
rendelet hatélya ala tartoz6 Ugyleteir6l annak mellékletének ,A” részében felsorolt bontasban.
Az Alap az adott targyévben nem koétott az aldbbiakban felsorolt, a hivatkozott rendelet
hatalya ala tartozé értékpapir-finanszirozasi ligyleteket:

a) repougylet;

b) értékpapir vagy aru kdlcsdnbe adasa, valamint értékpapir vagy aru kdlcsdnbe vétele;

c) vétel-eladas Ugylet vagy eladas-visszavasarlas Ugylet;

d) értékpapirtigylethez kapcsolddo hitel;

10



Amundi Magyar Kétvény Alap

Eves jelentés — 2025.

Ennek megfeleléen a rendelet mellékletében kért tajékoztatd adatok (kiemelten: globalis adatok,
koncentraciora vonatkozé adatok, dsszesitett Ugyleti adatok, biztositékok ujrafelhasznalasara
vonatkozé adatok, teljeshozam-cserelgyletek keretében kapott és adott biztositékok letéti
Orzésére vonatkozd adatok, az értékpapir-finanszirozasi tugyletek és teljeshozam-csereugyletek
egyes tipusainak hozamara és koltségeire vonatkozod adatok) nem keriilhetnek bemutatasra.

XIV. Mérleg és Eredménykimutatas

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2024.12.31 2025.12.31
A. Befektetett eszk6zok 0 0
|. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killdnbdzete 0 0
2.1. értékelési kiildnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 0
2.2. egyéb értékelési kiilonbdzet 0 0
Il. Hosszu lejarati bankbetétek 0 0
B. Forgoéeszkozok 17 663 824 9125188
|. Kbvetelések 0 90
1. Kbvetelések 0 90
2. Kdvetelések értékvesztése 0 0
3.KUlf6ldi pénzértékre szol6 kdvetelések értékelési kiilbnbozete 0 0
4.Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete 0 0
II. Ertékpapirok 17 279 863 9039334
1. Ertékpapirok 16270716 8909 205
2. Ertékpapirok értékelési killdnbdzete 1009 147 130129
2.1. értékelési kiildnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 268 233 164 961
2.2. egyéb értékelési kilonbozet 740914 -34 832
lll. Pénzeszk6zok 383961 85 764
1.Pénzeszk6zok 383961 85 764
2.Valuta,devizabetét értékelési kiildnbozete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 12 957 0
1. Aktividébeli elhatarolas 12 957 0
2. Aktividébeli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -13 843 78 378
ESZKOZOK OSSZESEN: 17 662 938 9203 566

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat téke 17 333015 9183 058
I Induld téke 2573121 1296 053
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 58 634 586 58 693 628
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -56 061 465 -57 397 575
Il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 14 759 894 7 887 005
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete -9 256 221 -16 720 709
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka 995 304 208 507
3. El6z6 évek(ek) eredménye 21970 085 23020811
4. Uzleti év eredménye 1050 726 1378 396
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 327 166 11912
|. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
Il. Révid lejaraty kételezettségek 327 166 11912
lILKUlf6ldi pénzértékre szolo kotelez. értékelési kilénbdzete 0 0
H. Passziv idébeli elhatarolasok 2757 8 596
FORRASOK OSSZESEN: 17 662 938 9203 566
2024. 2025.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
I Pénziigyi miveletek bevételei 2 848 555 2064 675
Il. Pénziigyi miveletek raforditasai 1443 324 507 422
ll. Egyéb bevételek 0 0
IV. Miikddési koltségek 334 147 164 727
V. Egyéb raforditasok 20 358 14 130
V| . Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
VL. Targyévi eredmény 1050 726 1378 396
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XV. Fenntarthatésagi tajékoztatas — kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzék atlathatésaga

Az Amundi Csoport (tovabbiakban: ,Amundi’) és ennek részeként az Alapkezel§ is
tevékenységének alappilléreivé tette a tarsadalmi, kérnyezeti és helyes vallalatiranyitasi
feleléssegvallalast.

Az Alapkezel6 figyelemmel szervezeti méretére, tevékenységeinek jellegére, dsszetettségére és
nagysagrendijére:
= az SFDR' 4. cikke (1) bekezdés a) pontja alapjan figyelembe veszi a befektetési
dontéseknek a fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatasait és integralta
a bels6 szabalyzataiba azon eljarasokat, amelyek segitségével a relevans pénzigyi
kockazatok és a relevans fenntarthatésagi kockazatok nyomon kovetése mellett
figyelembe vehettk a fébb karos hatasok (az RTS? I. és II. fejezetének elbirasai és az
I. szamu melléklete alapjan), tovabba
= az SFDR 6. cikke alapjan pedig az altala kezelt adott befektetési alapok
vonatkozasaban integralta befektetési folyamataiba a fenntarthatésagi kockazatokat
(ESG integracio) Az ESG integracio kiemelt elemei:

o Kizarasi politikak (agazati politikak pl. termikusszén politika, dohanyipari politika
és célzott kizarasi politikak) meghatarozasa és alkalmazasa, amelyek az RTS-
ben felsorolt f6bb karos fenntarthatésagi mutaték kozil tdbbet lefednek.

o ESG-tényezbk integralasa: ESG moddszertan alkalmazasa és beépitése a
befektetési dontéshozatalba. Az Amundi az aktivan kezelt nyiltvégi alapjaira
alapértelmezésben alkalmazandé ESG-integraciés standardokat fogadott el (a
G mindsitésl  kibocsatok kizarasa és a vonatkoz6 referenciaértéknél
magasabb, jobb sulyozott atlagos ESG-pontszam). Az ESG elemzés bels6
referenciaértékei 38 kritériumot tartalmaznak?, amelyek kozott megtalalhatoak
az altalanos uzleti szektortdl fiiggetlenll minden vallalkozasra alkalmazhaté és
az agazat-specifikus kritériumok egyarant. Az ESG besorolas az E, S és G
dimenzidkban szerzett értékelések sulyozott atlagabdl kerll kiszamitasra, ahol
mindegyik dimenzidéban szerzett érték maga is a belsé referenciaértékek
sulyozott atlaga. A 38 kritérium mindegyikét egy A-t6l G-ig terjedd skalan
értékelik, majd a folyamat végén kiszamitjak a vallalat A és G kozétti ESG
besorolasat.

o Szerepvallalas: A szerepvallalas folyamatos és céliranyos folyamat, amelynek
célia a Dbefektetést fogadd céltarsasagok tevékenységének vagy
magatartasanak befolyasolasa. A szerepvallalasi tevékenységek célia két
kategoriaba sorolhaté: a kibocsaté 6sztdbnzése arra, hogy a kornyezeti és
tarsadalmi dimenzidkat minél jobban beépitse folyamataiba, a kibocsato
Osztdnzése arra, hogy ndvelje a befolyasat kdrnyezeti, tarsadalmi és emberi
jogokkal kapcsolatos vagy egyéb fenntarthatésagi Ugyekben, amelyek
Iényegesek a tarsadalom és a globalis gazdasag szamara.

o Szavazas: Az Amundi szavazasi politikdja az dsszes olyan hosszu tavu
probléma holisztikus megkdzelitésén alapul, amelyek befolyasolhatjak az
értékteremtést, beleértve a lényeges ESG-problémakat is.

o Vitak kovetése, amely soran megvaldsul: a vallalatokkal valo egyuttmikodés a
fenntarthatésagi kérdésekben, az ellentmondasok figyelemmel kisérése, a

! SFDR: Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 Rendelete a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a
fenntarthatésaggal kapcsolatos kozzétételekrdl

2 RTS: A Bizottsag 2022. aprilis 6-i (EU) 2022/1288 felhatalmazason alapuld rendelete -az (EU) 2019/2088 eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletnek a jelentds karokozas elkerllését célzd elvvel kapcsolatos informaciok tartalmat és megjelenitését részletesen
meghatarozo, valamint a fenntarthatésagi mutatokkal és a fenntarthatésag szempontjabdl karos hatasokkal kapcsolatos informacidk
tartalmat, modszertanat és megjelenitését, tovabba a kornyezeti és tarsadalmi jellemzdk és a fenntarthaté befektetési célkitizések
elémozditasaval kapcsolatos, a szerzédéskotés elbtti dokumentumokban, a weboldalakon és az idészakos jelentésekben szerepld
informaciok tartalmat és megjelenitését meghatarozé szabalyozastechnikai standardok tekintetében térténd kiegészitésérol

3 Felhivjuk a figyelmet, hogy az értékelési metddus ezen rendszere (pl. kritériumok szama, azok tartalmi médosulasa) az Amundi
dontése alapjan valtozhat, igy a mindenkor hatalyos a www.amundi.hu honlapon elérheté Fenntarthatésagi Szabalyzat rendelkezései
iranyadoak.

12



Amundi Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2025.

vitak/ellentmondasok és azok sulyossagi szintjének szisztematikus nyomon
kovetése.

Az SFDR 7. cikke alapjan az Alap szintjén figyelemmel az Alapkezel6 altal kialakitott befektetési
folyamatra és ESG integraciéra az SFDR 7. cikke (1) bekezdése alapjan nem veszi figyelembe a
befektetési dontéseknek a fenntarthatdosagi tényezékre gyakorolt f6bb karos hatasait. Az Alap
befektetési stratégigja alapjan akar kerllhetnek fenntarthatésagi tényezéket elémozdité, vagy
dedikalt fenntarthatosagi céllal rendelkezé eszk6zok is a portfolidba, az alkalmazott befektetési
folyamat az alapszintii ESG integracion — altalanos ESG moddszertan és kizarasi politikak
alkalmazasa - tul nem koncentral a fenntarthatésagi kritériumok és a f6bb karos hatasok
figyelembe vételére.

Az Alap nem rendelkezik kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzb6ket vagy ezek kombinacidjat
elébmozditd céllal és nem rendelkezik dedikalt fenntarthatésagi befektetési céllal. Az Alap
portfélidjanak alapjaul szolgald befektetések nem veszik figyelembe a kdrnyezeti szempontbdl
fenntarthaté gazdasagi tevékenységekre vonatkozoé unids kritériumokat?.

Amundi Befektetési Alapkezel6 Zrt.

4 Az Eurépai Parlament és a Tanacs a fenntarthatd befektetések elémozditasat célzé keret Iétrehozasardl, valamint az (EU)
2019/2088 rendelet moédositasardl szold 2020. junius 18-i (EU) 2020/852 Rendelete — Taxondmia Rendelet - 7. cikke alapjan

13



AMUNDI Magyar Kotvény Alap

2025.évi

Eves beszamolo

Beszamolasi idészak: 2025.01.01 - 2025.12.31.

BUDAPEST, 2026. aprilis 27.



AMUNDI Magyar Kétvény Alap

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2024.12.31 2025.12.31
A. Befektetett eszkdzok 0 0
I. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete 0 0
2.1. értékelési kiilonbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 0
2.2. egyéb értékelési kiilbnbozet 0 0
Il. Hosszu lejarati bankbetétek 0 0
B. Forgdeszkdzok 17 663 824 9125 188
|. Kévetelések 0 90
1. Kévetelések 0 90
2. Kovetelések értékvesztése 0 0
3.Kilféldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kilbnbdzete 0 0
4.Forintkdvetelések értékelési kiilonbozete 0 0
Il. Ertékpapirok 17 279 863 9039334
1. Ertékpapirok 16 270716 8909 205
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete 1009 147 130 129
2.1. értékelési kildnbdzet kamatokbol, osztalékbol 268 233 164 961
2.2. egyéb értékelési kiilonbozet 740914 -34 832
Ill. Pénzeszkozok 383 961 85 764
1.Pénzeszkdzok 383 961 85 764
2.Valuta,devizabetét értékelési kiilénbdzete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 12 957 0
1. Aktiv idSbeli elhatarolas 12 957 0
2. Aktiv idébeli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -13 843 78 378
ESZKOZOK OSSZESEN: 17 662 938 9 203 566

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat toke 17 333 015 9 183 058
I Induld téke 2573121 1296 053
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 58 634 586 58 693 628
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -56 061 465 -57 397 575
Il. T6kevaltozas (t6kenévekmény) 14 759 894 7 887 005
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete -9 256 221 -16 720 709
2. Ertékelési killdnbdzet tartaléka 995 304 208 507
3. El6z6 évek(ek) eredménye 21970 085 23020 811
4. Uzleti év eredménye 1050 726 1378 396
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 327 166 11 912
|. HosszU lejaratu kételezettségek 0 0
Il. Révid lejérati kotelezettségek 327 166 11912
III.KUlfoldi pénzértékre szol6 kotelez. értékelési killonbozete 0 0
H. Passziv id6beli elhatarolasok 2757 8 596
FORRASOK OSSZESEN: 17 662 938 9 203 566
2024. 2025.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
|.  Pénzligyi mliveletek bevételei 2 848 555 2 064 675
Il. Pénzlgyi miveletek raforditasai 1443 324 507 422
IIl. Egyéb bevételek 0 0
IV. Mikddési koltségek 334 147 164 727
V. Egyéb raforditasok 20 358 14 130
V| . Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
VI. Targyévi eredmény 1050 726 1378 396

BUDAPEST, 2026. aprilis 27.
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Kiegészité melléklet

1. Az alap bemutatasa:

Az AMUNDI Magyar Kétvény Alapot (tovabbiakban az 'Alap') 1997.01.23-an vette nyilvantartasba a 1111-31 lajstromozasi szamon az MNB (PSZAF).

A befektetési jegyek kibocsatoja nevében eljaro jogi személy és az alapkezeldi tevékenység végzéje az AMUNDI Befektetési Alapkezeld Zrt. (tovabbiakban "Alapkezeld"; székhelye:
1011 Budapest, F6 u. 14.).

Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadsag tér 5-6.).

Forgalmazok: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.), Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26.), Concorde Ertékpapir Zrt.
(székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 55-61.), SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8.); Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1133 Budapest, Vaci ut 116-118.)

Az Alap Uzleti éve: megegyezik a naptari évvel, januar 1-t6l december 31-ig.
Az Alapkezel§ felel6s vezetéje: Vizkeleti Sandor vezérigazgatd, 1125 Budapest, Gyorgy Aladar utca 35-39. F ép. 2.em. 58. a
Az Alap befektetéseivel elsésorban a hazai kotvénypiacot célozza meg, de adott piaci koriilmények kozott a pénzpiaci eszkdzok és/vagy a kilféldi kotvénypiaci eszkoézok is jelents
sulyt képviselhetnek az alap befektetései kdzott.
Az Alap futamideje hatarozatlan.
Az Alapkezel a befektetdk felé az Alap befektetési jegyei utan sem tékére, sem hozamra vonatkozé garanciat vagy hozamigéretet nem tett.
Az Alap szamara a konyvvizsgalat kotelezé. A kdnyvvizsgalo neve: KPMG Hungaria Kift.
székhelye: 1134 Budapest, Véci at 31.
Természetes személy kényvvizsgalo: Sité Péter (007332)
Az Alap 2025. évi kdnyvvizsgalatanak dija szerz6dés szerint nett6 1.045 eFt, brutté 1.327 eFt.

Az Alap szamara nyujtando, a kdnyvviteli szolgaltatasok korébe tartozé feladatok iranyitasaért, vezetéséért az Alapkezel6 altal megbizott tarsasag a D&C Befektetési Alapokat
Konyveld Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Korte koz 7.), személyében felelés munkatarsa Garamvoélgyi Zoltan (regisztracios szam: 129785 ).

Az Alapra vonatkozé tajékoztato és kezelési szabalyzat valamint az idészaki jelentések hozzaférhetéek az Alapkezel6 hivatalos honlapjan: www.amundi.hu

2. Szamviteli politika:

Az Alap szamviteli politikdja a szamvitelrél sz6lé 2000. évi C. torvény ("Szamviteli Torvény"), a befektetési alapok éves beszamolokészitési és
kényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolé 215/2000. (XI1.11.) kormanyrendelet ("Kormanyrendelet"), valamint az egyéb vonatkozd
jogszabalyok alapjan keriilt kialakitasra.

Az Alapkezel6 az eszkdzok és kotelezettségek értékelési és elszamolasi szabalyai a Kormanyrendelet 7. § el6irasai szerint kerliltek kialakitasra.
Ertékpapirok értékelése és elszamoldsa:
- A Kormanyrendelet eléirasainak megfeleléen az értékpapirok nettd beszerzési értéken keriilnek nyilvantartasba vételre. Az értékpapirok eladasa
soran az értékesitésre jutd konyv szerinti érték FIFO modszerrel kerlil meghatarozasra.
- az értékpapirok a kollektiv befektetési formakrél és kezelbikrdl szolé 2014. évi XVI. térvény, a Kormanyrendelet, valamint az Alap kibocsatasi
tajékoztatoja altal eléirt rendszerességgel piaci értéken kerlinek értékelésre.

- a Kormanyrendelet eldirasainak megfeleléen az értékpapirok utan targyévben jaré idéaranyos kamatok és osztalékok az értékpapirok
értékkiilonbdzeteként keriilnek elszamolasra.

Az értékelési kiilonbdzetek mind a fékonyvi, mind az analitikus nyilvantartasokon bellil megbontasra kerlilnek a kamatokbol, osztalékokbdl és
egyéb piaci értékitéletbdl szarmazo dsszetevikre.

skos ligyletek értékelése é€s el

Szar

A szarmazékos ligyletek piaci értékének az lgylet jovében varhaté nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni, amely értéken a le nem zart
tigylet — mint pozicié — tovabbértékesithetd. A szarmazékos Uigyletek értékelése egyes lgylettipusokra az értékelésekre altalanos elfogadott
értékelési modszerek alapjan (jellemzden a szerz6désbdl eredd tényleges vagy becsiilt jovébeni cash flow-k jelenre diszkontalt értékein (DCF)
alapuld modell) alapjan keril meghatarozasra.

Immateridlis javak €s targyi eszk6zok:
Az Alap sem immaterialis javakkal, sem targyi eszkézokkel nem rendelkezik.

Kiilféldi pénzértékre szol6 kovetelések és kotels sgek:

A devizas kovetelések, kotelezettségek, pénzeszkdzok atértékelése az eredménnyel szemben torténik.

A kiilféldi pénzértékre szdlo kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének meghatarozasanal
az adott devizanemre vonatkozoéan régzitett, a Magyar Nemzeti Bank altal kozzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
keril alkalmazasra.

Sajat téke:

Az "1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke" mérlegsor a korabbi évek beszamoldiban csak a befektetési jegyek targyévi nyitdegyenlegét és a targyévi kibocsajtasokat
tartalmazta, mig a "2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke" mérlegsor csak a targyévi visszavaltasokat mutatta be. A halmozott adatokat az Alap indulasa é6ta a kiegészité
melléklet 5. tablazata tartalmazta. Jelen beszamoléban az emlitett mérlegsorok mar mind a targyévi, mind az el6z6 évi oszlopokban a halmozott adatokat mutatjak.

Jelent6s 6sszegli hiba:
A jelentds hibak mértéke a Szamviteli térvényben meghatarozotaknak megfeleléen keriilt rogzitésre.

Az Alap eszkozeit a 2025.12.31-i piaci arfolyamokon értékeltiik. A mérlegkészités idépontja 2026. januar 31.



4

3. A szamviteli megkozelitésre épiilé éves beszamol6ban szerepl6 és a hivatalosan kdzzétett netté eszkozérték kozotti kiilonbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett induld tékéje az idészak végén:

Az alap 2025. évi t6kevaltozasa ( tékendvekménye ) :

Az Alap 2025.évi szamviteli hozama az Alapot terhel6 kéltségek levonasa utan:
Az alabbiakban bemutatott "Kozzétett Nettd eszkdzérték" a 2026.01.06-an kalkulalt és 2026.01.05-i értéknapra (T nap) vonatkozo nettd eszkozértéket mutatja,
amely T-1 munkanapi (2025.12.31.) készlettel, T napi arfolyammal és T-1 naptari napig felhalmozott folyédszamla kamatokkal szamitott érték.

1 darab befektetési jegy névértéke:

1296 053 eFt.
7 887 005 eFt.

5,18% lett.

1 Ft. eFt
Kozzétett Nettd Eves
Eszkézérték beszamold

Hosszu lejaratt bankbetétek 0 0
Kovetelések 90 90
Ertékpapirok 9 049 266 9039 334
Pénzeszkézok 85818 85 764
Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0
Szarmaztatott Ugyletek értékelési killonbozete 81166 78 378
Eszkozok 6sszesen 9216 340 9 203 566
Kotelezettségek 6 521 11912
Passziv elhatarolasok 15738 8 596
Netté eszkozérték / Sajat téke 9 194 081 9183 058
Forgalomban lévé jegyek "A" sorozat 942 307 776
Forgalomban lévé jegyek "B" sorozat 22313752
Forgalomban lévé jegyek "I" sorozat 331431780
Egy jegyre jutd NEE "A" sorozat (Ft) 6,913847
Egy jegyre juté NEE "B" sorozat (Ft) 6,881453
Egy jegyre juté NEE "I" sorozat (Ft) 7,620145

Forgalomban lévé jegyek (db) (T)

1296 053 308

Netto eszkozérték / Sajat téke (T) 9 183 058

4. Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése:

Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése 2025.12.31-én
eFt
Megnevezés Beszerzési Kamat Arfolyam kiilonbozet Piaci érték
érték deviza papir

2028/B 17 349 691 0 1712 19752
2032/A 692 351 3815 0 3502 699 668
2032/G 168 619 5222 0 4787 178 628
2035/A 133 756 1770 0 1717 137 243
2038/A 304 313 2523 0 4889 311725
2041/A 108 164 3575 0 -975 110 764
2051/G 379 301 16 155 0 -10 316 385 140
Allamkétvények: 1803 853 33751 0 5316 1842 920
D260218 54 242 1253 0 -13 55 482
D260429 418 768 14 835 0 -312 433 291
Diszkont kincstarjegyek: 473 010 16 088 0 -325 488 773
CITI HUF 2026.06.15 500 000 7088 0 -10 100 496 988
Cordia 2026 92799 592 0 5265 98 656
ERSTE 7.5 10/28/2032 200 517 2877 0 2034 205 428
FUTUREAL 2031/ Forint Kétvény 94 789 3101 0 -12 504 85 386
IPOTEKA BANK 6.45 10/09/2030 179 211 2579 -1 540 394 180 644
MAEXIM 2027/1 97 390 356 0 -4 597 93 149
MAEXIM 6 05/16/29 86 693 3337 1739 6 639 98 408
MAEXIM 6.125 12/04/2027 336 667 1453 32702 -31788 339 034
MFB 5.5 06/29/2027 228 759 6 446 -1468 12 391 246 128
OTP 8.75 01/15/33 388 847 3951 -30 411 25 881 388 268
OTPHB 4.75 06/12/2028 272919 7 092 -4 267 7272 283 016
OTPHB 7.3 07/30/35 236 580 5994 -41 608 12 449 213415
RABHUG 4.191 07/01/31 160 728 3239 -6 602 843 158 208
RABHUG 5.15 05/23/30 77328 2414 -260 3598 83 080
RBIAV 9.985 06/30/28 103 000 5034 0 241 108 275
REPHUN 4 07/25/29 226 062 4029 2 255 9 100 241 446
ROMANI 5.625 02/22/36 255 860 12175 -11 953 6 869 262 951
ROMANI 5.875 07/11/32 431 064 18 612 -20 361 31 386 460 701
SENKS 3.875 11/20/2032 238 166 1045 912 -71 240 052
Unicredit Spa 22/02/2027 250 000 12694 0 -3442 259 252
WINGHOLDING NKP Kotvény 2030/1 117 201 2913 0 607 120 721
Vallalati kotvények: 4 574 580 107 021 -80 862 62 467 4 663 206
OTP 2.5 10/22/31 Jelzaloglevél 96 783 517 0 -11 085 86 215
TAKAHB 3.5 10/27/2027 180 288 1247 0 8 851 190 386
TAKAHB 5.75 05/27/2032 150 046 5151 0 -12 666 142 531
UCJB 7.5 02/23/29 26 864 1186 0 -310 27 740
Jelzaloglevelek 6 H 453 981 8101 0 -15 210 446 872
ISHARES US MORTGAGE BACKED SECURITIES UCITS ETF 197 991 0 -20 617 20 375 197 749
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS BOND Z 354 691 0 -6 394 14 998 363 295
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS CORPORATE HIGH YIELD BOND Z USD 202 870 0 -9982 12 106 204 994
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS LOCAL CURRENCY BOND Z AD 332 583 0 -3 803 9 698 338 478
AMUNDI US TIPS GOVERNMENT INFLATION-LINKED BOND UCITS ETF DIST 515 646 0 -53 955 31356 493 047
Befektetési jegyek: 1603 781 0 -94 751 88 533 1597 563
Ertékpapirok minosszesen: 8909 205 164 961 -175 613 140 781 9 039 334




Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése 2024.12.31-én

eFt
Megnevezés Beszerzési Kamat Arfolyam kiilonbozet Piaci érték
érték deviza papir

2027/A 586 460 3600 0 21527 611 587
2028/A 1552719 20 625 0 36 692 1610 036
2028/B 683 629 28 361 0 83 205 795 195
2032/A 694 296 4078 0 42 456 740 830
2032/G 1409 824 45 630 0 97 983 1553 437
2035/A 1716 690 21105 0 -66 641 1671154
2038/A 896 089 7848 0 58 762 962 699
2041/A 154 804 5163 0 879 160 846
2051/G 158 465 6 360 0 -6 308 158 517
REPHUN 4 07/25/29 452 124 8575 34 578 13 475 508 752
Allamkotvények: 8 305 100 151 345 34 578 282 030 8773 053
D250219 304 008 6670 0 290 310 968
D250430 285 362 324 0 -403 285 283
MNB 0 01/09/25 199 679 0 0 0 199 679
Diszkont kincstarjegyek: 789 049 6994 0 -113 795 930
CITI HUF 2026.06.15 500 000 7088 0 -33 120 473 968
Cordia 2026 186 683 1184 0 2835 190 702
CZGB 1.5 04/24/2040 239 574 3699 5557 -343 248 487
FUTUREAL 2031/ Forint Kétvény 94 789 3101 0 -17 528 80 362
MAEXIM 2027/1 97 390 356 0 -10 238 87 508
MAEXIM 6 05/16/29 86 693 3551 7 898 7 454 105 596
MAEXIM 6.125 12/04/2027 614 528 3134 132 046 -31 350 718 358
MFB 5.5 06/29/2027 228759 6859 13 854 11807 261279
MOLHB 1.5 10/08/27 342 355 1280 38 431 -29 676 352 390
OTP 6.125 10/05/2027 116 179 1796 6788 5195 129 958
OTP 8.75 01/15/33 388 847 4736 45373 21454 460 410
OTPHB 4.75 06/12/2028 272919 7 546 13433 7753 301 651
OTPHB 7.5 05/25/2027 136 332 1148 21767 4257 163 504
RABHUG 5.15 05/23/30 77328 2 569 4 897 3414 88 208
TVLRO 8.875 04/27/2027 624 869 37 810 37 982 1377 702 038
Unicredit Spa 22/02/2027 250 000 12700 0 -10 570 252 130
WINGHOLDING NKP Kotvény 2030/1 130 223 3236 0 -6 340 127 119
Vallalati kétvények: 4 387 468 101 793 328 026 -73 619 4743 668
OTP 2.5 10/22/31 Jelzaloglevél 96 783 517 0 -13 460 83 840
TAKAHB 3.5 10/27/2027 180 288 1247 0 1264 182799
TAKAHB 5.75 05/27/2032 150 046 5151 0 -13 390 141 807
UCJB 7.5 02/23/29 26 864 1186 0 127 28177
|Jelzaloglevelek 6sszesen: 453 981 8101 0 -25 459 436 623
AMUNDI FUNDS EMERG.MARK.CORP.H 523 000 0 56 641 3819 583 460
AMUNDI US TIPS GOVERNMENT INFL 706 171 0 57 984 5353 769 508
ISHARES US MORTGAGE BACKED SEC 707 012 0 59 071 17 683 783 766
SPDR BLOOMBERG 15+ YEAR GILT U 398 935 0 24 397 -29 477 393 855
Befektetési jegyek: 2335118 0 198 093 -2 622 2530 589
Ertékpapirok mindsszesen: 16 270 716 268 233 560 697 180 217 17 279 863




5. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszamanak valtozasa:

6. Idébeli elhatarolasok:

Ev Hoénap Nyito Kibocsatas Visszavaltas Zaré
db db db db
1997-1998. 4 355 735 991 0 4 355 735 991
1999. 4 355 735 991 1730 657 726 1086 350 831 5000 042 886
2000. 5000 042 886 4296 088 903 3945 542 626 5 350 589 163
2001. 5 350 589 163 3218 664 682 1257 082 169 7312171676
2002. 7312171676 4094 500 612 5140700 510 6 265 971778
2003. 6 265 971778 7 960 062 655 8905 578 907 5 320 455 526
2004. 5 320 455 526 1704 866 238 3226 877 043 3798 444 721
2005. 3798 444 721 4 334 598 824 2962 420 242 5170 623 303
2006. 5170 623 303 4081153 019 4131 361 034 5120 415 288
2007. 5120 415 288 2913 636 582 2198 103 807 5 835 948 063
2008. 5 835 948 063 1391 018 606 2920022772 4 306 943 897
2009. 4 306 943 897 955 949 268 2911063 571 2 351 829 594
2010. 2 351 829 594 2811386 162 1919 747 005 3 243 468 751
2011. 3 243 468 751 559 226 358 1255216 917 2 547 478 192
2012. 2 547 478 192 544 419 325 1173 101 892 1918 795 625
2013. 1918 795 625 767 752 751 1198 685 517 1487 862 859
2014. 1487 862 859 1783 575 228 1022 761 643 2 248 676 444
2015. 2 248 676 444 1699 900 443 779 825618 3168 751 269
2016. 3168 751 269 1414 331 100 1512 663 883 3070 418 486
2017. 3070 418 486 1119 955 705 635 060 042 3555 314 149
2018. 3 555 314 149 568 109 777 380 143 289 3743 280 637
2019. 3 743 280 637 641 879 439 1405 605 234 2979 554 842
2020. 2979 554 842 673 008 063 2004 072 420 1648 490 485
2021. 1648 490 485 463 024 627 207 816 455 1903 698 657
2022. 1903 698 657 457 393 714 289 944 941 2071147 430
2023. 2071 147 430 3212 290 565 608 752 600 4 674 685 395
2024. 4 674 685 395 881 399 988 2982 963 665 2573121718
2025. Januar 2573121718 20242775 121296 473 2472 068 020
Februar 2472 068 020 4 050 876 237 146 898 2238971998
Marcius 2238971998 4124 050 88 579 702 2154 516 346
Aprilis 2154 516 346 5016 149 76 104 188 2083 428 307
Majus 2083 428 307 3614 070 141 476 648 1945 565 729
Junius 1945 565 729 3108 343 105 277 307 1843 396 765
Julius 1843 396 765 2961 596 133 559 963 1712798 398
Augusztus 1712798 398 2632255 29401 581 1686 029 072
Szeptember 1686 029 072 3010322 285 039 506 1403 999 888
Oktober 1403 999 888 2641553 33061715 1373579726
November 1373579726 2357 297 50 388 526 1325 548 497
December 1325 548 497 5282422 34777 611 1296 053 308
Mindo 1 az Alap indulasatol: 58 693 628 059| 57 397 574 751

Az aktiv idébeli

15 ok
olasok

A passziv id6beli elhataroldsok alakuldsa:

eFt

2024. 2025.
|FX ligylet elhatarolt hozama 12 957 0
|Osszesen 12 957 0
eFt

2024. 2025.
MNB dij 1607 827
Alapkezelés 0 0
Letétkezelés 0 0
Bankkéltség 0 0
Forgalmazas 0 0
Konyvelés 508 584
Konyvvizsgalati dij 642 664
FX elhatarolt veszteség 0 6521
[o} 2757 8 596




7. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazo eredmény részletezése (eFt-ban):

8. Sajat toke mozgastabla:

Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége
Deviza arfolyamnyereség
Ertékpapirok kapott kamata

Ertékpapirok vételaraban foglalt kamat
Szarmaztatott Ggylet arfolyamnyeresége

Kapott osztalék

Banki lekotések kamatai
Egyéb pénzugyi bevétel
Pénziigyi miiveletek bevételei

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége

Deviza arfolyamveszteség

Szarmaztatott Ggylet arfolyamvesztesége

Fizetett kamat

Pénziigyi miiveletek raforditasai

2024.

1177173
166 374
1336 937
-95 356
224 200
6822
32292
113

2 848 555

1023 909
54 815
364 577
23

1443 324

adatok eFt-ban

9. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei:

Miivelettipus
pénzpiaci hitel felvétel
pénzpiaci hitel felvétel
pénzpiaci hitel felvétel
pénzpiaci hitel felvétel
pénzpiaci hitel felvétel
pénzpiaci hitel felvétel

10. Szarmazékos ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:

Mdivelettipus

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward vételi pozicié nyitasa

FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa
FX forward eladasi pozicié nyitasa

Nyit6 egyenleg Novekedés Csokkenés Zar6 egyenleg
Indulé téke véltozasa: 2573121 0 1277 068 1296 053
Tokenovekmény valtozasanak
levezetése:
Jegyforgalmazas értékkilonbozete:
-9 256 221 0 7 464 488 -16 720 709
Ertékelési kiilénbdzet: 995 304 0 786 797 208 507
Eredménytartalék: 23020 811 137839 0 24 399 207
Tokendvekmény 6sszesen: 14 759 894 1378 396 8 251 285 7 887 005
Sajat toke dsszesen: 17 333 015 1378 396 9 528 353 9 183 058
Kotésdatum Lejarat Partner Osszeg Devizanem Kamat%
2025.02.03 2025.02.04 UniCredit Bank 45195 000 HUF 8,50%
2025.09.10 2025.09.11 UniCredit Bank 325 990 000 HUF 8,50%
2025.09.11 2025.09.12 UniCredit Bank 330 935 000 HUF 8,50%
2025.10.08 2025.10.09 UniCredit Bank 58 100 000 HUF 8,50%
2025.11.26 2025.11.27 UniCredit Bank 54 440 000 HUF 8,50%
2025.11.27 2025.11.28 UniCredit Bank 57 380 000 HUF 8,50%
Nyitas datuma Forward Zaras datuma Mennyiség Eszkoz Kotési arfolyam
2024.11.08 2025.01.15 2025.01.13 15 500 000,00 CZKHUF 16,20
2024.11.20 2025.01.17 2025.01.15 900 000,00 EURHUF 411,52
2024.10.17 2025.01.17 2025.01.15 780 000,00 USDHUF 370,40
2024.11.19 2025.01.17 2025.01.16 970 000,00 USDHUF 384,42
2024.11.07 2025.01.17 2025.01.16 2500 000,00 USDHUF 379,68
2024.11.28 2025.02.28 2025.01.29 2070 000,00 EURHUF 416,89
2024.11.14 2025.02.14 2025.02.03 760 000,00 GBPHUF 490,61
2025.02.03 2025.02.05 2025.02.04 6980 000,00 PLNHUF 96,69
2025.02.03 2025.05.09 2025.02.04 6980 000,00 PLNHUF 96,81
2024.05.06 2025.02.05 2025.02.04 6980 000,00 PLNHUF 90,87
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.11 630 000,00 EURHUF 416,89
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.14 1200 000,00 EURHUF 416,89
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.24 400 000,00 EURHUF 416,89
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.26 1600 000,00 EURHUF 416,89
2024.11.28 2025.02.28 2025.02.26 5623 000,00 USDHUF 393,68
2025.01.16 2025.04.25 2025.04.23 970 000,00 USDHUF 401,65
2025.02.04 2025.05.09 2025.05.09 6980 000,00 PLNHUF 96,60
2025.01.16 2025.05.23 2025.05.22 2500 000,00 USDHUF 402,55
2025.02.26 2025.06.27 2025.06.24 1 600 000,00 EURHUF 404,85
2025.02.26 2025.06.27 2025.06.25 5623 000,00 USDHUF 383,15
2025.04.15 2025.07.25 2025.07.18 1100 000,00 EURHUF 414,35
2025.04.24 2025.07.25 2025.07.18 1100 000,00 EURHUF 411,51
2025.04.01 2025.07.25 2025.07.18 460 000,00 GBPHUF 483,37
2025.04.09 2025.07.25 2025.07.18 300 000,00 GBPHUF 475,43
2025.05.09 2025.07.25 2025.07.18 6980 000,00 PLNHUF 95,69
2025.04.23 2025.07.25 2025.07.18 970 000,00 USDHUF 359,68
2025.07.18 2025.11.28 2025.08.01 900 000,00 EURHUF 405,14
2025.05.22 2025.09.26 2025.08.01 1700 000,00 USDHUF 359,14
2025.07.18 2025.10.31 2025.09.09 6980 000,00 PLNHUF 94,22
2025.07.18 2025.11.28 2025.09.11 460 000,00 GBPHUF 464,41
2025.06.11 2025.09.19 2025.09.18 1 840 000,00 PLNHUF 94,18
2025.05.22 2025.09.26 2025.09.26 800 000,00 USDHUF 359,14
2025.06.25 2025.10.17 2025.09.29 689 310,00 USDHUF 347,59
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.02 570 000,00 EURHUF 406,61
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.06 332 060,00 EURHUF 406,61
2025.07.18 2025.11.28 2025.09.23 300 000,00 GBPHUF 464,62
2025.06.25 2025.10.17 2025.10.07 303 760,00 USDHUF 347,59
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.13 549 645,00 EURHUF 406,61
2025.06.24 2025.10.17 2025.10.15 148 295,00 EURHUF 406,61
2025.07.03 2025.10.17 2025.10.15 1900 000,00 EURHUF 404,59
2025.06.25 2025.10.17 2025.10.15 4629 930,00 USDHUF 347,59
2025.09.08 2025.10.17 2025.10.15 1100 000,00 USDHUF 335,53
2025.09.11 2025.10.17 2025.10.15 1 000 000,00 USDHUF 334,55
2025.07.18 2025.11.28 2025.10.21 870 000,00 USDHUF 345,00
2025.09.22 2025.11.28 2025.10.30 780 000,00 USDHUF 332,83
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.04 380 000,00 EURHUF 405,14
2025.09.26 2025.11.28 2025.11.04 210 000,00 USDHUF 336,85
2025.09.22 2025.11.28 2025.11.04 220 000,00 USDHUF 332,83
2025.09.25 2025.11.28 2025.11.18 410 000,00 EURHUF 393,43
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.20 920 000,00 EURHUF 405,14
2025.07.28 2025.11.28 2025.11.20 2200 000,00 EURHUF 403,17
2025.09.26 2025.11.28 2025.11.21 590 000,00 USDHUF 336,85
2025.07.18 2025.11.28 2025.11.24 100 000,00 USDHUF 345,00

2025.

470 511
56 827
720 758
-89 477
875137
23193
7658

68

2064 675

215043
125 056
167 102

221
507 422

Kamatosszeg
10671
76 970
78 137
13718
12 854
13 548

Zarasi arfolyam

16,42
411,07
398,55
399,58
399,95
409,39
491,85

96,44

96,60

96,44
404,23
402,51
403,55
399,80
380,93
358,00

95,54
356,95
401,27
345,69
399,18
399,18
460,90
461,11

93,87
342,73
403,85
345,83

92,60
456,21

91,28
335,59
334,42
389,26
389,41
447,87
335,98
392,69
390,28
390,42
336,16
335,69
335,69
336,21
335,10
389,39
338,16
338,16
385,00
382,91
382,91
333,07
331,66

Eredmény-

hatas (Ft)
-3391679
409 590
-21 955 206
-14 703 745
-50 675 000
15531 210
-938 600
-1749 746
1459 448
38 852 914
7981 848
17 260 680
5336 200
27 351 680
71696 343
42 341 373
-7 392 029
114 000 000
5731520
210 658 722
16 687 000
13 564 100
10 336 706
4296 000
-12 679 449
16 445 283
1161 000
22 627 000
-11 303 901
3769 258
-5 341888
18 840 000
9078 137
9 889 386
5711 166
5025 000
3525439
7 650 784
2421539
26 923 000
52 905 701
-176 000
-1 140 000
7 649 040
-1770 600
5985 000
-275 100
-1172 600
3454 373
20 449 300
44 566 500
2230 200
1334 790



FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.11.20 2026.02.20 2025.12.18 1000 000,00 EURHUF 386,69 393,21 -6 521 170



Nyitott ligylet értékelése:

Miivelettipus Nyitas datuma Fgg\::;:d Mennyiség Eszkoz Kotési arfolyam 2025/1{‘;{3;‘ érték

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.10.15 2026.01.30 148 295,00 EURHUF 395,14 1223 241

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.10.15 2026.01.30 1900 000,00 EURHUF 395,25 15 876 020

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.10.15 2026.01.30 2100 000,00 USDHUF 337,91 18 241 860

FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2025.10.15 2026.01.30 4629 930,00 USDHUF 338,38 42 366 637

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.11.18 2026.02.20 410 000,00 EURHUF 388,83 385 605

FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2025.11.20 2026.02.20 2120 000,00 EURHUF 386,69 -2 513 896

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.11.21 2026.02.20 590 000,00 USDHUF 334,76 2945 280

FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2025.11.24 2026.02.20 100 000,00 USDHUF 333,39 363 100

FX forward eladasi pozicié nyitasa 2025.12.16 2026.01.16 500 000,00 EURHUF 385,16 -509 250

11. Az lizleti évben elszamolt kéltségek: 2024. 2025.

eFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezel6i dij 283 628 137 386
Letétkezeldi dij 25200 12 675
Forgalmazasi koltség 12 600 6 337
MNB (feliigyeleti) dij 8833 4428
Konyvvizsgalat 1283 1327
Konyvelés 1651 1899
Kozzététel, reklam 0 0
Brokeri jutalékok 0 0
Bankkoltség 717 604
Egyéb koltség 235 71
Koltségek 6sszesen: 334 147 164 727




12. Portf6li6 jelentés:

Alapadatok:
Alap lajstromszama:
Alapkezeld neve:

1111-31
AMUNDI Befektetési Alapkezel6 Zrt.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt. Forint
Nett6 Eszkozérték szamitas tipusa: 2024. 2025.
Targynap (T): 2024.12.31. 2025.12.31
Sajat toke: 17 333015 557| 9183 058 145
Egy jegyre juté NEE az éves beszamold alapjan: 6,736182 7,085402
Darabszam: 2573121718 1296 053 308
A targynapi netté eszkozérték meghatarozasa: 2024. 2025.
I. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
I/1. Hitelallomany: Futamidé: 0 0,00 0 0,00
1/2. Egyéb kotelezettségek és elhatarolt koltségek: 329 923 100,00 20 508 100,00
Alapkezel6i dij miatt 16718 5,08 8 746 42,64
Letétkezel&i dij miatt 1498 0,45 787 3,84
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 2314 0,70 1193 5,82
Kozzétételi ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 2783 0,84 2079 10,14
Egyéb - nem koltség alapu - kdtelezettség 306 610 92,93 7703 37,56
I/3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
/4. Egyéb passziv id6beli elhatarolas: 0 0,00 0 0,00
Kotelezettségek 6sszesen: 329 923 100,00 20 508 100,00
eFt
2024.12.31. 2025.12.31.
Il. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
Il/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 383 961 2,18 85764 0,93
Unicredit bankszamla HUF 350 467 1,99 83 853 0,91
Unicredit deviza bankszamlak 33 494 0,19 1911 0,02
/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 0 0,00 90 0,00
. Kovetelés befjegy forgalmazasbdl 0 0,00 90 0,00
11/3.1. Max. 3 hé lekotésii (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotésii (6sszes): 0 0,00 0 0,00
/4. Ertékpapirok (Osszes): Devizanem 17 279 863 97,83 9 039 334 98,22
1/4.1. Allampapirok (6sszes): 9 568 983 54,17 2331693 25,32
11/4.1.1. Ktvények (6sszes): 8773 053 49,66 1842920 20,01
2027/A HUF 611 587 3,46 0 0,00
2028/A HUF 1610 036 9,12 0 0,00
2028/B HUF 795 195 4,50 19752 0,21
2032/A HUF 740 830 4,19 699 668 7,60
2032/G HUF 1553 437 8,79 178 628 1,94
2035/A HUF 1671154 9,46 137 243 1,49
2038/A HUF 962 699 5,45 311725 3,39
2041/A HUF 160 846 0,91 110 764 1,20
2051/G HUF 158 517 0,90 385 140 4,18
REPHUN 4 07/25/29 EUR 508 752 2,88 0 0,00
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 795 930 4,51 488 773 5,31
D250219 HUF 310 968 1,76 0 0,00
D250430 HUF 285 283 1,62 0 0,00
D260218 HUF 0 0,00 55 482 0,60
D260429 HUF 0 0,00 433 291 4,71
MNB 0 01/09/25 HUF 199 679 1,13 0 0,00
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.1.4. Kiilfoldi allampapirok (dsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 4743 668 26,86 4 663 206 50,67
1/4.2.1. Tézsdére b (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.2.2. Kiilfoldi kotvények (6sszes): 4743 668 26,88 4 663 206 50,67
CITI HUF 2026.06.15 HUF 473 968 2,68 496 988 5,40
Cordia 2026 HUF 190 702 1,08 98 656 1,07
CZGB 1.5 04/24/2040 CZK 248 487 1,41 0 0,00
ERSTE 7.5 10/28/2032 HUF 0 0,00 205 428 2,23
FUTUREAL 2031/ Forint Kétvény HUF 80 362 0,45 85 386 0,93
IPOTEKA BANK 6.45 10/09/2030 usb 0 0,00 180 644 1,96
MAEXIM 2027/1 HUF 87 508 0,50 93 149 1,01
MAEXIM 6 05/16/29 EUR 105 596 0,60 98 408 1,07
MAEXIM 6.125 12/04/2027 usb 718 358 4,07 339 034 3,68
MFB 5.5 06/29/2027 EUR 261279 1,48 246 128 2,67
MOLHB 1.5 10/08/27 EUR 352 390 2,00 0 0,00
OTP 6.125 10/05/2027 EUR 129 958 0,74 0 0,00
OTP 8.75 01/15/33 usb 460 410 2,61 0 0,00
OTP 8.75 01/15/33 usb 0 0,00 388 268 4,22
OTPHB 4.75 06/12/2028 EUR 301 651 1,71 283016 3,08
OTPHB 7.3 07/30/35 usb 0 0,00 213415 2,32
OTPHB 7.5 05/25/2027 usb 163 504 0,93 0 0,00
RABHUG 4.191 07/01/31 EUR 0 0,00 158 208 1,72
RABHUG 5.15 05/23/30 EUR 88 208 0,50 83 080 0,90
RBIAV 9.985 06/30/28 HUF 0 0,00 108 275 1,18
REPHUN 4 07/25/29 EUR 0 0,00 241 446 2,62
ROMANI 5.625 02/22/36 EUR 0 0,00 262 951 2,86
ROMANI 5.875 07/11/32 EUR 0 0,00 460 701 5,01
SENKS 3.875 11/20/2032 EUR 0 0,00 240 052 2,61
TVLRO 8.875 04/27/2027 EUR 702 038 3,97 0 0,00
Unicredit Spa 22/02/2027 HUF 252 130 1,43 259 252 2,82
WINGHOLDING NKP Kotvény 2030/ HUF 127 119 0,72 120 721 1,31




eFt

2024.12.31. | 2025.12.31.

IIl. ESZKOZOK - folytatas Osszeg [ % | Osszeg | %
11/4.2.3. T6zsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3. Részvények (0sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3.1. Tézsdére b (Osszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3.2. Kilfoldi részvények (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.3.3. T6zsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 436 623 2,47 446 872 4,86
11/4.4.1. Tézsdére b (6sszes): 436 623 2,47 446 872 4,86
OTP 2.5 10/22/31 Jelzéloglevél HUF 83 840 0,47 86 215 0,94
TAKAHB 3.5 10/27/2027 HUF 182 799 1,04 190 386 2,07
TAKAHB 5.75 05/27/2032 HUF 141 807 0,80 142 531 1,55
UCJB 7.5 02/23/29 HUF 28177 0,16 27 740 0,30
1I/4.4.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1I/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 2 530 589 14,33 1597 563 17,37
11/4.5.1. Tézsdére b (6sszes): 2 530 589 14,33 1597 563 17,37
AMUNDI FUNDS EMERG.MARK.CORP.H EUR 583 460 3,30 0 0,00
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS BOND Z usb 0 0,00 363 295 3,95
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS CORPORATE HIGH YIELD usb 0 0,00 204 994 2,23
AMUNDI FUNDS EMERGING MARKETS LOCAL CURRENCY BOND EUR 0 0,00 338 478 3,68
AMUNDI US TIPS GOVERNMENT INFLATION-LINKED BOND UCITS usb 769 508 4,36 493 047 5,36
ISHARES US MORTGAGE BACKED SECURITIES UCITS ETF usb 783 766 4,44 197 749 2,15
SPDR BLOOMBERG 15+ YEAR GILT U usb 393 855 2,23 0 0,00
1/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.6. Karpoétlasi jegy (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes): 12 957 0,07 0 0,00
. FX ugylet elhatarolt hozama 12 957 0,07 0 0,00
11/6. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -13 843 -0,08 78 378 0,85

Eszk6zok dsszesen: 17 662 938 100,00 9 203 566 100,00

13. Cash flow alakulasa 2024-2025. években

I. Miik6dési cash flow

1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil)

2. Elszamolt értékvesztés és visszairas

4. Elszamolt értékelési kiilénbdzet

5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete

7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye

8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa

9.1. Kdvetelések valtozasa

9.2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozetének valtozasa
10. Roévid lejaratu kételezettségek allomanyvaltozasa
12. Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa
13. Passziv id8beli elhatarolasok allomanyvaltozasa +

Szarmaztatott lgyletek értékelési kiilonbézetének valtozasa

Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas

17. Ertékpapirok beszerzése -
18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa +
19. Kapott hozamok +

Ill. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas

20. Befektetési jegy kibocsatasa +
22. Befektetési jegy visszavasarlasa -
23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

Pénzeszko6zok valtozasa

14. Téke- és hozamvédelem

Az Alap esetében a Kbftv. 32.§ (1) bekezdésében meghatarozott rendelkezés alapjan a Kbftv. 25.§ (1) bekezdésének megfelel6 a téke, illetve a hozam megdvasara vonatkozd garancia (téke-, illetve

2024.
144 412

-293 033
0

-390 700
0

0

0

160 675
341 811
290 339
-12 957
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48 889
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hozamgarancia), illetve a Kbftv. 25§ (2) bekezdésében meghatarozott a téke megdvasara, illetve a hozamra vonatkozo (t6ke- illetve hozamvédelem) igéret nem all fenn.
Ennek megfeleléen az Alapkezeld altal a befektetési alap befektetési jegyei utdn, a hozamra és a téke megovasara tett igéret értéke nulla.

BUDAPEST, 2026. aprilis 27.
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I. Amundi Magyar Koétvény Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap befektetési célja, hogy elsésorban allampapirokba, egyéb hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokba, szarmaztatott eszkdzokbe, illetve pénzpiaci eszkdzokbe
tortén6é befektetéseken keresztil, a Befektetési jegyek zavartalan visszavaltasahoz
szukséges likviditas fenntartasa, tovabba korlatozott t6ke- és hozamkockazat
felvallalasa mellett, hosszabb tavon maximalis mértékl tbkendvekményt érjen el.

Az Alap befektetéseivel elsésorban a hazai kdtvénypiacot célozza meg, de adott piaci
korilmények kozott a pénzpiaci eszk6zok és/vagy a kulfoldi kotvénypiaci eszkdzok is
jelentés sulyt képviselhetnek az alap befektetései kdzott.

Az Alap referenciaindexe: 100% MAX Index

Il. Mogottes piaci folyamatok attekintése

Az elsé negyedévben a hazai allampapirpiacon meglepé nyugalom uralkodott, de ez
altalaban jelent6s, egymassal ellentétes iranyu fejlemények eredménye volt.

A kotvénypiacot az év elején az ukran haboru lezarasaval kapcsolatos optimizmus
segitette, ami jelentésen javitotta a régidval kapcsolatos befektetéi hangulatot, és a
t6kearamlast. A német koltekezési program is nagyon kedvezd fejlemény a régionak, bar
a programok atfutasi ideje miatt ezek a hatasok lehet, hogy 2026-ra huzédnak at.

A vamhaboru kitorését” meglepé nyugalommal fogadtak a magyar eszkdzOk annak
ellenére, hogy a magas exporthanyad miatt Magyarorszag minden felmérés élén all,
mint a globalis kereskedelem alakulasanak leginkabb kitett orszag.

A belsé folyamatok kozul meghatarozo volt a valasztasi évre valé felkészllés, a kormany
tobb, a gazdasagot 6sztonzé, de a koltségvetési hianyt rontd intézkedést vezetett be
(csaladi adokedvezmény duplazas, gyerekes anyak adéelengedése, AFA visszatérités a
nyugdijasoknak, stb.) akkor, amikor a ndvekedési kép még mindig eltért a hivatalos
varakozastol.

Mig a kontinens és a régio allamkotvényei j6 teljesitményt nyujtottak, a hazai piacra az
els6 negyedévben a hozamcsdkkenés az orszagkockazati felar emelkedése miatt nem
tudott atterjedni, igy a negyedév soran 6,5 és 7,1% kdzott oldalazé kétvényhozamokat
lattunk (hasonldan a tavalyi év masodik feléhez).

A masodik negyedév nagy nemzetkdzi hullamzasa sem okozott nagy valtozasokat, a
hazai kilatasokat tovabbra is inkdbb magyar specifikus tényezdék mozgattak. A
ndvekedés tovabbra is nyomott, a masodik negyedéves adat -0,2%.

Részben emiatt a koltségvetés tovabbra is nagy hiannyal kuzdott, ami kockazatossa
tette a hazai gazdasagpolitikat a kiélezett politikai helyzetben, amiben egyelére nem volt
megnyugvas, hanem inkabb tovabbi eszkalacié esélye latszott kidomborodni, tekintettel
arra, hogy az ellenzék egyre nagyobb elénnyel vezetett a felmérésekben.

Komoly makrogazdasagi jellegi kockazatot jelentett, hogy a nyomott, stagnalas kozeli
ndvekedés az MNB inflaciés céljat jelentésen meghaladé inflacié mellett zajlott és ebben
egyelére nem latszik valtozas annak ellenére, hogy a kormany kulénféle adminisztrativ
eszkdzokkel igyekezett kezelni a problémakat.

Az MNB uj vezetése egyel6re a kormanytdl teljesen fliggetlen intézményként viselkedett
(racéafolva a negativ piaci varakozasokra) és meglehetésen szigoru, valtozatlan
kamatpalyat kommunikalt, ami egyébként teljesen megfelelt a magyar inflacios
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kilatasoknak. A kialakult helyzetben a forint er6sen viselkedett, hiszen tamogatta a
szigoru jegybanki politika, az allampapir-hozamok pedig magas szinten ragadtak.

A harmadik negyedévben a megjelend ndvekedési adatok tovabbra is alulmultédk a
varakozasokat és a novekedési utem kerekitve gyakorlatilag 2022 6ta nulla lett, ekdzben
az inflacio nem mérséklédott a kormanyzat mindenféle igyekezete ellenére. Az inflacio
beragadt 4% felett (julius 4,6%, augusztus 4.3%, szeptember 4.3%) ugy, hogy az MNB
szerint 1,5% inflaciécsOkkenté hatasa volt az arrésstop bevezetésének. Erre valo
tekintettel az MNB szigoru kommunikaciét és politikat folytatott, kamatcsokkentésekrdl
egyaltalan nem beszélt, sét az inflacidés varakozasat felfelé modositotta. Ez meglepetés
volt a piac vezetévaltast dvezb félelmeihez képest.

Ahogy az MNB szigora beépllt a befektetdi fejekbe, er6so6dott a forint, amit igazan az
hajtott, hogy kozben gyengulé trendben volt a dollar, és meglepben laza volt a Fed, ami
a magas kamatozasu eszk0zok nemzetkOzi attraktivitasat erGsitette (carry trade). A
fejlédé szegmensben egyik legnagyobb kamatfelarat a forint nyujtotta, igy a
negyedévben elérte a 390-es szintet is az eurdval szemben. A nemzetkdzi kedvezd
hangulatnak koszénhetéen az év elején még ,elutasitott” forint, ekorra a kalfoldi
befekteték egyik kedvenc spekulativ pozicidjava lett, igy a forint melletti pozicidénaltsag
jelentésen emelkedett volt. Ezen a szinten ez inkabb mar kockazatot jelent a
gazdasagpolitikai dontéshozok szamara, hiszen a gyors poziciézarasok gyors €s nagy
gyengulést generalhatnak az arfolyamban. A befekteték ingerkiszébét ,nem érték el” a
kormanytol érkez6 ujabb és ujabb lazitasi lépések, ami annak is koszonhet6 volt, hogy a
kormany a negativ varakozasokkal szemben egyel6re inkabb oly mddon lazitott a
koltségvetési fegyelmen, hogy annak hatasai késleltetve és/vagy elnyujtva (pl: Otthon
Start program, anyak SZJA mentessége) a befektet6k id6horizontjan Kivdil
jelentkezzenek.

Annak ellenére, hogy a Fed tovabbi lazitasa kivalé kornyezet a kockazatos kotvények
befektetbinek, és lattuk, hogy mindenféle nem fejlett allami kibocsatdé (vallalat vagy
fejl6d6 piaci orszag) kotvényeire nagyon erds a kereslet, a j0 devizapiaci helyzet nem
terjedt ki a magyar allampapir-piacra, a kétvényhozamok 7% korul kereskedtek. A forint
jelentés er6sodését kovetben nétt a valdszinlisége annak, hogy ezt akar az MNB akar a
kormany gazdasagpolitikusai tulzonak érzik, ami a kedvez6 kornyezetben
stratégiavaltast hozhat. Az MNB-nek megvannak az eszkdzei az er6sddd deviza
fékezésére (példaul a devizatartalék ndvelése piaci eurd vételeken keresztul).

A negyedik negyedévben tovabbra sem volt lathatd nagymértéki volatilitds a magyar
kotvénypiacokon, annak ellenére, hogy a magyar kormany folyamatosan rontotta a hazai
allamkotvények minéségét a jové évi valasztasokra valo felkészuléssel. Ennek egyik
megalléjaként megemelte a j6vd évi hianycélt 5%-ra, ami egy kisebb eladasi hullamot
okozott a piacon. A reakcié abbdl a szempontbdl volt érdekes, hogy a magyar
viszonyokat, a kormany bejelentéseit napi szinten kovet6 befektetbknek ez semmi
ujdonsagot nem jelentett, s6t, mértékadd varakozasok 6-6,5% kozelébe jésoljak a jové
évi hianyt, igy a piaci reakci6 inkabb a pozicionaltsagbdl fakado sértlékenységre (sok a
potencialis eladd) hivta fel a figyelmet.

Az év végén végul az MNB decemberi dontése kavarta fel az allévizet. Az addigi nagyon
szigoru kamatpolitika hangsulyozasat kovetéen a dontés iddpontjdban még nem
publikalt, frissitett inflaciés elbrejelzés alapjan az MNB lényegesen valtoztatott a
kamatpolitikai hozzaallasan. Az Uléseket élessé téve, a december/januari adatok
megfelelé alakulasa mellett kész kamatcsdkkentésekbe kezdeni, miutan az uj inflacios
elbérejelzésben a teljes elbrejelzési id6horizonton a tolerancia savon belulre kerult a vart
inflacié. A piacok azonnal 2-3 kamatcsdkkentést araztak 2026 elsé(!) félévére, ami
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gyengitette a forintot, de tovabb emelte a magyar allamkoétvények azsidjat. A Iépéssel az
MNB ismét a galamb iranyba lepte meg a piacot, ami csorbithatja az elmult fél évben
kialakult hitelességét, ami a forint esetében azért is kardinalis kérdés, mert a forint
esetében az MNB hitelessége volt a legfontosabb erds iranyba horgonyzé erd
(természetesen a kedvez6 nemzetkozi tbkearamlas mellett, ami egyelére folytatodik, de
a jov6ben valtozhat).

Allampapirpiaci arfolyam-indexek
(2024. december 31. = 100)
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