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I. Raiffeisen Hazai Kotvény Alap - altalanos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Konyvvizsgdlé Tdarsasdg neve:
Székhelye:
Konyvvizsgdld neve
Fajtdja:

Harmonizdcidja:

78/2014. (Ill. 14.) Korm. rendelet 1/B. § (2) bekezdése szerinti tipusa:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Kotvény Alap

1MM-46

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Deloitte Kényvvizsgdlé és Tandcsado Kft.
1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C.
Molndr Attila

nyilvanos nyilt végu értékpapiralap
AEKBV-iranyelv alapjén harmonizdlt
kotvényalap

hatdrozatlan

Az Alap elsésorban magyar dllampapirok, valamint korldtozott mértékben nyilvanosan forgalomba hozott vdllalati kétvények és egyéb

kamatozé eszkdzok vdsarlasaval alakitja ki portfoliojat. Az Alap célja, hogy kdzéptdvon a kozvetlen dllampapir befektetésekkel

elérheté hozamot meghaladd megtériilést biztositson az Alap befektetdinek, egy aktivan kezelt és diverzifikalt portfdlio dltal

biztositott mérsékelt tobblet kockdzati szint mellett. Az Alap talnyomé részt magyar forint eszkézokbe fektet, de a portfolio részét

képezik forintra fedezett euroban denomindlt koétvények is. Az Alap likvid eszkdzeinek legaldbb 20%-dt a magyar dllam dltal

kibocsatott diszkont kincstdrjegyekben tartja. Az Alap referencia indexszel nem rendelkezik. Az Alap Ujra befektetd, azaz a kapott

kamatokat Ujra befekteti.

3. Az Alap Osszesitett és egy jegyre juto netto eszkozértékének alakuldsa (fordulonapon vagy

fordulonap elétti utolsé kereskedési napon)

+A" sorozat .B" sorozat 1" sorozat ~Q" sorozat Osszesitett nettd
Arfolyam Arfolyam Arfolyam Arfolyam Arfolyam Arfolyam Arfolyam Arfolyam eszkdzérték
valtozas Ft valtozas Ft valtozas Ft vdltozas Ft
2025.06.30. 1,27% 5,337348 1.27% 5,354692 1,59% 1,319168 1,73% 1176277 25425 080 804 Ft
202412.31 5,49% 5,270306 5,49% 5,287432 6,06% 1,298472 6,45% 1156330 27 939198 603 Ft
2023.12.29 25,71% 4,995887 25,71% 5012121 25,71% 1,224277 26,85% 1,086219 39526 432 619 Ft
2022.12.30. -8,36% 3,974132 -8,36% 3,987047 -8,36% 0,973889 -7,43% 0,856298 14780 994 991 Ft
202112.31. -9,53% 4,336787 -9,53% 4,350880 -9,53% 1,062760 -8,64% 0,9250 15 699 488 859 Ft
2020.12.31. 0,56% 4,793567 0,56% 4,809144 0,56% 1174698 1,59% 1,0125 17 914 071 305 Ft
2019.12.31. 6,07% 4,766992 6,07% 4,782483 6,07% 1168186 -0,33% 0,9967 22586 019 833 Ft
2018.12.28. -2,13% 4,493993 -213% 4,508597 -1,92% 1101284 _ _ 28 298 845 489 Ft
2017.12.29. 4,39% 4,591886 4,72% 4,606677 12,28% 1122816 _ _ 28 088185 410 Ft
2016.12.31. 5,00% 4,398908 5,01% 4,399110 _ _ _ _ 14 085 993 511 Ft
2015.12.31. 3,61% 4189324 3,61% 4189324 _ _ _ _ 12 261034 998 Ft
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Az drfolyamvaltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben
megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jovére nézve és nincsenek 6sszefliiggésben az alapok jévébeni
hozamaival. A k6z6lt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az Alap ,B" jell sorozata 2011. junius 01-én, ,I"

jell sorozata 2017. janudr 12-én, ,Q" jelli sorozata pedig 2019. augusztus 30-an indult.

Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2025.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN I Névérték I Eszkoz érték | %
Atruhazhaté értékpapirok 27 371 093 301 97,98
2026/D MAK HUF HUO0000403340 12 820 000 12 045198 0,04
2026/E MAK HUF HUO0000404611 30 000 000 28736 220 0,10
2026/H MAK HUF HU0000406160 2000 000 000 2149 288 000 7,69
2027/AMAK HUF HU0000403118 1670290 000 1539 893800 551
2028/AMAK HUF HU0000402532 1714 000 000 1756 508 914 6,29
2028/B MAK HUF HU0000405543 1000 000 000 981 745 000 3,51
2029/A MAK HUF HUO0000404603 3950 000 000 3395005 250 12,15
2030/A MAK HUF HUO0000403696 3222410000 2795708 135 10,01
2031/AMAK HUF HUO0000403001 2003 960 000 1693478 461 6,06
2032/AMAK HUF HUO0000405550 2800 000 000 2513921 200 9,00
2033/AMAK HUF HUO0000404744 374 000 000 280486 910 1,00
2034/A MAK HUF HU0000404892 10 000 000 7249 350 0,03
2035/A MAK HUF HU0000406624 2000 000 000 2094 356 000 7,50
2038/A MAK HUF HU0000403555 1264 300 000 841214 648 3,01
2041/AMAK HUF HUO0000404165 1283910000 825398 777 2,95
BNP 260226 HUF FR00140024H6 150 000 000 146 380 050 0,52
BNP 260505 HUF FR0014003CH9 200 000 000 194 176 600 0,70
CORDIA261107 HUF HU0000359211 66 666 668 63 461 068 0,23
D250219 HUF HU0000525076 1098 890 000 1091 468 097 391
EJBFN28/B HUF HU0000653431 150 000 000 134 185 500 0,48
ERSTE 260204 EUR ATO000A2VCV4 1200 000 496 764 818 1,78
FUTUR 310323 HUF HUO0000360268 200 000 000 154 906 800 0,55
MNB250109 HUF HU0000626411 500 000 000 499 585 000 1,79
MVMEN 310903 HUF HU0000360730 100 000 000 83662 400 0,30
0JB2031/I HUF HU0000653456 225000 000 180 025 200 0,64
OTP 271005 EUR XS2698603326 2000000 866 794 930 3,10
OTP 280612 EUR XS2838495542 2600000 1120887 022 4,01
RAIFF280630 HUF XS2496319810 350 000 000 384 139 000 1,38
RAIFF300523 EUR XS2822443656 700 000 308 737 692 111
RICHT 310604 HUF HU0000360441 100 000 000 79 433 200 0,28
UNICR 270222 HUF XS2447760351 150 000 000 154 436 400 0,55
WINGHOLD27/1 EUR HUO0000363734 1100 000 497 013 661 1,78
Banki egyenlegek 651571 819 2,33
Folyészamla - EUR 12 616 398 0,05
Folyészamla - HUF 638915 561 2,29
Folydszamla - USD 39 860 0,00
Kovetelések 6516 046 0,02
Hataridés ligyletek v 6516 046" 0,02
Egyéb eszkozok 7 577 202 0,03
Egyéb kovetelések 7627774 0,03
Osszes eszkéz 28 036 758 368 100,36
Kételezettségek -101 866 690 - 0,36
Egyéb kotelezettségek -56 187 013 -0,36
Hatarid6s lgyletek -45 679 677 -0,16
Raiffeisen Kétvény Alap A sorozat
Netté eszkozérték 11 964 248 794 HUF
Unitok széma 2 269 689 936
Egy jegyre juté netté eszkézériék 5,271314 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat
Netté eszkézérték 9937 919 427 HUF
Unitok széma 1879 176 607
Egy jegyre juté netté eszkdzériék 5,288444 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat
Netté eszkozérték 6 029 593 351 HUF
Unitok széma 4 642 556 696
Egy jegyre juté netté eszkézériék 1,298766 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap Q sorozat
Netté eszkozérték 3 180 678 HUF
Unitok széma 2750 004
Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,156608 HUF

Raiffei
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2025.07.01.
Instrumentum | Devizanem | ISIN | Névérték | Eszkoz érték %
Atruhazhaté értékpapirok 24 550 216 320 96,61
2026/D MAK HUF HUO0000403340 12 820 000 12 399 094 0,05
2026/E MAK HUF HUO0000404611 30 000 000 29 046 030 0,11
2026/H MAK HUF HUO0000406160 100 000 000 110470 200 0,43
2027/AMAK HUF HUO0000403118 1170290 000 1113369 435 4,38
2028/AMAK HUF HU0000402532 1714 000 000 1809 747 468 7,12
2028/B MAK HUF HU0000405543 1 000 000 000 965 553 000 3,80
2029/A MAK HUF HU0000404603 1450 000 000 1239 038 050 4,88
2030/A MAK HUF HUO0000403696 3222410000 2833091313 11,15
2031/AMAK HUF HUO0000403001 2003960 000 1708 802 743 6,72
2032/AMAK HUF HU0000405550 3800 000 000 3476 471800 13,68
2033/AMAK HUF HUO0000404744 374 000 000 274 259 062 1,08
2034/A MAK HUF HU0000404892 10 000 000 6943 540 0,03
2035/AMAK HUF HUO0000406624 3000 000 000 3134817000 12,34
2038/AMAK HUF HUO0000403555 2264 300 000 1521523557 5,99
2041/AMAK HUF HUO0000404165 1783910000 1094 050 596 4,31
BNP 260226 HUF FR00140024H6 150 000 000 146 796 450 0,58
BNP 260505 HUF FR0014003CH9 200 000 000 194 097 200 0,76
CORDIA261107 HUF HUO0000359211 50 000 002 47 973 302 0,19
D250821 HUF HU0000525100 1000 000 000 991 641 000 3,90
EJBFN28/B HUF HU0000653431 150 000 000 134 750 250 0,53
FUTUR 310323 HUF HU0000360268 200 000 000 152 707 000 0,60
MVMEN 310903 HUF HU0000360730 100 000 000 85 325 800 0,34
0JB2031/I HUF HU0000653456 225000 000 182 487 375 0,72
OTP 271005 EUR XS2698603326 2000000 863 238 684 3,40
OTP 280612 EUR XS2838495542 2600000 1068072 317 4,20
RAIFF280630 HUF XS2496319810 350 000 000 363 014 050 1,43
RAIFF300523 EUR XS2822443656 700 000 295769 935 1,16
RICHT 310604 HUF HU0000360441 100 000 000 79 080 900 0,31
UNICR 270222 HUF XS2447760351 150 000 000 150 106 350 0,59
WINGHOLD27/1 EUR HUO0000363734 1100 000 465 572 819 1,83
Banki egyenlegek 883 263 009 3,48
Folyészamla - EUR 115290 899 0,45
Folyészamla - HUF 767 937 024 3,02
Folydszamla - USD 35 086 0,00
Kéovetelések 30 433 234 0,12
Hatarid6s tgyletek 30433 234 0,12
Egyéb eszkézok 946 649 0,00
Egyéb kovetelések 946 649 0,00
Osszes eszkoz 25 464 859 212 100,21
Kételezettségek -52917 569 - 0,21
Egyéb kotelezettségek -52 917 569 - 0,21
Raiffeisen Kétvény Alap A sorozat
Netté eszkozérték 9 952 625 880 HUF
Unitok széma 1864 211 359
Egy jegyre juté netté eszkozériék 5,338786 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat
Netté eszkozérték 8 393 608 274 HUF
Unitok széma 1567 101 751
Egy jegyre juté netté eszkdzérték 5,356135 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat
Netté eszkozérték 7 061 355 358 HUF
Unitok széma 5351351 845
Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,319546 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap Q sorozat
Netté eszkozérték 4 352 131 HUF
Unitok széma 3 698 833
Egy jegyre juté netté eszkézériék 1,176623 HUF
Raiffeisen

ALAPOK
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szadma és az egy jegyre juté

netto eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Raiffeisen Kétvény Alap A sorozat

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.01.02-én

2025. évben eladott befektetési jegyek
2025. évben visszavdliott befektetési jegyek

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.07.01-én

Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2025.07.01-én

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2025.07.01-én

2 269 689 936

177 394 353
582 872 930

1864211 359
9 952 625 880
5,338786

Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.01.02-4n
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.07.01-én
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2025.07.01-én

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2025.07.01-én

1879 176 607
821 832

312 896 688

1 567 101 751
8 393 608 274
5,356135

Raiffeisen Kotvény Alap | sorozat

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

2025. évben visszavdliott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.07.01-én
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2025.07.01-én

4 642 556 696
1737 666 523
1028 871 374
5351 351 845
7 061 355 358

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2025.07.01-én 1,319546
Raiffeisen Kétvény Alap Q sorozat

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.01.02-én 2 750 004
2025. évben eladott befektetési jegyek 948 829
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek -
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2025.07.01-én 3 698 833
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2025.07.01-én 4352 131
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2025.07.01-én 1,176623

Raiffeisen
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IV. A befektetési alap osszetétele

Nagysdagrend: Ft

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatoé értékpapirok " 24550216 320" 96,61
2026/D MAK HUF HU0000403340 12 820 000 12 399 094 0,05
2026/E MAK HUF HU0000404611 30 000 000 29 046 030 0,11
2026/H MAK HUF HU0000406160 100 000 000 110 470 200 0,43
2027/A MAK HUF HU0000403118 1170 290 000 1113 369 435 4,38
2028/A MAK HUF HU0000402532 1714 000 000 1 809 747 468 7,12
2028/B MAK HUF HU0000405543 1 000 000 000 965 553 000 3,80
2029/A MAK HUF HU0000404603 1 450 000 000 1239 038 050 4,88
2030/A MAK HUF HU0000403696 3222 410 000 2833 091 313 11,15
2031/A MAK HUF HU0000403001 2 003 960 000 1708 802 743 6,72
2032/A MAK HUF HU0000405550 3 800 000 000 3476 471 800 13,68
2033/A MAK HUF HU0000404744 374 000 000 274 259 062 1,08
2034/A MAK HUF HU0000404892 10 000 000 6 943 540 0,03
2035/A MAK HUF HU0000406624 3 000 000 000 3134 817 000 12,34
2038/A MAK HUF HU0000403555 2 264 300 000 1521 523 557 5,99
2041/A MAK HUF HU0000404165 1783 910 000 1 094 050 596 4,31
BNP 260226 HUF FR00140024H6 150 000 000 146 796 450 0,58
BNP 260505 HUF FR0014003CH9 200 000 000 194 097 200 0,76
CORDIA261107 HUF HU0000359211 50 000 002 47 973 302 0,19
D250821 HUF HU0000525100 1 000 000 000 991 641 000 3,90
EJBFN28/B HUF HU0000653431 150 000 000 134 750 250 0,53
FUTUR 310323 HUF HU0000360268 200 000 000 152 707 000 0,60
MVMEN 310903 HUF HU0000360730 100 000 000 85 325 800 0,34
0JB2031/1 HUF HU0000653456 225 000 000 182 487 375 0,72
OTP 271005 EUR XS2698603326 2000 000 863 238 684 3,40
OTP 280612 EUR XS2838495542 2 600 000 1 068 072 317 4,20
RAIFF280630 HUF XS2496319810 350 000 000 363 014 050 1,43
RAIFF300523 EUR XS2822443656 700 000 295 769 935 1,16
RICHT 310604 HUF HU0000360441 100 000 000 79 080 900 0,31
UNICR 270222 HUF XS2447760351 150 000 000 150 106 350 0,59
WINGHOLD27/| EUR HU0000363734 1100 000 465 572 819 1,83
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmuliban forgalomba hozott atruhdazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 24 550 216 320 96,61
Netté eszkézérték / Raiffeisen Kotvény Alap A sorozat / HUF 9 952 625 880
Netté eszkézérték / Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat / HUF 8 393 608 274 100,00
Netté eszkézérték / Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat / HUF 7 061 355 358 !
Netté eszkézérték / Raiffeisen Kétvény Alap Q sorozat / HUF 4 352 131

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

A Raiffeisen Kotvény Alap befektetési politikdjanak megfeleléen elsésorban magyar dllamkotvények, valamint kisebb mértékben

nyilvanosan forgalomba hozott vdllalati kétvények és egyéb kamatozé eszk6zok vésarldsaval alakitja ki portfélidjat.

2025 elsé félévének végén a magyar allampapirok (és magyar dallami garancids vdllalati kotvények) az Alap eszkdzeinek mintegy 81%-

at alkottak, mikézben a vallalati kotvények ardnya 16%-ot tett ki. Az Alap fennmarado - kérilbelll 3%-os - része betét volt.

Raiffeisen
ALAPOK
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V. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezelé tevékenységi kdrében és tulajdonosi szerkezetében nem kdvetkezett be vdltozds 2025 elsé felében. Uj lizletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott az Alapkezeld.

A félév sordn az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dllomdnya - a megel6zd évek erbteljes bdvilését kdvetéen - lassuld
Utemben, de tovabb emelkedett, igy a 2024. év végi 656 milliard forintos dllomany hat hénap leforgdsa alatt 701 milliard forint folé
emelkedett. A nyilvdnos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjdn az Alapkezelé piaci részesedése 2025 juniusdnak végén

4,1% volt.

VI. A befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k

1. 2025 elso6 félévének tékepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2024-es csokkenést kdvetéen a vartndl gyorsabban kezdett emelkedni az infldcié Magyarorszdgon a 2025-6s év elsé honapjaiban.
Réaddsul a forint is gyengén inditotta az évet, a Magyar Nemzeti Bank ezért hatdrozottan elkételez6détt kommunikdacidjdban a
monetdris szigor mellett, amihez mindvégig tartotta is magdt. Bar az MNB a pénziigyi stabilitds fontossdgardél beszélt, ez gyakorlatilag
a forint drfolyamdnak megtdmasztdsat jelentette, hiszen egy célérték feletti inflaciés kézegben, ahol a kockdzatok az amerikai
v@dmhdborus kockdzatok miatt felfelé mutatnak, a jegybank nem engedhet meg tovdbbi érdemi drfolyam-leértékel6dést. A
vdltozatlanul 6,5%-os szinten tartott alapkamat el is kezdte erdsiteni a hazai fizetéeszkozt, mivel az Eurépai Kézponti Bank tébbszor is
kamatot végott, tovabbd a régidban Csehorszdgban és Lengyelorszagban is lazultak a monetdris kondicidk, egyre ndvelve ezzel a
hazai kamattobbletet. A dolldr dltaldnos gyengllése a tavaszi-nydri hénapok sordn szintén hozzdjdrult ahhoz, hogy a forint 3%-ot
tudott erésoédni az eurdval szemben, hiszen a zéldhasu gyengélkedése dltaldnossdgban kedvez a feltérekvd piaci devizdknak. A forint
O0sszességében a legjobban teljesitd devizak kdzott volt az év elsé felében.

Mivel a Magyar Nemzeti Bank nagyon hatdrozottan kidllt a kamatok tartdsa mellett, a kamatvagdsi vdarakozdsok az év elején
kigrazédtak. Ez a kotvényhozamokat némileg feljebb tolta: a diszkont kincstdrjegyek mdsodpiaci hozamszintjei 6sszességében 80
bdzispont korili mértékben emelkedtek, mig a hosszabb lejarati ideji dllampapirok esetében 30-40 bdzispontos emelkedést
figyelhettiink meg. A kétvények arfolyamesésének ellenére - a magas hozamszinteknek kdszénhetéen - az RMAX index 2,5%-0s, a MAX

index pedig kozel 2%-os emelkedéssel zdrta az elsé félévet.

A nemzetkozi kotvénypiac

Alaposan felkavarta az dllévizet a globdlis tékepiacokon Donald Trump agressziv, az USA kiilkereskedelmi hidnydnak csokkentését
célzo kereskedelmi politikdja. A vamhdborl hangulat egyértelmien domindlta az év elejét, a helyzet tavasz mdsodik felére kezdett
csak el javulni, amikorra az amerikaiak konstruktivabbd vdaltak a targyaldsok sordn.

Bar az inflacié csokkend tendencidt mutatott a meghatdrozéd gazdasdgokban az év elsd felében, az emelkedé vamok sokakat
évatossdgra intettek, azok ugyanis révid tdvon inflatorikus hatdstak lehetnek. Ennek legjobb példdja a Federal Reserve volt: a
dontéshozék a vdmhdboris bizonytalansdgra, illetve az ezzel Gsszefliggésbe hozhatd inflaciés kockdzatokra reagdlva nem
valtoztattak a kamatokon, az irdnyad6é kamatsdv 4,25-4,5% maradt. Jerome Powell Fed-elndk emiatt kemény kritikadkat kapott
Trumptdl, aki azt szerette volna elérni, hogy a jegybank csékkentse a kamatokat. Az amerikai elnék olyan tabukat feszegetett, mint a
jegybank elndkének eltavolitdsdnak lehetésége, ami finoman szélva nem segitette az amerikai dolldrba és kétvényekbe vetett bizalom

erdsitéseét.
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Az Europai Kozponti Bank a kedvezdbb inflacios helyzet, illetve a gyengébb gazdasdagi aktivitds hatdsdra folytatta kamatcsokkentési
ciklusat, 3%-rél 2%-ra mérsékelve az irdnyadé egynapos betéti ratat. Ennek ellenére az eurd jelentés mértékben, kozel 14%-kal
értékelédott fel az év elsé felében a dolldrral szemben.

Az eur6 dollarral szembeni er6sédésében tobb tényezd is szerepet jatszott. Egyrészt a dolldr Trump megvdlasztasat kovetéen sokat
er6sodott, rendkivil tulértékeltté valva. Mdsrészt az amerikai gazdasdgpolitikai kiszamithatésdggal szembeni bizalom megrendiilt a
vamhdborl és a kéltségvetési fegyelem lazuldsa miatt (Trump még azzal kampdnyolt, hogy rendbe kell tenni a kéltségvetést, am ezt
hamar elengedte az adminisztrécid, és inkdbb Ujabb addcsokkentéseket fogadott el, tovabb duzzasztva a hidnyt). Végezetiil pedig
Németorszdg évtizedek o6ta nem ldtott mértékd koltségvetési élénkité csomagot fogadott el az orszdg hadseregének és
infrastrukturdjanak modernizaldsa érdekében, ami az egész EU-ban vdltozdsok hozott fiskdlis fronton. A piacok pozitivan értékelték a
német elkételez8dést, ami segithet kimozditani az EU gazdaségat a stagnalds kozeli dllapotabdl.

Altaldnos jelenség volt a fejlett gazdasdgok kétvénypiacain, hogy a lazulé fiskdlis fegyelem és az egyre dragdbban refinanszirozott,
noévekvd dllamadossdag-dllomdanyok kovetkeztében a hosszi lejarati kotvényekkel szembeni hozamelvdards novekedett, vagyis
meredekebbé valtak a hozamgoérbék. Ez természetes, hiszen a befekteték az dllamadéssagok fenntarthatéségdaval kapcsolatos
kockdzatok miatt nagyobb hozamkompenzdciot varnak el a tdvoli jévében lejard kétvényekkel szemben. A rovid lejaratd kotvények
hozamai inkabb lefelé tenddltak, ez aldl kivétel Japdan, ahol a jegybank (szembe menve a vildg nagy részével) kamatot emelt, illetve

egyéb maddon is szigoritott a monetdris kondiciékon, ami a révid és hosszu lejarati kétvények hozamait egyardnt felfelé tolta.

2. Abefektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

A befektetési politikara hat6 egyéb tényezé nem mertilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkozértékének emelkedésén keresztiill mérhet6. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkozértéken torténd visszavdsarldsi
kotelezettség vdllaldsaval biztositja a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavdltdsaval tetszéleges
idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2025 elsé felében.
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VIl. Az Alap normal drazastol eltéré darazdasu eszkozeinek ardanyaq,
kezelése, likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megallapoddasok, az
Alap aktuadlis kockazati profilja és az Alapkezel6 altal e kockazatok
kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

a) Az Alap normdl arazdastoél eltéré arazasu eszkozeinek ardnya és kezelése

Az Alap netté eszkdzértékét a Letétkezelé hatdrozza meg. A normal drazdstdl eltérd esetekben torténé értékelésre vonatkozéan az
Alapkezeld Ertékelési Politikdja fogalmaz meg irGnymutatdst. Az Ertékelési Politika tartalmazza azokat a médszereket, amelyeket az
Alapkezeld alkalmaz az egyedi értékek feliilvizsgdlatdra. A felulvizsgdlati folyamat kiterjedhet a modellalapt darképzésre is. Ezen
eszkdzok egyedi értékelési médszerére vagy értékére az Alapkezeld az Ertékelési Politikaban foglaltakat felhaszndlva tehet javaslatot
a Letétkezelének, aki ezt sajat beldtdsa szerint haszndlja fel az értékelési eljdras sordn.

Az Alapkezeld vezetése a lent felsorolt eszkdzok egyike esetén sem azonositott az adott eszkdzok kapcsdn a kibocsdtéhoz, annak
mUkodéséhez vagy teljesitéképességéhez kapcsolodd extra kockdzatot.

Az Alapban 2025.06.30-dn meglévé, normdl drazdstol eltérd drazdasu eszkdzok:

1)  Raiffeisen 280630 HUF BOND (ISIN kod: XS2496319810)
Kitettség: 1,43%
2.) BNP Paribas 260505 vdllalati kétvény (ISIN kod: FRO014003CH9)
Kitettség: 0,76%
3) 0JB2031/1 Jelzdloglevél jelzaloglevél (ISIN kod: HU0000653456)
Kitettség: 0,72%
4.) Futureal 4% 310327 vdllalati kétvény (ISIN kéd: HU0O000360268)
Kitettség: 0,6%
5) UNICREDIT BANK AG. 5.94 270222 vdllalati kotvény (ISIN kéd: XS2447760351)
Kitettség: 0,59%
6.) BNP Paribas 260226 vallalati kotvény (ISIN kéd: FRO0140024H6)
Kitettség: 0,58%
7.) Erste Jelzdlogbank Zrt. 28/B 2.5 280421 jelzaloglevél (ISIN kéd: HU0000653431)
Kitettség: 0,53%
8.) CORDIAINT ZRT 4.0 261107 (ISIN kod: HU0000359211)
Kitettség: 0,19%
9.) MVM ENERGETIKA ZRT 3.25 310903
Kitettség: 0,33%
10.) Richter Gedeon Nyrt. 1.75 310604 vallalati kétvény (ISIN kéd: HU0O000360441)
Kitettség: 0,31%
11.) Wing Holding Zrt. 2027/04/02 kétvény (ISIN kéd: HU0O000363734)

Kitettség: 1,83%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megadllapoddasok

Az Alapkezel6 a jogszabdlyi eléirasoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditaskezelési
szabdlyzatot és eljardsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditasi kockdzatat,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld biztositja, hogy a

befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltdsi politika az Alap tekintetében ésszhangban dlljon egymassal.
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c) Az Alap aktudlis kockazati profilja és az Alapkezel6 altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockdzatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 3

A fenti kockdzati besorolds alapjaul szolgdld szintetikus mutatd az alap hozamainak ingadozdsdt veszi alapul az elmdlt 6t évre
vonatkozdan. Az Alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba térténd besoroldsa ésszefliggésben van azzal, hogy az Alap

eszkozeinek jelentds része hosszabb futamidejd allampapirba kerll befektetésre.
Az Alapkezel6 a tdrgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjdt haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdaztatott érték mutatdk

szdmitdsdhoz.

VIIl. Az Alap nevében alkalmazhaté tokedttétel mértékében
bekovetkez6 valtozasok, a biztositék vagy a tokeattételi
megadllapodds értelmében nyujtott garanciak ujboli felhasznalasi
jogaq, és az Alap altal alkalmazott tokedattétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott tgyletek figyelembevételével - szdmitott teljes nettdsitott kockdzati kitettsége

nem haladhatja meg az Alap Netté eszkozértékének 200%-4t.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2025.06.30-An: 100%

c¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2025.06.30-an: 107,87%

IX. Tovabbi informaciok

Az Alap nem adott kdlcsonbe sem értékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozdasi, sem
teljeshozam-cseretigyleteket 2025 elsd felében (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsdatét, illetve ezzel kapcsolatos szerzédd fél

sincs).

Budapest, 2025. augusztus 26.

Simon Péter Vdradi Zoltdn

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
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