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MERLEG

VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap

2025. év
El6z6 év Targyév

Eszk6zok e Ft e Ft

A) Befektetett eszk6zok - -

|.Ertékpapirok - -
1.Ertékpapirok - -
2.Ertékpapirok értékelési kiildnbozete - -

a. kamatokbdl, osztalékokbdl - -

b. egyéb - -
B)Forgdeszkozok (1.+I1.+111.) 26 667 113 24 054 555
|. Kévetelések 41163 14 809
1.Kdvetelések 41163 14 809

2. Kovetelések értékvesztése(-) - -

3. Kulfoldi pénzértékre sz616 kdvetelések értékelési killdnbozete - -

4. Forintkdvetelések értékelési kilonbdzete - -

Il Ertékpapirok 26 374 863 23 801 530
1. Ertékpapirok 24 633 978 24 555 408
2. Ertékpapirok értékelési killdnbozete 1740 885 - 753 878

a.) kamatokbdl, osztalékokbol 362 112 354 734
b.) egyéb 1378773 |- 1108612
I1l. Pénzeszkdzok 251 087 238 216
1. Pénzeszkdzok 251087 238 216
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete - -
C) Aktiv id6beli elhatarolasok - -
a.) aktiv idébeli elhatarolas - -
b.) aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése(-) - -

D) Szarmaztatott ligyletek értékelési kuldnbbzete 28 653 - 10 292

Eszk6z6k dsszesen (A+B+C+D) 26 638 460 24 044 263

Forrasok eFt eFt

E) Sajat téke (1.+I1.) 26 594 763 23997 717

I.Indulétéke 22 055 515 21977 906

a.) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 25 317 222 24 828 139
b.) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) 3 261 707 2 850 233
II. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 4539 248 2019811
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete 15 831 - 180 281
2. Ertékelési kiilénbozet tartaléka 1712232 - 764 170
3. El6z6 év(ek) eredménye 1816 994 2 842 847
4. Uzleti év eredménye 1025 853 121 415

F) Céltartalékok - -

G) Kotelezettségek (1.+11.) 38 151 41069

|. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -

1. Rovid lejaratu kotelezettségek 38 151 41 069

IIl. Kulféldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kilonbdzete - -

H) Passziv id6beli elhatarolasok 5 546 5477

Forrasok osszesen (E+F+G+H) 26 638 460 24 044 263

Budapest, 2026.aprilis 29.

"A kozzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."




EREDMENYKIMUTATAS

VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap

2025. év
El6z6 év Targyév

eFT eFT
I. Pénzugyi mlveletek bevételei 1639 447 1251 879
Il. Pénzugyi miveletek raforditasai 399 707 852 060
Ill. Egyéb bevételek 16 228 5 360
IV. Mikodési koltségek 217 874 258 897
V. Egyéb raforditasok 12 241 24 867
VI. Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
Targyévi eredmény (l.-Il.+IL.-IV.-V.-V1.) 1025 853 121 415

Budapest, 2026.aprilis 29.

"A kdzzétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatdmasztva."
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VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

l. Altalanos rész

A Tarsasag bemutatasa

A Monéta Allampapir Nyiltvégii Ertékpapir Befektetési Alapot (tovabbiakban: az "Alap") a Pénzigyi
Feligyelet 110.094-1/98 szamu hatarozataval vette nyilvantartasba. A Pénzigyi Feligyelet llI-
110.094/2000. sz. hatarozata alapjan (2000. december 19.) az Alap neve megvaltozott Aegon
Nemzetkozi Kotvény Befektetési Alapra. Lajstromszama 1111-80.

A Penzlgyi Felugyelet H-KE-I11-510/2022 sz. hatarozata alapjan (2022. oktober 12-én) az Alap neve
megvaltozott VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alapra.

Az Alap 2021. januar 1. 6ta megfelel az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag sikerdij ajanlasanak (ESMA
34-39-992).

Az Alap 2023. november 6-an letétkezel6t valtott, az Uj letétkezel6 az ERSTE Bank Hungary Zrt.

Az Alap kezelését az VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt. (tovabbiakban: az "Alapkezel6")
végzi (Székhely: 1091 Budapest, UlI6i Ut 1., honlap: https://www.vigam.hu/).

Az Alap az Uzleti évrél mérleget és eredménykimutatast készit a 215/2000. Kormanyrendelet altal
el6irt tagolas szerint.

Az Eves beszamolét alaird, a Tarsasag képviseletére jogosult vezetd tisztségviselék neve, és
lakdhelye (SzTv. 89 (4) d. pont):

Kocsis Balint (1121 Budapest, Lidérc u. 18.)
az Alapkezel® adminisztracids vezérigazgatd-helyettese

Kadocsa Péter (2093 Budajens Arpad sétany 2.)
az Alapkezeld elndk-vezérigazgatdja

A koényvviteli szolgaltatas iranyitasaért, vezetéséeért, és a beszamold 6sszeallitasaért felelés személy
neve, regisztracidés szama, anyja neve, sztletési helye (SzTv. 88§ (9) pont):

Az éves beszamolo Osszeallitasaért felelés személy neve, regisztraciés szama, anyja neve, szlletési
helye (SzTv. 88§ (9) pont):

Név: Lencsés Andras
Regisztraciés szama: 183692
Anyja neve: Szalai Erzsébet
Szuletési helye: Budapest

Az éves beszamolot a 2014. évi XVI. tv értelmében, a Fellgyelet allaspontjaval dsszhangban
kdnyvvizsgalo nem hitelesitette.

Az éves jelentés kdnyvvizsgalatara vonatkozé informaciok:

A megbizott kdnyvvizsgalo tarsasag:  KPMG Hungaria Kft.
1134 Budapest, Vaci ut 31.
Cégjegyzékszam: 01 09 063183
Nyilvantartasba vételi szam: 000202

Az auditalé tarsasag munkatérsa: Varga Zoltan
Kamarai tagsagi szam: 007320
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VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

Az alap bemutatasa

Az Alap célja, hogy olyan, kimondottan defenziv befektetési portfoliét hozzon létre Befektetéi szamara,
amely jellemzéen fejlett piaci allamkotvényekbe és azokhoz kapcsolédd tézsdei szarmazékos
Ugyletekbe fektet a leheté legnagyobb hozam elérése érdekében, kamat-és arfolyamkockazat
vallaldsa mellett.

Az Alapkezelé szandékai szerint az Alap portfélidjaban kilfoldi, elsésorban fejlett piaciallamok,
valamint devizakilfoldi vallalatok nyilvanos forgalomba hozatal soran kibocsatott kotvényei alkotjak a
donté részt. Az Alapkezel§ az Alap kamatkockézatat és az eszkdzdk regionalis megoszlasat
makrogazdasagi varakozasainak megfeleléen alakitja, igy kivan az ugyfelek részére a referenciaindex
feletti hozamot elérni. Az Alapkezel6 az Alap hitelkockazatat, igy els6sorban a nem befektetési
kategoriaju papirok tervezett aranyat alacsonyan tartja. Ha ez a tervezett arany adott kibocsatéd
leminésitése miatt atlépésre kerll, azt az Alapkezelé a vonatkoz6 jogszabalyok altal megszabott
feltételek mellett helyreallitia. Az Alapkezel6 a t6le elvarhaté maximalis gondossaggal, sajat belatasa
és dontése alapjan, a vonatkozo jogszabalyok és a jelen Kezelési Szabalyzatban foglalt korlatozasok
betartasa mellett alakitja ki az Alap forrasainak felhasznalasi modjat, a befektetési aranyokat annak
érdekében, hogy az Alap - az Alapkezel® varakozasainak megfelel6 jovébeni kockazatok és hozamok
fliggvényében - hosszabb tavon megvalositsa céljat. A miikddés soran azonban az Alapkezeld azt
tartja szem el6tt, hogy a portfélié kialakitasakor kotvények hatarozzak meg az Alap jellegét. Ennek
megfeleléen az Alapban adott pillanatban tarthaté kétvények aranya elérheti a mindenkori térvényes
maximumot. A koétvényportfélid kialakitasanal a befektetési piacok makrogazdasagi kdrnyezetének
figyelembevétele mellett els6sorban fundamentalis elemzésekre tamaszkodva egy hosszu tavu
befektetési portfélid kialakitasa a cél. A likviditas biztositasanak érdekében az Alap magyar
allampapirokat (elsésorban diszkontkincstarjegyeket) és MNB kotvényeket is vasarolhat, am a
jelenlegi torvényi szabalyozasnak megfeleléen akar 100% is lehet a portfélioban a kulféldi kbtvények
aranya. Az Alapkezel6nek sajat dontése alapjan lehet6sége van a devizakockazatok egészét vagy
egy részét hataridés devizapoziciokkal fedezni a torvényi feltételek betartasa mellett. Az Alapkezeld
tézsdei hataridés kontraktusokat is hasznalhat a kamatkockazat kezelésére.

Az Alap eszkozeinek legalabb 80%-at nem Magyarorszagon kibocsatott értékpapirokban tartja. Az
alap referenciaindexe: 100% Bloomberg Global Treasury Majors ex Japan Total Return Index
Unhedged USD (129012US Index)

Szamviteli alapelvek

A szamviteli politikdban rogzitett értékelési elveket alkalmazta az Alap, mely a kdvetkez8ket
tartalmazza.

Az eszkozok és forrasok értékelésére a Szamviteli Torvény és a Kormanyrendelet tételes elirasokat
tartalmaz, amelyektdl nem térink el. Az értékelésnél a vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulni.

Ertékpapirok: A befektetési alap eszkozeit negyedévek végén a letétkezeld altal meghatérozott piaci
értékre kell beértékelni.

Ev kdzben tényleges beszerzési aron kell nyilvantartani a befektetett eszkézoket, valamint a
forgbeszkdzok kézott bemutatott értékpapirokat;

Ha az értékpapirt az értékpapirtézsdén jegyzik vagy forgalmazzak, azt a forgalommal sulyozott
tézsdei atlagarfolyamon, a t6zsdén nem, de a nyilvanos értékpapir-forgalomban forgalmazott
értékpapirt a napi (zard) arfolyamon kell a netté eszk6zérték kiszamitasanal figyelembe venni.

Egyéb értékpapirok értékelési modszere az Alapok kezelési szabalyzataban megtalalhatok.

Negyedév végi (és év végi) beértékeléskor az értékpapirok piaci értékének és az értékpapir
beszerzési értéke, valamint - a kordbbi értékelések alapjan elszamolt és nyilvantartott -
értékkilonbozete egylttes értékének kilonbozetét az értékkulonbozettel és a tékevaltozassal
(t6kendvekménnyel) szemben kell elszdmolni.

Az Alapok és az Alapkezel& kozotti elszamolasok (kezelési koltség felszamitasa, kezelési koltség
pénzlgyi rendezése) a befektetési alap és az alapkezelé kdnyvviteli nyilvantartasaiban - egymastol
elklldnitetten - egyidejlileg kdnyvelenddék.

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 3



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

Szarmazékos Ugyletek: A negyedévek végén nyitott szarmazékos uUgyletek piaci értékét a
szarmazékos Ugyletek beértékelési kilonbdzete soron kell elszamolni az értékelési kilénbozet
tartalékaval szemben. A nyitott szarmazékos Ugyletek beértékelését negyedévente el kell végezni.

Kovetelések és forrasok: Konyv szerinti értéken tartjuk nyilvan a kdveteléseket; a pénzeszkozoket; a
sajat tékét; a céltartalékot; a kdtelezettségeket; az aktiv és passziv id6beli elhatarolasokat.

A kulféldi pénzértékre szdld kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és
devizabetétek piaci értékének meghatarozasanal az MNB altal kozzétett hivatalos devizaarfolyamnak
az értékelés napjan érvényes értékét kell alapul venni — kdnyv szerinti értékrél piaci értékre torténd
beértékelése szintén negyedévente végzendd.

Az értékelési eljarasok esetleges megvaltoztatasat a Szamviteli Politikaban - indoklassal egyitt -
irdsban rogziteni kell. A valtozas tényét, valamint az eszkdzokre, forrasokra és az eredményre
gyakorolt szamszerisitett hatasat a kiegészité mellékletben be kell mutatni.

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 4



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

Il. Kiegészitések a Mérleghez

A) Befektetett eszk6zok

Az Alap az Uzleti év végén nem rendelkezett Befektetett pénziigyi eszk6zokkel, az allomanyban
Iévé értékpapirok vasarlasa forgatasi céllal tortént.

B) Forgdeszko6zok

Az Alap Kovetelései a mérleg forduldnapjan a kdvetkezdképpen alakultak:
adatok eFt-ban

Koévetelések 2024 2025 Valt. Valt.%

Pénzigyi fedezet 28 531 10 235 -18 296 -64%
Forgalmazassal kapcsolatos kbvetelés 12 632 4 574 -8 058 -64%
Osszesen: 41 163 14 809 -26 354 -64%

A forgéeszkdzok kdzott kimutatott Ertékpapirok értéke a kdvetkezdkbél tevédik dssze:
adatok eFt-ban

Ertékpapirok 2024 2025 Valt. Valt.%

Ertékpapirok beszerzési értéke 24 633978 | 24 555408 -78 570 0%
Ertékkiildnbdzet kamatbdl 362 112 354 734 -7 378 -2%
Ertékkiildnbdzet egyéb piaci értékitéletbdl 1378773 -1 108 612 -2 487 385 -180%
Osszesen: 26374863 | 23801530 -2 573 333 -10%

Az értékpapirok névértékének, beszerzési értékének, a mérleg forduldnapjan kimutatott piaci
értékének és értékkilonbozetének részletezését az 1. sz. melléklet tartalmazza.

Az értékkuldonbdzet 6sszege a beszerzési érték és a 2001. évi CXX. Torvény, a 215/2000. szamu
Kormanyrendelet, valamint az Alap mindenkori érvényes Tajékoztatdja altal meghatarozott értékelés
szerinti piaci érték kulénbdzetének eredménye.

Az értékesitett értékpapirok koényv szerinti kivezetési értéke a FIFO mdbdszerrel Kkerllt
meghatarozasra.

A kamatokbdl szarmazé értékelési kuldnbdzet az egyes kamatszelvénnyel rendelkezd értékpapirok
esedékes kamatszelvénye alapjan 2025. 12. 31-ig id6aranyosan szamitott kamatanak és az
allomanyban 1év6 értékpapirok névértékének szorzataként lett meghatarozva.

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 5



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap

2025.

A Pénzeszkodzok értéke a kdvetkezd szamlakbdl tevddik dssze:

adatok eFt-ban

Szamla tipusa 2024 2025 Valt. Valt.%

AUD 2279 2755 476 21%
CAD 6 720 7 799 1079 16%
EUR 6 039 64 942 58 903 975%
GBP 2 237 965 -1 272 -57%
HUF 130 474 42 779 -87 695 -67%
UusD 64 791 118 976 54 185 84%
Raiffeisen 6évadéki USD 38 547 0 -38 547 -100%
Osszesen: 251 087 238 216 -12 871 -5%

C) Aktiv idébeli elhatarolasok

Az Alapnak Aktiv iddbeli elhatarolasa az uzleti év végén nem volt.

D) Szarmaztatott ligyletek értékelési kililonbozete

Az Alap eszkozei k6zott szarmaztatott ligyletek is szerepelnek. Ezek év végi beértékelési kilonbdzete

lathaté a mérleg D) soran.

adatok e Ft-ban

. ) Piaci Ertékelési
Ugylet tipusa kotésAr arfolyama |Darabszam | kiilénbdzete

Futures Vétel 113,563125 112,4375 12 -4 311
Futures Vétel 113,563125 112,4375 8 -2 874
Futures Vétel 109,88281| 109,304688 5 -949
Futures Eladas 116,61 116,16 42 7 284
Futures Vétel 128,55 127,57 25 -0 442
Osszesen: -10 292
E) Sajat téke
A Sajat toke valtozasa a kdvetkezd:

adatok eFt-ban
Sajat téke 2024 2025 Valt. Valt.%
Indulétéke:
forgalomban 1évé befektetési jegyek névértéke | 22 055 515 | 21 977 906 -77 609 0%
kibocsatott befektetési jegyek névértéke 25317222 | 24828 139 -489 083 -2%
visszavasarolt befektetési jegyek névértéke 3261 707 2850 233 -411 474 -13%
Tékendvekmény:
visszavasarolt befiegyek értékkulénbbzetébdl -15 831 -180 281 -164 450 1039%
értékpapirok értékelési kilénbdzetébdl 1712232 -764 170 -2 476 402 -145%
el6z6 évek eredmeénybdl 1816 994 2842 847 1025 853 56%
uzleti év eredményébdl 1025 853 121 415 -904 438 -88%
Osszesen: 26 594 763 | 23 997 717 -2 597 046 -10%
F) Céltartalék
Céltartalék képzésére az lizleti évben nem kertilt sor.
Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 6



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap

2025.

G) Kotelezettségek

A Kotelezettségek értékének valtozasa a kovetkezé:

adatok eFt-ban

Kotelezettségek 2024 | 2025 Valt. Valt.%
VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt. (forg.jutalék) 3110 0 -3110| -100%
Concorde Ertékpapir Zrt 0 13 13 n/a
Erste Bank Hungary Zrt. (letétkezel8i dij) 1036 0] -1036| -100%
Raiffeisen Bank Zrt 115 108 -7 -6%
CITI Bank Zrt.(letétkez.dij,trailer fee) 0 0 0 n/a
Alfa Vienna Insurance Group Zrt.(trailer Fee) 2182 | 1622 -560 -26%
VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszag Zrt. (alapkezelési dij) | 16 396 | 17 877 1481 9%
Erste Bank Hungary zrt. (trailer fee) 2007 | 2338 331 16%
Unicredit Bank Zrt 372 295 -77 -21%
KPMG Hungaria Kft. (audit dij) 1483 | 1388 -95 -6%
MBH Bank Nyrt. 1312 2509 1197 91%
OTP Bank Rt. 963 | 1486 523 54%
Athizdd6 repo és értékpapir adas-vételi ligylet 2496 | 1527 -969 -39%
Union. (forg. jut.) 520 920 400 77%
Forgalmazassal kapcsolatos kételezettség 6159 |10 986 4 827 78%
Osszesen: 38 151 141 069 2918 8%

H) Passziv id6beli elhatarolasok

A Passziv idobeli elhatarolasok Osszetevdi az (zleti évet terheld, de a mérleg forduldnapjat
kovetden kiszamlazasra és pénzlgyi rendezésre kerlld alabbi tételek:

adatok eFt-ban

Passziv id6beli elhatarolasok 2024 2025 Vilt. Valt.%
Konyvvizsgaldi dij 290 278 -12 -4%
Letétkezel6i dij 0 0 0 n/a
Kulénadd 3092 3 058 -34 -1%
Fellgyeleti dij 2164 2141 -23 -1%
Osszesen: 5 546 5477 -69 1%
Az Alap mérlegének aktiv és passziv oldala egyezéen 24 044 263 e Ft

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 7



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap

2025.

lll. Kiegészitések az Eredménykimutatashoz

Az Alap targyévi eredménye 121 415 e Ft nyereség.

A Pénziigyi miiveletek bevételeinek értéke:

adatok eFt-ban

Pénziigyi miiveletek bevételei 2024 2025 Valt. Valt.%
Pénzintézettdl kapott kamatok 14 317 14 363 46 0%
Diszkont értékpapirok arfolyamnyeresége 688 652 47 665 -640 987 -93%
Kamatozé értékpapirok arfolyamnyeresége 413 585 237 730 -175 855 -43%
Deviza beértékeléssel kapcsolatos nyereség 615 0 -615 -100%
Allamkétvények araban felhalmozott kamat -109 180 9 009 118 189 -108%
Szarmazékos Ugyletek nyeresége 178 147 70 107 -108 040 -61%
Allamkétvények kapott kamata 453 311 873 005 419 694 93%
A Pénziigyi miiveletek raforditasainak 6sszetevoéi:

adatok eFt-ban
Pénziigyi miiveletek raforditasai 2024 2025 Valt. Valt.%
Diszkont papirok arfolyamvesztesége 75 839 233 850 158 011 208%
Nemzetkozi értékpapir arfolyamvesztesége 44 292 500 734 456 442 1031%
Szarmazékos Ugyletek vesztesége 277 022 79726 -197 296 -11%
Deviza beértékeléssel kapcsolatos veszteség 0 34 373 34 373 n/a
Fizetend® kamatok 426 394 -32 -8%
Opciés dijak 2128 2983 855 40%
Osszesen: 399 707 852 060 452 353 113%

Pénzigyi miveletek kozott 1évd szarmazékos ligyletek évkozi realizalt eredménye 2025-ben
Osszesitve 9 619 e Ft veszteség volt, mely tgylettipusonként az alabbiak szerint alakult:

adatok e Ft-ban

Szarmazékos ligylet tipusok Nyereség Veszteség
Hataridds pozicié napi elszamolas 55 863 45 653
Deviza hatarid6 zaras 0 14 356
Futures zaras 14 244 19717
Osszesen: 70 107 79726
Miikodési koltségként a kovetkez6 kerilt kimutatasra:

adatok eFt-ban
Miikodési koéltségek 2024 2025 Valt. Valt.%
Alapkezeléi dij 161 703 186 668 24 965 15%
Letétkezeldi dij 9942 11176 1234 12%
Konyvvizsgaldi dij 2 926 2776 -150 -5%
Fellgyeleti dij 7 632 9019 1387 18%
Bankkoltség 105 108 3 3%
Tranzakciés dij 476 172 -304 -64%
Forgalmazéi dijak 24 212 36 102 11 890 49%
Vezetd forgalmadi dijak 10 878 12 876 1998 18%
Osszesen: 217 874 258 897 41 023 19%

Az Alap 2025-ben Osszesen 5.360 eFt egyéb bevételt (lgyletekhez kapcsolédd adéjovairas és
kapott blintetd jutalék) és 24.867 eFt egyéb raforditast (jellemzéen kilénadd és addlevonas)

mutatott ki.

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva”



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

A befektetési jegyek névértéke utan az Alap nem fizetett hozamot.
Az alapnak nem volt kapott, ill. adott fedezete, biztositéka, 6vadéka, garancia- és kezességvallalasa.

Az Alapkezeld nem vallal igéretet hozam, illetve téke megdvasara.

Kiegészité melléklet - A kdzzétett adatok konyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva” 9



VIG Fejlett Piaci Allamkétvény Befektetési Alap 2025.

IV. Egyéb informacidk

Az Alap Portfolio jelentését a 2. sz. melléklet tartalmazza, amely a targyév utolsé hivatalosan kozzétett
napi nettd eszkdzérték szamitdsanak napjara, 2025. 12. 31 - re késziilt.

A Mérlegbéli és Kiegészité melléklet tablazataiban 1évd adatok és a 2. szamu mellékletben talalhaté
Portfoliojelentés dsszehasonlithatésagat a nyilvantartasbdl adédo eltérések nehezitik.

A szamviteli rendszer nyilvantartdsdnak a 2000. évi C. Szamviteli Térvénynek, illetve a 215/2000.
Kormanyrendeletnek valé megdfelelésége érdekében a mérlegsorok eltérhetnek a Portfolidjelentés
soraitol, de természetesen a Sajat téke egyezésége mellett.

Ennek lehetséges okai a kdvetkezdk:

- Az alapra terhelt dijak eltérnek a két kalkulacidban (szamviteli értelemben december 31-ig szamitott
dijak, mig az analitikus nyilvantartas szerint az utolsd hivatalosan kézzétett napi nettdé eszkdzérték
szamitasanak napjaig felszamitott dijak kerlilnek a kotelezettségek kdzé).

- A Kiegészit6 melléklet tablai koézott talalhatd “Kotelezettségek” tabla a koételezettségeket
szallitonkénti felbontasban tartalmazza, mig a jelentés koltségtipusonként, igy az nehezen
dsszehasonlithato.

- Passziv id6beli elhatarolasok a Portfolio jelentésben nem szerepelnek, ezek a tételek ott a
.Kotelezettségek” soraiban szerepelnek.

- A bankszamlaegyenlegek a szamlavezetd bankok utélagos ,visszakdnyvelései” miatt eltérhetnek, és
igy egyenlegik a Portfolidjelentésben a ,Kovetelések” és a ,Folydszamla” sorokon szerepelhet
megosztva.

- Az athuzédé befektetési jegy forgalmazas a Portfolié jelentésben megosztva a ,Kovetelések” és a
.Kotelezettségek” sorokon szerepel, mig a szamviteli kimutatasban egy 6sszegben a ,Kdvetelések”
kozott.

Az Alap esetében nemcsak a fent felsorolt, szokasos eltérések adddhatnak a Mérleg és Kiegészitd
mellékletbeli, valamint a Portféliojelentésbeli adatok kozott.

A napi elszamolasu Ugyletek miatt is keletkezhet — és a 2025-6s év folyaman keletkezett is — eltérés,
mivel a Portféliojelentésben a mérlegfordulénapon mozgott tgyletek jelennek meg elszamold aron
beértékelve, viszont a Mérlegben és a Kiegészitd melléklet tablaiban az 6sszes nyitott szarmazékos
ugylet napi elszamolasaibdl addédé eredményt mutatjuk be.

Budapest, 2026. aprilis 29.
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Cash-flow kimutatas
VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap

2025. év

Megnevezés 2024 2025
1| Targyévi eredmény +/- 1025 853 121 415
2|Elszamolt amortizacio 0 0
3|Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4|Elszamolt értékelési kuldnbozet +/- 0 0
5[Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
6|Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye+/- 0 0
7|Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +/- 0 0
8|Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa+/- 0 0
9|Forgdeszkdzok allomanyvaltozasa -/+ -8 183 673 104 924
10|Rovid lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- -335018 2918
11|Hosszu lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa +/- 0 0
12| Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 0 0
13[Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -/+ 2 456 -69
l. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkodzvaltozas -7 490 382 229 188
14|Ingatlanok Beszerzése - 0 0
15[Ingatlanok eladasa + 0 0
16|Befolyt bérleti dijak + 0 0
17|Ertékpapirok beszerzése - 0 0
18|Ertékpapirok eladasa,bevaltasa + 0 0
19{Kapott hozamok + 0 0
Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas 0 0
20|Befektetési jegy kibocsatas + 9074 971 -489 083
21|Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22|Befektetési jegy visszavasarlasa - -1 599 092 247 024
23|Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24|Hitel, illetve kolcson felvétele + 0 0
25[Hitel illetve kolcson torlesztése - 0 0
26| Hitel és kolcsdn uutan fizetett kamat - 0 0
lll. Pénziigyi miiveletekb6l szarmazé pénzeszkozvaltozas 7475879 -242 059
IV. Pénzeszko6zok valtozasa (+/-1. +/-Il. +/-lll. sorok) -14 503 -12 871

"A kozzeétett adatok kdnyvvizsgalattal nincsenek alatamasztva."



1. szamu melléklet

, Beértékelési | Felhalmozot| Fe/halmozott | Linedris | oo o o iepclasi
Ertékpapir Devizanem Kibocsaté Névérték Nyilvantartasi ar Beértékelt ar A kamat amortizaciés S
kilonbozet t kamat % . kilonbozet
tartalom érték (kamat)

ACGB 1,5% 06/21/31 dsszesen AUD Ausztral Allam 930 000 192 628 574 176 210 484 -16 418 090 0,0412 84 111 84 111 -16 502 201
ACGB 3,75% 04/21/37 &sszesen AUD Ausztral Allam 1048 000 235 906 596 210492 916 -25 413 680 0,7315 1682 867 1682 867 -27 096 547
BGB 0.8 06/22/28 6sszesen EUR Belga Allam 450 000 174 667 871 168 081 939 -6 585 932 0,4208 729 793 729793 -7 315725
BTPS 4.1 02/01/29 ésszesen EUR Olasz Allam 2710000 1060 547 293 1111904 436 51357 143 1,6935 17 687 490 17 687 490 33 669 653
BTPS 4.5 10/01/53 6sszesen EUR Olasz Allam 400 000 166 984 844 159 765 258 -7 219 586 1,125 1734 300 1734 300 -8 953 886
BTPS 5 09/01/40 8sszesen EUR Olasz Allam 1750 000 762 076 431 771110 825 9 034 394 1,6713 11272 083 11272 083 -2 237 689
CAN 1 1/2 12/01/31 6sszesen CAD Kanadai Allam 2 050 000 507 741 179 449 422 449 -58 318 730 0,1233 605 802 605 802 -58 924 532
CAN 5,75% 06/01/33 dsszesen CAD Kanadai Allam 810 000 255 537 936 226 740 393 -28 797 543 0,4726 917 471 917 471 -29715014
EU 04/04/32 3,375% 6sszesen EUR Eurépai Unid 1900 000 730 309 924 773 839 920 43 529 995 2,5058 18 348 971 18 348 971 25181 024
OTP 3.002 06/20/30 &sszesen EUR OTP Jelzdlogbank Zrt. 1500 000 601 290 000 586 985 975 -14 304 025 1,5956 9224 164 9224 164 -23 528 189
RABKAS 4,959% 06/05/30 visszahivhat6 2029 dsszesen EUR RAIFFEISENBANK A.S. 1400 000 538 930 000 578 160 122 39 230 122 2,8395 15 320 806 15 320 806 23909 316
REPHUN 5 3/8 09/26/30 &sszesen uUsD Allamaddssag Kezeld Kézpont 1.000 000 346 063 087 347 126 803 1063716 2,792 9 169 486 9 169 486 -8 105 770
ROMANI EUR 2030/05/26 3.624% Gsszesen EUR Roman Allam 650 000 237 349 564 252 315 927 14 966 363 2,1744 5447 089 5 447 089 9519273
ROMANI EUR 2032/05/30 5,25% Gsszesen EUR Roman Allam 2290 000 903 889 417 930 524 636 26 635 220 3,0925 27 293 354 27 293 354 -658 134
SERBIA 03/03/33 1,65% EUR 6sszesen EUR Szerb Allam 3200 000 950 330 948 1048 358 297 98 027 349 1,3697 16 892 236 16 892 236 81135113
SOCGEN 5 5/8 06/02/33 §sszesen EUR Societe Generale Paris 3000 000 1294 334 481 1308 623 002 14 288 521 3,2671 37774 210 37774 210 -23 485 689
SPGB 2052/10/31 1,9% 6sszesen EUR Spanyol Allam 1865 000 473737 548 471499 401 -2 238 148 0,3175 2282098 2282098 -4 520 246
TII 2 1/8 02/15/54 6sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 520 000 195 280 959 164 327 228 -30 953 730 0,7969 1443746 1443746 -32 397 476
UKT 3,25% 01/31/33 §sszesen GBP Egyestilt Kirdlysag 550 000 224 349 507 231289 623 6940 116 1,3512 3279788 3279788 3660328
UKT 4,25% 09/07/39 8sszesen GBP Egyestilt Kirdlysag 1800 000 852 994 623 758 956 878 -94 037 745 1,3501 10725113 10725113 -104 762 858
UKT 4,5% 12/07/42 6sszesen GBP Egyestilt Kirdlysag 2530 000 1133 148 899 1055 139 315 -78 009 584 0,2967 3312848 3312848 -81 322 432
US Treasury 02/15/37 &sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 8 340 000 3228 360 489 2921340375 -307 020 115 1,7813 48 790 213 48790 213 -355 810 328
US Treasury 08/15/29 1,625% Gsszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 9610 000 3109803714 2966 379 962 -143 423 751 0,6094 19233372 19 233 372 -162 657 123
USGB 2028/02 2,75% 6sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 3200 000 1018 722 685 1046 100 199 27 377 514 1,0313 10 838 385 10 838 385 16 539 129
USGB 2031/02 5,375% 6sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 4570 000 1727 094 750 1644 283 924 -82 810 826 2,0156 30251725 30 251 725 -113 062 551
USGB 2042/02 3,125% 6sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 4980 000 1505653 123 1367 075443 -138 577 680 1,1719 19 166 795 19 166 795 -157 744 475
USGB 2044/11/15 3% 6sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 2370000 679 499 962 606 131 814 -73 368 148 0,3812 2967 091 2967 091 -76 335 239
YKBNK 7 1/4 03/03/30 8sszesen uUsD Yapi ve Kredi Bankasi 3600 000 1238 025 600 1257 327 332 19301 732 2,3563 27 858 818 27 858 818 -8 557 086
Kamatozé papirok 6sszesen: 69 023 000 24 345 260 006 23 589 514 877 |- 755745128 354334226 | 354334226 (- 1110079 354
US T-BILL 03/12/26 8sszesen uUsD Amerikai Egyesiilt Allamok 650 000 210 147 866 212 015 620 1867 754 - 400 084 1467 670
Diszkont papirok 6sszesen: 650 000 210 147 866 212 015 620 1867 754 - 400 084 1467 670
Osszesen: 69 673 000 24 555 407 871 23 801 530497 |- 753 877 374 354 334 226 | 354734310 (- 1108 611684

"A kozzétett adatok konyvvizsgdlattal nincsenek alatamasztva."



Portfolio jelentés értékpapiralapra
Alapadatok:

2. szamu melléklet

. , VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap ,
Alap neve, lajstromszama: 1111-80
Alapkezeld neve: VIG Befektetési Alapkezel6 Magyarorszig Zrt.
Letétkezeld neve: Erste Bank Hungary Zrt.
Alapdeviza: HUF
NEE szamitas tipusa: T nap
Térgynap: 2025.12.31 0:00
Sajat toke: 23 997 850 910 HUF
Sorozatok
1 jegyre
sorozat deviza juté darabszam érték
NEE
A HUF 2.,18396] 1441822 763] 3 148 883 241 HUF
F EUR 097757 1698 136 1660 043 EUR
1 HUF 1,01964| 19 689 221 930] 20 075977 316 HUF|
A% USD 1,09042 371974 405 608 USD
A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa:

| ] | ] o 000%

Atmend befektetési jegy visszavaltas 10985 723] 25.31%
Egyéb kotelezettség 7217963] 16.63%
Tranzakeios dij 8478 0,02%)
Konyvvizsgaloi dij 1665340]  3.84%)
Vezet6 forgalmazo dija 3083075 7,10%
PSZAF dij 2 140 760]  4.93%)
Letétkezel6i dij 819892]  1.89%)
Vagyonkezel6i dij 17 490 826] 40.29%
Sikerdij 0,00%
Befektetési jegy visszavalts 0,00%)

Atmend befektetési jegy jegyzés

szamla deviza egyenleg érték %

Fejlett Piaci Allamkotvény Alap - Erste 6vadéki USD USD 209 050,27 68 656290 0.29%
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap - Raiffeisen 6vadéki EUR EUR 147 412,00 56 812585]  0,24%)
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap - Raiffeisen 6vadéki USD UsD 139 712,30 45884 314]  0.19%
Fejlett Piaci Allamkdtvény Alap  befszamla - Erste HUF 42 779 253,00 42779253 0.18%
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap AUD befszamla - Erste AUD 12 549.81 2754934]  0.01%
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap CAD befszamla - Erste CAD 32 541,26 7799 164] 0.03%
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap EUR befszamla - Erste EUR 21093.33 8129369 0.03%
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap GBP befszamla - Erste GBP 2 185.85 964 681 0,00%)
Fejlett Piaci Allamkotvény Alap USD befszamla - Erste USD 13 506,27 4435 729]  0.02%!|

4574 472

0.02%

Befektetési jegy jegyzés

11/3.1. Max 3 ho leki

0.00%

11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotésii:

1/4.1.1. Kotvények: 347126 803 1.44%
REPHUN 5 3/8 09/26/30 XS3101499187 USD 1000000 347126 803 1,44%)
1I/4.1.2. Kincstarjegyek: %
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép.: %
1I/4.1.4. Kiilfoldi allampapirok: 19 723 307 277] 82,03%|
ACGB 1,5% 06/21/31 'AU0000047003 AUD 930 000 176 210484]  0.73%
ACGB 3.75% 04/21/37 AU3TB0000192 AUD 1048 000 210492916 0.88%)
BGB 0.8 06/22/28 BE0000345547 EUR 450000 168 081 939]  0.70%




2. szamu melléklet

BTPS 4.1 02/01/29 1T0005566408 EUR 2710000 1111904436] 4.62%
BTPS 4.5 10/01/53 170005534141 EUR 400 000, 159 765 258]  0.66%)
BTPS 5 09/01/40, 170004532559 EUR 1750 000 771110825 3.21%
CAN 11/212/01/31 CA135087N266 CAD 2 050 000 449 422 449 1.87%)
CAN 5.75% 06/01/33 CA135087XG49 CAD 810000 226 740393 0.94%
EU 04/04/32 3.375% EU000A1G1Q17 EUR 1900 000 773 839920] 3.22%
ROMANI EUR 2030/05/26 3.624% XS2178857954 EUR 650 000 252315927]  1.05%
ROMANI EUR 2032/05/30 5.25% XS2829209720 EUR 2290 000 930524 636]  3.87%
SERBIA 03/03/33 1.65% EUR XS2308620793 EUR 3200 000 1048358297 4.36%
SPGB 2052/10/31 1,9% ES0000012K46 EUR 1 865 000 471499401 1.96%)
TII2 1/8 02/15/54 US912810TY47 USD 520000 164 327243]  0.68%)
UKT 3.25% 01/31/33 GB00BMV7TC88 GBP 550 000 231289 623]  0.96%
UKT 4.25% 09/07/39 GB00B3KJDS62 GBP 1.800 000 758 956 878]  3.16%
UKT 4.5% 12/07/42 GB00B1VWPJ53 GBP 2530000 1055139315]  4.39%
US T-BILL 03/12/26 US912797SB42 USD 650 000 212015 620]  0.88%
US Treasury 02/15/37 US912810PT97 USD 8340 000 2921340375 12.15%
US Treasury 08/15/29 1.625% US912828YB05 USD 9610000 2966379 962] 12.34%
USGB 2028/02 2.75% US9128283W81 USD 3200 000 1046100199  4.35%
USGB 2031/02 5,375% US912810FP85 USD 4570000 1644283924  6.84%
USGB 2042/02 3,125% US912810QU51 USD 4980 000 1367075443  5.69%
USGB 2044/11/15 3% US912810RJ97 USD 2370 000 606 131 814  2.52%
11/4.2. Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: 3144 110456] 13.08%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett: %|
11/4.2.2. T6zsdén kiviili: %|
1/4.2.3. Kiilfoldi kétvények: 3144 110456] 13.08%)
RABKAS 4.959% 06/05/30 visszahivhato 2029 XS2831757153 EUR 1400 000 578160 122  2.40%
SOCGEN 5 5/8 06/02/33 FR001400IDY6 EUR 3 000 000 1308623 002 5.44%
YKBNK 7 1/4 03/03/30 XS3013242196 USD 3 600 000 1257327332  5.23%
11/4.3. Részvények: %)
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett: %|
1/4.3.2. Kiilfoldi részvények: %|
11/4.3.3. T6zsdén kiviili: %]
11/4.4. Jelziloglevelek: 586 985975  2.44%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett: 586 985 975]  2.44%)
OTP 3.002 06/20/30 XS3094548123 EUR 1500 000 586 985975  2.44%
11/4.4.2. T6zsdén kiviili: %]
11/4.5. Befektetési jegyek: %)
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett: %|
11/4.5.2. Tézsdén kiviili: %|
11/4.6. Karpotlasi jegy: o) 0%
11/6.1. Szdrmaztatott tigyletek: 0.00%
11/6.1.1. Futures: 0,00%)
EURO-BOBL FUTURE Mar26 Eladas 42 0,00%|
EURO-BUND FUTURE Mar26 Vétel 25 0,00%|
US 10YR NOTE (CBT)Mar26 Vétel 20 0,00%
US 5YR NOTE (CBT) Mar26 Vétel 5 0,00%|
11/6.1.2. Forward: %|

I i %)

"A kdzzétett adatok kony élattal ni k alata a"
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VIG Fejlett Piaci Allamkotvény Befektetési Alap 2025.

Gazdasagi kornyezet

Globalis gazdasagi kornyezet

Sokfajta jelzdvel illethetjiik a tékepiacok 2025-6s évét, am az ,unalmas” biztosan nem tartozik kdzéjik: a
piacokat szamos hir és esemény korbacsolta fel, hol jelentés bizonytalansagot, hol hurraoptimizmust
szallitva az arfolyamoknak.

Az év els6 felében a bizonytalansagé volt a fészerep: az ezid6szaki teljesitményeket egyértelmien a
méasodszor megvalasztott Donald Trump intézkedései formaltak. Az Egyesiilt Allamok elnékének januari
beiktatasat kovetéen az adminisztracié aprilis elején az 1930-as évek 6ta nem latott magassagokba
emelte az USA importvamjait, mely egyfeldl alapjaiban rengette meg az elmult években kialakult globalis
kereskedelmi (és az USA-ba vetett bizalmi) rendszert, masfell pedig jelentds pesszimizmust és
bizonytalansagot vitt a piacokra, hisz az elemz&k és a befekteték egyarant jelentés negativ sokkot vartak
a hirtelen megemelkedett vamoktol.

Ugyanakkor, az aprilisi bejelentéseket kovetéen az intézkedések jelentésen finomodtak: szamos
orszaggal, tobbek kozoétt Kinaval és az EU-val is sikerllt megallapodast koétni, 6sszességében az
eredetihez képest jelentésen alacsonyabb vamszintek mellett, melynek hatasara a piacok roégtén
optimistava valtak és szinte azonnal visszadolgoztak az elszenvedett korrekciot — kivald lehetéséget
biztositva azoknak, akik jo érzékkel a korrekcié aljan vasaroltak be.

Es bar az elemzdk még az Uj, alacsonyabb vamszintekté| is vartak inflaciés hatast, ez végiil (egyelére)
nem jelentkezett, mely teret adhatott a jegybankoknak arra, hogy — évatosan ugyan, de — folytathassak a
mar megkezdett monetaris lazitast. Az év els6, viharosabb fele utan igy visszatért a kockazatvallalasi
kedv a t6kepiacokra: a 2025-6s év lehetett az elsé olyan év a pandémia 6ta, ahol az 6sszes f6bb
eszkozosztaly pozitiv eredményt konyvelhetett el.

Az 4prilisi turbulencia azonban nem tlint el nyomtalanul: a befektet6k tovabbra is bizalmatlanok az USA-
val szemben, melyet a 2025-6s évben folyamatosan és jelentésen gyengul6é dollar is jelez. A dollar
gyengulése, a koézéptdvon mégiscsak felszokd inflaciotdl vald félelem és a jegybanki tartalékok
diverzifikacidja hihetetlen ralit eredményezett a nemesfémekben: az arany tébb, mint 80%-os, mig az
ezlst még ennél is nagyobb, kdzel 150%-o0s erésddést tudhat maga magaott.

Az Eurozdna gazdasagat tovabbra is lassu ndvekedés jellemezte, ugyanakkor az inflacié is végig a 2%-os
jegybanki cél koril mozgott. Az EKB tobb 1épésben csdkkentette a kamatot 2025 elsé felében, 2%-on
stabilizalva azt, hisz a csdkkend inflacids félelmek megengedték, hogy a gyenge ndvekedés kérdése és a
tulzott restrikcid kockazata is el6térbe kertljon. Ugyanakkor, a kotvény- és részvénypiaci arazasban azért
visszatéré elem maradt, hogy gyenge ndévekedési kornyezetben meddig vaghaté a kamat ugy, hogy
mindekdzben az inflacid ne térjen vissza kellemetlen meglepetésként.

A fejlett piaci kdtvények kdzil az Egyesiilt Allamok allamkétvényei voltak a legjobban teljesiték 2025-ben:
6,3%-0s hozamot konyvelhettek el. Ezt tamogatta, hogy a Federal Reserve az irdnyad6 kamatszintet
Osszesen 75 bazisponttal csOkkentette, elsésorban a munkaerépiac helyzetével kapcsolatos névekvd
félelmek miatt, tovabba, hogy a vamoktdl vart inflacio is elmaradt. Ugyanakkor, az USA-ban tovabbra is
aggodalom o6vezi mind a vamok kés6, de végul megjelend inflacidés hatasat, illetve az allamaddssag
fenntarthatésagat, kivaltképp a fiskalis lazitasokat tartalmazé ,One Big Beautiful Bill’ koltségvetési
csomag majusi elfogadasanak arnyékaban, igy nem kizart, hogy a jov6ben ez a kotvénypiac
teljesitményében is megjelenik majd.

Az amerikai részvénypiacok az aprilisi ,vam-sokk” utan gyors, V alaku felpattanast mutattak, és 2025-ben
Uj csucsokra emelkedtek, am az S&P 500 kézel 18%-o0s ndvekedését dontéen az Mi-vezérelt IT- és
kommunikacios szektor huzta. A technoldgiai 6riasok teljesitménye szétvalt, és a dollar gyengtlése miatt
euréban és forintban szamolva az USA részvénypiaca végul a fébb régiok kdézul a leggyengébben
teljesitett. Eurdpa ezzel szemben tébb mint 20%-os hozamot ért el a kedvezd értékeltség, a fiskalis
élénkitési varakozasok és az USA-bdl érkezd téke hatdsara, kildndsen a pénzugyi, telekommunikacios és
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védelmi szektorban. A fejlett piacok kozil Japan lett a nyertes kbzel 26%-os emelkedéssel, amit a
gazdasagélénkitd politika, az MI-hez kapcsolédd beruhdzasok és a bankszektor Ujraarazasa tdmogatott.
A feltérekv®é piacok jol teljesitettek, ezen belll a kdzép-eurdpai régio is kiemelked® részvénypiaci
hozamokat produkalt.

Abra: A f6bb eszkézosztalyok forintban elért hozama 2025-ben
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forras: Bloomberg

Hazai gazdasagi kornyezet

2025 kett6s képet mutatott Magyarorszagon: mikézben a redlgazdasag csak mérsékelt ndvekedést
produkalt, a pénzigyi piacok — kuldndsen a részvénypiac és a forint arfolyama — viszonylag erések
voltak. A gazdasagi ndvekedés lassu maradt, a GDP bévulése az év egészében csak 0,3% lett, ami még
a 2024-es bdvulés mértékét is alulmulta.

2025 soran a haztartasok fogyasztasa folyamatosan béviilt, és ez maradt az egyik legfontosabb tényezé a
gazdasagi teljesitmény alakulasaban, amit tamogatott a magas bérdinamika is, ami ugyan
egyszamjegylvé lassult, de még mindig magasnak tekinthet6. Az egyik leggyengébb pont tovabbra is a
beruhazasi aktivitas volt. A beruhazasok volumene jelentésen elmaradt a 2024-es szinttdl: az év/év
adatok szerint a beruhazasi volumen az Ill. negyedévben 4%-kal visszaesett, és a trend egész évben
lefelé mutatott. Ez azt jelzi, hogy a vallalati szektorban tovabbra is alacsony a bizalom, a
kapacitasbévitések uteme alacsony, és a kulfoldi beruhazasok is visszafogottak maradtak — amit a kulsé
kereslet (német autdipar) gyengesége magyaraz. A Kkorabbi nagy autdipari és akkumulatorgyar
beruhazasok is lassabban fejez6dnek be, mint tervezték.

A magyar inflacio mérséklédott, de az MNB célja (3%) felett maradt, ezért a monetaris politika 2025 soran
viszonylag szigoru maradt.

Ebben az évben jelent8s valtozas tortént a jegybanki vezetésben: Varga Mihaly, korabbi pénzigyminiszter
kerilt a Magyar Nemzeti Bank élére. Ez egy Uj fejezetet nyitott az MNB miikodésében, de a félelmekkel
ellenétben a hangsuly egyértelmlien a forint stabilitasan és az inflacio tartos letérésén volt. Varga Mihaly
tobb izben is hatarozottan kijelentette, hogy vége annak a korszaknak, amikor a gyengébb forint
versenyképességi elényt jelentett, helyette a stabil arfolyamot tartja kulcsfontossagunak az arstabilitas
eléréséhez és fenntartasahoz.
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Ennek megfeleléen a jegybanki alapkamat egész évben 6,50% maradt, és a Monetaris Tanacs tobb
kamatddntésénél sem valtoztatta az iranyadé ratat, hangsulyozva a szigoru és 6vatos monetaris politika
fenntartasat. A magas kamatszint és a politikai Gzenetek egyarant azt tukrézték, hogy az MNB célja a
forint arfolyamanak stabilizalasa és az inflacids varakozasok letdrése volt, még akkor is, ha mas fejlett
jegybankok — példaul az Eurépai Kézponti Bank vagy a Federal Reserve — kamatot csdkkentettek.

Ez a stratégia 2025 soran részben sikeresnek bizonyult: a forint viszonylag stabilan teljesitett és tébb
hullamvolgyet is jol viselt, kilénésen az eurdval szemben, ahol a deviza sokszor érzéketlen maradt a
globalis piaci ingadozasokra, igy a magyar fizetéeszkdz az egyik legjobban teljesité valuta lett a kdzép-
kelet-eurdpai térségben az évben.

A fiskalis oldal viszont tartos kihivasokat mutatott: a koltségvetési hiany tébbszér médositas utan 5%
koruli szinten alakulhatott, az allamaddssag pedig ha kis mértékben is, de Ujra emelkedett, ami hosszabb
tavon kockazatot jelent a gazdasagi stabilitasra.

Ezzel parhuzamosan a magyar részvénypiac 2025 egyik nagy nyertese volt. A Budapesti Ertéktézsde
vezetd indexe, a BUX mintegy 40%-kal emelkedett, torténelmi csucsot elérve. A ralit els6sorban a nagy
blue chipek —az OTP Bank, a MOL, a Richter és a Magyar Telekom — huztdk. A kedvezd teljesitmény
nemzetkdzi 6sszevetésben is figyelemre mélté volt, a BUX a globalisan legjobban teljesitd indexek kézé
kerdlt.

Osszességében elmondhatd, hogy a pénziigyi piacok révid tavi optimizmusa mogétt tovabbra is jelentds
strukturdlis novekedési és koltségvetési kihivasok allnak, amelyek a kovetkez6 évek
gazdasagpolitikajanak kulcskérdései lesznek, a 2026-o0s valasztasi eredmények alakulasatél fiiggetlentil.

Az Alap fébb jellemzé6i

Az Alap célja, hogy olyan, kimondottan defenziv befektetési portfoliét hozzon létre Befektetdéi szamara,
amely jellemzéen fejlett piaci allamkotvényekbe és azokhoz kapcsolddd tézsdei szarmazékos Ugyletekbe
fektet a lehet6 legnagyobb hozam elérése érdekében, kamat-és arfolyamkockazat vallalasa mellett.

Az Alap befektetési politikajaval 6sszhangban, a portfoliéba kulféldi, elsésorban OECD orszagban
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott kétvények kertiltek. Az Alap a kdzvetlen kétvénybefektetések
mellett t6zsdei hatarid6s ugyleteken keresztil is felvett poziciot. Az Alap 0Osszetételében tortént
valtozasokat a kiulénb6zé piaci lehetéségek kiaknazasanak célja, valamint a folyamatos tékemozgasok
indokoltak. Az alap a devizaarfolyam-kockazatot nem fedezte.

A vezetd forgalmazé: VIG Befektetési Alapkezelé Magyarorszag Zrt.

Az Alaphoz kapcsolddo letétkezelési tevékenységet az Erste Bank Hungary Zrt 1atja el.

Az alap 2025-6s zar6 netté eszkozértéke 3,15 milliard HUF (,A” sorozat), 20,08 milliard HUF (,| sorozat”),
1,66 millié EUR (,EI” sorozat) és 405,61 ezer USD (,Ul” sorozat) volt.
A mérleg fordulénapja utan bekovetkezett Iényeges események

A mérleg forduldnapja és a mérlegkészités idépontja k6zott a mérlegre, illetve az eredményre 1ényeges
befolyasu esemény nem tortént.

A vallalkozas folytatasanak elve érvényesiil.

Budapest, 2026. aprilis 29.
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