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MNB engedély datuma
2025 . évi
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap
MERLEG
Eszkozok (aktivak)

adatok eFt-ban

Sor- El6z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év médositasai Targyév
a b [ d e
01. A.|Befektetett eszk6zok (02. sor) 0 0 0
02. I.|[ERTEKPAPIROK (03.+04. sor) 0 0 0
03. 1. Ertékpapirok
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (05.+ 06. sor) 0 0 0
05. a/ kamatokbdl, osztalékokbdl
06. b/ egyéb
07. B.|Forgdeszkoz6k (08.+13.+18. sor) 20 658 479 0 33511124
08. I.|KOVETELESEK (09.410.+11.+12. sor) 217 372 0 56 132
09. 1. Kovetelések 217 372 56 132
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-)
11. 3. Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kiilonbozete
12. 4. Forintkovetelések értékelési kiilonbozete
13. I1.| ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 20134 239 0 32261050
14. 1. Ertékpapirok 18 358 485 30484 146
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (16.+17. sor) 1775754 0 1776 904
16. a) kamatokbdl, osztalékokbdl 244753 289 017
17. b) egyéb 1531001 1487 887
18. I1I.|PENZESZKOZOK (19.+20. sor) 306 868 1193 942
19. 1. Pénzeszkdzok 306 868 1193942
20. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0
21. C.|Aktiv idGbeli elhataroldsok (22.+23. sor) 0 0 1349
22. 1.[Aktiv idébeli elhatarolasok 1349
23. 2.|Aktiv id6beli elhatarolasok értékvesztése (-)
24, D.[Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -206 481 55531
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+21.+24. sor) 20 451 998 0 33 568 004
26. E.|Sajat téke (27.+30. sor) 20 220 222 0 33 277 451
27. 1.|INDULO TOKE (28.+29. sor) 13 920 712 0 23 594 005
28. a) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 59 449 523 92 099 076
29. b) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -45 528 811 -68 505 071
30. I1.[ TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.+33.+34. sor) 6299510 0 9 683 446
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 717 492 2199 354
32. b) értékelési kilonbozet tartaléka 1569 273 1832435
33. c) el6z6 év(ek) eredménye 3 846 499 4012 745
34. d) Uzleti év eredménye 166 246 1638912
35. F.|Céltartalékok]
36. G.|Kételezettségek (37.+38.+39. sor) 359 0 70 251
37. I.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
38. II.[ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 359 70251
39. I1I.[KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE
40. H.[Passziv idGbeli elhatarolasok 231417 220 302
41, FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 20451 998 0 33 568 004
Budapest, 2026. aprilis 24. P.H.

MBH Alapkezel§ Zrt.
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MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2025 . évi

adatok eFt-ban

Sor- El6z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év modositasai Targyév
a b c d e
l. PENZUGYI MUVELETEK BEVETELE]| 1606 188 3116 703
Il.  |PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 944 501 774 449
Il.  |EGYEB BEVETELEK 0 0
IV. [MUKODESI KOLTSEGEK 487 672 689 621
V. |EGYEB RAFORDITASOK 7769 13721
VI.  |FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
VIl. [TARGYEVI EREDMENY 166 246 1638912

Budapest, 2026. aprilis 24.

MBH Alapkezel6 Zrt.
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MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szdrmaztatott Alap
I. ALTALANOS RESZ

Az alapot a Budapest Alapkezel6 Zrt. és az MKB — Panndnia Alapkezel6 Zrt. 2022. szeptember 1. napjaval térténé egyesiilésével megalakult MBH
Alapkezel6 Zrt. kezeli és képviseli. A Tarsasag alapt6kéje a mérlegkészités idpontjaban 806.120.000 forint.

Székhelye: 1068 Budapest, Benczur utca 11.
Cégjegyzék szama: 01-10-041964
Koézzétételi hely: https://www.mbhalapkezelo.hu

Az Alapkezel§ képviseletében az alap beszamoldjanak aldirasara jogosultak:
Anda Arpad Jozsef
1044 Budapest, Andd utca 32.

Dr. Barna Zsolt,
2094 Nagykovacsi, Nagykovdcsi Ut 6.

Dr. T6th Néndor,
2040 Budadrs, Szalonka utca 6.

Dr. Varga-Foldi Hajnalka
1149 Budapest, Kovér Lajos utca 45-47. A. ép. 5. em. 10.

Tichyné Szirmai Beatrix Eszter
2316 Tokél, Tancsics Mihaly u. 1/A

Cséki Béla
1158 Budapest, Klebelsberg Kuné utca 57/A

Dr. Fedék Istvan Jdnos
1026 Budapest, Kukillg utca 6.

Szabd Levente LaszIo,
1122 Budapest, Acsady Ignac utca 11. 1. em. 2. ajté

Végo Attila Szilard
1125 Budapest, Varoskuti it 14-16. B. ép. Fsz. 1. ajtd

Kovécs Lészl6 Viktor
1124 Budapest, Thoman Istvan utca 4. 3. em. 15. ajté

Herczog Péter Andras
1056 Budapest, Belgrad rakpart 22. 4. em. 1B. ajto

Szalay Rébert Gabor
1144 Budapest, Gvadanyi utca 15. A. ép. B. |hdz. 2. em. 1. ajto

A befektetési alapnal a konyvvizsgalat kotelez6, melyet a 2025. évben Deloitte Konyvvizsgalo és Tandcsado Kft. végez.
A kényvvizsgélatért személyében is felel6s személy: Molnar Attila (Magyar Kényvvizsgaldi Kamara 007379) Kényvvizsgalo éltal felszamitott
konyvvizsgaldi dij 2025. évben nettd 2.570.000 Ft.

A konyvviteli szolgéltatas korébe tartozé feladatok iranyitasaért, vezetéséért felel6s személy:
Neve: Andrej Andrea

Lakcime: 5700 Gyula, Kazinczy u. 15.

KonyvelGi regisztracios szama: 201605



Szamviteli politika

A szamviteli politika f6 vonasai

Az Alap szamviteli politikdjat a szamviteli torvény és a befektetési alapok beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairol
52616 215/2000. (XI1. 11.) kormény rendelet alapjan alakitotta ki.

Az Alap kett8s konyvvitelt vezet, éves beszamoldt készit, melynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité melléklet és a Cash flow-
kimutatas. Az Alap eszkozeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatanak megfelel6en torténik. Az
értékpapirok nem realizélt arfolyam kulénbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kozvetleniil a t6kenévekménnyel szemben keril
elszdmolasra. A deviza, illetve valutakészletek atértékelési kiilonbozetét a targyévi eredmény tartalmazza.

A befektetési jegyek napi folydaron keriilnek eladésra, illetve visszavasarlasra. A forgalmazas névértékben az induld tékét, a befektetési jegyek
névértéke és folyoara kozotti értékelésbdl adodo - kiilonbozet a tékendvekményt valtoztatja. Az 6sszehasonlithatdsag elve érdekében a mérlegben
és az eredménykimutatdsban az el6z6 évi adatok a rendelet el8irasainak megfelel§ bontasban szerepelnek.

A beszamol6 szempontjibdl jelentds hiba

Jelentés hiba - ami sziikségessé teszi a haromoszlopos beszamolo elkészitését - az a hiba, melyet ellenérzés vagy 6nellendrzés tar fel, és
beszamoldval lezart évre vonatkozik, a hibak és hibahatdsok elGjeltdl fliggetlen egyiittes értéke pedig meghaladja az ellendrzott tizleti év mérleg-
f6osszegének 2%-at, illetve ha a mérlegféosszeg 2%-a nem haladja meg az 1 millié forintot, akkor az 1 millié forintot. Ezentul mingségi szempontok
alapjan jelentGs hibanak mindsiil az a hiba is, amely szorosan kapcsolddik egy az el6z6ekben megadott hatdrérték alapjan ugyanazon évben, de
masik évre vonatkozdan feltart jelent8s hibahoz.

A valuta és devizatételek évkozi elszamoldsanak médja

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB altal kozzétett a gazdasagi esemény teljesitésének napjara szold devizaarfolyamon szémitja at
forintra.

A valutaban és devizaban fenndllé eszkdzok és kotelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutdban és devizaban fennall6 eszkozoket és kotelezettségeket az év végi értékelés soran az MNB dltal kozzétett a mérleg
fordulénapjéra sz616 devizadrfolyamon értékeli.

A mérleghez kapcsol6dd kiegészitések:

Az értékpapirok dllomanyanak osszetételét kiilon kimutatds tartalmazza. Az értékpapirok zaré allomanya az év utolsé napjan érvényes MNB
arfolyamon lett értékelve. A sajat téke indul6 tékébdl és tékendvekménybdl all. Az indulé téke az alakuldskori és a késdbbi forgalmazasbol
szarmazo befektetési iegyeket tartalmazza névértéken.

A tékendvekményt az el6z6 évek és a targyév eredménye, valamint az értékpapirok és a befektetési jegyek értékelési kiilonbozete teszi ki. A
rovidlejératu kotelezettségek dsszege a targyiddszak végén beérkez6, de pénziigyileg még nem rendezett koltségszamlakbol tevédik ossze. A
passziv idGbeli elhatdroldsok a targyévet terheld idGaranyos kotelezettségeket tartalmazza.

Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé kiegészités:

A pénziigyi mliveletek bevételei a targyévben realizalt és nem realizalt kamatokat, arfolyamnyereségeket tartalmazza. Az arfolyamveszteségek a
pénziigyi miveletek raforditdsai kozott lettek elszdmolva. Az elszamolt miikodési koltségeket kiilon tablazat részletezi koltségnemenként, a
kimutatas a targyidszak végéig pénziigvileg rendezett dsszegeket is tartalmazza.

Egyéb

Az Alap befektetési jegyeinek névértéke:

,HUF” sorozat névértéke 1 HUF, azaz egy forint,
,EUR” sorozat névértéke 1 EUR, azaz egy EUR.
,USD” sorozat névértéke 1 USD, azaz egy USD.

Az Alap befektetési célja, hogy a magyar és nemzetkozi kotvénypiacokon végrehajtott nagyon rugalmas befektetéssel fellilteljesitse az Alap
Kezelési Szabdlyzatban meghatarozott mindenkori éves minimum hozamkorlatjat. Az Alapban az optimalis portfélidosszetétel elérése érdekében
részvény is vasarolhatd. Az Alap a kotvénybefektetésekre fokuszal, ebben a szféraban pedig minél rugalmasabb befektetési politika
megvaldsitdsara torekszik, amely magaban foglalja barmilyen futamidejd, kibocsatasu, kibocsatoi besorolasu, kamatozasu, tékeszerkezetben
elfoglalt helyzet(, fedezettségli vagy opcidt tartalmazd kotvény vasarlasat. A kotvények kockazatat az Alapkezel6 kamatcsere, hatéridés, vagy
ezeket tartalmazé befektetési alapok vasarldsaval ellensilyozhatja, illetve ezeken keresztil az egyes termékek egymashoz képesti drelmozdulasara
spekulalhat (pair trading).

Az alapnal kélcsénbe adott, illetve kélcsonbe vett értékpapirok, kapott és adott fedezetek, biztositékok, 6vadékok, garancia- és kezességvallalasok
mérlegfordulékor nem voltak.

Mérlegfordulénap uténi jelentds események

Az év elején a tékepiacokat alapvetSen kedvez§ hangulat jellemezte. Az amerikai gazdasag tovabbra is viszonylag erds ndvekedést mutatott, a
technoldgiai szektor — kiilldnésen a mesterséges intelligencidhoz kapcsolddé vallalatok — erds teljesitménye tdmogatta a részvénypiacokat, és
Eurdpaban is pozitiv volt a piaci hangulat. A feltérekvé piacokra is érkezett t6ke, mikézben a befektetdk arra szamitottak, hogy a nagy jegybankok
2026 soran fokozatosan csokkentik a kamatokat.

Ez a kép azonban mdrcius elején jelentésen megvaltozott a Kozel-Keleten kiélez6d6 konfliktus miatt. A fesziiltség elsGsorban az energiadrakon
keresztil hatott a piacokra. A Hormuzi-szoros kortili bizonytalansag miatt az olaj ara gyorsan emelkedett, ami a globalis inflacids kilatasokat is djra
felfelé tolta. Az energiadr-emelkedés kiilondsen érzékenyen érinti a viliggazdasagot, mert egyszerre noveli a koltségeket és csokkenti a gazdasagi
noévekedési kildtdsokat.

2026 elsé negyedévében nagy osztalékhozamu eszkdzok portfélioba emelésével bévitettiik az Alap diverzifikacidjat, mig kétvény oldalon a forintos,
révid magyar eszkozok sulyét csokkentettik és helyettiik 5-7 éves durdciéval vettiink régiods, devizas allampapirt, melynek arfolyamkockazatat
lefedeztik.




MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

I./1. KOVETELESEK

El6z6 év Targyév
eFt eFt
Kovetelések aruszallitasbdl és szolgaltatasbol (vevék)
Adott el6legek
Alapletét / 6vadék szamla 217 348
Ertékpapirforgalmazdék pénzszamla 56 029
Egyéb kovetelések 24 103
Kovetelések értékvesztése
Osszes kovetelés 217 372 56 132
I./2.  TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
El6z6 év Targyév
eFt eFt
Szamvitelben elszamolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem kerilt elszamoldasra.



MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK

I./3.

El6z6 év Targyév

eFt eFt

Lekotott betét kamat 0 1349
0 0

Aktiv id6beli elhatarolasok 6sszesen: 0 1349



MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

I./4.

El6z6 év Targyév
eFt eFt
Hosszu lejaratu kotelezettségek az alapkezel6vel szemben
Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek
Osszes hosszu lejaratu kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
El6z6 év Targyév
eFt eFt
Kapott elGlegek
Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok)
Rovid lejaratu kotelezettségek az alapkezelSvel szemben
Befektetési jegy forgalmazasi szamla
Ertékpapir adasvétel elszamolasi szamla
Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 359 70 251
Osszes rovid lejaratu kotelezettség 359 70 251



I./5.

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

El6z6 év Targyév

eft eFt

0

Atcsoportositas az egyéb kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

El6zG év Targyév
eFt eFt

Atsorolas rovid lejaratu kotelezettségek kozé 6sszesen: 0 0



MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap II./6.
SAJAT TOKE ALAKULASA
2025 . évi eFt
Evkozi
Megnevezés Nyito érték Zar6 érték
& v Novekedés Csokkenés

Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 59 449 523 32 649 553 0 92 099 076
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -45528 811 0 22 976 260 -68 505 071
Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi
értékkiilonbozete 717 492 11829108 10 347 246 2199 354
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 1569 273 34 146 162 33 883 000 1832435
El6z6 év (évek) eredménye 3846 499 166 246 0 4012 745
Uzleti év eredménye 166 246 1638912 166 246 1638912
SAJAT TOKE 20 220 222 80 429 981 67 372 752 33277 451




I./7.

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

El6z6 év Targyév

efFt eFt

Alapkezel6i dij 25526 41509
Teljesitménydij 197 535 168 065
Konywvizsgaloi dij 2 602 1632
FelUgyeleti dij 1756 2 687
Letétkezelési dij 1652 2712
Kulénadé 2227 3565
Forgalmazasi dij 0 0
Konyvelési dij 119 132

Passziv idobeli elhatarolasok 6sszesen: 231417 220 302



MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap

PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI

n./1.

Megnevezés El6z6 év Targyév

eFt eFt

Arfolyamnyereség 450573 935519
Folyészamla kamat 33678 85 965
Kapott értékpapir kamat 873 515 31302
Kapott osztalék/ kamat 0 977 625
Hatdrid6s Ggyletek bevételei 154 225 994 879
Egyéb pénziligyi mliveletek bevételei 94 197 91413
Pénziigyi mliveletek bevételei 6sszesen 1606 188 3116703



MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap

PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI

n./2.

Megnevezés El6z6 év Targyév

eFt eFt

Arfolyamveszteség 479 054 116 262
Fiztett kamat 398 6
Osztalékadd 18 568 9320
Hatarid6s lgyletek raforditasai 399 115 527 500
Egyéb pénziigyi mlveletek raforditasai 47 366 121361
Pénziigyi miiveletek raforditasai 6sszesen 944 501 774 449



MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

MUKODESI KOLTSEGEK

1./3.

Megnevezés ElGz6 év Targyév

eFt eFt

Alapkezel6i dij 257 332 398 234
Teljesitménydij 197 535 242 055
Letétkezeldi dij 17 119 26 551
Megbizasi dij 1435 3068
Fellgyeleti dij 6015 9253
Konywvvizsgaloi dij 2 602 3264
Bankkoltség 365 956
KELER dij 1397 1579
BONY dij 2302 3036
Egyéb koltség 191 80
Konyvelési dij 1379 1545
Miikodési koltség 6sszesen 487 672 689 621



MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap

SPECIALIS ES MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK

./4.

El6z6 év Targyév
eft eft

5 évnél hosszabb lejaratu kotelezettségek nincs nincs
Zalogjoggal, vagy hasonlo6 joggal biztositott kotelezettségek nincs nincs
Kornyezetvédelmi eszkozok, jelenlegi és jovébeni
kornyezetvédelmi kotelezettségek nincs nincs
JovGbeni bérleti dij fizetési kotelezettség (tartos bérlet) nincs nincs
Egyéb mérlegen kiviili tételek 600 000 600 000



MBH Adaptiv Abszoliit Hozamu Szérmaztatott Alap

A MERLEG-FORDULONAPI ESZKOZ-ALLOMANY

/5.

2025 . évi eFt
Névérték / darab eredeti
Ertékpapir deviziban Beszerzési érték/KSZE (eFT) Piaci érték (eFt]
Allamkétvény
A261021H23 HUF 63 000 000 66 415 -699 65716
REPHUN 5.375 09/12/33 EUR 122 000 50 645 475 51120
REPHUN 5.5 06/16/34 USD 4 600 000 1570029 -31894 1538135
ROMANI 2 04/14/33 EUR 4017 000 1237882 44 284 1282166
ROMANI 3.624 05/26/30 EUR 2500000 951 680 18771 970451
ROMANI 5.25 05/30/32 EUR 3754 000 1486224 39193 1525417
ROMANI 5.5 09/18/28 EUR 1195000 498 394 -3672 494722
ROMANI 6.625 02/17/28 USD 370 000 133 008 -3252 129756
ROMANI 6.625 09/27/29 EUR 4450 000 1907 428 -2367 1905061
7901705 60 839 7962544
Diszkont papirok
MNB260108 HUF 2970000000 2958 806 6911 2965717
2958 806 6911 2965717
|Részvény
2020 NO NOK 18100 66 178 19374 85552
Alphabet Inc CL-A USD 2100 142 548 73322 215870
BELA GA EUR 6000 45 369 19 146 64515
EUROB GA EUR 45500 21321 38739 60 060
Garrett Motion USD 25240 67 441 77 042 144 483
GAZP RX RUB 30000 0 0 0
GS PARK EUR EUR 69000 240328 130639 370967
Hellenic Telecommunicatio EUR 8400 44 205 10377 54 582
IMPERIAL BRANDS PLC GBP 5200 42 604 28974 71578
MAGYAR TELEKOM (MATAV) HUF 15045700 59 012 210 606 269618
MKB BANK HUF 255000000 502733 394 868 897 601
MPC CONTAINER SHIPS AS NOK 77600 49174 -4522 44 652
National Bank of Greece EUR 14370 13961 58 036 71997
NEXANS EUR 575 21020 6857 27877
NKT DC DKK 2668 41363 68 565 109928
OPAP GA EUR 12550 73736 18 646 92 382
Prysmian SPA EUR 10 146 187 333
RDWR US USD 16700 139187 -7 063 132124
ROSN RX RUB 53000 0 0 0
SBER RX RUB 227120 0 0 0
Snowflake USD 2100 137237 14 052 151289
TE FP EUR 15545 90771 103 818 194 589
TPEIR GA UJ 3 EUR 54800 42775 100714 143 489
1841109 1362377 3203 486
| Befektetési jegy
ACCROM | HUF 103885652 200000 230911 430911
ADVENTUM SATIS EUR EUR 300000 105921 13167 119088
Amundi FTSE MIB UCITS ETF EUR 10000 171711 813 172524
BIGGEORGE 15 EUR 90845 304438 53215 357653
BNKE FP EQUITY EUR 2000 212750 36000 248750
CL2 FP EUR 125000 1019966 186336 1206302
ISHARES CORE S&P 500 USD 4000 804419 165774 970193
ISHARES MSCI GLOBAL EM IDEM LN USD 110000 1921091 65536 1986 627
LVE FP Equity EUR 36000 798675 197646 996 321
NATO LN USD 100000 527000 83073 610073
NEWPALACE3 SELECTION CAPITAL "A" HUF 649033 717751 156158 873 909
RECORDE INGFEJL "A" EUR 600000 229554 31008 260 562
SOLUS | KOCKAZATI TOKEALAP B SOR HUF 240000000 240000 -97599 142 401
WELK GY EQUITY EUR 30000 196610 9078 205 688
WisdomTree Cloud Computin EUR 50000 560608 11903 572511
XGIU GR EUR 15000 140155 -13494 126 661
XTIP GY EQUITY EUR 10000 140602 -16322 124 280
8291251 1113203 9404454
Villalati kdtvény
ANNGR 4.75 05/23/27 EUR 600000 219563 24821 244 384
BCRBK 7.625 05/19/27 EUR 600000 222522 24519 247 041
CESSPO 5.943 06/29/27 EUR 400000 148646 12453 161099
CORDIA 4 11/07/26 HUF 200000000 55808 8598 64 406
EJBFN30/B 301029 HUF 400000000 396730 4961 401 691
FJ26NFO1 HUF 500000000 485093 24520 509 613
MAEXIM 6 05/16/29 EUR 350000 131925 17834 149 759
MAEXIM 6 10/26/2026 HUF 700000000 695725 5825 701 550
MAGYAR 0.375 EUR 370000 131027 10298 141325
MAGYAR 4.375 06/27/30 EUR 304000 122053 886 122939
MAGVYAR 4.6 10/24/29 HUF 500000000 451959 16472 468 431
MBH 8.625 10/19/27 EUR 577000 247165 -11865 235 300
MBHBK 9 06/16/26 EUR 800000 312334 5120 317 454
MKB ALARENDELT 20280720 EUR 600000 231948 3967 235915
MOLHB 1.5 10/08/27 EUR 1100000 419601 -3698 415903
MVMHU 6.5 03/13/31 USD 400000 144670 -3203 141 467
MVMHU 6.5 05/07/27 HUF 400000000 398049 4470 402 519
MZJ29NFO1 HUF 400000000 397551 5620 403171
NITROGPPN EUR 2400000 949056 -409294 539762
NITROGPPN2 EUR 30000 11863 -5116 6747
NOVAKR 3.5 05/20/28 EUR 300000 121321 -2293 119028
NOVAU 7.125 06/27/27 EUR 200000 74779 6885 81664
OTPHB 7.3 07/30/35 USD 1000000 394300 -38596 355704
OTPHB 8.75 05/15/33 USD 400000 137282 3905 141187
POLGB 2.75 04/25/28 PLN 950000 78698 7608 86 306
RBACRO 7.875 06/05/27 EUR 100000 37200 3960 41160
RFLB 7.65 RUB 110000000 461879 -461879 0
RFLB 8.15 02/03/27 Corp RUB 27910000 145467 -145467 0
TAKAHB FLOAT 05/29/31 HUF 500000000 492500 4976 497 476
TVLRO 8.875 04/27/27 EUR 400000 150555 16132 166 687
UCGIM 3.875 EUR 550000 194454 16679 211133
WINGHL 8.9 04/02/27 EUR 500000 197915 12594 210509
Wingholding NKP Kétvény 2 HUF 300000000 231629 -1539 230090
ALPHA 6.875 06/27/29 EUR 200000 74433 12505 86 938
EUROB 2 05/05/27 EUR 400000 139717 16142 155 859
EUROB 2.25 03/14/28 EUR 200000 69676 8498 78174
SAZKAG 7.25 04/30/30 EUR 600000 201576 23348 224924
TPEIR 7.25 07/13/28 EUR 300000 114606 12928 127534
9491275 -766426 8724849
Ertékpapir 6sszesen 30484 146 1776 904 32261 050
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SZARMAZTATOTT UGYLETEK
2025 . évi
Kotési Arfolyam/Ar | SzerzGdés szerinti Vérhaté
Nyitott mennyiség arfolyam/ar Kétésnap | Lejaratid6pontja [ 2025.12.31 érték (Ft) Piaci érték (Ft) eredmény (eFt)

Forward tgyletek

Deviza hataridds eladds

X1285602EUR260603 650 000,00 405,63 2025.09.03 2026.06.03 418,86 263 659 500 272 260 225 8601
X1293459EUR260909 900 000,00 404,80 2025.09.23 2026.09.09 412,81 364 320 000 371531939 7212
X1303077EUR260114 4300 000,00 396,68 2025.10.14 2026.01.14 407,27 1705 724 000 1751264 961 45 541
X1303108EUR260114 14 831 000,00 396,65 2025.10.14 2026.01.14 407,21 5882 716 150 6039345 173 156 629
X1306533HUFEUR260219 5300 000 000,00 0,002531 2025.10.22 2026.02.19 0,00258 13 413 477 13 664 934 -97172
X1306535HUFUSD260219 2 400 000 000,00 0,002953 2025.10.22 2026.02.19 0,00303 7 087 695 7277 887 -62 778
X1318939EUR260909 450 000,00 395,83 2025.11.24 2026.09.09 394,87 178 123 500 177 692 969 -431
X1319032EUR260909 140 000,00 395,70 2025.11.24 2026.09.09 394,61 55 398 000 55 245 857 -152
X1321048USD260319 1000 000,00 331,92 2025.11.28 2026.03.19 333,40 331920000 333395215 1475
X1324463USD260319 500 000,00 329,54 2025.12.04 2026.03.19 328,64 164 770 000 164 317 608 -452
X1325517EUR260909 100 000,00 394,3002 2025.12.08 2026.09.09 391,81 39430020 39181367 -249
X1326568EUR260603 2 000 000,00 390,66 2025.12.10 2026.06.03 388,92 781320 000 777 843 768 -3476
X1326570EUR260603 1850 000,00 390,705 2025.12.10 2026.06.03 389,01 722 804 250 719 671 986 -3132
X1327001PLN260211 800 000,00 90,756 2025.12.11 2026.02.11 90,06 72 604 800 72048 737 -556
X1329855EUR260909 2 400 000,00 398,65 2025.12.17 2026.09.09 400,51 956 760 000 961 231 837 4472
o] forward iigyletek: 55531
OSSZESEN : 55 531

El6z6 évi realizalt

eredmény (eFt)

Targyévi realizalt eredmény (eFt)

nyereség veszteség nyereség veszteség
Forward ligyletek 154 225 399115 994 879 527 500
OSSZESEN : 154 225 399 115 994 879 527 500
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Alapadatok:

PORTFOLIO JELENTES

Alap neve, lajstromszama: MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap (1111-630)

Alapkezel6 neve: MBH Alapkezel§ Zrt.
LetétkezelS neve: MBH Bank Nyrt.
NEE szamitas tipusa: Napi

./7.

Targynap (T): 2025.12.31
Sajat téke (Ft): 33277451472
Egy jegyre juté NEE HUF: 1,5875
Egy jegyre juté NEE EUR: 1,0892
Egy jegyre juté NEE USD: 1,2221
Darabszam (db) HUF: 15 454 411 866
Darabszdm (db) EUR: 14 852 492
Darabszém (db) USD: 6251758
A targynapi nett eszkdzérték meghatarozasa:
. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték (eFt) (%)
1/1. Hiteldllomany (&sszes): Hitelez8 Futamidé 0 -
1/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 70251 24%
Alapezelsi dij miatt 0 -
Teljesiténydij miatt 70113
Leté P 0
Bizomanyosi dij 0 -
For 3si koltség miatt 0
Konyvelési dij miatt 131
Konywvizsgaléi koltség miatt 0 -
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 7
Egyéb - nem kéltség alapu - ké 3 0
1/3. Céltartalékok (6sszes): 0 -
1/4. Passziv idbeli elhatdroldsok (6sszes): 220302 76%
tségek & 290 553 100%
| ESZKOZOK (%)
11/1. Folydszéamla, készpénz (6sszes): 445 942 1,33%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 56 132 0,17%
11/3. Lekotétt bankbetétek (8sszes): Bank Futamidé 748 000 2,23%
1/3.1. Max 3 ho lekétés( (6sszes): MBH Bank Nyrt. 748 000
11/3/2. 3 hénapnal hosszabb lekdtésii (6sszes):
11/4. Ertékpapirok (6sszes): Devizanem Névérték 32 261 050 96,11%
1/4.1. Allampapirok (ésszes): 7962 544
11/4.1.1. Kotvények (6sszes): 7962 544
HUF 63 000 000 65716
EUR 16 038 000 6228937
usb 4970 000 1667 891
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes):
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes):
11/4.1.4. Kulfsldi dllampapirok (6sszes):
11/4.2. Gazdélkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: 11 690 566
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 8962 367
HUF 6870000000 6 644 664
EUR 4251000 1679345
usb 1800000 638 358
11/4.2.2. Kulfoldi kétvények (6sszes): 2728199
EUR 7 630 000 2641893
PLN 950000 86 306
RUB 137910000 0
11/4.2.3. T&zsdén kiviili (6sszes):
11/4.3. Részvények (6sszes): 3203486
HUF 270045700 1167219
EUR 226750 1080791
usb 46140 643 766
NOK 95700 130204
GBP 5200 71578
RUB 310120 0
DKK 2668 109 928
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes):
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes):
11/4.3.3. T6zsdén kiviili (8sszes):
11/4.4. Jelzaloglevelek (8sszes):
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes):
T6zsdén kiviili (6sszes):
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 9404 454
HUF 344 534 685 1447221
EUR 1268 845 4390 340
usb 214 000 3566 893
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes):
11/4.5.2. T6zsdén kiviili (8sszes):
11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes):
1/ 1349 0,00%
11/6. Hataridds tigyletek értékelési kiilonbozete: 55531 0,17%
| 626k & 33 568 004 100%

Az alapnal kélcsdnbe adott, illetve kdlcsénbe vett értékpapirok, hozamra és téke megdvasara tett igéret, kapott és adott fedezetek, biztositékok,
garancia- és kezességvallalasok mérlegforduldkor nem voltak.
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2025 . évi
CASH FLOW
EFT EFT
A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
. Miikodési cash flow ( 01.-14. sorok ) -835 628 490534
01. [Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak,kapott hozamok nélkil) +- -642 020 575 322
02. |Elszamolt amortizacio +
03. |JElszamolt értékvesztés és visszairas +-
04. |Elszamolt értékelési kiilonbozet +- -1 569 273 -1 832 435
05. |]Céltartalékképzés és felhasznalas kilonbozete +-
06. |]Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +-
07. |Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltdsanak eredménye +- 125 681 -303 456
08. |Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa +-
09. |JForgdeszkozok dllomanyvaltozasa +- -168 668 161 240
10. JRovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa +- 257 69 892
11. [JHosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa +-
12. JAktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa +- 0 -1349
13. [|Passziv id6beli elhatdroldsok allomanyvaltozdsa +- -150 878 -11 115
14. |Ertékelési kiilonbozet 1569 273 1832435
Il. |Befektetési cash flow ( 15.-20. sorok ) -3666 311 -10 758 615
15. [Ingatlanok beszerzése -
16. |]Ingatlanok eladasa +
17. |Befolyt bérleti dijak +
18. |Ertékpapirok beszerzése - -70 347 403 -149 943 864
19. |Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 65 872 826 138 121 659
20. |Kapott hozamok + 808 266 1063590
lll. JFinanszirozasi cash flow ( 21.-27. sorok ) 4298 822 11 155 155
21. |Befektetési jegy kibocsatds + 5567 149 32 649 553
22. |Befektetésijegy kibocsatas soran kapott apport -
23 |Befektetési jegy visszavdsarlasa - -2 462 175 -22 976 260
24. |Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 1193 848 1481 862
25. [Hitel, illetve kolcson felvétele +
26. [Hitel, illetve kdlcson torlesztése -
27. [Hitel, illetve koélcson utan fizetett kamat -
IV. |PENZESZKOZOK VALTOZASA ( 1. +I. +lIl. sorok ) -203 117 887 074

Budapest, 2026. aprilis 24.

P.H.

MBH Alapkezel6 Zrt.
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EGYEZTETO TABLA
2025.12.31
F6konyv F6koényv NEE lista NEE lista Eltérés
Megnevezés id6pont osszeg (Ft) idépont osszeg (Ft) (Ft)

Ertékpapirok 2025.12.31 30 484 145 995 2025.12.31 32261051 199 - 1776905 204
Ertékkilonbozet 2025.12.31 1776904 414 2025.12.31 - 1776904 414
Ertékpapirok 6sszesen: 32261 050 410 32261 051 199 - 790
Pénzszamlak dsszesen 2025.12.31 1193 942 465 2025.12.31 445942 464 748 000 001
Pé k6z6k 6 1193 942 465 445 942 464 748 000 001
Egyéb kovetelés 2025.12.31 102 528 2025.12.31 - 102 528
Ertékpapir elszamolasi szamla 2025.12.31 56 028 833 2025.12.31 56 028 833
Ko lés 6 2025.12.31 56 131 361 2025.12.31 - 56 131 361
Aktiv idGbeli elhatarolas 2025.12.31 1349 292 2025.12.31 1349 292
HataridGs uigylet értékelési kiilonbo 2025.12.31 55531311 2025.12.31 55531311 -
Befektetési jegy forgalmazas kotelezettség 2025.12.31 - 2025.12.31 -
Kotel tségek 6 2025.12.31 - 2025.12.31 - -
Uton lévé tételek 2025.12.31 2025.12.31 735 229 395 - 735 229 395
Szallitok 2025.12.31 70251 151 2025.12.31 70251151
Passziv id6beli elhatarolds/ Kéltségek 2025.12.31 220 302 215 2025.12.31 220 387 352 - 85137
Netto eszkdzérték 6sszesen: 33277451472 33277 367 017 84 455
Befektetési jegyek db HUF 2025.12.31 15 454 411 866 2025.12.31 15 454 411 866 -
Befektetési jegyek db EUR 2025.12.31 14 852 492 2025.12.31 14 852 492

Befektetési jegyek db USD 2025.12.31 6251758 2025.12.31 6251 758

Egy befektetési jegy értéke HUF 2025.12.31 1,5875 2025.12.31 1,5875

Egy befektetési jegy értéke EUR 2025.12.31 1,0892 2025.12.31 1,0892

Egy befektetési jegy értéke USD 2025.12.31 1,2221 2025.12.31 1,2221 B

A LetétkezelG dltal a forduld napra elkészitett hivatalosan kozzétett nettd eszkozérték kimutatas nem minden tekintetben egyezik meg a Szamviteli torvény alapjan elkészitett éves
beszamoldban szerepl6 sajat tékével, az eltérés az alabbi okokbdl adédhat:

- a Letétkezeld dltal kibocsatott netté eszkozérték kalkuldcion a folydszamldn 1évé eszkozok T napig megszolgélt kamata és a T-1 napi zaréallomany kertil elszamoldsra, valamint a lekotott
betétek esetében a betét 6sszegét T napig megszolgalt kamatokkal egyutt kell figyelembe venni a nettd eszkozérték szamitasa soran.

- a betétek kamata a f6konyvben az aktiv idébeli elhatarolasokban van feltlintetve

- nettd eszkdzértékben szerepld dijak a f6konyvben a passziv idébeli elhatarolasokban és kotelezettségek (szallitdi tétetek) kozott van feltiintetve

- a nettd eszkozérték éves zarédatuma eltér a konyvelés zarédatumatol

- a nettd eszkdzérték kiszdmolasa soran a Kezelési Szabalyzat szerint a devizaértékelés elsédleges forrdsa az adatszolgaltatd (Reuters/Bloomberg) éltal rogzitett és kdzélt referencia
arfolyama, a kdnyvelés viszont a Szamviteli térvényben foglaltaknak megfelel&en ettdl eltéré arfolyamot hasznal

- a nettd eszkozérték devizaneme eltér a konyvelés devizanemétd|

A Letétkezel6 altal a forduld napra elkészitett hivatalosan kozzétett nettd eszkozérték kimutatds és a Szamviteli torvény alapjan elkészitett éves beszamoldban szerepld sajat téke kozotti
eltérés nem jelentds.




Tichyné Szirmai Beatrix Eszter

MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Ala

. Dr. Varga-Foldi Hajnalka
Uzleti/VezetGségi jelentés

Uzleti kérnyezet

2025-ben tovabb folytatddott a globalis részvénypiacok menetelése, élen a kelet-kdzép-eurdpai
piacokkal. Dollarban mérve az SPX 18%-ot; az MXEU 33%-ot; az MXEF 40%-ot (ezen beliil a Hong-kong-i
HSI 32%-ot); mig a CETOP és a BUX 71%-ot emelkedett. A részvénypiacok felivelését alapvet&en a globalis
monetaris kondicidk lazuldsa, a gyengébb dollar, a kereskedelmi vdmok korili bizonytalansag aprilist
kovets mérséklGdése és a stabil vallalati profitkilatasok hajtottak. A kelet-kbzép-eurdpai régidban a pragai
(+81%), a lengyel (+68%) és a magyar piac (+71%) szerepelt kivadléan részben a gyengébb dollarnak,
részben pedig az orosz-ukran békemegallapodasok kozeli eljovetelébe vetett hit feler6sodésének
kdszonhetben.

Nagyrészt az Al-hoz kapcsolddd részvényhozamok hatasdra az amerikai részvényindexek 0j torténelmi
csucsokra emelkedtek, ugyanakkor az emelkedés még koncentraltabba valt. A gy6ztes mindent visz elv
tovabbra is fenndll, mivel a piaci koncentracié és a piacvezetSk szlk kore ért el 4j csticsokat. Az S&P 500
Index egyre inkabb elszakadt a hagyomanyos gazdasag teljesitményétdl (,old economy”), ahogy a
mesterséges intelligencia (Al) narrativaja hattérbe szoritotta a gyengébb makrogazdasaggal, a gyengébb
eredményekkel vagy a politikai valtozasokkal kapcsolatos aggodalmakat.

A globalis névekedés a kereskedelmi haboruk ellenére is kitartott, amely minden bizonnyal a tavalyi év
legnagyobb meglepetése volt a piacok szamara. Kivéltképp az Egyesiilt Allamok gazdasdga mutatott
figyelemre mélté ellenalld képességet az emelked6 vamok és a globalizacid visszaszoruldsdnak ellenére.
Es bar az Egyesiilt Allamok gazdasdga 2025 negyedik negyedévében évesitett alapon csupan 1,4
szazalékkal béviilt, ami jelent8s lassulds az el6z6 negyedév 4,4 szazalékos novekedéséhez képest, és joval
elmarad az elemzG6k altal vart 3,0 szazalékos Gtemtdl, a csokkend import, a stabil lakossagi fogyasztas az
Al-vezérelt beruhdzasi boom pozitivan hatott a brutté hazai termék alakuldsara. A figyelemreméltod
ellenallé képesség forrasa a termelékenységnovekedés uUjjaéledése. A névekvé munkatermelékenység
lehet6vé tette az amerikai vallalatok szamdara, hogy dacoljanak a vamsokkok kedvezétlen hatasaival,
mikozben tovdbbra is képesek maradtak béviteni arbevételiiket és beruhdzni az Al infrastruktuira
kiépitésébe.

Az inflacié ragaddssaga tovabbra is nyugtalanité tényezé. A Covid-jarvanyhoz és az orosz invazidhoz
kapcsolddo kindlati sokkok elharitasa utan az inflacid globalisan 3% koriili szinteken ragadt meg, és kevés
jel mutat arra, hogy 2026-ban csékkenne. A ragadods inflacio alapvetéen a bér- és szolgaltatdsi ar-inflacid
tartdssagaval flgg 6ssze. Emellett egyes szektorokban (példaul az acél- és aluminimum termékek
gyartasaban) a kereskedelmi vamok is felfelé irdnyuléd nyomast gyakorolnak az arakra. Ugy tiinik, hogy
tavaly a vallalatok fokozatosabban és a vartnal kisebb mértékben haritottdk at a vdmok megndvekedett
koltségeit, igy tovabbi dremelések varhatok az idei év elsé felében.

Tagabb értelemben a globalis politikai kérnyezet kevésbé tamogatja a jelenlegi hozamok tovabbi
csokkenését, mivel a legtdbb fejlett orszag kozponti bankja vagy felfliggesztette a kamatok vagdasat, vagy
varhatdan 2026-ban lezarja a lazitasi ciklusokat. A fejlett orszagok kbzponti bankjainak lazitasi iteme havi
100 bazispontnal tet6zo6tt 2025 masodik felében, de azota lelassult, és az idei év kozepéig varhatdan
atlagosan kevesebb, mint havi 25 bazispontra szelidiilhet.

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap a kotvénybefektetésekre fokuszal, ebben a szféraban pedig minél rugalmasabb befektetési
politika megvaldsitasara torekszik, amely magaban foglalja barmilyen futamidejd, kibocsatasu, kibocsatoi
besorolasi, kamatozasu, tékeszerkezetben elfoglalt helyzetli, fedezettség(i vagy opciét tartalmazé
kotvény vasarlasat. A kétvények kockazatat az AlapkezelS kamatcsere, hatéridés, vagy ezeket tartalmazo
befektetési alapok vasarlasaval ellensulyozhatja, illetve ezeken keresztiil az egyes termékek egymashoz



képesti arelmozdulasara spekulalhat (pair trading). Az Alapnak nincs féldrajzi vagy hitelbesorolasi korlatja.
Az optimalis portfolié kialakitasa érdekében az Alapkezeld részvényeket is vdsarolhat a portfolidba.

F6bb er6forrasok és kockazatok, az ezekkel kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

Az Alap nettd eszkozértékét naponta szamitottuk, azok mindig a valds piaci értéket tikrozték.

A Forgalmazé és a Letétkezel6 a targyidGszakban nem valtozott. Az Alap konyvvizsgdldja a targyid6szakban
nem valtozott.

TargyidGszakban elért eredmények és kilatasok
A mérleg lezdrdsa utdn Iényeges esemény az Alap targyévi gazddlkodasdval kapcsolatban nem kerilt
felszinre.

Tovabbi informacidk

Az alap nem folytat kutatas-fejlesztési tevékenységet. Nincsenek telephelyei. Az Alapkezel6 a torvényi
szabalyozasnak megfelel§ foglalkoztataspolitikat folytat. Az Alap tevékenysége — pénziigyi befektetések-
kornyezeti terheléssel nem jart, a jov6ben sem fog, igy erre kilon figyelmet az alapkezel6nek nem kell
forditania.
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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztiik az MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap (az ,,Alap”) 2025. évi éves jelentése I-
XIV. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,szamviteli informaciok™)
konyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2025. december 31-ével végzodo iizleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbol a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelr6l szolo 2000. évi C. torvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasarol szolo 2014. évi XVIL
torvénnyel Osszhangban keriiltek Osszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidokban
szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel6je altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszamolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennallo feleldsségiink bdvebb leirasat jelentésiink
A konyvvizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informdciok kényvvizsgalataért valo feleldssége”
szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk az Alaptol és annak kezel6jétdl, az MBH Alapkezeld Zrt.-t6l (az ,,Alapkezeld™) a
vonatkoz6, Magyarorszdgon hatalyos jogszabalyokban ¢és a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara ,,A
konyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrél szolo szabalyzata”-ban, és
a Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,,Konyvvizsgalok Etikai Kodexe”-ben (az IESBA
Koédex-ben) foglaltak szerint, és megfeleltiink az ugyanezen normakban szerepld tovabbi etikai
el6irasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleménylinkhoz.
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Egyéb informdciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbol allnak. Az Alapkezeld
ligyvezetése (a ,,vezetés”) felelds az egyéb informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informdacidkra a fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban adott véleményiink nem
vonatkozik az egyéb informéciokra, és az egyéb informacidkra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen
formé4ju bizonyossagot nyujtoé kdvetkeztetést.

Az éves jelentés altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az egyéb informaciok
atolvasdsa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben foglalt egyéb informaciok
lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak vagy a konyvvizsgalat
soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tiinik-e, hogy azok 1ényeges hibas allitast tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkénk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességiink errdl €s a hibas allitas jellegérdl jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban 1ényeges ellentmondas vagy lényeges hibas allitas nem jutott a tudomasunkra,
igy e tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitissal megbizott személyek felelossége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informdciokért

A vezetés felelGs az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszk6zok és kotelezettségek
leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése
alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitastél mentes éves
jelentésben k6zolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felels azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a
vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak
elvén alapulo, éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok Osszeallitasaért. A vezetésnek a vallalkozas
folytatasanak elvébol kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondo tényez0d, koriilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelosek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.
A konywvizsgadlo éves jelentésben kozolt szamviteli informdciok konyvvizsgalataért valo felelossége

A konyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl ered6 1ényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazo fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk
ki. A kelld bizonyossdg magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon hatalyos —
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
létez6 1ényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabol, és 1ényegesnek
mindsiilnek, ha észszer(i lehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a
felhasznaldok adott éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti kdnyvvizsgélat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

o Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabol eredd lényeges hibas allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok
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kezelésére alkalmas konyvvizsgdlati eljardsokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgalati
bizonyitékot szerziink a véleményiink megalapozasahoz. A csalasbol eredd l1ényeges hibas allitas fel
nem tarasanak a kockazata nagyobb, mint a hibabdl ered6é, mivel a csalas magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll
feliilirasat.

) Megismerjiik a kdnyvvizsgalat szempontjabol relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de
nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

) Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszertiségét.

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

. Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informéciokat, kiilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek iddszak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok minden lényeges szempontbol a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyu térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. torvénnyel Osszhangban
keriiltek-e Gsszeallitasra.

. Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve az Alapkezeld
altal alkalmazott belsé kontrollnak a konyvvizsgélatunk soran altalunk azonositott jelentds
hianyossagait is, ha voltak ilyenek.

2026. aprilis 24.

Molnér Attila

A Deloitte Konyvvizsgalo és Tanacsado Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag konyvvizsgalod

Deloitte Kdnyvvizsgald és Tanacsado Kft.

1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C.

Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaloi tagszam: 007379
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Budapest, 2026. aprilis 24.

Elektronikusan alairta: -,

Tichyné Szirmai Beatrix Eszter

Elektronikusan alairta: -,

Dr. Varga-Foldi Hajnalka

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu
Szarmaztatott Alap

Felligyeleti nyilvantartdsi szam: 1111-630

Eves jelentés

2025. januar 1. - december 31.



Az Alap ismertetése

Az Alap megnevezése: MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap (korabbi nevén MBH Adaptiv
Kotvény Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap)

Az Alap tipusa: nyilvanos nyiltvégl értékpapir befektetési alap, a 2014. évi XVI. tv. szerint alternativ
befektetési Alap (ABA)

A befektetési jegy név értéke:
,A” sorozat: névérték 1 HUF ISIN kéd: HUO000715362
,USD” sorozat: névérték 1 USD ISIN kéd: HUO000736400
~EUR” sorozat: névérték 1 EUR ISIN kéd: HUO000736418

Az Alap futamideje: hatarozatlan

Felugyeleti engedély szama, kelte: H-KE-111-784/2015., 2015. augusztus 14.
Fellgyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte: H-KE-111-844/2015, 2015. szeptember 28.

Az alapkezel6 tarsasag neve, székhelye:

MBH Alapkezel6 Zrt.
1068 Budapest, Benczur u 11.
www.mbhalapkezelo.hu

a 2014. évi XVI. tv. szerint AEKBV alapkezel6

Letétkezel6: MBH Bank Nyrt.
1056 Budapest, VAci utca 38.
Telefon: 269-0922

Forgalmazé: MBH Bank Nyrt.
1056 Budapest, V4ci utca 38.
Telefon: 269-0922

Concorde Ertékpapir Zrt.
1123 Budapest, Alkotas u. 55-61. 7. emelet

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

Konyvvizsgalo: Deloitte Kdnyvvizsgalo és Tanacsadé Kft.
1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C
Telefon: 428-6800
Molnar Attila
Kamarai bejegyzés szdma: 007379

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap a kotvénybefektetésekre fokuszal, ebben a szféraban pedig minél rugalmasabb befektetési politika
megvaldsitdsdra torekszik, amely magdban foglalja barmilyen futamidejli, kibocsatasu, kibocsatoi
besorolasu, kamatozasu, t6keszerkezetben elfoglalt helyzetd, fedezettségl vagy opciot tartalmazo kotvény
vasarlasat. A kotvények kockazatat az Alapkezel6 kamatcsere, hataridés, vagy ezeket tartalmazo befektetési
alapok vasarlasaval ellensulyozhatja, illetve ezeken keresztiil az egyes termékek egymashoz képesti
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arelmozduldsara spekulalhat (pair trading). Az Alapnak nincs foldrajzi vagy hitelbesorolasi korlatja. Az
optimalis portfolid kialakitasa érdekében az AlapkezelG részvényeket is vasarolhat a portfolidba.

A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdk, a befektetési alap Osszetételére hato
tényez6k elemzése

2025-ben tovabb folytatédott a globalis részvénypiacok menetelése, élen a kelet-k6zép-eurdpai piacokkal.
Dollarban mérve az SPX 18%-ot; az MXEU 33%-ot; az MXEF 40%-ot (ezen beliil a Hong-kong-i HSI 32%-ot);
mig a CETOP és a BUX 71%-ot emelkedett. A részvénypiacok felivelését alapvet6en a globdlis monetaris
kondiciék lazuldsa, a gyengébb dollar, a kereskedelmi vamok korili bizonytalansag aprilist kovetd
mérséklGdése és a stabil vallalati profitkilatasok hajtottak. A kelet-k6zép-eurdpai régidban a pragai (+81%),
a lengyel (+68%) és a magyar piac (+71%) szerepelt kivaldan részben a gyengébb dollarnak, részben pedig az
orosz-ukran békemegallapodasok kozeli eljovetelébe vetett hit feler6sodésének koszonhetben.

Nagyrészt az Al-hoz kapcsolddd részvényhozamok hatdsara az amerikai részvényindexek 0j torténelmi
csucsokra emelkedtek, ugyanakkor az emelkedés még koncentraltabba valt. A gy6ztes mindent visz elv
tovabbra is fenndll, mivel a piaci koncentracio és a piacvezet6k szlik kore ért el Uj csucsokat. Az S&P 500
Index egyre inkdbb elszakadt a hagyomanyos gazdasag teljesitményétdl (,old economy”), ahogy a
mesterséges intelligencia (Al) narrativaja hattérbe szoritotta a gyengébb makrogazdasaggal, a gyengébb
eredményekkel vagy a politikai valtozasokkal kapcsolatos aggodalmakat.

Az év sordn az amerikai kamatvagasi vdrakozasok és a gyengulé dollar nagyban segitették a fejl6dé piaci
kotvények teljesitményét. Bar a FED folyamatosan azt kommunikdlta, hogy adatvezérelt kamatpolitikat
folytat és nem siet a kamatvagasokkal — szeptemberig ki is vartak — a piaci szerepl6k megel6legezték a
bizalmat és vasaroltak a fejl6dd piacokat. Kiilondsen a magas kamatozasu dél-amerikai (Brazilia, Mexikd) és
kelet-eurdpai régié (Magyarorszag, Romania) volt népszerd.

Trump aprilis eleji beszéde, melyben bejelentette a kiilonb6z6 mértékld vamokat, a kotvénypiacra is hatdssal
volt, beindult a kockazatkeriilés, a hozamok megugrottak és ideiglenesen az eszkozosztalyra inkabb a
t6kekidramlas valt jellemzévé. Az elsé riadalmakat — és a piaci hatasok felmérése utan — az amerikai elnok
visszakozott és az egyes orszagokra kivetett vdmokat kétoldalu kereskedelmi megallapodasok keretében
kivanta letargyalni. A régio egészére mindez kedvez6 hatdssal volt, az egyes orszagok esetében a hatasokat
egyedileg kell értékelni: Latin-Amerika esetében példaul kedvez6 a kimenet, mely a régid piacain is
meglatszott az év soran.

A monetdris trendek is kedvez6ek voltak az idGszak soran, a jegybankoknak sikerilt az esetek nagy
tobbségében a magas inflacidt letérni és kevés kivétellel kamatot csokkentetni (Brazilia, Romania,
Magyarorszag).

Az Alapban a vallalati hitelkockazat csokkent az év soran, a lejaré instrumentumokat inkabb a dollarban és
eurdban denominalt adllampapirok piacan fektette be Ujra a portféliomanager. A vallalati kockazatokat
inkabb a részvény eszkdzosztdlyban vallalta az Alap az id6szak sordn, az év elsé felében az eurdpai eszk6zok
és a védelmi szektor névelés volt jellemz6 az Alapra, mig az év vége felé inkabb a fejl6dé piacokra fokuszalt
a portfélidmanager. Az Alap részvénykitettsége az év végén 35% koriili szinten volt, melyben a fejlett és
fejlédé eszkozok ardnya 50-50% volt.

1./ Vagyonkimutatas

2024.12.31 portfolidbeli 2025.12.31 portfoliobeli
(eFt) arany (eFt) arany
a) atruhazhato értékpapirok 20134 239 99,57% 32261050 96,95%
b) banki egyenlegek 306 868 1,52% 1193942 3,59%
c) egyéb eszkozok 10 891 0,05% 113012 0,34%
d) Osszes eszkoz 20451 998 101,15% 33 568 004 100,87%
e) kotelezettségek* 231776 1,15% 290 553 0,87%
f) netto eszk6zérték 20 220 222 100,00% 33277 451 100,00%

* Tartalmazza a passziv id6beli elhataroldsok 6sszegét is.

**A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan késziilt a tablazat.




Az Alap tételes osszetétele nyito

Névérték /
darab eredeti | Beszerzési érték/KSZE | Ertékkiilonbozet
Ertékpapir devizaban (eFT) (eFt) Piaci érték (eFt)

Allamkotvény
A261021H23 HUF 73 000 000 76 957 1454 78 411
REPHUN 1.25 10/22/25 EUR 300 000 115582 6 497 122 079
REPHUN 5.5 06/16/34 USD 2 600 000 893 228 85 543 978 771

1085 767 93 494 1179 261
Részvény
2020 NO NOK 18100 66178 11882 78 060
BELA GA EUR 6000 45 369 17 522 62 891
BELCO NO NOK 29000 19513 761 20274
EUROBANK ERGASIAS EUR 45500 21981 19 629 41610
Garrett Motion USD 25240 67 441 22 267 89 708
GAZP RX RUB 30000 0 0 0
GS PARK EUR EUR 69000 240 328 82249 322577
Hellenic Telecommunicatio EUR 8400 44 205 7 053 51258
IMPERIAL BRANDS PLC GBP 5200 42 604 22 999 65 603
MAGYAR TELEKOM (MATAV) HUF 15045700 59012 132670 191 682
MKB BANK HUF 255000000 502 733 123 443 626 176
MPC CONTAINER SHIPS AS NOK 77600 49 174 6775 55949
National Bank of Greece EUR 14370 13 961 31179 45 140
NEXANS EUR 575 21 020 3550 24 570
NKT DC DKK 2668 41 363 34121 75 484
OPAP GA EUR 12550 73 736 7 066 80 802
Prysmian SPA EUR 10 146 107 253
ROSN RX RUB 53000 0 0 0
SBER RX RUB 227120 0 0 0
TE FP EUR 15545 90771 73 062 163 833
TPEIR GA UJ 2 EUR 54800 43 576 42 944 86 520

1443111 639 279 2 082 390
Befektetési jegy
ACCROM | HUF 103885652 200000 127908 327908
ADVENTUM SATIS EUR EUR 300000 105921 24739 130 660
BIGGEORGE 15 EUR 90845 304438 49577 354 015
BIGGEORGE 38 A HUF 2572468 300000 25005 325 005
ISHARES CORE S&P 500 USD 4000 804419 185533 989 952
ISHARES MSCI GLOBAL EM IDEM LN USD 14000 214484 14639 229123
LYXOR ETF EURO EUR 39000 820800 32134 852934
NEWPALACE3 SELECTION CAPITAL "A" HUF 729167 799775 46512 846 287
RECORDE INGFEJL"A" EUR 600000 229554 40083 269 637
SOLUS | KOCKAZATI TOKEALAP B SOR HUF 240000000 240000 -72871 167 129

4019391 473259 4492650

Vallalati k6tvény
ALPHA 6.875 06/27/29 EUR 200000 74433 19926 94 359
ANNGR 4.75 05/23/27 EUR 600000 219563 43727 263 290
BATSLN 4.45 06/12/25 USD 400000 131742 25730 157 472
BCRBK 7.625 05/19/27 EUR 600000 222522 48143 270 665
CESSPO 5.943 06/29/27 EUR 400000 148646 27478 176 124
CORDIA 4 11/07/26 HUF 200000000 111616 10966 122 582
ERSTE 5.125 PERP EUR 600000 202007 47339 249 346
EUROB 2 05/05/27 EUR 400000 139717 24019 163 736
EUROB 2.25 03/14/28 EUR 200000 69675 12732 82 407
IPCOSS 7.25 02/01/27 USD 600000 188784 51390 240174
ISPIM 3.75 PERP 02/27/25 EUR 750000 253650 57365 311015
MAEXIM 10 1/2 10/21/25 HUF 200000000 200989 8794 209 783
MAEXIM 6 05/16/29 EUR 350000 131925 28741 160 666




MAGYAR 0.375 EUR 370000 131027 14621 145 648
MBH 8.625 10/19/27 EUR 577000 247165 9300 256 465
MBHBK 9 06/16/26 EUR 570000 219736 30088 249 824
MNB250109 HUF 2000000000 1996762 0 1996 762
MVMHU 6.5 03/13/31 USD 400000 144670 17127 161797
NITROG 7 05/14/25 EUR 2430000 763992 -102628 661 364
NOVALJ 7.125 06/27/27 EUR 200000 74779 15173 89 952
OTPHB 8.75 05/15/33 USD 400000 137282 30089 167 371
OTPHB Var 11/49 EUR 2472000 775586 248768 1024 354
PEPGRP 7.25 07/01/28 EUR 400000 148572 29334 177 906
PKOBP 5.625 02/01/26 EUR 260000 101122 11212 112 334
POLGB 2.75 04/25/28 PLN 950000 78698 7145 85 843
RAIFFEISEN BANK INTL 6.125 EUR 1200000 380077 123604 503 681
RBACRO 7.875 06/05/27 EUR 200000 74400 16497 90 897
RCSRDS 3.25 EUR 400000 141213 19787 161 000
RFLB 7.65 RUB 110000000 461879 -461879 0
RFLB 8.15 02/03/27 Corp RUB 27910000 145467 -145467 0
ROMANI 2 04/14/33 EUR 517000 149284 14839 164 123
ROMANI 4.625 04/03/49 EUR 1655000 551841 23292 575133
ROMANI 5.25 05/30/32 EUR 3754000 1451546 99024 1550570
ROMANI 6.625 09/27/29 EUR 950000 400982 25822 426 804
SAZKAG 7.25 04/30/30 EUR 600000 223972 47871 271 843
TPEIR 7.25 07/13/28 EUR 300000 114606 24296 138 902
TVLRO 8.875 04/27/27 EUR 400000 150555 33105 183 660
UCGIM 3.875 EUR 550000 194454 24868 219 322
WINGHL 8.9 04/02/27 EUR 500000 197915 20779 218 694
Wingholding NKP Kétvény 2 HUF 300000000 257365 -13295 244 070
11810216 569722 12 379 938
Ertékpapir 6sszesen 18 358 485 1775754 20 134 239
Az Alap tételes Gsszetétele zaro
Névérték /
darab eredeti Beszerzési érték
Ertékpapir devizdban /KSZE (eFT) Ertékkiilonbozet (eFt) | Piaci érték (eFt)
Allamkétvény
A261021H23 HUF 63 000 000 66 415 -699 65716
REPHUN 5.37509/12/33 EUR 122 000 50 645 475 51120
REPHUN 5.5 06/16/34 USD 4 600 000 1570029 -31 894 1538135
ROMANI 2 04/14/33 EUR 4017 000 1237 882 44 284 1282166
ROMANI 3.624 05/26/30 EUR 2 500 000 951 680 18771 970451
ROMANI 5.25 05/30/32 EUR 3754 000 1486 224 39193 1525417
ROMANI 5.5 09/18/28 EUR 1195 000 498 394 -3672 494 722
ROMANI 6.625 02/17/28 USD 370 000 133 008 -3252 129 756
ROMANI 6.625 09/27/29 EUR 4 450 000 1907 428 -2 367 1905 061
7 901 705 60 839 7 962 544
Diszkont papirok
MNB260108 HUF 2970000000 2 958 806 6911 2965 717
2 958 806 6911 2965 717
Részvény
2020 NO NOK 18100 66178 19374 85 552
Alphabet Inc CL-A USD 2100 142 548 73322 215 870
BELA GA EUR 6000 45 369 19 146 64 515
EUROB GA EUR 45500 21321 38739 60 060
Garrett Motion USD 25240 67 441 77 042 144 483




GAZP RX RUB 30000 0 0 0
GS PARK EUR EUR 69000 240 328 130639 370967
Hellenic Telecommunicatio EUR 8400 44 205 10377 54 582
IMPERIAL BRANDS PLC GBP 5200 42 604 28 974 71578
MAGYAR TELEKOM (MATAV) HUF 15045700 59012 210 606 269 618
MKB BANK HUF 255000000 502 733 394 868 897 601
MPC CONTAINER SHIPS AS NOK 77600 49174 -4 522 44 652
National Bank of Greece EUR 14370 13961 58 036 71997
NEXANS EUR 575 21020 6 857 27 877
NKT DC DKK 2668 41363 68 565 109 928
OPAP GA EUR 12550 73736 18 646 92 382
Prysmian SPA EUR 10 146 187 333
RDWR US USD 16700 139 187 -7 063 132124
ROSN RX RUB 53000 0 0 0
SBER RX RUB 227120 0 0 0
Snowflake USD 2100 137 237 14 052 151 289
TE FP EUR 15545 90 771 103 818 194 589
TPEIR GA UJ 3 EUR 54800 42 775 100714 143 489
1841109 1362 377 3 203 486
Befektetési jegy
ACCROM | HUF 103885652 200000 230911 430911
ADVENTUM SATIS EUR EUR 300000 105921 13167 119 088
Amundi FTSE MIB UCITS ETF EUR 10000 171711 813 172 524
BIGGEORGE 15 EUR 90845 304438 53215 357 653
BNKE FP EQUITY EUR 2000 212750 36000 248 750
CL2 FP EUR 125000 1019966 186336 1206 302
ISHARES CORE S&P 500 USD 4000 804419 165774 970193
ISHARES MSCI GLOBAL EM IDEM LN USD 110000 1921091 65536 1986 627
LVE FP Equity EUR 36000 798675 197646 996 321
NATO LN USD 100000 527000 83073 610073
NEWPALACE3 SELECTION CAPITAL "A" HUF 649033 717751 156158 873 909
RECORDE INGFEJL "A" EUR 600000 229554 31008 260 562
SOLUS | KOCKAZATI TOKEALAP B SOR HUF 240000000 240000 -97599 142 401
WELK GY EQUITY EUR 30000 196610 9078 205 688
WisdomTree Cloud Computin EUR 50000 560608 11903 572511
XGIU GR EUR 15000 140155 -13494 126 661
XTIP GY EQUITY EUR 10000 140602 -16322 124 280
8291251 1113203 9404454
Villalati k6tvény
ANNGR 4.75 05/23/27 EUR 600000 219563 24821 244 384
BCRBK 7.625 05/19/27 EUR 600000 222522 24519 247 041
CESSPO 5.943 06/29/27 EUR 400000 148646 12453 161099
CORDIA 4 11/07/26 HUF 200000000 55808 8598 64 406
EJBFN30/B 301029 HUF 400000000 396730 4961 401 691
FJ26NFO1 HUF 500000000 485093 24520 509 613
MAEXIM 6 05/16/29 EUR 350000 131925 17834 149 759
MAEXIM 6 10/26/2026 HUF 700000000 695725 5825 701 550
MAGYAR 0.375 EUR 370000 131027 10298 141 325
MAGYAR 4.375 06/27/30 EUR 304000 122053 886 122939
MAGYAR 4.6 10/24/29 HUF 500000000 451959 16472 468 431
MBH 8.625 10/19/27 EUR 577000 247165 -11865 235 300
MBHBK 9 06/16/26 EUR 800000 312334 5120 317 454
MKB ALARENDELT 20280720 EUR 600000 231948 3967 235915
MOLHB 1.5 10/08/27 EUR 1100000 419601 -3698 415903
MVMHU 6.5 03/13/31 USD 400000 144670 -3203 141 467
MVMHU 6.5 05/07/27 HUF 400000000 398049 4470 402 519
MZJ29NF01 HUF 400000000 397551 5620 403 171
NITROGPPN EUR 2400000 949056 -409294 539 762




NITROGPPN2 EUR 30000 11863 -5116 6747
NOVAKR 3.5 05/20/28 EUR 300000 121321 -2293 119028
NOVALJ 7.125 06/27/27 EUR 200000 74779 6885 81 664
OTPHB 7.3 07/30/35 USD 1000000 394300 -38596 355704
OTPHB 8.75 05/15/33 USD 400000 137282 3905 141 187
POLGB 2.75 04/25/28 PLN 950000 78698 7608 86 306
RBACRO 7.875 06/05/27 EUR 100000 37200 3960 41 160
RFLB 7.65 RUB 110000000 461879 -461879 0
RFLB 8.15 02/03/27 Corp RUB 27910000 145467 -145467 0
TAKAHB FLOAT 05/29/31 HUF 500000000 492500 4976 497 476
TVLRO 8.875 04/27/27 EUR 400000 150555 16132 166 687
UCGIM 3.875 EUR 550000 194454 16679 211133
WINGHL 8.9 04/02/27 EUR 500000 197915 12594 210509
Wingholding NKP Kétvény 2 HUF 300000000 231629 -1539 230 090
ALPHA 6.875 06/27/29 EUR 200000 74433 12505 86938
EUROB 2 05/05/27 EUR 400000 139717 16142 155 859
EUROB 2.25 03/14/28 EUR 200000 69676 8498 78 174
SAZKAG 7.25 04/30/30 EUR 600000 201576 23348 224 924
TPEIR 7.25 07/13/28 EUR 300000 114606 12928 127534
9491275 -766426 8724849
Ertékpapir 6sszesen 30484 146 1776 904 32 261 050
1./ A forgalomban lévé befektetési jegyek szama
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap A sorozat 15454 411866 db
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szdrmaztatott Alap EUR sorozat 14852492 db
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap USD sorozat 6251758 db
l1l./ Az egy befektetési jegyre jut6 netté eszkozérték
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap A sorozat 1,587476 HUF/db
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap EUR sorozat 1,089171 EUR/db
MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szdarmaztatott Alap USD sorozat 1,222127 USD/db
IV./ Az Alap eszkodzeinek dsszetétele
Netté
Megnevezés 2024.12.31 Osszes eszkozok eszkozérték
(eFt) aranyaban (%) aranyaban (%)
a) t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhato értékpapirok 2082390 10,18% 10,30%
b) mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhaté
értékpapirok 4 492 650 21,97% 22,22%
c) a kézelmultban forgalomba hozott atruhazhato
értékpapirok 0 0,00% 0,00%
d) egyéb atruhazhatoé értékpapirok 0 0,00% 0,00%
e) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 13 559 199 66,30% 67,06%
Osszesen 20134 239 98,45% 99,57%

*A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan késziilt a tablazat.




Netto

Megnevezés 2025.12.31 Osszes eszkozok eszkozérték
(eFt) aranyaban (%) aranyaban (%)

23) tf)zsdef] hivatalosan jegyzett atruhazhato 10423 416 31,05% 31.32%
értékpapirok

k,)) nl“las sz,abalyozott piacon forgalmazott atruhdzhaté 7184 524 6,51% 6,56%
értékpapirok

(E) a' kozellmultban forgalomba hozott atruhazhaté 0 0,00% 0,00%
értékpapirok

d) egyéb atruhdzhato értékpapirok 0 0,00% 0,00%
e) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 19653 110 58,55% 59,06%
Osszesen 32 261 050 96,11% 96,95%

*A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan késziilt a tablazat.

Az Alapkezeld a likviditast és a jovedelemtermeld képességet szem el6tt tartva az alap t6kéjét féként
t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatd értékpapirokban tartotta az Alap tdjékoztatdjaban feltlintetett

befektetési elGirdasoknak megfelelGen.

A portfélidban levé alapok alapkezelési dijainak legnagyobb mértéke
Ha az alap eszkozeinek legaldbb 20 szazalékat mas befektetési alapokba, kollektiv befektetési formakba
fekteti, az éves jelentésében kozzé kell tenni a tényleges befektetésként szereplé mds alapokat, egyéb
kollektiv befektetési formdkat terhels alapkezelési dijak legnagyobb mértékét.

Kollektiv befektetési formak ardnya az eszk6zokhoz: 28,26%

A kollektiv befektetési formakat terhel6 dij legmagasabb mértéke: 4,7 %

Erintett befektetési forma: NEWPALACE3 SELECTION CAPITAL "A" sorozat (ISIN HU0000734108)

Az Alap értékpapir allomdnyaban 20% részesedést meghaladd értékpapirok m(ikodési koltségei

Nem alkalmazandd.

V./ Az Alap eszkézeinek alakulasa

2024.12.31 2025.12.31
(eFt) (eFt)

a) befektetésekbdl szarmazé jovedelem 661 687 2342 254
b) egyéb bevétel 0 0
c) kezelési koltségek 454 867 640 289
d) a letétkezel6 dijai 17 119 26 551
e) egyéb dijak és addk 23 455 36 502
f) nett6 jovedelem 166 246 1638912
g) felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0 0
h) a t6keszamla véltozasai 6299 510 9 683 446
i) befektetések értékndvekedése, illetve

értékcsokkenése 1569 273 1832435
j) minden olyan egyéb véltozas, amely hatast

gyakorol a befektetési alap eszkozeire és

kotelezettségeire nincs ilyen nincs ilyen




VI./ Osszehasonlité tablazat az elmult harom lizleti évrél

Datum Sorozat neve Egy jegyre juto Nett6 eszk6zérték
2023.12.31 MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap A
A sorozat 1,306905 | HUF/db 14 135137 878 | HUF
MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap A
2024.12.31 | sorozat 1,452528 | HUF/db 20220222 008 | HUF
MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap A
sorozat 1,587476 | HUF/db 24 533 515119 | HUF
2025.12.31 MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap
o EUR sorozat 1,089171 | EUR/db 16176904 | EUR
MBH Adaptiv Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap
USD sorozat 1,222127 | USD/db 7 640 440 | USD
VIl./ Szarmaztatott lgyletek
2024 . évi
Nyitott mennyisé, Kotési Kotésna Lejarat id6pontja Arfolyam/Ar | Szerz8dés szerinti Piaci érték (Ft) Vérhato
Y VIS€B|  srfolyam/ar P |tel PONU3  5024.12.31 érték (Ft) eredmény (eFt)
Forward ligyletek
Deviza hataridés eladas
USD250213 1630 000,00 392,07| 2024.12.10 2025.02.13 394,64 639 074 100 643 257 886, -4184
EUR250618 6 190 000,00 419,98|  2024.12.09 2025.06.18 417,53 2599 676 200! 2584519718 15 156
EUR250129 1831 000,00 410,03|  2024.11.19 2025.01.29 411,29 750 764 930 753 080 540 -2316
EUR250129 7 260 000,00 409,96| 2024.11.19 2025.01.29 411,29 2 976 309 600 2 985 999 300 -9690
EUR250319 310 000,00 412,6| 2024.11.14 2025.03.19 413,43 127 906 000 128 164 634 -259
PLN250220 800 000,00 94,42|  2024.11.12 2025.02.20 96,08 75 536 000 76 860 156 -1324)
EUR250319 40 000,00 402,75|  2024.09.10 2025.03.19 413,43 16 110 000 16 537 372 -427
EUR250319 9500 000,00 402,9|  2024.09.10 2025.03.19 413,43 3 827 550 000! 3927 625 875 -100076
EUR250618 350 000,00 405,13613  2024.09.10 2025.06.18 417,53 141797 646 146 136 010 -4338
USD250115 3000 000,00 360,94706]  2024.09.10 2025.01.15 393,96 1082 841 180 1181865226 -99 023
Osszesen forward iigyletek: -206 481
OSSZESEN : -206 481
*A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan készilt a tablazat.
2025 . évi
Kotési Arfolyam/Ar | Szerzédés szerinti Varhaté
Nyitott mennyiség| arfolyam/ar Kotésnap [Lejaratidépontja| 2025.12.31 érték (Ft) Piaci érték (Ft) eredmény (eFt)
Forward ligyletek
Deviza hatarid6s eladds
X1285602EUR260603 650 000,00 405,63|  2025.09.03 2026.06.03 418,86 263 659 500, 272 260 225 8 601
X1293459EUR260909 900 000,00, 404,80  2025.09.23 2026.09.09 412,81 364 320 000, 371531939 7212
X1303077EUR260114 4300 000,00 396,68| 2025.10.14 2026.01.14 407,27 1705 724 000, 1751264 961 45 541]
X1303108EUR260114 14 831 000,00 396,65| 2025.10.14 2026.01.14 407,21 5882 716 150 6039 345 173 156 629
X1306533HUFEUR260219 5 300 000 000,00 0,002531|  2025.10.22 2026.02.19|  0,00258 13413477 13 664 934/ -97172
X1306535HUFUSD260219 2400 000 000,00 0,002953|  2025.10.22 2026.02.19|  0,00303 7087 695 7277887 -62 778
X1318939EUR260909 450 000,00 395,83|  2025.11.24 2026.09.09 394,87 178 123 500, 177 692 969 -431
X1319032EUR260909 140 000,00 395,70|  2025.11.24 2026.09.09 394,61 55 398 000, 55 245 857 -152
X1321048USD260319 1000 000,00 331,92| 2025.11.28 2026.03.19 333,40 331920 000 333395 215 1475
X1324463USD260319 500 000,00, 329,54  2025.12.04 2026.03.19 328,64 164 770 000, 164 317 608 -45|
X1325517EUR260909 100 000,00 394,3002|  2025.12.08 2026.09.09 391,81 39430020 39181367 -249)
X1326568EUR260603 2000 000,00 390,66| 2025.12.10 2026.06.03 388,92 781320 000 777 843 768 -3476
X1326570EUR260603 1850 000,00 390,705/  2025.12.10 2026.06.03 389,01 722 804 250 719 671 986 -3132
X1327001PLN260211 800 000,00 90,756|  2025.12.11 2026.02.11 90,06 72 604 800 72048737 -556
X1329855EUR260909 2 400 000,00 398,65 2025.12.17 2026.09.09 400,51 956 760 000 961 231 837 4472
Osszesen forward ligyletek: 55531
OSSZESEN : 55 531

*A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan készilt a tablazat.



VIIl./ A befektetési alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok
Az Alapkezel6 2025. julius 1. napjan Uzletag-atruhazas keretében atvette a — kordbban — Solus Capital Zrt.
altal kezelt kockazati t6kealapok kezelését.
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IX./ A befektetési alapkezeld altal kifizetett javadalmazas

2025
Rogzitett javadalmazds | Valtozé javadalmazas | Teljes javadalmazas F6
Kockdzati profilra haté munkatdrsak 579 269 079 409 372 383 988 641 462 23
Egyéb munkavallaldk 342 666 451 66 321 818 408 988 269 40
Total 921 935 530 475 694 201 1397 629 731 63

Atlagos statisztikai allomanyi létszam 44,069 f6.

Javadalmazasi politika
1. Az Alap nem fizetett kozvetlenil jutalékot és barmely javadalmazast az alkalmazottak részére.
A fenti tdblazat tartalmazza a 2025-6s évben foglalkoztatott munkavallalok kiemelt kereseti adatait.
Osszes javadalmazéds= Bérkoltség (Munkabér és prémium) + Személyi jellegii egyéb kifizetések
A felllvizsgdlat megtortént, szabalytalansagot nem tart fel.
Nem tortént érdemi valtozas

vk wN

X./ Az Alap azon eszkozeinek bemutatasa, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilonleges szabalyok
vonatkoznak, tovdbba az Alap likviditaskezelésének bemutatasa

< sz

Az Alap likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast nem kotott. Az MBH Bankkal érvényben 1évé
hitelkeret szerz6dés az Alap nettd eszkozérték valtozdsat kovetve, és a torvény altal elSirt 10%-os
mértékéhez igazitva kerilt médositasra. A felhasznalhatd hitelkeret nagysaga év végén 600.000.000 Ft volt.
Az alapkezel6 folyamatosan ellenérizte, hogy az Alap portfolidja megfelel-e a befektetési politikdban
meghatarozottaknak. Ev kdzben olyan tény, kériilmény nem meriilt fel, amely az Alapkezel$ rendkiviili
beavatkozasat vagy korrekcids intézkedés alkalmazasat tette volna sziikségessé.

XI./ Az Alap nevében alkalmazhaté t6keattétel mértében bekodvetkezett valtozasok bemutatasa
A hasznalt médszer: teljes kitettség

2024.12.31 100,00%
2025.12.31 100,00%

XIl./ Az Alap aktualis kockazati profilja és a kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési
rendszerek

Ezt az Alapot a 7 osztaly kozil a 3. osztalyba soroltuk, amely kdzepes kockdzati osztaly. Ez a jovSbeli
teljesitménybdl eredé potencialis veszteségeket kdzepes szintre sorolja, és a rossz piaci feltételek esetleg
hatdssal lesznek az Alap azon képességére, hogy kifizesse Ont. A feltiintetett kockdzati kategdéria nem
feltétlenlil marad valtozatlan, és idével modosulhat.

Kockazatkezelési rendszerek

A nem szandékolt kockazatok felvallaldsanak elkertlésére érdekében az Alapkezel6 altal mikodtetett két f6
kontroll mechanizmus — a jogszabalyi elvarasokkal is 6sszhangban — a befektetési teriilet és a hattér
terliletek szervezeti szétvalasztdsa, illetve a fliggetlen kockazatkezelési funkcié mikodtetése. A front és a
back office jellegli funkcidk szervezeti elkllonitése biztositja, hogy a portfolio-kezel6k altal kotott tgyletek
ellenérzése, visszaigazolasa, elszamolasa és kiértékelése magatdl az ligyletkotéstdl teljesen elklloniljon, igy
az oOsszeférhetetlenség elkeriilhetd és intézményesitett masodszintli kontroll mikodik. Az Alapkezel
kockazattudatos Uzleti tevékenységét intézményesitett kockdzatkezelési kontroll tdmogatja, ami az
Alapkezel6n belil elkllonilt funkcidként van jelen. A fliggetlen kockazatkezelési funkcid elsédleges célja a
kockazattudatos Uzleti tevékenység proaktiv el&segitése, valamint folyamatos kockdazati kontrollja. Fé
feladata ennek megfelel6en a kockazatkezelési iranyelvek, eljardsok kidolgozasa, a belsé férumokon a
kockazatkezelési szempontok képviselete, az azonositott kulcs kockdzatokat lefedd kockdazati kontrollok,
mint folyamatba épitett kontrollok Gizemeltetése, ennek megfelel§ kockazati mérések miikodtetése, az ezzel
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kapcsolatos jelentésszolgalat teljesitése, tovabba indokolt esetben az észlelt kockazati problémak
eszkaldlasa a megfelel dontéshozdi szintekre.

Ugyanakkor a kockazattudatos magatartas, illetve a kilonb6z6 kockazatok azonositdsa és kezelése
szempontjabdl az Alapkezel6n belil minden funkciondlis csoport szamadra jelentkeznek felel§sségek és
feladatok. A fliggetlen kockdzatkezelési funkciéd mellett kiemelt szerepe van a szervezet kockazatvallal3si
hajlanddsagat meghatarozd, a kockazatkezelési politikat és eljarasokat jovahagyd lgazgatdsagnak, az
Alapkezel6 egyéb vezetd allasu dolgozdinak, illetve a kockdzatokat tudatosan felvallalé portfolié-kezel6knek
is.

A kockazatok kezeléséhez kapcsoldodd iranyelvek és folyamatok szabalyozottsdgat biztositandd az
Alapkezel6 belsé kockazatkezelési szabalyzatokat mikoddtet. A magas szintl Kockdzatkezelési Politika célja,
hogy atfogéan meghatarozza Alapkezel6 miikédése sordn az Alapkezel6nél, illetve az Alapkezel§ altal kezelt
portfélidknal felmeril6 relevans kockazatok korét, valamint kezelésik altalanos elveit és mddszereit. Az
egyes kezelt portfoliok tekintetében a piaci-befektetési kockazati étvagyat az Alapkezels vezetése tételesen
hatdrozza meg a jogszabalyi keretek és a Kockazatkezelési Politikaban lefektetett altaldnos kockazatkezelési
elvek figyelembe vétele mellett. Az azonositott relevans kockdzatok mérésre és kezelésre vonatkozd
technikakat, eszkdzoket és intézkedéseket, valamint a kockdzatkezelési jelentésszolgdlat formajat és
tartalmat az Alapkezel6 kilon szabdlyzatban, részletes eljarasi rendben szabalyozza. A Kockazatkezelési
Eljarasok tartalmazzak azokat a kockazati limiteket és kiisz6bszamokat/indikatorokat, amelyek tdmogatjak
az Alapkezel6t abban, hogy a nem kivant kockadzatokat a portfolidk kezelése soran elkeriilje, illetve a
sziikséges korrekcids intézkedéseket idejekoran kezdeményezze. A kockazati korldtokat az Alapkezel6
vezetése hagyja jovda, ami alapjan a visszamérésrél a Mid Office és a kockazatkezelési teriilet - a korlatok
jellegétél fuggben - napi és/vagy havi rendszerességgel gondoskodik. A rendszeres kockazatkezelési
jelentésszolgalat keretében a jévahagyott kockazati profiltdl vald esetleges eltérések a kockazatkezelés altal
mindig kivizsgalasra kerlilnek, ami alapjan az Alapkezel6 vezetése akcidkat kezdeményezhet a
portfolidkezelési terilet felé.

XlIl./ Mérlegfordulénap utani jelentds események
2026 elsé negyedéve tagadhatatlanul kihivasokkal teli volt, amelyet a romlé globalis pénzligyi helyzet és az

ingatag olajar jellemzett. A 2026—2027-es vdllalati nyereségkilatasok azonban tovabbra is szilardak. A
részvényértékeltségek a gazdasagi lassulastél és a magasabb inflaciotdl vald félelmek kézepette csokkentek,
de ez az atdrazas vonzdbb belépési pontokat teremtett a hosszu tavu befektet6k szamara.

Részvénypiac

Jelenleg a tdékepiacok igyekeznek bedrazni a kozel-keleti konfliktus valdszinGsitheté idétartamat és
megoldasi médjait. A kordbban lathaté ,,0laj fel, részvényarfolyamok le” narrativa aprilisban szétvalt, ami a
tovabbi piaci reakcidkat is mddosithatja, természetesen a hdboru kimenetelétél fliggéen. Valdjdban nem az
olajar jelenti 6nmagaban a f6 kockazatot, inkabb a velejaré magasabb inflacié és a lassabb novekedés
kombinacidja az, ami mind a bevételekre, mind a részvényértékelésekre negativan hat. A Factset gyUjtése
alapjan az S&P 500 vallalatok 2026-os eredménynoévekedési (itemét nem befolydsolta negativan a kozel-
keleti konfliktus. Az elemz6i konszenzuson alapulé gydjtés magasabb EPS novekedést vetit elére, mint az év
elején, mikdzben globdlisan elszalltak az energiadrak. Mind a részvények, mind a kotvények arfolyama
emelkedhet egy rovid tavu tlizszlineti megdllapodas hatasara, de a kozéptavu kockazatok tovabbra is
fennallnanak.

A BUX az év elején jelentdsen fellilmulta a nyugat-eurdpai piacokat, amelyek mérsékelt visszaesést és
gyenge keresletet tapasztaltak olyan szektorokban, mint az autéipar. Az OTP Bank, a MOL és a Richter voltak
az index felivel6 mozgdsanak f6 vezérlGi. 2026. aprilis 1-jét6l a BUX indexkosarat frissitették, és most mar
tartalmazza az MBH Bankot, a PannErgy-t és a Shopper Park Plus-t.

Koétvénypiac
A fix kamatozasu papirok nagyrészt negativ hozamot mutattak 2026 elsé negyedévében, amit a marciusi —
a megujult inflacids aggodalmak kozepette bekdvetkezett — jokora hozamemelkedés okozott. Az irani
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haboru kirobbandasat kévetGen jelentds bizonytalansag alakult ki a piaci szereplék kdrében a tekintetben,
hogy vajon az energiaellatasi zavarok milyen potencialis hatast fognak gyakorolni az inflacié és novekedés
kozotti kényes egyensulyra.

Az eurdbvezet gazdasaga varhatdan jelentGsebb, becslések szerint 2-3 szdzalékpontos novekedési csapdssal
néz szembe, mivel nagyobb az energiaimporttdl valé fiiggSsége az Egyesiilt Allamokhoz képest. Az
energiadrak sokkja novelte a keresletet az amerikai dolldr irant; mig elforditotta az érdekl6dést az emelked6
gazarakra érzékenyebb eurdtdl.

Osszességében a hitelpiacot a ndvekvé spreadek és a magas értékelések jellemzik. Alapesetiink tovabbra is
a stabilizacids forgatokonyv a kévetkezé 12 hénapban.

Magyarorszag
Magyarorszag gazdasagi kornyezetét is torékeny kilabalds jellemezte 2026 els6 negyedévében, amelyet

els6sorban a hdztartasi fogyasztas, a vdlasztdsok el6tti szamottevé fiskdlis koltekezés és a szlk
munkaerépiac vezérelt. Mig a GDP névekedése varhatdan gyorsabb lesz 2025-h6z képest, elérve akar 2-2,5
szazalékot, elGre tekintve a gazdasag magas inflaciés nyomdssal és jelentGs koltségvetési hidnnyal néz
szembe. 2026-0s éves atlagban 3,5—4 szazalék kozotti inflacid redlis. Viszont fontos kérdés — a kozel-keleti
események fliggvényében — hogy mi lesz az energiadrakkal, ha tartésan magasak maradnak, az
Magyarorszag szempontjabdl kiilonésen komoly inflacids kockazat.

Az idei gazdasdagi kilatasok lefelé mddosulhatnak a potencidlis energiadr-sokkok, a geopolitikai
bizonytalansdgok és a magas koltségvetési hiany miatt. A Magyar Nemzeti Bank varhatéan kitart az évatos
kamatpolitikdja mellett a hitelessége és az arstabilitds megGrzése végett. A jelenlegi bedrazott piaci
kamatpalya alapjan az alapkamat 2026 végéig nem valtozik.

A valasztast kdvet6 napokban csokkentek az allampapir-hozamok. A kamatok és az arfolyam-stabilizalédasa
is ezeknek a tényez6knek a folyamodvdanya: ha a koltségvetési hiany csokken, az inflacid pedig tartésan
alacsony, az elvezethet a kamatok csokkentéséhez és a stabil forintarfolyamhoz.

2026 els6é negyedévében nagy osztalékhozamu eszkdzok portfélioba emelésével bdvitettik az Alap
diverzifikacidjat, mig kotvény oldalon a forintos, révid magyar eszkdzok sulyat csokkentettik és helyettik 5-
7 éves durdcidval vettlnk régids, devizds allampapirt, melynek arfolyamkockazatat lefedeztiik.

XIV./ Netté eszkozérték és a forgalomban lévé befektetési jegyek szamanak alakulasa

Datum Sorozat neve Egy jegyre juto Netto eszkozérték Darabszam

MBH Adaptiv Abszolit Hozamu
Szarmaztatott Alap A sorozat 1,587476 | HUF/db 24 533515119 | HUF 15 454 411 866

2025.12.31 MBH Adaptiv Abszolut Hozamu
T Szadrmaztatott Alap EUR sorozat 1,089171 | EUR/db 16 176 904 | EUR 14 852 492

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu
Szarmaztatott Alap USD sorozat 1,222127 | USD/db 7 640 440 | USD 6251758

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu
Szarmaztatott Alap A sorozat 1,618352 | HUF/db 24 267 780 156 | HUF 14 995 364 011

2026.04.17 MBH Adaptiv Abszolit Hozamu
o Szarmaztatott Alap EUR sorozat 1,103219 | EUR/db 16 367 359 | EUR 14 835 996

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu
Szarmaztatott Alap USD sorozat 1,242103 | USD/db 7 737 750 | USD 6 229 557

Budapest, 2026. aprilis 24.
MBH Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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MELLEKLETEK

MBH Adaptiv Abszolut Hozamu Szdarmaztatott Alap

Meérleg

adatok eFt-ban

Sor- El626 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év madositasai Targyév
a b c d e

01. A.|Befektetett eszk6zok (02. sor)

02. I.|ERTEKPAPIROK (03.+04. sor)

03. 1 Ertékpapirok

04. 2 Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (05.+ 06. sor) 0 0
05. a/ kamatokbdl, osztalékokbol

06. b/ egyéb

07. B.|Forgdeszk6z6k (08.+13.+18. sor) 20 658 479 33511124
08. |.|KOVETELESEK (09.+10.+11.+12. sor) 217 372 56 132
09. 1. Kovetel és ek 217 372 56 132
10. 2. Kovetel ések értékvesztése (-)

11. 3. Kulfoldi pénzértékre sz616 kovetel ések értékelési kiilonbozete

12. 4. Forintkovetel ések értékel ési kiilonbozete

13. II.|ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 20134239 32261050
14. 1 Ertékpapirok 18 358 485 30484 146
15. 2 Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (16.+17. sor) 1775754 1776 904
16. a) kamatokbdl, osztalékokbdl 244 753 289017
17. b) egyéb 1531001 1487 887
18. 111.|PENZESZKOZOK (19.+20. sor) 306 868 1193942
19. 1. Pénzeszkdzok 306 868 1193942
20. 2. Valuta, devizabetét értékel ési kiilbnbozete 0
21. C.|Aktiv id6beli elhatarolasok (22.+23. sor) 0 1349
22. 1.[Aktiv id6beli elhatarolasok 1349
23. 2.|Aktiv idGbeli elhataroldsok értékvesztése (-)

24. D.|Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -206 481 55531
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+21.+24. sor) 20451 998 33 568 004
26. E.|Sajat téke (27.+30. sor) 20 220 222 33 277 451
27. I.|INDULO TOKE (28.+29. sor) 13920712 23 594 005
28. a) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 59 449 523 92 099 076
29. b) visszavdasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -45 528 811 -68 505 071
30. I1.| TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.+33.+34. sor) 6299 510 9 683 446
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 717 492 2199 354
32. b) értékelési kilonbozet tartaléka 1569273 1832435
33. c) el6z6 év(ek) eredménye 3 846 499 4012 745
34. d) zleti év eredménye 166 246 1638912
35. F.|Céltartalékok

36. G.|Kételezettségek (37.+38.+39. sor) 359 70 251
37. I.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

38. 11.|ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 359 70 251
39. | IL.[KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE

40. H.|Passziv id6beli elhatarolasok 231417 220 302
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 20451 998 33 568 004

A kiegészité melléklet a mérleg elva

aszthatatlan részét képezi.
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"A" EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

Sor- El6z6 év(ek)

szam A tétel megnevezése El6z6 év moadositasai Targyév
a b c d e
I.  [PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 1606 188 3116 703
II.  |PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 944 501 774 449
IIl. |EGYEB BEVETELEK 0 0
IV. [MUKODESI KOLTSEGEK 487 672 689 621
V. |EGYEB RAFORDITASOK 7769 13721
VI.  |FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
VIl. |TARGYEVI EREDMENY 166 246 0 1638912

A kiegészité melléklet az eredménykimutatds elvalaszthatatlan részét képezi.

1. Szamviteli politika, értékelési elvek

Az alap kényveit és nyilvantartasait a szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvényben és a 215/2000 (XI1.11.) sz.
A befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségének sajatossdgairdl szélo

Kormdnyrendelet szerint vezeti.

Az Alapkezel6 részletes analitikus nyilvantartast vezet az Alap eszkdzeirGl. Az értékpapirok értékelése az
Alap kezelési szabdlyzatanak megfelel6en torténik, az eladott értékpapirok beszerzési értékének
megallapitasa FIFO mddszer alkalmazasaval keriil sor.
Az alap - befektetési politikaja alapjan - csak forgatdsi célu értékpapirokat vasarol.
Az értékpapirok utan targyévben jaré id6ardnyos kamatok az értékpapirok értékkiilonbozeteként keriilnek
elszamolasra. Az értékelési kilonbozetek mind a f6konyvi, mind az analitikus nyilvantartason belil
megbontasra keriilnek a kamatokbdl, osztalékokbdl és egyéb piaci értékitéletbbl szarmazéd 6sszetevikre.
A devizas kovetelések, kotelezettségek, pénzeszkozok atértékelése az eredménnyel szemben torténik.

Az alap eszkozeit 2025. december 31-i piaci arfolyamon értékeltik.

A mérlegkészités id6pontja: 2026. januar 02.

2. Miikodeési kéltségek részletezése

Megnevezés El6z6 év Targyév

eft eft

Alapkezel6i dij 257 332 398 234
Teljesitménydij 197 535 242 055
LetétkezelGi dij 17 119 26 551
Megbizasi dij 1435 3068
FelUgyeleti dij 6 015 9 253
Konyvvizsgaléi dij 2 602 3264
Bankkoltség 365 956
KELER dij 1397 1579
BONY dij 2302 3036
Egyéb koltség 191 80
Konyvelési dij 1379 1545
Miikodési koltség osszesen 487 672 689 621
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