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1068 Budapest, Benczur utca 11.

a véllalkozas cime
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Budapest, 2025. aprilis 28.

P.H.

Bedenek Melinda

Tichyné Szirmai Beatrix Eszter

a vallalkozas megnevezése

MBH Alapkezel6 Zrt.
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MNB engedély szama
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MNB engedély datuma
2024 . évi
MBH Aktiv Alfa Eurdé Abszolit Hozamu Alapba Fektetd Alap
MERLEG
Eszk6zok (aktivak)
adatok EUR-ban
Sor- El6z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év maddositasai Targyév
a b c d e
01. A.|[Befektetett eszk6zok (02. sor) 0 0
02. I.|ERTEKPAPIROK (03.+04. sor) 0 0
03. 1. Ertékpapirok
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (05.+ 06. sor) 0 0
05. a/ kamatokbdl, osztalékokbdl
06. b/ egyéb
07. B.|Forgdeszkozok (08.+13.+18. sor) 7 820 591 21996 705
08. 1.|KOVETELESEK (09.+10.+11.+12. sor) 0 4
09. 1. Kovetelések 4
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-)
11. 3. Kilfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kiilonbozete
12. 4 Forintkovetelések értékelési kiilonbozete
13. II.[ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 7732 858 21658 436
14. 1. Ertékpapirok 6779 051 20251174
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (16.+17. sor) 953 807 1407 262
16. a) kamatokbdl, osztalékokbal
17. b) egyéb 953 807 1407 262
18. 11I.|PENZESZKOZOK (19.+20. sor) 87 733 338 265
19. 1. Pénzeszkozok 87733 338 265
20. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0
21. C.|Aktiv idGbeli elhatarolasok (22.+23. sor) 0 0
22. 1.|Aktiv id6beli elhatarolasok
23. 2.|Aktiv idGbeli elhatéroldsok értékvesztése (-)
24, D.[Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 11227 -66 792
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+21.+24. sor) 7831818 21929 913
26. E.[Sajat téke (27.+30. sor) 7 825 664 21918 413
27. I.[INDULO TOKE (28.429. sor) 6 859 958 17 603 606
28. a) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 24331352 36 785903
29. b) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -17 471394 -19 182 297
30. I1.[TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.+33.+34. sor) 965 706 4314 807
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 252 445 2 688 655
32. b) értékelési kiilonbozet tartaléka 965 034 1340470
33. c) el6z6 év(ek) eredménye 837943 -251773
34, d) uzleti év eredménye -1089 716 537 455
35. F.|Céltartalékok] 0
36. G.|Kételezettségek (37.+38.439. sor) 682 855
37. 1.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0
38. I1.[ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 682 855
39. I1I.|KOLFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0
40. H.[Passziv idGbeli elhatarolasok 5472 10 645
41. FORRASOK GSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 7 831818 21929913
Budapest, 2025. aprilis 28. P.H.

MBH Alapkezel§ zZrt.
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MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolut Hozamu Alapba Fektet6 Alap

MNB engedély datuma

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2024 . évi

adatok EUR-ban

Sor- El6z6 év(ek)

szam A tétel megnevezése El6z6 év madositasai Targyév
a b c d e
l. PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 824 131 1262 604
Il.  [PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 1887 494 681 192
Il. |EGYEB BEVETELEK 0 0
IV. |MUKODESI KOLTSEGEK 26 353 43 445
V. |EGYEB RAFORDITASOK 0 512
VI. |FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
VIl. |TARGYEVI EREDMENY -1 089 716 0 537 455
Budapest, 2025. aprilis 28. P.H.

MBH Alapkezeld Zrt.






MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap
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1./2. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
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I./4. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK, ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
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P.H.

MBH Alapkezeld Zrt.





MBH Aktiv Alfa Eurdé Abszoliut Hozamu Alapba Fekteté Alap

I. ALTALANOS RESZ

Az alapot a Budapest Alapkezeld Zrt. és az MKB — Panndnia Alapkezel6 Zrt. 2022. szeptember 1. napjaval torténé egyesilésével
megalakult MBH Alapkezel6 Zrt. kezeli és képviseli. A Tarsasag alaptékéje a mérlegkészités idépontjaban 806.120.000 forint.

Székhelye: 1068 Budapest, Benczur utca 11.
Cégjegyzék szama: 01-10-041964
Kozzétételi hely: www.mkbalapkezelo.hu

Az Alapkezeld képviseletében az alap beszamoldjanak alairasara jogosultak:
Bedenek Melinda
1048 Budapest, Csiksomlyé utca 30/B. B. ép. fsz. 2.

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

A befektetési alapnal a kbnyvvizsgalat kételezd, melyet a 2024. évben Deloitte Konyvvizsgdld és Tanacsado Kft. végez.
A konyvvizsgalatért személyében is felelGs személy: dr. Tér6 Péter Roland (Magyar Konyvvizsgdldi Kamara 007302) Konyvvizsgalo altal

felszamitott konyvvizsgéloi dij 2024. évben netté 3307 EUR.

A konyvviteli szolgaltatds korébe tartozd feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelGs személy:

Neve: Andrej Andrea
Lakcime: 5700 Gyula, Kazinczy u. 15.
Regisztralasi szama: Magyar Kényvvizsgaldi Kamara 201605

Szamviteli politika

A szamviteli politika f6 vonasai

Az Alap szamviteli politikajat a szamviteli torvény és a befektetési alapok beszamolo készitési és konyvvezetési kotelezettségének
sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XI1. 11.) kormany rendelet alapjan alakitotta ki.

Az Alap kettés konyvvitelt vezet, éves beszamoldt készit, melynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité melléklet és a Cash
flow-kimutatas. Az Alap eszkozeirdl részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfelelGen
torténik. Az értékpapirok nem realizalt arfolyam kiilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlenil a tékendvekménnyel
szemben kerll elszdmolasra. A deviza, illetve valutakészletek atértékelési kiilonbozetét a targyévi eredmény tartalmazza.

A befektetési jegyek napi folydaron kerlinek eladdsra, illetve visszavasarlasra. A forgalmazas névértékben az induld tékét, a befektetési
jegyek névértéke és folydara kozotti értékelésb6l adddo - kiilonbozet a tékendvekményt valtoztatja. Az 6sszehasonlithatdsag elve
érdekében a mérlegben és az eredménykimutatasban az el6z6 évi adatok a rendelet elGirasainak megfelelé bontasban szerepelnek.

A beszamold szempontjabdl jelentds hiba

Jelent6s hiba - ami sziilkségessé teszi a haromoszlopos beszamold elkészitését - az a hiba, melyet ellenérzés vagy 6nellendrzés tar fel, és
beszamoldval lezart évre vonatkozik, a hibdk és hibahatasok elGjeltdl flggetlen egylittes értéke pedig meghaladja az ellenérzott tzleti év
mérleg-f60sszegének 2%-at, illetve ha a mérlegf6osszeg 2%-a nem haladja meg az 1 millié forintot, akkor az 1 millié forintot. Ezentul
mindségi szempontok alapjan jelentds hibanak minésil az a hiba is, amely szorosan kapcsolddik egy az el6z6ekben megadott hatdrérték
alapjan ugyanazon évben, de masik évre vonatkozdan feltart jelent6s hibdhoz.

A valuta és devizatételek évkozi elszamolasanak mddja

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB altal kozzétett a gazdasagi esemény teljesitésének napjdra sz6l6 devizaarfolyamon





szamitja at forintra.

A valutaban és devizaban fennalld eszk6zok és kotelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutaban és devizaban fennalld eszkozoket és kotelezettségeket az év végi értékelés soran az MNB dltal kozzétett a mérleg
forduldnapjara sz6l6 devizadrfolyamon értékeli.

A mérleghez kapcsolodo kiegészitések:

Az értékpapirok allomanydanak osszetételét kilon kimutatds tartalmazza. Az értékpapirok zaré adllomanya az év utolsé napjan érvényes
MNB arfolyamon lett értékelve. A sajat t6ke induld t6kébdl és t6kendvekménybdl all. Az induld téke az alakulaskori és a késGbbi
forgalmazashol szarmazd befektetési jegyeket tartalmazza névértéken.

A t6kendvekményt az el6z6 évek és a targyév eredménye, valamint az értékpapirok és a befektetési jegyek értékelési kiilonbozete teszi ki.
A rovidlejaratu kotelezettségek Gsszege a targyidGszak végén beérkezd, de pénziigyileg még nem rendezett kéltségszamlakbol tevédik
Ossze. A passziv id6beli elhatarolasok a targyévet terheld id6aranyos kotelezettségeket tartalmazza.

Az eredménykimutatashoz kapcsolddd kiegészités:

A pénzigyi miveletek bevételei a targyévben realizalt és nem realizalt kamatokat, arfolyamnyereségeket tartalmazza. Az
arfolyamveszteségek a pénziligyi miiveletek raforditasai kozott lettek elszamolva. Az elszamolt m(ikodési koltségeket kiilon tablazat
részletezi koltségnemenként, a kimutatds a targyidGszak végéig pénziigyileg rendezett 6sszegeket is tartalmazza.

Egyéb
Az Alap befektetési jegyeinek névértéke: 1 EUR/db.

Az alapnal kolcsonbe adott, illetve kdlcsonbe vett értékpapirok, kapott és adott fedezetek, biztositékok, évadékok, garancia- és
kezességvallalasok mérlegforduldkor nem voltak.

1. Az alap miikodését és eszkodzeit befolyasold jelentds esemény






MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektet6 Alap

I./1. KOVETELESEK

El6z6 év Targyév
EUR EUR
Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevik)
Adott el6legek
Forgalmazasi szamlak
Ertékpapirforgalmazdék pénzszamla
Egyéb kovetelések 4
Kovetelések értékvesztése
Osszes kovetelés 0 4
I./2.  TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
El6zG év Targyév
EUR EUR
Szamvitelben elszamolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem kertlt elszamoldasra.





I./3.

MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektet6 Alap

AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK

El6z6 év Targyév

EUR EUR

Elszamolasi szamla elhatarolt kamat 0 0
FX nyereség 0 0

Aktiv idobeli elhatarolasok 6sszesen: 0 0





MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

I./4.

El6z6 év Targyév
EUR EUR
Hosszu lejaratu kotelezettségek az alapkezel6vel szemben
Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek
Osszes hosszu lejaratu kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
El6z6 év Targyév
EUR EUR
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 682 855
Osszes rovid lejaratu kotelezettség 682 855





I./5.
MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

El6z6 év Targyév

EUR EUR

0

Atcsoportositas az egyéb kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

El6zG év Targyév
EUR EUR

Atsorolas rovid lejaratu kotelezettségek kozé 6sszesen: 0 0





MBH Aktiv Alfa Euré Abszolit Hozamu Alapba Fektetd Alap I./6.
SAJAT TOKE ALAKULASA
2024 . évi EUR
. Evkézi
Megnevezés Nyitoé érték — - - - Zaro érték
Novekedés Csokkenés

Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 24331352 12 454 551 0 36 785 903
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -17 471 394 0 1710903 -19 182 297
Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi
értékkiilonbozete 252 445 3284 238 848 028 2 688 655
Ertékelési kiilonbozet tartaléka 965 034 15162 990 14 787 554 1340470
El6z6 év (évek) eredménye 837943 0 1089 716 -251773
Uzleti év eredménye -1089 716 1627171 0 537 455
SAJAT TOKE 7 825 664 32528 950 18 436 201 21918413






I./7.
MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

El6z6 év Targyév

EUR EUR

Alapkezel6i dij 1310 3490
Teljesitménydij 0 0
Konyvvizsgdldi dij 3836 4200
Fellgyeleti dij 0 1564
Letétkezelési dij 326 810
Kilénadd 0 297
Forgalmazasi dij 0 0
Kényvelési dij 0 284

Passziv id6beli elhatarolasok 6sszesen: 5472 10 645





MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI

n./1.

Megnevezés El6z6 év Targyév

EUR EUR

Arfolyamnyereség 531050 385 162
Folyészamla kamat 4712 21811
Kapott értékpapir kamat 0 0
Kapott osztalék 0 0
Hatarid&s lgyletek bevételei 274 098 837310
Egyéb pénzigyi mliveletek bevételei 14271 18 321
Pénziigyi miiveletek bevételei 6sszesen 824 131 1262604






MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI

n./2.

Megnevezés El6z6 év Targyév

EUR EUR

Arfolyamveszteség 0 201735
Fiztett kamat 116 33
Osztalékado 0
HatdridG6s lgyletek raforditasai 1377 812 458 452
Egyéb pénziigyi m(iveletek raforditasai 509 566 20972
Pénziigyi miiveletek raforditasai 6sszesen 1887494 681 192





MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

MUKODESI KOLTSEGEK

n./3.

Megnevezés El&z6 év Targyév

EUR EUR

Alapkezel6i dij 14 735 23 892
Teljesitménydij 0 0
Letétkezeldi dij 3682 5906
Megbizasi dij 0 0
Fellgyeleti dij 2622 4182
Kényvvizsgdldi dij 3836 4200
Bankkoltség 394 1012
KELER dij 828 1133
BONY dij 0 0
Egyéb koltség 210 204
Konyvelési dij 0 2916
Kilénadd 46 0
Miikodési koltség 6sszesen 26 353 43 445






MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

SPECIALIS ES MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK

1./4.

El6z6 év Targyév
EUR EUR

5 évnél hosszabb lejaratu kotelezettségek nincs nincs
Zalogjoggal, vagy hasonlo6 joggal biztositott kotelezettségek nincs nincs
Kérnyezetvédelmi eszkozok, jelenlegi és jovébeni
kornyezetvédelmi kételezettségek nincs nincs
Jovébeni bérleti dij fizetési kotelezettség (tartds bérlet) nincs nincs
Egyéb mérlegen kiviili tételek 700 000 700 000





l./s.

MBH Aktiv Alfa Euré Abszolit Hozamu Alapba Fektetd Alap

A MERLEG-FORDULONAPI ESZKOZ-ALLOMANY

2024 . évi EUR
Névérték / darab eredeti
Ertékpapir devizédban Beszerzési érték/KSZE (EUR) Ertékkiilonbozet (EUR) |Piaci érték (EUR)
Befektetési jegyek
MKB AKTIV ALFA HUF 4 660 209 034 18 567 475 1391728 19 959 203
18 567 475 1391728 19 959 203
Koétvény
BGTB 0 01/09/25 EUR 1700 000 1683 699 15534 1699 233
1683 699 15534 1699 233
Ertékpapir osszesen 20251174 1407 262 21658 436






MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolit Hozamu Alapba Fektetd Alap

SZARMAZTATOTT UGYLETEK

l./e.

2024 . évi
Szerz6dés Varhaté
Nyitott Kotési Arfolyam/Ar | szerinti érték | Piaci érték | eredmény
mennyiség arfolyam/ar Kotésnap Lejarat idGpontja | 2024.12.31 (EUR) (EUR) (EUR)

Forward uigyletek

Deviza hatdridds eladas

HUFEUR250115 100 000 000 0,002435 2024.12.17 2025.01.15 0,002435 243 510 243 487 24
HUFEUR250115 650 000 000 0,002436 2024.12.13 2025.01.15 0,002435 1583416 1582 663 753
HUFEUR250115 6 813 000 000 0,002425 2024.12.10 2025.01.15 0,002435 16 521 170| 16 588 739 -67 569
Osszesen forward iigyletek: -66 792
OSSZESEN : -66 792

Targyévi realizalt eredmény

El6z6 évi realizalt eredmény (EUR) (EUR)
nyereség veszteség nyereség veszteség
Forward uigyletek 274 098 1377812 837310 458 452
OSSZESEN : 274 098 1377 812 837310 458 452






MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolit Hozamu Alapba Fektetd Alap

PORTFOLIO JELENTES

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama: MBH Aktiv Alfa Euré Abszolut Hozamu Alapba Fektet6 Alap (1111-626)

Alapkezel§ neve: MBH Alapkezeld Zrt.
Letétkezel6 neve: MBH Bank Nyrt.
NEE szamitas tipusa: Napi

n./7.

Targynap (T): 2024.12.31
Sajét tke (Ft): 21918413
Egy jegyre jutd NEE: 1,2451
Darabszam (db): 17 603 606
A targynapi netto eszkozérték meghatdrozasa:
Osszeg/Ertek
KOTELEZETTSEGEK (EUR) (%)
1/1. Hitelallomény (6sszes): Hitelezd Futamidé 0 -
1/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 855 7%
Alapezeldi dij miatt 0 -
Letétkezel8i dij miatt 0
Bizomanyosi dij miatt 0 -
Forgalmazasi kéltség miatt 0
Kényvelési dij miatt 567
Kényvvizsgdloi kdltség miatt 0 -
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 288
Egyéb - nem koltség alapt - kotelezettség 0
1/3. Céltartalékok (6sszes): 1] -
1/4. Passziv id6beli elhatdrolasok (6sszes): 10 645 93%
Kotelezettségek Gsszesen: 11 500 100%
1. ESZKOZOK (%)
11/1. Foly6szamla, készpénz (Gsszes): 338 265 1,54%
11/2. Egyéb kovetelés (8sszes): 4 0,00%)|
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidé 0
11/3.1. Max 3 hé lekotési (6sszes):
11/3/2. 3 hénapndl hosszabb lekétés( (6sszes):
11/4. Ertékpapirok (6sszes): Devizanem Névérték 21658 436 98,76%
11/4.1. Allampapirok (6sszes): 0
11/4.1.1. Kétvények (8sszes): 0
11/4.1.2. Kincstarjegyek (sszes):
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes):
11/4.1.4. Kulfoldi dllampapirok (6sszes): 0
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép.: 1699233
11/4.2.1. TGzsdére bevezetett (Osszes):
EUR 1700 000 1699 233
11/4.2.2. Kilfoldi kétvények (6sszes):
11/4.2.3. T&zsdén kiviili (6sszes):
11/4.3. Részvények (8sszes):
11/4.3.1. TGzsdére bevezetett (Osszes):
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes):
11/4.3.3. T&zsdén kivili (0sszes):
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes):
11/4.4.1. TGzsdére bevezetett (Osszes):
11/4.4.2. T&zsdén kiviili (6sszes):
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): HUF 4 660 209 034 19 959 203
11/4.5.1. T&zsdére bevezetett (8sszes):
11/4.5.2. TGzsdén kivili (6sszes):
11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes):
/5. Aktiv idébeli elhatarolasok (6sszes): 0 0,00%
11/6. HataridGs tgyletek értékelési kiilonbozete: -66792 -0,30%
Eszkozok 6sszesen: 21929913 100%

Az alapnal kélcsénbe adott, illetve kdlcsonbe vett értékpapirok, hozamra és t6ke megdvasdra tett igéret, kapott és adott fedezetek, biztositékok,

bvadékok, garancia- és kezességvallalasok mérlegforduldkor nem voltak.






MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap

I1./8.

2024 . évi
CASH FLOW
EUR EUR
A tétel megnevezése El6z6 év Térgyév

. Miikddési cash flow ( 01.-14. sorok ) 8 687 444 135 857
01. |Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak,kapott hozamok nélkul) +- -1094 428 515677
02. |]Elszamolt amortizacid + 0
03. [JElszamolt értékvesztés és visszairas +- 0
04. |]Elszamolt értékelési kilénbozet +- 953 807 -1340470
05. |]Céltartalékképzés és felhasznalas kilonbozete +- 0
06. JIngatlan befektetések értékesitésének eredménye +- 0
07. |Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +- 531 050 -385 162
08. |Befektetett eszk6zok dllomanyvaltozasa +- 0
09. |Forgdeszkozok allomanyvaltozasa +- 8295 200 -4
10. JRovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa +- -23 173
11. [JHosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa +- 0
12. |Aktiv id6beli elhataroldsok dllomanyvaltozdsa +- -142 0
13. |Passziv id6beli elhataroldsok allomanyvaltozasa +- 1980 5173
14. ]Ertékelési kilénbozet 0 1340470
Il. |Befektetési cash flow ( 15.-20. sorok ) -8 259 196 -13 065 183
15. |Ingatlanok beszerzése -
16. |Ingatlanok eladasa
17. |Befolyt bérleti dijak
18. |Ertékpapirok beszerzése - -9 858 650 -14 458 561
19. |Ertékpapirok eladasa, bevaltdsa 1594 742 1371600
20. [Kapott hozamok 4712 21778
lll. JFinanszirozasi cash flow ( 21.-27. sorok ) -418 981 13 179 858
21. |Befektetésijegy kibocsatas + 0 12 454 551
22. |Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 982 411

23 |Befektetési jegy visszavasarlasa - 0 -1710903
24. |Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - -1401 392 2436 210
25. [Hitel, illetve kolcson felvétele +
26. [Hitel, illetve kdlcson torlesztése -
27. [Hitel, illetve kolcson utan fizetett kamat -

IV. |PENZESZKOZOK VALTOZASA (1. +I1. +ll. sorok ) 9267 250 532

Budapest, 2025. aprilis 28.

P.H.

MBH Alapkezel6 Zrt.






MBH Aktiv Alfa Euré Abszolit Hozamu Alapba Fektet6 Alap

1./9.

EGYEZTETO TABLA
2024.12.31
Fokonyv Fkonyv NEE lista NEE lista Eltérés
Megnevezés idépont osszeg (EUR) idépont osszeg (EUR) (EUR)
Ertékpapirok 2024.12.31 20251174 2024.12.31 21 658 439 1407 265
Ertékkiilonbozet 2024.12.31 1407 262 2024.12.31 - 1407 262
Ertékpapirok 6sszesen: 21 658 436 21658 439 3
Pénzszamlak dsszesen 2024.12.31 338 265 2024.12.31 338 265 -
Pénzeszk6z6k 6sszesen: 338 265 338 265 -
Egyéb kovetelés 2024.12.31 4 2024.12.31 - 4
Ertékpapir elszamolasi szamla 2024.12.31 - 2024.12.31 -
Kovetelés osszesen: 2024.12.31 4 2024.12.31 - 4
Aktiv idGbeli elhatarolas 2024.12.31 - 2024.12.31 -
Hataérid6s uigylet értékelési kiilonbozet: 2024.12.31 66 792 2024.12.31 66 792 -
Befektetési jegy forgalmazas kotelezettség 2024.12.31 - 2024.12.31 -
Kotelezettségek dsszesen: 2024.12.31 - 2024.12.31 - -
Uton lévé tételek 2024.12.31 2024.12.31 852 852
Szallitok 2024.12.31 855 2024.12.31 855
Passziv id6beli elhatarolas/ Koltségek 2024.12.31 10 645 2024.12.31 10 648 3
Netto eszkozérték dsszesen: 21918413 21918412 1
Befektetési jegyek db 2024.12.31 17 603 606 2024.12.31 17 603 606 -
Egy befektetési jegy értéke 1,2451 1,2451 0,0000






				2025-04-28T14:04:03+0200

		Tichyné Szirmai Beatrix Eszter





				2025-04-28T13:56:58+0200

		Bedenek Melinda










Bedenek Melinda

MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolut Hozamu Alapba Fel
Uzleti/Vezetdségi jelentés

Tichyné Szirmai Beatrix Eszter

Uzleti kérnyezet

A 2024-es év leginkabb a kiils6 konjunktura foldrészek szerinti eltéré alakuldsardl és a geopolitikai
fesziltségek eszkalaciéjardl szélt. Az Eurdpai Unid gazdasdganak kibocsatdasa a varakozasoknak
megfelel6en kis mértékben béviilt, a novekedési kilatasok viszont érdemben nem javultak, az Egyesiilt
Allamok gazdasaganak névekedése enyhén lassult, mig Kindé a meghirdetett allami gazdaségélénkits
programok nyoman meghaladta az el6zetes varakozasokat. Mindekdzben szamos geopolitikai gécpont
keletkezett a vildgban (Kozel-Kelet, orosz-ukran haboru, Tajvan, Jemen, stb.), a Fehér Hazba pedig Uj elnok
koltozott be, aki radikalis gazdasagi és politikai szemléletének teret engedve rogton szelet vetett és vihart
aratott, melynek karvallottjai az USA f6bb kereskedelmi partneri lettek. Bar a fejlett gazdasagokban
tovabbra is feszes munkaer6piac tamogatta a globalis gazdasdgi novekedést, a kilsé konjunktura
alakuldsdnak szempontjabdl kedvezStlen fejlemény volt a dezinflacid megtorpandsa és korabbinadl
magasabbra szoké kamatpdlyak, a kedvezG6tlen eurdpai ipari termelési kildtasok, valamint a folytatddé
orosz-ukran hdboru és a globalisan fesziilt geopolitikai helyzet. Az év soran visszafogott maradt a globdlis
ipari termelés és a vildgkereskedelem is stagndlt. Az amerikai dollar tavaly nagyot er6s6dott az eurohoz
képest 1.1045-r6l egészen 1.0354-ig. A japan jen 11 szazalékkal gyengiilt a dollarhoz képest, a régios
devizdk kozil a lengyel zlotyi 5,5 szazalékot a cseh korona pedig 9,4 szdzalékot veszitett értékébdl a
dollarral szemben.

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap befektetési célja, hogy az MBH Aktiv Alfa AbszolUt Hozamu Szarmaztatott Alap forintban szamitott
teljesitményét lehetd legjobban megkozelité teljesitményt biztositsa eurdban a befektet6k szamara. Az
Alap t6kenovekedést célozza meg, hozamot nem fizet ki. A befektetési cél megvaldsitasa érdekében az
Hozamu Szarmaztatott Alap forintban denominalt befektetési jegyei, ezentul allampapirok, bankbetétek,
valamint a forintban denomindlt eszk6zok arfolyamértékéhez igazodd mennyiségl folyamatosan
gorgetett, éven bellli futamidejl, hatarid6s EUR/HUF devizafedezeti szdrmaztatott Ugyletek szerepelnek.

FGbb er6forrasok és kockazatok, az ezekkel kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

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

A Forgalmazd és a Letétkezel6 a targyid6szakban nem valtozott. Az Alap kdnyvvizsgaldja a targyid&szakban
nem valtozott.

TargyidGszakban elért eredmények és kilatasok
A mérleg lezdrasa utdn lényeges esemény az Alap targyévi gazddlkodasaval kapcsolatban nem kerdilt
felszinre.

Tovabbi informaciok

Az alap nem folytat kutatds-fejlesztési tevékenységet. Nincsenek telephelyei. Az Alapkezel6 a torvényi
szabalyozasnak megfelel6 foglalkoztataspolitikat folytat. Az Alap tevékenysége — pénziigyi befektetések-
kornyezeti terheléssel nem jart, a jov6ben sem fog, igy erre kiilon figyelmet az alapkezel6nek nem kell
forditania.
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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az MBH Aktiv Alfa Eur6 Abszoliit Hozamu Alapba Fektet6 Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik az MBH Aktiv Alfa Eur6 Abszolut Hozamu Alapba Fektet6 Alap (az ,,Alap”) 2024. évi éves
jelentésének 1-14. pontjdban taldlhatdé szamviteli informacidinak (a ,,szamviteli informaciok™)
kényvvizsgalatat.

Vélemeényink szerint az Alap mellékelt 2024. december 31-ével végz6d6 tizleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informéciok minden lényeges szempontb6l a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szolo 2000. évi C. torvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrol és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szolo 2014. évi XVI.
torvénnyel dsszhangban keriltek dsszeallitdsra. Az éves jelentésben koz6lt szamviteli informéacidkban
szerepld eszk0zOk és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszamolasra.

A vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal 6sszhangban és a
konywvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségiink bévebb leirdsat jelentestink
»A konywizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informdciok konyvvizsgalataért valo feleldssége”
szakasza tartalmazza.

Fuggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jét6l, az MBH Alapkezel6 Zrt.-t6l (az ,,Alapkezel6”) a
vonatkoz6, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgaléi Kamara ,,A
konyvvizsgaldi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrol szol6 szabalyzata”-ban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Kényvvizsgalok Nemzetkézi Etikai Standardok
Testiilete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai kodex kamarai tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkozi
fiiggetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimii kézikonyvében (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint,
¢s megfeleliink az ugyanezen normékban szerepld tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményinkhoz.





Figyelemfelhivas

Felhivjuk a figyelmet az éves jelentés "XII/b Limitsértés" ciml fejezetére, amelyben bemutatéasra keriilt,
hogy az Alapban 2024. december 31-én (forduldnapon) passziv limitsertés allt fenn, amely 2024 december
kdzepén bearamlo forgalom miatt tortént. A passziv limitsértés 2024 januar elején az el6irt hataridén beliil
rendezésre keriilt. Véleményiink nem mindsitett ennek a kérdésnek a vonatkozasaban.

Egyéb informécidk

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokboél allnak. Az Alapkezel6
ugyvezetése (a ,,vezetés”) felelés az egyéb informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciokra a fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban adott
véleményiunk nem vonatkozik az egyéb informéaciokra, és az egyéb informécidkra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen forméaja bizonyossagot nyujto kdvetkeztetést.

Az éves jelentés altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felel6sségiink az egyéb informaciok
atolvasésa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben foglalt egyéb informéaciok
Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben k6zolt szamviteli informacioknak vagy a konywvvizsgalat
soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tiinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkénk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informéaciok Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességiink errdl €s a hibas allitas jellegérol jelentést tenni.

Az egyéb informéaciokban Iényeges ellentmondas vagy lényeges hibas allitds nem jutott a tudomasunkra,
igy e tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az iranyitissal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokért

A vezetés felelGs az eves jelentésben kozolt szdmviteli informéacioknak a kollektiv befektetési formakral és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel Osszhangban torténd elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés
szikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol
mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasara valo képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a
vallalkozés folytatasaval kapcsolatos informécidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak
elvén alapuld, éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok dsszeéllitasaért. A vezetésnek a vallalkozés
folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondé tényezd, koriilmény nem all
fenn.
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Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.

A konyvvizsgadlo éves jelentésben kiozolt szamviteli informdciok konyvvizsgalataért valo feleldssége

A konyvvizsgalat soran célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazo fliggetlen kényvvizsgaloi jelentést bocsassunk
ki. A kelld bizonyossag magas foki bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos —
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
létez6 lényeges hibas allitast. A hibas allitdsok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és Iényegesnek
mindsiilnek, ha észszerii Iehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a
felhasznalok adott éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdaséagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti kdnyvvizsgéalat egésze sordn szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

. Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasboél, akar
hibabol eredd lényeges hibas allitdsainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen
kockazatok kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld
konywvvizsgalati bizonyitékot szerziink a véleménylink megalapozasahoz. A csalasbol ered 1ényeges
hibas allitas fel nem tarasanak a kockazata nagyobb, mint a hibabol eredé¢, mivel a csalas magaban
foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd
kontroll felGlirasat.

o Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontjabol relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleloek, de
nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

. Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodd kozzétételek észszeriiségét.

. Kovetkeztetést vonunk le arrol, hogy helyénval6-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak
elvén alapuld szamvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték alapjan
arrdl, hogy fennall-e 1ényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban,
amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo képességét illeten.
Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fuiggetlen
konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciokban 1évé kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleloek, mindsiteniink kell véleménylinket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen konyvvizsgaloi
jelentéslink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy
feltételek azonban okozhatjék azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.
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. Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kilonds 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 szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI.
torvénnyel 6sszhangban kertltek-e dsszeéallitasra.

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

Budapest, 2025. 4prilis 28.

Molnér Attila dr. Toré Péter Roland
Deloitte Konywvizsgalo és Tanacsado Kft. Kamarai tag kényvvizsgald
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C. Kamarai tag kdnyvvizsgaldi tagszam: 007302

Nyilvantartasi szam: 000083
Kamarai tag konyvvizsgaloi tagszam: 007379
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Az Alap ismertetése
Az Alap megnevezése: MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolut Hozamu Alapba Fektetd Alap (korabbi nevén MBH
Aktiv Alfa Eurd Alapba Fektet6 Alap, MKB Aktiv Alfa Eurd Alapba Fektet6 Alap)

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

A befektetési jegy név értéke: 1 EUR/db
Az Alap futamideje: hatarozatlan
Feligyeleti engedély szama, kelte: H-KE-111-780/2015., 2015. augusztus 14.
Fellugyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte: H-KE-111-841/2015, 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

Ko6nyvvizsgalo: Deloitte Kdnyvvizsgalo és Tanacsadé Kft.
1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C
Telefon: 428-6800
dr. Tor6 Péter Roland
Kamarai bejegyzés szdma: 007302

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap befektetési célja, hogy az MBH Aktiv Alfa Abszolut Hozamu Szdrmaztatott Alap forintban szamitott
teljesitményét lehetd legjobban megkozelits teljesitményt biztositsa euréban a befektet6k szamara. Az Alap
t6kenovekedést célozza meg, hozamot nem fizet ki. A befektetési cél megvaldsitasa érdekében az Alap
portfélidjaban kollektiv befektetési értékpapirok, ezen beliil els6sorban az MBH Aktiv Alfa Abszolut Hozamu
Szarmaztatott Alap forintban denominalt befektetési jegyei, ezentul allampapirok, bankbetétek, valamint a
forintban denominalt eszk6zok arfolyamértékéhez igazodd mennyiség(i folyamatosan gorgetett, éven belili
futamidejd, hataridés EUR/HUF devizafedezeti szarmaztatott ligyletek szerepelnek.

A befektetési politika alakuldsara haté fontosabb tényez6k, a befektetési alap Gsszetételére hato
tényez6k elemzése

A 2024-es év leginkdbb a kilsé konjunktira foldrészek szerinti eltéré alakuldsardl és a geopolitikai
fesziltségek eszkalacidjardl szélt. Az Eurdpai Unid gazdasaganak kibocsatasa a varakozasoknak megfeleléen
kis mértékben béviilt, a novekedési kilatasok viszont érdemben nem javultak, az Egyesiilt Allamok
gazdasaganak novekedése enyhén lassult, mig Kindé a meghirdetett allami gazdaségélénkit6 programok
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nyoman meghaladta az elGzetes varakozasokat. Mindekdzben szamos geopolitikai gocpont keletkezett a
vilagban (Kozel-Kelet, orosz-ukran haboru, Tajvan, Jemen, stb.), a Fehér Hazba pedig Uj elndk koltozott be,
aki radikalis gazdasagi és politikai szemléletének teret engedve rogton szelet vetett és vihart aratott,
melynek karvallottjai az USA f6bb kereskedelmi partneri lettek. Bar a fejlett gazdasagokban tovabbra is
feszes munkaerdpiac tamogatta a globalis gazdasagi novekedést, a kiils6 konjunktura alakulasanak
szempontjabdl kedvezétlen fejlemény volt a dezinflacié megtorpandsa és korabbinal magasabbra sz6ké
kamatpalyak, a kedvezétlen eurdpai ipari termelési kilatasok, valamint a folytatédé orosz-ukran haboru és
a globdlisan feszllt geopolitikai helyzet. Az év sordn visszafogott maradt a globalis ipari termelés és a
vilagkereskedelem is stagnalt. Az amerikai dollar tavaly nagyot er6s6dott az eurohoz képest 1.1045-r6l
egészen 1.0354-ig. A japdn jen 11 szazalékkal gyengiilt a dollarhoz képest, a régids devizak kozil a lengyel
zlotyi 5,5 szazalékot a cseh korona pedig 9,4 szazalékot veszitett értékébdl a dollarral szemben.

A mogottes Az MBH Aktiv Alfa Alap magas likvid hdnyaddal, alacsony kamatkockazattal és kozepes
részvényhanyaddal elsGsorban a kockdzatokra fékuszalt 2024-ben, és a hosszU tavu kiegyensulyozott
hozamot tartotta szem el6tt. Els6sorban a magyar részvénypiacra fokuszaltunk és OTP, Richter és Mol
részvényt tartottunk. Az év mdsodik felében a lengyel részvények keriltek fokuszba. Az évet kisulyozott
teljesitménnyel és alacsony volatilitassal zarta alap.

1./ Vagyonkimutatas

2023.12.31 portfolidbeli 2024.12.31 portfolidbeli
(EUR) arany (EUR) arany
a) atruhdazhato értékpapirok 7 732 858 98,81% 21 658 436 98,81%
b) banki egyenlegek 87 733 1,12% 338 265 1,54%
c) egyéb eszkdzok 11227 0,14% -66 788 -0,30%
d) 6sszes eszkdz 7 831818 100,08% 21929913 100,05%
e) kotelezettségek™ 6 154 0,08% 11500 0,05%
f) nettd eszkozérték 7 825 664 100,00% 21918413 100,00%

* Tartalmazza a passziv id6beli elhatarolasok 6sszegét is.
**A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan készilt a tablazat.

Az Alap tételes Osszetétele nyito

Instrumentum Devizanem ISIN kod Eszkoz érték %

3251.Befektetési jegy (hatdrozatlan futamidé)

MKB AKTIV ALFA HUF HU0000714225 7732 857,98 | 98,81%
3251.Befektetési jegy (hatdrozatlan futamidé) Osszesen: 7732857,98 | 98,81%

Az Alap tételes Gsszetétele zaro

Névérték / darab eredeti
Ertékpapir devizdban Beszerzési érték/KSZE (EUR) | Ertékkiilonbozet (EUR) |Piaci érték (EUR)
Befektetési jegyek
MKB AKT{V ALFA HUF 4 660 209 034 18 567 475 1391728 19 959 203
18 567 475 1391728 19 959 203
Kotvény
BGTB 0 01/09/25 EUR 1700 000 1683699 15534 1699 233
1683 699 15534 1699 233
Ertékpapir dsszesen 20251174 1407 262 21658 436
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1./ A forgalomban lévé befektetési jegyek szama
17 603 606 db

lll./ Az egy befektetési jegyre jutd nettéd eszkozérték
1,245109 EUR/db





IV./ Az Alap eszkozeinek dsszetétele

Netto
Megnevezés 2023.12.31 Osszes eszkozok eszkozérték
(EUR) aranyaban (%) aranyaban (%)

a) tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 0 0% 0%
b) mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhaté

értékpapirok 7 732 858 100% 99%
c) a kézelmultban forgalomba hozott atruhazhato

értékpapirok 0 0% 0%
d) egyéb atruhdzhato értékpapirok 0 0% 0%
e) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0% 0%
Osszesen 7 732 858 100% 99%
*A szamviteli torvény rendelkezései szerint kimutatott adatok alapjan késziilt a tablazat.

Netté
Megnevezés 2024.12.31 Osszes eszkozok eszkozérték
(EUR) aranyaban (%) aranyaban (%)

a’\) t?zsde,n hivatalosan jegyzett atruhazhato 0 0,00% 0,00%
értékpapirok

k’)) r‘pas sz?balyozott piacon forgalmazott atruhdzhaté 19 959 203 91,01% 91,06%
értékpapirok

cl) al kozellmultban forgalomba hozott atruhazhaté 0 0,00% 0,00%
értékpapirok

d) egyéb atruhazhato értékpapirok 0 0,00% 0,00%
e) hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 1699 233 7,75% 7,75%
Osszesen 21 658 436 98,76% 98,81%

*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 el§irasoknak megfelelGen.

A portfélidban levé alapok alapkezelési dijainak legnagyobb mértéke

Ha az alap eszkozeinek legalabb 20 szazalékat mas befektetési alapokba, kollektiv befektetési formakba
fekteti, az éves jelentésében kozzé kell tenni a tényleges befektetésként szerepl6 mas alapokat, egyéb
kollektiv befektetési formakat terhel6 alapkezelési dijak legnagyobb mértékét.

Kollektiv befektetési formak aranya az eszk6zokhoz: 91,06%

A kollektiv befektetési formakat terheld alapkezelési dij legmagasabb mértéke: 1,45%

Erintett befektetési forma: MBH Aktiv Alfa Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap (ISIN HU0000714225)
Az Alap értékpapir allomdanyaban 20% részesedést meghaladd értékpapirok miikodési koltségei

MBH Aktiv Alfa Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap 1,67%





V./ Az Alap eszkozeinek alakulasa

2023.12.31 2024.12.31
(EUR) (EUR)
a) befektetésekbdl szarmazé jovedelem -1 063 363 581412
b) egyéb bevétel 0 0
c) kezelési koltségek 14 735 23892
d) a letétkezeld dijai 3682 5906
e) egyéb dijak és addk 7 936 14 159
f) nettd jovedelem -1089 716 537 455
g) felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0 0
h) a t6keszamla valtozasai 965 706 4 314 807
i) befektetések értéknodvekedése, illetve
értékcsokkenése 965 034 1340470
j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast
gyakorol a befektetési alap eszkozeire és
kotelezettségeire nincs ilyen nincs ilyen
VI./ Osszehasonlit6 tablazat az elmalt harom uzleti évrdl
Uzleti év A nettd eszkozérték Netto Egy jegyre jutd nettd
vonatkozasi napja eszkozérték eszkozérték
2022 2022.12.31 7 606 237 1,048214
2023 2023.12.31 7 825 664 1,140774
2024 2024.12.31 21918 412 1,245109
VIl./ Szarmaztatott ligyletek
2023.12.31 EUR
.. , o Lejdrat Kotési Elszdmold Varhato
Ugylettipus Devizapar . , . .
napja arfolyam ar eredmény
Hataridds forward pozicid EURHUF 2024.01.19 6718931 | 6718931 11 227
Osszesen: 11227
Szerz6dés
Nyitott Kotési Arfolyam/Ar | szerinti érték | Piaci érték Varhaté
mennyiség arfolyam/ar Kotésnap |Lejaratidépontja| 2024.12.31 (EUR) (EUR) [eredmény (EUR)
Forward ugyletek
Deviza hatarid6s eladas
HUFEUR250115 100 000 000 0,002435 2024.12.17, 2025.01.15 0,002435 243 510 243 486 24
HUFEUR250115 650 000 000! 0,002436 2024.12.13 2025.01.15 0,002435 1583416| 1582663 753
HUFEUR250115 6813 000 000 0,002425 2024.12.10, 2025.01.15 0,002435 16521 170| 16588 739 -67 569
Osszesen forward iigyletek: -66 792,
OSSZESEN : -66 792|

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

VIIl./ A befektetési alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok
Az Alapkezel6 mikddésében nem toértént jelentSs valtozas az év soran.
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IX./ A befektetési alapkezel6 altal kifizetett javadalmazas

2024
Rogzitett javadalmazas | Valtozo javadalmazas | Teljes javadalmazas | F6
Kockazati profilra haté munkatarsak 516 998 059 394 537 642 911535701 21
Egyéb munkavallaldk 317271928 82293028 399 564 956 31
Osszesen 834 269 987 476 830 670 1311100657 52

Atlagos statisztikai allomanyi |étszam 43,83 f6.





Javadalmazasi politika
1. Az Alap nem fizetett kézvetleniil jutalékot és barmely javadalmazast az alkalmazottak részére.
A fenti tablazat tartalmazza a 2024-es évben foglalkoztatott munkavallalok kiemelt kereseti adatait.
Osszes javadalmazdas= Bérkoltség (Munkabér és prémium) + Személyi jellegli egyéb kifizetések
A felllvizsgdlat megtortént, szabalytalansagot nem tart fel.
Nem tortént érdemi valtozas
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X./ Az Alap azon eszkozeinek bemutatasa, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilonleges szabalyok
vonatkoznak, tovabba az Alap likviditaskezelésének bemutatasa

,,,,,

Az Alap likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast nem kotott. Az MBH Bankkal érvényben l1évé
hitelkeret szerz6dés az Alap nettd eszkozérték valtozasat kovetve, és a torvény altal elGirt 10%-os
mértékéhez igazitva kerllt mddositasra. A felhasznalhatd hitelkeret nagysaga év végén 700.000 EUR volt.
Az alapkezelé folyamatosan ellenérizte, hogy az Alap portfolidja megfelel-e a befektetési politikaban
meghatdrozottaknak. Ev kdézben olyan tény, koriilmény nem meriilt fel, amely az AlapkezelS rendkiviili
beavatkozdsat vagy korrekcids intézkedés alkalmazasat tette volna szlikségessé.

XI./ Az Alap nevében alkalmazhaté t6keattétel mértében bekodvetkezett valtozasok bemutatasa

A hasznalt mddszer: teljes kitettség
2023.12.29 100,07%
2024.12.31 100,05%

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

Ezt az Alapot a 7 osztdly kozil a 3. osztalyba soroltuk, amely kozepes kockazati osztdly. Ez a jovSbeli
teljesitménybdl eredd potencialis veszteségeket kdzepes szintre sorolja, és a rossz piaci feltételek esetleg
hatassal lesznek az Alap azon képességére, hogy kifizesse Ont. A feltiintetett kockazati kategéria nem
feltétlenll marad valtozatlan, és id6vel mdédosulhat.

Kockazatkezelési rendszerek

A nem szandékolt kockazatok felvallaldsanak elkeriilésére érdekében az Alapkezel6 altal mikodtetett két f6
kontroll mechanizmus — a jogszabdlyi elvardsokkal is 6sszhangban — a befektetési terilet és a hattér
terliletek szervezeti szétvalasztdsa, illetve a fliggetlen kockazatkezelési funkcié mikodtetése. A front és a
back office jellegl funkcidk szervezeti elkiilonitése biztositja, hogy a portfolid-kezel6k altal kotott lgyletek
ellenérzése, visszaigazolasa, elszamolasa és kiértékelése magatdl az Gigyletkotéstdl teljesen elklloniljon, igy
az oOsszeférhetetlenség elkeriilhetd és intézményesitett masodszintl kontroll mdkodik. Az Alapkezeld
kockazattudatos Uzleti tevékenységét intézményesitett kockazatkezelési kontroll tdmogatja, ami az
Alapkezel6n belil elkalonilt funkcidként van jelen. A fliggetlen kockazatkezelési funkcié elsédleges célja a
kockazattudatos Uzleti tevékenység proaktiv elGsegitése, valamint folyamatos kockazati kontrollja. F&
feladata ennek megfelel6en a kockazatkezelési iranyelvek, eljardsok kidolgozasa, a bels6 férumokon a
kockazatkezelési szempontok képviselete, az azonositott kulcs kockazatokat lefedd kockazati kontrollok,
mint folyamatba épitett kontrollok lizemeltetése, ennek megfelels kockazati mérések miikddtetése, az ezzel
kapcsolatos jelentésszolgalat teljesitése, tovabba indokolt esetben az észlelt kockazati problémak
eszkaldldsa a megfelel6 dontéshozdi szintekre.

Ugyanakkor a kockdzattudatos magatartas, illetve a kilonb6z6 kockazatok azonositdsa és kezelése
szempontjabdl az Alapkezel6n belil minden funkciondlis csoport szamdra jelentkeznek felel6sségek és
feladatok. A fliggetlen kockazatkezelési funkcié mellett kiemelt szerepe van a szervezet kockazatvallalasi
hajlandésagat meghatarozd, a kockazatkezelési politikat és eljdrasokat jovdhagyd lgazgatdsagnak, az
Alapkezel6 egyéb vezet6 allasu dolgozdinak, illetve a kockdzatokat tudatosan felvallalé portfolio-kezel6knek
is.





A kockazatok kezeléséhez kapcsolodd iranyelvek és folyamatok szabalyozottsagat biztositandd az
Alapkezel6 belsé kockazatkezelési szabalyzatokat mikodtet. A magas szintl Kockazatkezelési Politika célja,
hogy atfogdan meghatarozza Alapkezel6 miikodése sordn az Alapkezel6nél, illetve az Alapkezeld altal kezelt
portfélidknal felmeril6 relevans kockazatok korét, valamint kezelésik altalanos elveit és mddszereit. Az
egyes kezelt portfoliok tekintetében a piaci-befektetési kockazati étvagyat az Alapkezel§ vezetése tételesen
hatdrozza meg a jogszabalyi keretek és a Kockazatkezelési Politikaban lefektetett altaldnos kockazatkezelési
elvek figyelembevétele mellett. Az azonositott relevans kockdzatok mérésre és kezelésre vonatkozd
technikdkat, eszkozoket és intézkedéseket, valamint a kockazatkezelési jelentésszolgdlat formdjat és
tartalmat az Alapkezel6 kiilon szabalyzatban, részletes eljarasi rendben szabdlyozza. A Kockazatkezelési
Eljarasok tartalmazzak azokat a kockazati limiteket és kiiszobszamokat/indikatorokat, amelyek tamogatjak
az Alapkezel6t abban, hogy a nem kivant kockadzatokat a portfolidk kezelése soran elkeriilje, illetve a
szlikséges korrekcids intézkedéseket idejekoran kezdeményezze. A kockazati korlatokat az Alapkezel6
vezetése hagyja jovd, ami alapjan a visszamérésrél a Mid Office és a kockdzatkezelési terllet - a korlatok
jellegétdl fuggben - napi és/vagy havi rendszerességgel gondoskodik. A rendszeres kockazatkezelési
jelentésszolgalat keretében a jévahagyott kockazati profiltél vald esetleges eltérések a kockazatkezelés altal
mindig kivizsgalasra kerlilnek, ami alapjan az Alapkezel6 vezetése akcidkat kezdeményezhet a
portfolidkezelési terilet felé.

XIl./ b. Limitsértés
Az Alapban 2024 év végén (forduldnapon) passziv limitsértés allt fenn, amely 2024. december kdzepén
bearamlé forgalom miatt tortént. A passziv limitsértés 2024. januar elején az elGirt hataridén belil
rendezésre keriilt.

XllIl./ Mérlegfordulénap utani jelentSs események

Globalis kitekintés

A tavalyi amerikai elndkvalasztdst megel6zte, az alacsonyabb tarsasagi addk, atfogd dereguldcio és a fiskalis
expanzié igérete altal fltott részvénypiaci euféria. A gazdasagi fellendiilés folytatdddsat remélé felfokozott
varakozdsokat hamar felvaltotta a trumpi gazdasdgpolitika lehetséges negativ kovetkezményei felett érzett
széleskor(i aggodalom. A befektet6k hirtelen rajottek, hogy valdjaban adéemelésekkel, a DOGE-n keresztiili
fiskdlis megszoritasokkal, az inflacié ujra fellobbandsat okozd, rovidtavon gazdasagi kdoszt elbidézé
vamhaborukkal és ennek nyoman megnovekedett politikai bizonytalansaggal van dolguk, amely nagy
valdszinliséggel stagflaciohoz, legrosszabb esetben pedig akar recesszibhoz vezethet. A rovid tavu inflacids
varakozasok a magasba szoktek, mig a 2 éves TIPS hozamok zuhantak. Teljesen vilagossa valt, hogy Trump
vamfenyegetése nem bloff, hanem valds szandék, és hogy kormdnya némi fajdalmat készil elviselni a
globdlis kereskedelmi rendszer gyokeres atformadlasa érdekében. Mindekdzben Scott Bessent amerikai
pénziigyminiszter felkészitette a piacokat arra, hogy a kovetkez6 években a GDP 6 szdzalékardl 3 szdzalékra
csokkentsék az Egyesiilt Allamok koltségvetési hidnyat. A kdvetkezmény boritékolhaté volt, az amerikai
részvénypiacok hosszu idé utdn jelent&sen alulteljesitettek az vilag tobbi f6bb részvénypiacdhoz képest. Az
EAFE index és a kinai részvények januar 6ta meredeken emelkedtek, mig az S&P 500 zuhant.

Amennyiben az Egyesiilt Allamok gazdasaga recessziéba siillyed, az nyilvanvaléan nagy karokat fog okozni a
novekedés-orientalt eszkozokben vilagszerte. A dolgok jelenlegi dalldsa szerint alacsony az esélye a
recesszidnak, de a gazdasagi lassulas (vagy akar még stagflacid) egy olyan lehetséges kimenetel, amelynek
szemtanui lehetnek a piaci szerepl6k az év masodik felében. A szokdsos kérdés persze megint az, hogy
érdemben romlanak-e a rekordszintet elért vallalati marzsok, illetve profit/GDP arany a munkaeré javara,
amennyiben igen, az a részvények szamara viharos szembeszelet jelentene. A Trump gazdasagi, geopolitikai
és kulpolitikdja olyan gyokeres rendszervaltasokat valthat ki, amelyek hathatds fiskalis expanziéra
késztetnek a vilag tobbi részén és a vilagkereskedelmi kapcsolatok atrendezédéséhez vezetnek (Isd. Eurdpa
Ujra kozeledési szandékat és sziikségességét Kindhoz), a dollar pedig jo id6re elhagyhatja a januar kozepei
1,0245-0s szintjét az eurdval szemben, és az elkbvetkezd években fokozatosan még inkabb leértékelédhet.
Fontos azonban l4tni, hogy az Egyesiilt Allamok Ujkori gazdasagi recesszidit jellemzSen pénzigyi valsagok
el6zik meg. A kilonb6z6 pénziigyi stresszindexek a politikai bizonytalansag ellenére alacsonyak, ami arra
utal, hogy az Egyesiilt Allamok pénziigyi rendszere nincs stressz alatt, de ez a helyzet kdnnyen megvaltozhat
és a befektetdi hangulat rohamosan romolhat. A kotvénypiac kdzelmultbeli szétesése a dollar gyengtilésével
parosulva arra utalnak, hogy az amerikai és nemzetkozi befekteték bizalma megingott az Egyesilt Allamok
intézményrendszerében. Ha a tovabbiakban az amerikai kotvények kevésbé jelentenek menedéket a
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gazdasagi lassulas és globalis konfliktusok idejére, mikdzben a dollar a tartalékdeviza szerepének jelentGsége
halvanyul, az amerikai kormanyzat konnyen finanszirozasi nehézségekbe Utkozhet, amely a koltségvetési
hidany durva (a GDP 3 szazalékanak megfelelG) lefaragasat, a gazdasag zsugorodasat és a medvepiac
folytatddasat vonhatja maga utan. A strukturalis okokra visszavezethets részvénypiaci esések az USA-ban
raaddsul az idén eddig latottakhoz képest joval mélyebbek szoktak lenni, és komoly esélye van annak, hogy
a mostani se all meg itt.

Részvények

Az Uj év kezdetekor a befektet6k Eurdpdra és Kindra vonatkozd varakozdsai nyomottak voltak. A kinai
részvényekbe iranyuld részvényaramlds 2023 dta 6sszeomlott (az elmult években zajlé vita arrdl, hogy a
kinai részvények egyaltalan befektethet6k-e, szamos nyugati intézményi befektet6t, koztiik nyugdijalapokat
késztetett arra, hogy végleg kilépjenek a kinai piacrél), mig a német részvénypiac hosszabb ideje szenvedett
mar nettd tékekidramldstdl (az orosz-ukran haboru elhizddasa és a német gazdasag elhlzddo stagnalasa
hosszU baljés arnyakat vetett Eurdpa legnagyobb gazdasagara). Mindazondltal Trump Amerika
szOvetségeseivel és Kinaval szembeni kemény fellépése arra késztette a belsé gazdasagi problémdkkal
(pangé ingatlanpiac, hatalmas 300 szazalékos GDP ardnyos eladdsodottsag) kiizd6 Kinat, hogy a mult 6sz 6ta
tobb |épésben monetdris és fiskalis O0sztonzéket fecskendezzen be a gazdasdgba a bels6 fogyasztds
élénkitése érdekében, mig az EU-t raébresztette sajat védelmi képességeinek és elmaradt infrastrukturalis
halézata fejlesztésének sziikségességére.

Ennek jegyében a EU dramai mértékd 800 milliard eurdra rugd fiskalis expanzidt és a hideghdborud vége 6ta
nem latott Ujrafelfegyverzést jelentett be, melynek finanszirozasat részben a koronavirus-jarvany utdni
helyredllitasi alapbdl fel nem hasznalt mintegy 90 millidrd eurdbdl, részben eurdkotvények kibocsatasabol
6haijtja finanszirozni. Ezzel egyidejlileg a német parlament a mult héten elfogadta az alkotmanyos reformok
torténelmi csomagjat, amely lehet6vé tette a hivatalba 1ép6 Friedrich Merz-kormany szamara, hogy
jelent6sen novelje védelmi kiadasait, és 500 millidard eurds finanszirozdsi csomagot inditson Németorszag
infrastrukturdlis beruhdzasainak fellenditésére. A kombindlt katonai és infrastrukturalis csomag 1 billié eurd
lesz a kovetkez6 12 évben, amely hatalmas fordulat az eddig magas belsé megtakaritas és sajat maga altal
kiszabott fiskalis megszoritds alatt nydgd, nettd exportra vagy a kilféldi keresletre tamaszkodd
(merkantilista gazdasdgi modellben m(ikodd) német gazdasag életében, és valdszinlleg tobb mint évi 1-2%-
kal fogja névelni a GDP novekedését.

Mindazonaltal nincs garancia arra, hogy az eurdpai intézmény mélyrehatd kindlati reformokat fog
végrehajtani, ami nagyon fajdalmas lehet a piaci szereplGk, a véllalati szektor és a haztartdasok szamara
egyarant, mint ahogy arra sem, hogy Eurdpa elkeriili a recessziét a vamintézkedések nyoman. Az azsiai
orszagokra kivetett amerikai vamok, kilonos tekintettel Kindra, ezen orszdgok exportjat atiranyithatja
Eurdpaba, ami deflacids sokkot okozhat. Az eurdpai vallalatok profitja romlhat a vamtarifa (25%-os az autdk
esetében) a lassuld amerikai novekedés és a globalis kereskedelem miatt. Ennek eredményeként az eurdpai
beruhdazasi szandékok széles kord visszaesése tovabb mélyiil, lefelé huzva a beruhazasi ratakat. A vamtarifa
sokk hasonlé a COVID-19-sokkhoz —teljesen exogén és kiviil esik Eurdpa ellen6rzésén, amit csak elmélyitene
az EU részérdl jové megtorld tarifak.

Kina hasonlé cip6ben jart, mint Németorszadg. Trump vamhaboruja és a tartds deflacié réme két nagy [épésre
késztette Pekinget. Az elsé a koltségvetési hiany meredek novelése (idén valdszinlileg 2 szazalékponttal) a
novekedés megerdsitse végett, a masodik a magdnszektor névekedésének elémozditasa a vallalkozék jogi,
pénzligyi és intézményi tdmogatdsaval. Az amerikai vdmok azonban igy is éreztetik majd hatdsukat a kinai
gazdasagra, amely idén csupan 3-4 szazalékkal béviilhet a kormanyzati intézkedések dacdra.

Mindezek fényében nem meglepd, hogy a befektetSk ujra kalibraltak ndvekedési varakozasaikat Eurdpara
és Kinara vonatkozdan, amely ellentétes dinamikat hozott létre a piacok teljesitményében: mikdzben az
Egyesiilt Allamok részvénypiaca a gazdasagi ndvekedés mérséklését drazza, a vilag tobbi piaca felivelS palyan
mozgott és a bévilésre gyorsuldsara fogadott. Mig az SPX Index 5 szdzalékot, a kisebb paici kapitalizaciéju
amerikai cégeket tomorité RTY és SML indexek pedig csaknem 10 szazalékot veszitett az értékiikbél az év
els6 harom hdnapjaban, az eurdpai SXXP Index mintegy 10 szazalékkal, a hongkongi HSI Index 15 szazalékkal,
a fejl6d6 piacokat lefed6 EEM US ETF kozel 5 szazalékkal, az MCSI EAFE Index pedig 8 szazalékot
emelkedett. Az amerikai részvények visszaesését a Mag 7 vezette, ahol az értékelések mar-mar eufdrikus
szinteket verdestek az Al generalta hatékonysag novekedésbe vetett spekuldcids varakozasoktdl flitve.
Egészen a DeepSeek R1 megjelenéséig. Ugyanezen alapon azonban mind a kinai részvények, mind az eurdpai
részvények sokszorosan alulértékeltek voltak és éridsi diszkontokkal kereskedtek az amerikai tarsaikhoz
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képest. Erdemes megemliteni, hogy az eurdpai részvények elsé negyedéveben tapasztalt kitorését olyan
ciklikus szektorok vezették, mint a pénzligyi szektor és az ipar, ugyanakkor idén a defenziv szektorok, mint a
kézmivek és az egészségligy, az egyik legjobban teljesité agazatoknak bizonyultak az Egyesilt Allamok
piacan is. Mas szdval, az eurdpai részvények a ciklikus fellendiilést araztak, mig az amerikai piac a novekedés
lassulasat.

A globalis részvénypiacok els6é negyedéves teljesitménynek tekintetében tehat a Iényeg az volt, hogy hosszu
id6 ota eldszor valt el egymastdl az Egyesiilt Allamok és Eurdzsia fiskélis irdnyvonala: elébbi a fiskalis
megszoritasokra készil, mig utdbbi fiskalis expanzion megy keresztiil. Ez a fiskalis eltérés kulcsfontossagu
tényez6 az amerikai részvények, valamint az eurdpai és kinai részvények eltérd teljesitménye mogott, és
megmagyarazza, hogy az Egyesilt Allamok kincstari kétvényhozamai és a dollar arfolyama egy kezdeti
erdsodést kovetGen miért estek egészen az aprilis 2-i (Liberation day) U] és elsopré mértékl amerikai
vamtételek bejelentéséig, mikdzben a kotvényhozamok Németorszdgban és Kinaban emelkedtek, a réz és
az olaj ara bezuhant (bar még messze vannak attdl a szintjliktSl, hogy recessziét vetitsenek elére), az aranyé
viszont révid megingds utan tankonyvszerd mddon abszolUt csucsara emelkedett. A kulcsfontossagu
tényez6 volt tehat az, hogy az amerikai részvények és a vilag tobbi részének részvénypiacai kozotti hatalmas
értékelési kiulonbség hozzajarult a részvényarfolyamok eltéré teljesitményéhez, de az a szembe6tlé
értékelési rés arra 6sztonozte végil a globalis t6kepiaci szerepl6ket, hogy az olcsdbb és/vagy kevésbé fejlett
piacok és szektorok felé forduljanak.

Az eurdpai részvények jobb teljesitménye az amerikaiakhoz képest akar tartésabbnak is bizonyulhat, mint
az elmult években tapasztalt rovid emelkedések az erésebb eurd ellenére is, de irdnyuk nem valészind, hogy
el tud szakadni az amerikai indexekétél, amennyiben folytatédik az amerikai részvények lejtmenete, csupan
az esésiik mértéke lehet mérsékeltebb. A kinai technoldgiai részvények, melyek jelenleg 31%-os diszkonttal
forognak az amerikai versenytarsaikhoz képest, hasonléan vonzéak maradhatnak a befektet6k szamara,
mivel az értékeltségbeli hatalmas kilénbség tobb mint kompenzdlja a beagyazott kockazatot.
Természetesen Kinat az Egyesiilt Allamok legfontosabb stratégiai rivalisanak tekintik, és Peking kapcsolata a
Nyugattal tovabbra is merev és ingatag marad, ami egyben azt is jelenti, hogy a kinai eszk6zokh6z mindig
nagy geopolitikai kockazati prémium kapcsolédik majd.

Pillanatnyilag egyedi részvények put-call opcidinak arazdsa széls6értéket mutat a putok javara, amely
rendkivll erds pesszimizmust tiikroz az amerikai részvénypiac jov6jével kapcsolatban. Az arfolyamok
zuhanasa meghozta a volatilitast a részvénypiacokra, a VIX Index hatalmas mozgdsokat produkal marcius
eleje 6ta. Amig a kedélyek nem nyugszanak le, a realizalt volatilitds megugrasa az egyik f6 akadalya marad a
vételi pozicidméretek emelésének. A részvény/kotvény kitettség aranyanak korrekcidja javaban zajlik, és
nagyon valdszinl, hogy az amerikai részvények alulteljesitenek a kotvényekhez képest az év hatralévé
id6szakaban.

Kétvények

Ev elején a kotvényhozamok erételjes emelkedésbe fordultak miutan nyilvanvaléva valt a piaci szereplék
szamara az egyszerre protekcionista és merkantilista trumpi gazdasagpolitika fenyegetd veszélye a globalis
inflaciora nézve. Ezzel parhuzamosan a dolldr meredek zuhandérepiilésbe fordult és tobb, mint 13 szazalékkal
értékeldott le az eurdhoz képest. Az Egyesiilt Allamok kincstaranak hozamgérbéje gyors egymasutanban
,bull és bear steepening” fazisokon megy keresztiil, ami egyfel6l 6sszhangban van a puhabb gazdasaggal és
a fegyelmezettebb Federal Reserve-vel, de recesszidé nélkiil, masfelSl a ndvekvé nyugtalansag, a recesszids
félelmek eluralkoddsanak is a jele. A lehetséges recesszié arnyékéban pedig a kamatldbak és az
allamkotvény-hozamok esése a normdlis forgatékonyv. Altaldban az amerikai valuta és az &llampapirok
hozamai egymassal ellentétes irdnyban mozognak, most azonban ez nem igy torténtik. A befekteték
egyszerre szabadulnak meg dolldrjaiktol és amerikai értékpapirjaiktdl, mivel bizonytalanok abban, hogy az
amerikai allamkotvényekben biztonsagban van-e a pénzik. Az amerikai 10 éves allamkotvény hozama révid
id6 leforgasa alatt tobb mint 60 bazispontot emelkedett, a volatilitds megnétt, a likviditas kiszaradt. Ekozben
a német hozamok is a magasba szoktek a torténelmi fiskaliscsomag belengetését kovetben. A régids
kotvénypiacok eltéréen viselkedtek: a magyar, roman és cseh hozamok felfele, a lengyel hozamok viszont
inkabb lefele mozdultak el. A globalis kotvénypiacokon arazott kamatpalya feljebb tolddott az inflacids
félelmek hatdsara.

A monetaris feltételek szigorodasaval a nemteljesités kockazatat tikrozé kotvényfeldrak is feljebb kasztak,
de nem utaltak arra, hogy a nemteljesitési rata szignifikansan néne a kovetkez6 9 hénapban. Februar végétdl
kezd6d6en észrevehetd valtozas alt be vallalati kotvényfelarakban. Eurépaban februari mélypontjukrol
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|épésrél Iépésre, majd a vamtarifak bejelentését kovetben felgyorsulva emelkedtek a magas kockazatu bovli
kotvények felarai 280 bazisportdl egészen 429 bazispontra. A megemelt vamtarifak veszélyt jelentenek a
vallalati arrésekre, mivel a vallalatok valdszinlileg nem tudjak atharitani teljes mértékben az Gsszes
koltségnovekedést, mikdzben a kereskedelmi haboru kdvetkezményei novelik a recesszié kockazatat, ami a
vallalti mérlegek romldsat és a nemteljesitések szdmdanak novekedését vonhatja maga utan, parosulva egy
még intenzivebb globalis kockazatkerilési hulldm kialakuldsaval. A befektetési kategdridba sorolt kotvények
feldrai ugyan szélesebb savban ingadoztak, Osszességében viszont nem néttek az év eleji (kb 220
bazispontos) szintjiikh6z képest.

A jegybanki valaszok nem maradtak el a kotvénypiaci turbulencidk kezelését illetéen. A piac jelenleg 113
bazispontost kamatvagast araz a FED részér6l, az EKB-td6l pedig 6sszességében 86 bazispontot csokkentést
var az idei év végéig. Altaldnossagban kijelenthetd, hogy a jegybanki déntéshozok tavaly nyar ta erésen
adatvezérelt médon hozzak meg dontéseiket és jelenlegi bizonytalan kornyezetben egyel6re nem akarnak
el6re elkotelez6dni egyetlen kamatpdlya mellett sem, a vamsokk kedvez6tlen hatdsainak tompitasa végett,
végs6 esetben pedig akar a mennyiségi lazitds Ujrainditdsa is elképzelhetd forgatokonyv a szuverén és
vallalati kotvényfeldrak megtamasztasa érdekében.

A fenti események nem okoztak — a szokasos Uzletmenetnél — nagyobb visszavaltdst az Alapban 2025-ben.
Az Alap likviditdsi helyzete tovabbra is stabil. Az Alap kezelGje a jovGben is folyamatosan nyomon koveti a
piaci eseményeket, befektetési dontései soran vdarakozdsainak, az Alap kockdazati besoroldasanak és
befektetési politikdjanak megfelelen igyekszik az optimalis eszkdzosszetétel kialakitasara.

A mogottes MBH Aktiv Alfa Alap magas likvid hanyaddal, alacsony kamatkockazattal és kozepes
részvényhanyaddal elsGsorban a kockdzatokra fdékuszalt 2025 els6 negyedévében, és a hosszu tavu
kiegyensulyozott hozamot tartotta szem el6tt. Elsésorban hazai és lengyel részvényeket tartottunk a
portfélidban.
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XIV./ Netté eszkozérték és a forgalomban Iévé befektetési jegyek szamanak alakulasa

Targynap (T):

2024.12.31 2025.04.15
Aktuadlis nettd eszkozérték 21918 412,05 42 601 858,52
Unitok szama 17 603 606 33 329 686
Eszkozérték/Jegy 1,245109 1,2781960

Budapest, 2025. aprilis 28.

Vallalkozas vezetGje (képviselGje)
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MELLEKLETEK

MBH Aktiv Alfa Eurd Abszolut Hozamu Alapba Fekteté Alap

Mérleg

adatok EUR-ban

Sor- El&z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El626 év madositasai Targyév
a b C d e

01. A.[Befektetett eszkoz6k (02. sor) 0 0
02. I.|ERTEKPAPIROK (03.+04. sor) 0 0
03. 1. Ertékpapirok

04. 2. Ertékpapirok értékelési kiil bnbozete (05.+ 06. sor) 0 0
05. a/ kamatokbdl, osztalékokbdl

06. b/ egyéb

07. B.|Forgbéeszkdzok (08.+13.+18. sor) 7 820591 21996 705
08. 1.|KOVETELESEK (09.+10.411.+12. sor) 0 4
09. 1. Kovetel ések 4
10. 2. Kovetel ések értékvesztése (-)

11. 3. Kalfoldi pénzértékre szolo6 kovetel ések értékel ési kiilonbozete

12. 4. Forintkovetel ések értékelési kiillonbozete

13. 11.|ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 7732858 21658 436
14. 1. Ertékpapirok 6779 051 20251174
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiil onbozete (16.+17. sor) 953 807 1407 262
16. a) kamatokbdl, osztalékokbol

17. b) egyéb 953 807 1407 262
18. | 111.|PENZESZKOZOK (19.420. sor) 87 733 338 265
19. 1. Pénzeszkdz6k 87 733 338 265
20. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 0
21. C.|Aktiv id6beli elhatarolasok (22.+23. sor) 0 0
22. 1.]Aktiv id6beli elhatdroldsok

23. 2.|Aktiv id6beli elhataroldsok értékvesztése (-)

24. D.|Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 11227 -66 792
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+21.+24. sor) 7 831 818 21929913
26. E.|Sajat t6ke (27.430. sor) 7 825 664 21918 413
27. I.|INDULO TOKE (28.+29. sor) 6859 958 17 603 606
28. a) kibocsétott befektetési jegyek névértéke 24 331 352 36 785 903
29. b) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -17 471 394 -19 182 297
30. 11.| TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.432.+33.434. sor) 965 706 4314 807
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 252 445 2 688 655
32. b) értékelési kiil6nbozet tartal éka 965 034 1340470
33. c) el6z6 év(ek) eredménye 837943 -251 773
34. d) uzleti év eredménye -1089 716 537 455
35. F.|Céltartalékok 0

36. G.|Kotelezettségek (37.+38.+39. sor) 682 855
37. I.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0

38. 11.|ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 682 855
39. [ 111.|[KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0

40. H.[Passziv id6beli elhatarolasok 5472 10 645
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 7831818 21929913

A kiegészit6 melléklet a mérleg elvalaszthatatlan részét képezi.
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"A" EREDMENYKIMUTATAS

adatok EUR-ban

Sor- El6z6 év(ek)

szam A tétel megnevezése El626 év madositasai Targyév
a b c d e
I.  [PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 824131 1262 604
II.  |PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 1887 494 681192
IIl. |EGYEB BEVETELEK 0 0
IV. [MUKODESI KOLTSEGEK 26353 43 445
V. |EGYEB RAFORDITASOK 0 512
VI.  |FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
VII. |TARGYEVI EREDMENY -1 089 716 0 537 455

A kiegészit6 melléklet az eredménykimutatds elvdlaszthatatlan részét képezi.

1. Szamviteli politika, értékelési elvek

Az alap kényveit és nyilvantartasait a szamvitelrél sz616 2000. évi C. térvényben és a 215/2000 (XI1.11.) sz.
A befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szold

Kormanyrendelet szerint vezeti.

Az AlapkezelS részletes analitikus nyilvantartast vezet az Alap eszkozeirdl. Az értékpapirok értékelése az
Alap kezelési szabalyzatdnak megfelel6en torténik, az eladott értékpapirok beszerzési értékének
megallapitasa FIFO mddszer alkalmazdasdval kerdl sor.
Az alap - befektetési politikdja alapjan - csak forgatasi célu értékpapirokat vasarol.
Az értékpapirok utan targyévben jaré idéardnyos kamatok az értékpapirok értékkiilonbozeteként keriilnek
elszamolasra. Az értékelési kilonbozetek mind a f6konyvi, mind az analitikus nyilvantartason beliil
megbontasra kerlilnek a kamatokbdl, osztalékokbdl és egyéb piaci értékitéletbél szarmazd 6sszetevikre.
A devizds kovetelések, kotelezettségek, pénzeszkozok atértékelése az eredménnyel szemben torténik.

Az alap eszkozeit 2024. december 31-i piaci arfolyamon értékeltiik.

A mérlegkészités id6pontja: 2025. januar 02.

2. Miikédési kéltségek részletezése

Megnevezés El6z6 év Targyév

EUR EUR

Alapkezel 6i dij 14 735 23 892
Teljesitménydij 0 0
Letétkezel Gi dij 3682 5906
Megbizasi dij 0 0
Fellgyeleti dij 2622 4182
Konyvvizsgaloi dij 3836 4200
Bankkoltség 394 1012
KELER dij 828 1133
BONY dij 0 0
Egyéb kéltség 210 204
Konyvelési dij 0 2916
Kialénado 46 0
Miikodési koltség 6sszesen 26 353 43 445
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