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Vezet6 Forgalmazo:
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APELSO ECHO Abszolit Hozamu Befektetési Alap (régi nevén Dialog Octopus

Szarmaztatott Befektetési Alap)

Magyarorszagon, nyilvanos forgalomba hozatal atjan 1étrehozott

nyiltvég(i, értékpapir befektetési alap

A nyilvantartasba vételt6l hatarozatlan ideig tart

Nemzetkozi, Abszolat hozamu befektetési alap

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezel§ Zrt. (1037 Budapest, Montevideo u.
5.)

Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

Trusted Adviser Konyvvizsgal6 és Tanacsado Kft. (székhelye: 1082, Budapest,
Baross utca 66-68. 3.em.11.) — Liptadkné Olah Eva /oo1251

Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotas utca 55-61.)

Erste Befektetési Zrt. (1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.)

ERSTE Bank Hungary Nyrt. fiokhal6zataba tartozo fiokok, amelyeket az
Erste Befektetési Zrt. Uzletszabalyzatadnak mellékletét képezd
mindenkori tigynoklistaja tartalmaz

Erste Befektetési Zrt. internetes kereskedési rendszerei (Hozamplaza,
Netbroker, Portfoli6 Online Tézsde), kivéve, amennyiben az Erste
Befektetési Zrt. a kozzétételi helyein (www.erstebroker.hu) nem
rendelkezik eltéréen

SPB Befektetési Zrt. (1051 Budapest, Vorosmarty tér 7-8. 3 em.)

Raiffeisen Bank Zrt. (1133 Budapest, Vaci at 116-118.)

MBH Bank Nyrt. (1056 Budapest, Vaci u. 38)

Jelen pénziigyi termék alapjaul szolgalé befektetések nem veszik figyelembe a kornyezeti
szempontbol fenntarthat6 gazdasagi tevékenységekre vonatkoz6 unios kritériumokat.



I. VAGYONKIMUTATAS

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak osszetétele a targyidGszak elején és végén, valamint az adott eszkoz Osszes
eszkozon beliili aranya:

Banki egyenlegek 127 991 296 19,12 5 260 654 0,55
Repo

ftruhaznato 542 911 212 81,11| 947 441 383 99,76
értékpapirok

Szarmazékos

ligyletek

Egyéb eszkdzok 0 0
Osszes eszkdz 670 902 508 100,23 952 702 037 100,32
Kotelezettségek -1 511 062 -0,23 -2 997 471 -0,32
Nettd eszkdzérték 669 391 446 100,00 949 704 564 100,00

2o

A téblazat az idGszak utols6 forgalmazasi napjara érvényes nett6 eszkozérték alapjan késziilt. Az eltér§ besorolasi szabalyok
kovetkeztében, az éves jelentésben szerepl6 fordulonapi adatok, amelyek a fordulénapi netté eszkozértékszamitisokon
alapulnak, bizonyos esetekben eltérhetnek a mellékletben szerepld, az szamviteli torvény és a vonatkoz6 szdmviteli rendeletek
alapjan Osszeéllitott éves beszamoloban kimutatott fordulonapi adatoktdl.

Az Alap éves jelentésében szerepl$ adatok a fordulénapi nett6 eszkozérték szamitdsban kimutatott adatok alapjan keriilnek
bemutatasra. A fordulénapra vonatkozo, a letétkezeld altal ellen6rzott nettd eszkozérték szamitasban szerepl6 adatok, illetve az
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Alap szamviteli kimutatasaiban szerepl6 adatok kozott nem jelentGs eltérések vannak, az Alap a letétkezel6 altal ellendrzott
nettd eszkozértéke 29 eft Gsszegben eltér az éves beszamoloban kimutatott sajat t6ke értékétdl. Az eltérés jelentds része abbol
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ered, hogy a letétkezel6i altal ellenGrzott nett6 eszkozérték nem tartalmazza a december havi tranzakcids dij kételezettséget.

II. FORGALOMBAN LEVO BEFEKTETESI JEGYEK SZAMA

APELSO ECHO Abszolut Hozamu |, HUF HU0000709241| 280 965 064| 394 918 795
Befektetési Alap
RETILS0 BCE Aosmel it Bomemtl |5 EUR  |HU0000713375| 87 938 402| 104 475 496
Befektetési Alap

A tablazat az idGszak utolso forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt.

III. AZ EGY BEFEKTETESI JEGYRE ESO NETTO ESZKOZERTEK

ARSI R0 SolACHRNE H: et A HUF  |HU0000709241| 1.398807| 1.508431
Befektetési Alap
APELSO ECHO Abszolut Hozamu B EUR  |HU0000713375| 0.007664| 0.008792
Befektetési Alap

A tablazat az id6szak utols6 forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt.

IV. A BEFEKTETESI ALAP OSSZETETELE

Reszyeny - Belfold - Nem 6 347 225 1,17 7 732 500 0,82
pénzigyi vallalatok

Részvény - GMU 34 886 378 6,43 76 435 842 8,07
Részvény - Egyéb kilfold 26 374 735 4,86 53 397 151 5,64
GMU nem pénzpiaci alapok 58 844 919 10,84 104 003 394 10,98




befektetési jegyei
Egyeb kulfold nem penzpiaci 59 983 422 11,05| 150 648 760 15,9
alapok befektetési jegyei
Tézsdén hivatalosan jegyzett
adtruhazhatdé értékpapirok 186 436 678 34,34 392 217 647 41,4
Osszesen
Mas szabalyozott piacon
forgalmazott &truhdzhatod
értékpapirok Osszesen
A kozelmultban forgalomba
hozott &truhédzhatd
értékpapirok Osszesen
Belfoldi nem penzpiaci alapok 41 240 389 7,6 124 838 767 13,18
befektetési jegyei
Egyéb &truhdzhatd értékpapirok 41 240 389 7,6 124 838 767 13,18
Hitelviszonyt megtestesitd -
Belfdld - Allamhiztartis 72 488 415 13,35 56 879 382 6
Hitelviszonyt megtestesitd -
Belfold - Monetéaris pénzigyi 81 409 829 15 116 187 955 12,26
intézmények
Hitelviszonyt megtestesitd -
e P (U S 135 588 163 24,97 194 951 561 20,58
Hitelviszonyt megtestesitd -
Toyél LELiele 25 747 738 4,74 62 366 071 6,58
fitelviszonyt megtestesito 315 234 145 58,06| 430 384 969 45,43
értékpapirok Osszesen
Ertékpapirok &sszesen 542 911 212 100 947 441 383 100
A tablazat az idGszak utolso forgalmazasi napjara érvényes nett6 eszkozérték alapjan késziilt.
V. ABEFEKTETESI ALAP ESZKOZEINK ALAKULASA

Megnevezés 2025.12.31
a) befektetésekbdl szarmazd bevételek 54 860 000
b) egyéb bevételek 0
c) kezelési koltségek 16 218 000
d) a letétkezeld dijai 900 000
e) egyéb dijak és addk 4 874 000
f) nettd jovedelem 0
g) felosztott és Gjra befektetett jovedelem 0
h) a tdkeszamla valtozéasai 152 109 000
i) a befektetések értéknodvekedése (+) vagy értékcsdkkenése (-) 58 841 000
j) minden egyéb valtozés




VI. ANETTO ESZKOZERTEKNEK ES AZ EGY JEGYRE JUTO NETTO
ESZKOZERTENEK A VALTOZASA, VISSZATEKINTO HOZAMOK

2010.12.31 650 994 535 1,0281 2,81% 1,56%
2011.12.31 1 974 950 404 0,9325 -9,30% 5,73%
2012.12.31 1 335 170 107 1,0543 13,06% 7,49%
2013.12.31 2 313 338 953 1,2134 15,09% 4,67%
2014.12.31 4 348 011 941 1,1566 -4,68% 2,46%
2015.12.31 2 056 333 143 1,0066 -12,97% 1,24%
2016.12.31 689 575 885 0,9323 -7,38% 0,80%
2017.12.31 321 427 237 0,9213 -1,18% 0,11%
2018.12.31 196 768 564 0,942955 2,35% 0,05%
2019.12.31 221 481 214 1,006554 6,74% 0,05%
2020.12.31 160 151 009 0,993791 -1,27% 0,44%
2021.12.31 163 789 562 1,120587 12,76% 0,39%
2022.12.31 162 649 297 1,246686 11,25% 4,50%
2023.12.31 45 823 768 1,308146 4,93% 8,00%
2024.12.31 393 015 758 1,398807 6,93% 6,50%
2025.12.31 595 707 947 1,508431 7,84% 6,75%

2014.12.31 685 476,64 0,009442 -5,58% -1,44%
2015.12.31 147 757,23 0,008327 -11,81% 2,41%
2016.12.31 103 028,29 0,007766 -6,74% 1,49%
2017.12.31 63 247,11 0,007708 -0,75% 0,39%
2018.12.31 1 047,67 0,007771 0,82% -3,49%
2019.12.31 1 080,56 0,008015 3,14% -2,68%
2020.12.31 966,09 0,007166 -10,59% -9,08%
2021.12.31 1 077,55 0,007992 11,53% -0,66%
2022.12.31 0,00 0,007953 -0,49% 2,00%
2023.12.31 0,00 0,007953 0,00% 2,00%
2024.12.31 673 939,11 0,007664 -3,63% 2,50%
2025.12.31 918 517,43 0,008792 14,72% 3,03%
VII. SZARMAZTATOTT UGYLETEK RESZLETES LEIRASA

Az Alap 2025-ben nem kotott szarmaztatott tigyletet.
Nyitott pozici6 nem volt a portfélibban 2025.12.31-én.
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VIII. A BEFEKTETESI ALAPKEZELO MUKODESEBEN
BEKOVETKEZETT VALTOZASOK, VALAMINT A BEFEKTETESI
POLITIKA ALAKULASARA HATO FONTOSABB TENYEZOK
BEMUTATASA.

Az Alapkezel6 miikodésében nem tortént lényegi valtozas 2025-ben. A miikodési struktarak
valtozatlanok maradtak; a front office teriiletre 1 {6 keriilt felvételre.

A Wealth Management szolgaltatasok indulasaval az Alapkezel6 két fliggé ligynokot is
alkalmaz.

A vezet{ testiiletekben a Feliigyel6 Bizottsag tagjai kozott tortént valtozas Szoboszlai Beatat
Istvanffy Gyorgy valtotta.

Az Alapkezel6ben rész- és teljes munkaidében 2025.12.31-én 6sszesen 16 f6 dolgozik.

Az Alap befektetési politikaja nem valtozott az év soran.

Az Alapkezel§ az MNB ajanlasanak megfelel6en az Alapot 2023. januar 1-t6l bechmark- és
sikerdijmodellben miikodteti:

A sikerdijmodellben az Alapkezel6 a High Watermark (HWM - csticsérték hatas) + Minimum
Hozam kombinaciét alkalmazza. Az Igazgatosag dontése és az MNB engedélye alapjan a
Minimum hozam 2025-ben 6,75% volt (EUR sorozat: 3,03%).

A teljesitményre vonatkozé referenciaidészak alatt korabban felmeriilt alulteljesitést le kell
dolgozni, illetve a veszteséget helyre kell allitani, miel6tt a teljesitménydij kifizetése esedékessé
valik.

Az Alapkezel6 évente feliilvizsgalja, hogy az alkalmazott sikerdij-modell 6sszhangban all-e az

(YR

Az Alap befektetési politikajat részletesen az Alap Kezelési szabalyzatanak III. fejezete
tartalmazza.

Nemzetkozi és hazai piaci folyamatok osszefoglalasa, 2025

Bar tovabbra is szamos piaci elemzd tartott egy esetleges recessziotol, illetve az év soran is tobb
olyan esemény tortént, ami megakaszthatta volna a novekedés momentumat, a 2025-6s évben
osszességében stabil tudott maradni a vilaggazdasagi béviilés. A legjelent6sebb sokkot a
geopolitikai konfliktusok stirtisodése és egyre intenzivebbé valasa mellett a trumpi
vambejelentések okoztak, am ezek is csak rovid idére tudtak elbizonytalanitani a gazdasagi
szerepléket. A gazdasagi novekedést tovabbra is segitik a laza koltségvetési politikak (lasd
hadiipari kiadasok megemelkedése), jelent6s tamogatoer6t jelent a mesterséges intelligencia
forradalmahoz kapcsolodé beruhazasi hullam, illetve 2025-ben a fébb jegybankok

kamatcsokkentései is Gjra hatszelet jelentettek a t6kepiacoknak.

A f6bb régiok tekintetében valtozatlanul az USA vitte a primet, fontos ugyanakkor
hangsilyozni, hogy a 2,2%-os GDP-névekedésben kiemelkedS szerepet jatszottak a tobb
szazmilliard dollaros Al-beruhazasok, amelyek megtériilése kapcsan azért sok kérdgjel
fogalmazddik meg a befektet6k fejében. Mindezek mellett is kijelenthet6 ugyanakkor, hogy az
amerikai gazdasag a korabbi félelmekkel szemben valtozatlanul nagyon iitésall6 volt — a bels6
fogyasztas gy tudott novekedési palyan maradni, hogy a lassulas jelei az amerikai munkaerd-
és ingatlanpiacon is elég latvanyosak.

A részvénypiacok tekintetében a fent részletezett makrogazdasagi torténésekkel teljes
mértékben 0sszhangban 1évé teljesitményeket latunk — bar itt is sok kétked6 hang volt az év
elején, és aprilisban meg is ijedt a piac, az év egésze kimondottan jo teljesitményeket hozott. Az
MSCI World Index a 2025. év egészét dollarban szamolva 21% feletti emelkedéssel zarta. A



2025-0s év bizonyos szempontbol hozott 4j fejleményeket is, hiszen a megel6z6 évek USA-
dominanciajat kovetéen 2025-ben a feltorekvd piacok és Eurdpa vették at a vezetd szerepet.

Az amerikai piacok emelkedése, de a tobbi régidhoz képesti alulteljesitése kapcsan fontos
kihangsilyozni a dollar gyengiilését, hiszen talan ez volt az az eszkoz, ahol az amerikai
gazdasag- és geopolitikai fordulat a legtartésabb sebeket eredményezte. A tobbpolusava valo
vilagrendben az amerikai eszk0zok vonzereje sok gazdasagi er6kozpont szaméara csokkenhet,
ami tobbek kozott a tartalékeszkozok keresletének trendjeiben is megnyilvanul (lasd kinai
jegybank nagyon jelent6s mértékd arany vasarlasait). A végs6 hatas 2025-ben igy a dollar
érezheto leértékel6dése volt, ami a globélis részvénypiacok HUF-ban szamolt teljesitményét is
nagyon jelentds mértékben befolyasolta (a mar emlitett MSCI World Index 21%-0s emelkedése
forintra atszamolva mindossze 1%-os plussza olvad).

Az eur6pai novekedési kép kapcsan vegyes kép rajzolodik ki. Egyrészt pozitivum, hogy az
eurozona oOsszessége novekedni tudott, még ha agy is, hogy a német gazdasag szenvedése
valtozatlanul latvanyos, a novekedési kép pedig sokkal dinamikusabb a korabban évekig
lesajnalt periféria orszagokban (pl. Spanyolorszag). Az inflaci6 az Eurbézéna egészében is
kontroll alatt tartottnak tlint, amely az év soran az EKB-nak is lehetGséget adott a kamatszint
tobb 1épésben torténé mérséklésére (az iranyadd kamatszint 2025. év végén: 2,00%).
Tagadhatatlan ugyanakkor, hogy 2025-ben geopolitikai és gazdasagi strukturalis szempontbol
is latvanyosabbak lettek az oreg kontinens problémai. ElSbbi tényezd esetében a trumpi
fordulat kapcsan egyre inkabb tobbpolusuva valé vilagrendben Eurdpa latvanyosan probalja
ujradefinialni magat — egyelGre inkabb kevesebb, mint tobb sikerrel.

A hazai makrogazdasagi kornyezet szamos kihivassal kiizdott 2025 folyaman: a GDP
novekedése nem tudta hozni a varakozasokat, 0sszességében 0,4%-kal emelkedett éves alapon.
Pozitiv hatassal birt a gazdasagra a stabil munkaer6piaccal és magas egyszamjegyt
béremelkedéssel Osszefliggd lakossagi fogyasztds, ugyanakkor az ipari termelés és a
beruhizasok alakulidsa jelent6sen rontott rajta. Ekozben a koltségvetési hiany szamos
évkozbeni feliilvizsgalatot kovet6en 5% kornyéki értéket ért el. A hazai inflaci6 - kiilonosen az
év masodik felében és példaul az arréstopok fenntartisa miatt - fokozatosan csokkent
(decemberi év/év adat: 3,3%, éves atlagos: 4,4%), ugyanakkor 2025 soran az MNB Monetaris
Tanacsa nem valtoztatott a hazai alapkamat 6,50%-0s szintjén. Tavasszal Varga Mihdly keriilt a
jegybanki élére, azonban az inflacios cél tartés elérése és a pénziigyi stabilitds fenntartasa
érdekében alkalmazott szigort és 6vatos monetaris politikai iranyvonalt6l nem tortént érdemi
elmozdulas - az els6 lehetséges kamatcsokkentésre torténd jegybanki utalasra decemberben
kertilt sor. A fejlett és a régids gazdasdgokhoz képesti magas kamatszint nagyban hozzajarult a
forint 2025-ben latott er6sodéséhez: a hazai deviza az eurdval szemben kozel 6%-kal, az
amerikai dollarral szemben mintegy 17%-kal értékel6dott fel az év soran. Az allampapirpiac
éven beliili lejaratain az elvart hozamok a kamatcsokkentési varakozasok kiarazodasaval az
els6 negyedévben kozel szaz bazisponttal emelkedtek, majd az év tovabbi részében némileg 6%
felett tartézkodtak, mig az éven tuli lejaratok - futamid6ktol fiiggden, jellemzben - a 6,2%-7,5%
kozotti sivban mozogtak. A hazai dllampapirpiac éven beliili instrumentumait tomorit6 RMAX
index 5,7%-kal, a hosszabb szegmenseket teljesitményét mér6 MAX index értéke 6,1%-kal
emelkedett.

A régios részvénypiacok 2025-ben is jelentds feliilteljesitést értek a fejlett piaci mutatoékhoz
képest. A hazai BUX index kozel 40%-kal, mig a régios CECE EUR Net Total Return Index
forintban kifejezve 50%-ot meghalad6 mértékben emelkedett, mikozben a f6bb amerikai és
eurdpai borzék sajat devizdban mérve "mindossze" 10-20%-kal n6ttek, mely teljesitményeket a
hazai deviza er6sodése is jelentGsen erodalta forintban kifejezve. A régié legjobban teljesitd
elemei az indexek Osszetételében is magas aranyt képvisel§ pénziigy, energetika és nyersanyag
iparagakbol keriiltek ki.



Az APELSO ECHO Abszolut Hozamu Befektetési Alap 2025-0s teljesitményének
bemutatasa

Az APELSO ECHO Abszolat Hozamu Alap a 2025-0s év folyaméan aktivan kereskedett mind a
hazai és nemzetkozi részvények-, allam és vallalati kamatozoeszkozok-, valamint a kiilonb6zo
devizak piacain, illetve kihasznalta a magas pénzpiaci hozamkornyezet nytjtotta el6nyoket is.
Az év soran tovabba jelentGsen novelte az alternativ kitettségeit. Az alap teljesitménye igy
sikeresen meg tudta haladni a hozamkiiszobot jelentd 6,75%-ot, hiszen a 2025-0s naptari év
folyaman 7,84%-os teljesitményt ért el a befektet6i szamara. A forint sorozat teljesitményében
jelentGs visszafogd szerepet jatszott a hazai devizanak az egész éves er0sodése. Az Alap EUR
sorozatanak teljesitményén latszik, hogy a HUF erG6sodése erre a sorozatra csak kis mértéki
hatast gyakorolt, és igy még jelentGsebb feliilteljesitést tudott elérni. Azaz, még nagyobb
hozzaadottértéket tudott biztositani a befektet6i szamara 2025-ben. A két sorozat relativ
arfolyammozgasat kizarolag az EUR/HUF arfolyamalakuldsa befolyasolja.

Befektetési Alap neve | Alap 2025-0s Referenciaindex hozama Alul-
hozama feliilteljesités
APELSO ECHO 7,84% 6,75% (Hozamkiiszob) +1,090%
Abszolut Hozamu
Alap HUF sorozat
APELSO ECHO 14,72% 3,03% (Hozamkiiszob) +11,69%
Abszolit Hozamu
Alap EUR sorozat

IX. LIKVIDITASKEZELESRE ES KOCKAZATKEZELESRE
VONATKOZO INFORMACIOK

Az Alapban 1év6 illikvid eszkoz mar 10 éve nulla értéken szerepel, igy ezen eszkoz hatasa a
portfoliora 2025-ben nem relevans.

X. TOKEATTETELRE VONATKOZO INFORMACIOK

Az Alap 2025-ben nem kotott tékeattételes tligyletet.
A 2025.12.31-én nem volt t6keattételes pozici6é az Alapban.

MELLEKLETEK:
2025-6s EVES BESZAMOLO

Budapest, ,datum id6bélyegzo szerint”

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezel6 Zrt.



1. SZAMU MELLEKLET

APELSO ECHO Abszolut Hozamu Befektetési Alap

EVES BESZAMOLO

2025. december 31.

Alapkezeld: APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Felugyeleti engedély szama: EN-III/TTE-339/2010 (2010. szeptember 7.)



MERLEG / ESZKOzZOK

adatok eFt-ban

A tétel megnevezése Buz4tciac a1 | 20znidacian)
a b G d
01. A) Befektetett eszk6z0k 0 0
02. I. Ertékpapirok 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete 0 0
05. a) Kamatokbol, osztalékokbol 0 0
06. b) Egyéb 0 0
07. B) Forgéeszk$zok 670 647 952 702
08. I. Kbvetelések 0 0
09. 1) Kbvetelések 0 0
10. 2) Kbvetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3) Kulféldi pénzértékre szolo kdvetelések értékelési kiilénbdzete 0 0
12. 4) Forintkdvetelések értékelési kiildnbozete 0 0
13. Il. Ertékpapirok 542 911 947 441
14. 1. Ertékpapirok 538 466 888 600
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 4 445 58 841
16. a) Kamatokbol, osztalékokbol 4512 7 138
17. b) Egyéb -67 51703
18. Ill. Pénzeszk6zok 127 736 5 261
19. 1) Pénzeszkdzok 127 736 5261
20. 2) Valuta, devizabetét értékelési kiilénbbzete 0 0
21. C) Aktiv id6beli elhatarolasok 181 0
22. 1) Aktiv idébeli elhatarolas 181 0
23. 2) Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
24. D) Szarmazékos uigyletek értékelési kiilonbozete 0 0
25. ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 670 828 952 702

Budapest, ,datum idébélyegz6 szerint”

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezeld Zrt.




MERLEG / FORRASOK

adatok eFt-ban

A tétel megnevezése i) || bkt
a b c d
26. E) Sajat toke 669 356 949 676
27. I. Indulé téke 641 592 797 567
28. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 8 340 391 8470 960
29. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -7 698 799 -7 673 393
30. Il. T6kevaltozas (t6kendvekmény) 27 764 152 109
31. 1a. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 703 031 702 835
32. 1b. Eladott befektetési jegyek értékkilénbodzete 17 390 55 060
33. 2. Ertékelési killdnbozet tartaléka 4 445 58 841
34. 3. El6z6 év(ek) eredménye -686 604 -697 102
35. 4. Targyévi eredmény -10 498 32 475
36. F) Céltartalékok 0 0
37. G) Kételezettségek 1266 2122
38. |. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
39. Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 1266 2122
40. Ill. Kilféldi pénzértékre szolo kotelezettségek értékelési kiildnbdzete 0 0
41. H) Passziv id6beli elhatarolasok 206 904
42. | FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 670 828 952 702

Budapest, ,datum id6bélyegz6 szerint”

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezeld Zrt.
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EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

A tétel megnevezése El6z6 év 2024. Targyév 2025.

a b c

I Pénzigyi miveletek bevételei 6 576 86 059
Il Pénziigyi miiveletek raforditasai 12 656 31199
. Egyéb bevételek 0 9
V. Mikodési koltségek 4312 21992
V. Egyéb raforditasok 106 402
VI. Fizetett, fizetend® hozamok 0 0
VII. Targyévi eredmény -10 498 32 475

Budapest, ,datum idébélyegzé szerint”

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezeld Zrt.
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Likviditasi jelentés

I. Hitelallomany 6sszetétele: Az Alap az év soran nem vett igénybe hitelt.

Il. Kdltségek dsszetétele

adatok eFt-ban

2024. év 2025. év
Koltségelem megnevezése anziiavi dnziiavi
g ] Kéltség Penzu_g){lleg Kéltség Penzu.gylleg
realizalt realizalt
Alapkezelési dij 2 811 1704 16 218 14 706
Sikerdij 0 0 0 0
Letétkezeld dija 150 150 900 825
Bankkéltség 740 705 808 780
Fellgyeleti dij 82 37 293 214
Egyéb 529 306 3773 2 542
Osszesen 4312 2902 21992 19 067

A mikddési koltségeket a fenti tablazat részletezi, amelyben a ,pénzigyileg realizalt oszlop” tartalmazza a 2025.
évi koltségek azon részét, amelyet az Alap 2025. évben pénzigyileg teljesitett. Az alapokkal kapcsolatos azon
koltségeket, amelyet a fent emlitett tablazatban nem szerepelnek (pl. reklam kdéltség, jegyzési jutalék) az Alap
tajékoztatojanak megfeleléen az Alapkezel6 viseli.

Az Alap 2026. évre vonatkozoan koltséget elére nem fizetett ki.

Ill. Az Alap vagyonanak megoszlasa piaci értéken

Pénzeszkbzbk:
adatok ezer Ft-ban
" . ) " L. ) Megoszlas
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Idészak nyit6 allomanya Idészak zar6 allomanya (%)*

Kovetelések 0 0 0,00%
Bank Lekotési Id6 127 736 5261 0,55%
Unicredit Bank Zrt. Folyoszamla (HUF) 2768 2 357 0,25%
Raiffeisen Bank Zrt. Folyoszamla (HUF) 0 0 0,00%

2024.12.18 -
Unicredit Bank Zrt. Lekotott betét 2025.01.02 80 000 0 0,00%

2024.12.30 -
Unicredit Bank Zrt. Lekotott betét 2025.01.02 40 000 0 0,00%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (EUR) 4 534 2 395 0,25%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (USD) 392 502 0,05%
Unicredit Bank Zrt. Folyoszamla (GBP) 42 7 0,00%
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Ertékpapirok:

adatok ezer Ft-ban

Idészak nyit6é allomanya Id6észak zaré allomanya
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Tézedei Tézsdén Tézedei Tézsdén Me%f/:jf'as
ertekpapir | . KVUIT | erekpapir | KUl
értékpapir értékpapir

Jegybankképes értékpapirok

Ertékpapir név I Futamidé 542 911 0 947 441 0 99,45%
Befektetési jegyek 185 816 0 441 857 0 46,38%
Amundi S&P G Health Car ETF 15 322 0 14 551 0 1,53%
APELSO Ingatlanfejleszté Alapok Alapja 0 0 40 091 0 4,21%
APELSO Private Markets Selection Alapok Alapja "A" 0 0 38 498 0 4,04%
Greece Lyxor ETF 12 551 0 20 308 0 2,13%
Vaneck Space Innovators ETF 0 0 26 168 0 2,75%
Xtrackers Atrtificial Int Big Data ETF 23 525 0 26 379 0 2,77%
BG27 Ingatlan Alap 41 241 0 46 250 0 4,85%
Global X Coppers Miners ETF 19777 0 43 112 0 4,53%
Global X Data Center ETF 26 516 0 40 583 0 4,26%
IShares S&P 500 Utilities ETF 21136 0 20 421 0 2,14%
L&G Battery Value Chain ETF 0 0 28 839 0 3,03%
WisdomeTree Europe Defense UCITS ETF 0 0 34 291 0 3,60%
Invesco Physical Gold ETC 25748 0 47 682 0 5,00%
Invesco Physical Silver ETC 0 0 14 684 0 1,54%
Diszkont kincstarjegyek 61983 0 24 966 0 2,62%
MNBD0260108-2 2025.12.31.2026.01.08 0 0 24 966 0 2,62%
MNBD250102 2024.12.19-2025.01.02 61983 0 0 0 0,00%
Kotvények 227 504 0 343 052 0 36,01%
REPHUN 1,125 04/28/26 2024.08.26-2026.04.28 28 175 0 15 497 0 1,63%
REPHUN 5 02/22/2027 2024.07.09-2027.02.22 44 313 0 41 383 0 4,34%
Romania 2,375 04/19/2027 2024.11.25-2027.04.19 40 559 0 13 683 0 1,44%
Romania 6,375 09/18/33 2024.08.14-2033.09.18 30439 0 29443 0 3,09%
Romania 6,375 09/18/33 2024.09.27-2033.09.18 30439 0 29443 0 3,09%
Romania 3,875 10/29/35 2025.01.08-2035.10.29 0 0 50 790 0 5,33%
Romania 2,75 04/14/2041 2025.02.12-2041.04.14 0 0 39498 0 4,15%
Romania 6 09/24/2044 2024.10.18-2044.09.24 34 152 0 32093 0 3,37%
OTP Jelzalogbank 2,5 10/22/31 2024.11.29-2031.10.22 19 427 0 20 081 0 2,11%
OTP 7,3 07/30/35 2025.04.11-2035.07.30 0 0 71141 0 7,47%
Részvények 67 608 0 137 566 0 0,00%
Volkswagen 16 250 0 30784 0 3,23%
Warehouses de Pauw SCA 18 544 0 45 652 0 4,79%
XXI Century 0 0 0 0 0,00%
Alphabet Inc 0 0 30 839 0 3,24%
Novo Nordisk ADR USD 0 0 22 558 0 2,37%
AutoWallis Nyrt 6 347 0 7733 0 0,81%
RCS Mediagroup 92 0 0 0,00%
Discovery Inc 9 461 0 0 0,00%
NVIDIA 16 914 0 0 0,00%
MINDOSSZESEN: 670 647 0 952 702 0 100,00%

* Vetitési alap a befektetett és forgdeszkdzok egyiittes idészaki zaro allomanya: (bankbetétek dsszesen + értékpapirok dsszesen tablazat

alapjan)
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Kiegészité melléklet

1. Altalanos adatok:

Az Alap neve: APELSO ECHO Abszolut Hozamu Befektetési Alap
Az Alap tipusa: Nyilvanos, nyiltvégl

Alap futamideje: Hatarozatlan idej

Alapkezel§ neve: APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezeld Zrt.
Alapkezel§ székhelye: 1037 Budapest, Montevideo u. 5.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.

Letétkezel§ székhelye: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.

Vezet6 forgalmazoé neve:  UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forgalmazo székhelye: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.

Tovabbi forgalmazok neve: Concorde Ertékpapir Zrt., ERSTE Befektetési Zrt.,
Raiffeisen Bank Zrt., SPB Befektetési Zrt, MBH Bank Nyrt.,
Equilor Befektetési Zrt.

Kényvvizsgal6 neve: Trusted Adviser Kényvvizsgalo és Tanacsado Kit.
Kényvvizsgald székhelye: 1082 Budapest, Baross utca 66-68. Ill.em. 11.
Személyében felelés kdnyvvizsgald: Liptakné Olah Eva, kamarai tagszama: 001251

A befektetési Alapok kdnyvvizsgalata a Kbftv. értelmében kotelez6. Az Alap képviseletére jogosult személy
Vadas-Féldvari Anett, lakohelye 1037 Budapest, Harant utca10.

A kdnyvviteli szolgaltatast végzd személy Novak-Varady Fatime PM regisztraciés szama: 151935.

Az alapkezel6 a befektet6ék felé a befektetési alap befektetési jegyei utan sem tékére, sem hozamra
vonatkozo garanciat vagy hozamigéretet nem tett.

A Kbftv. el6irja, hogy a nyilvanosan forgalomba hozott értékpapir kibocsatdja a nyilvanossagot rendszeresen
tajékoztatja vagyoni, jovedelmi helyzetének, mikddésének fébb adatairdl. A kibocsatd a kdzzététellel
egyidejlleg koteles a Fellgyeletet is tajékoztatni.

A Kbftv. rendkivili tajékoztatast ir el az értékpapir kibocsatdjanak haladéktalanul, de légkésébb egy
munkanapon belul értékpapir értékét vagy hozamét, illetve a kibocsatdé megitélését kdzvetlendl vagy
kdzvetve érintd informaciorol.

Az Alap 2010. szeptember 7-én kezdte meg miikodését 269.075 ezer Ft induld tékével DIALOG Octopus
Szarmaztatott Befektetési Alap néven. Az Alapnal névvaltozas tortént 2025. marcius 7-t61 APELSO ECHO
Abszolut Hozamu Befektetési Alapra.

Az APELSO ECHO Abszolit Hozamu Befektetési Alap ,A” sorozat 2025. évi hozama az Alapot terheld
koltségek levonasa utan 7,84 % az EUR sorozat hozama 6,94 % lett.

1. Szamviteli politika

Az Alap szamviteli politikajat a szamviteli térvény és a befektetési alapok beszamold készitési és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolo 215/2000. (X11.11.) kormanyrendelet alapjan alakitotta
kii. Az Alap kettdés konyvvitelt vezet, éves beszamoldét készit, amelynek része a mérleg, az
eredménykimutatas, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatas, valamint az tzleti jelentés.

Az alap az eszkdzeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési
szabéalyanak megfeleléen torténik. Az eladott értékpapirok beszerzési értékét FIFO moddszerrel allapitjuk
meg. Az Alap sem immaterialis javakkal, sem targyi eszk6zOokkel nem rendelkezik. Az értékpapirok nem
realizalt arfolyam-kildnbdzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlenil a t6kendvekménnyel
szemben keril elszamolasra. A befektetési jegyek napi folyéaron kerlilnek eladasra, illetve visszavasarlasra.
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1. A mérleghez kapcsolddo kiegészitések
Az értékpapirok allomanyanak 6sszetételét kiilén kimutatas tartalmazza. Lasd: VI. fejezet.

A sajat téke az induld t6kébdl és a tbkendvekménybdl all. Az induld téke az alakulaskor és a késébbi
forgalmazasbdl szarmazd befektetési jegyeket (eladott és visszavasarolt befektetési jegyek) tartalmazza
névértéken. A t6kendvekményt az el6z6 évek eredménye és az értékpapirok valamint a befektetési jegyek
értékelési kilonbdzete, valamint a visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete teszi ki,
mozgast a VI. fejezetben mutatjuk be.

A révid lejaratu kotelezettségek 6sszege a targyidészak végén beérkez6, de pénzigyileg még nem rendezett
koltségszamlakbol tevédik dssze.

Az aktiv id6beli elhatarolasok a lekotott betétek kamat elhatarolast tartalmazza. Tekintve, hogy az elhatéarolt
kamat a mérlegkészitésig befolyt, ezért az aktiv elhatarolasara értékvesztést nem szamoltunk el.

A passziv id6beli elhatarolasok a fordulénapig le nem szamlazott kéltségeket tartalmazza.

Iv. Az eredménykimutatashoz kapcsolodoé kiegészitések

A pénzigyi miveletek bevételei a targyévben realizalt kamatokat, arfolyamnyereségeket tartalmazza. A
bevétel része tovabba a betétek és értékpapirok elhatarolt kamata.

A realizalt arfolyam veszteségek a pénzigyi raforditasok kdzott szerepelnek, mint eredményt csdkkentd
tételek.

Az elszamolt mikodési koltségeket kildn tablazat részletezi kdltségnemenként, a kimutatas a targyidészak
végeéig pénzugyileg nem teljesitett 6sszegeket is tartalmazza.

Az alap kilén hozamot nem fizet, hozamahoz a befektetdk a befektetési jegyek visszavaltasa atjan juthatnak
hozza a vételi és eladasi arfolyam kulénbdzetének realizalasaval.

V. Piaci elven torténo értékelés elveinek és modszereinek bemutatasa

Az alapban szerepl6 eszk6zOk és forrasok piaci értéken torténd meghatarozasat az Alapok tajékoztatoja
részét képezb Kezelési Szabalyzatban meghatarozott elveknek megfeleléen torténik, az alabbiak szerint az
alapra jellemzd relevans szabalyok kiemelésével:

1. Piaci érték megallapitasanak szabalyai

Az Alapkezeld az Alap Nettd eszkdzértékét —ami megegyezik a Befektetési Jegyek eladasi és visszavaltasi araval
— az Alap tulajdonaban lévé befektetések piaci értéke alapjan az Alap ,A” sorozatu befektetési jegyei Nettd
eszkozértékét a tulajdondban 1évd befektetések piaci értéke alapjan forintban, mig az ,EUR” sorozatu
befektetési jegyei Nettd eszkdzértékét eurdban hatarozza meg, az Alapot terhel6 kdltségek levonasa utan,
minden Forgalmazasi munkanapon.

Az egy befektetési jegyre jutd Nettdé eszkozérték az Alap mindenkori Nettd eszkodzértékének és a befektetési
jegyek darabszamanak hanyadosa.

A T napi Netté eszkozértéket az Alapkezelé T+1 munkanapon allapitia meg a kovetkezd adatok figyelembe
vételével:

- T napi arfolyamokkal kalkulalt, T+1 nap 12 éraig tudomasara jutott T kétésnapi tranzakcidk alapjan dsszeallitott
eszkdzallomany T napra szamolt piaci értéke T napig elhatérolt folyamatos dijak (alapkezel6i, letétkezel6i,
koényvvizsgaldi, feligyeleti dijak)

- T nap 16 6réig ismertté valt tételes koltségek, kotelezettségek

- T nap 16 o6réig ismertté valt kdvetelések

- T-1 napon forgalomban lévé befektetési jegy darabszam (a KELER-ben nyilvantartott befektetési jegyek
mennyisége)

Az Alap Netté Eszkozérték szamitasanak menete

+ Ertékpapirok és likvid eszkdzok piaci értéke
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Ertékpapirﬂgyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kovetelések piaci értéke
Ertékpapiriigyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kotelezettségek piaci értéke
- Kdzvetlen koltségek (bankkoltség, befektetési szolgaltatd dijak, konyvvizsgalat, hirdetési dijak stb.)

Bruttd Eszkdzérték
Valtozo koltségek a Nettd Eszkozértékre vetitve (alapkezelési dij, letétkezelési dij)
Valtozo koltségek a Nettd Eszkozértékre vetitve (negyedéves MNB dij)

Nettd Eszkozérték

2. A portfélio elemeinek értékelési szabalyai

a) Folyészamla

A folydszamlan 1évd eszkdzok T napig megszolgalt kamata és a T napi zaréallomany kerul elszamolasra, majd a
tényleges havi zarlat alapjan kerll sor az esetleges korrekcio elszamolasara.

b) Uton lévé pénzek
b/1. Eladaskor, vételkor a fennalld kdvetelések, kotelezettségek T napi varhato értékét hozza kell adni, vagy le
kell vonni az eszkdzok értekébdl. Kotbért, késedelmi kamatot, illetve peres Uton érvényesitheté kdveteléseket
nem lehet a Nett6 eszkdzérték meghatarozasakor figyelembe venni.
b/2. Az Alap altal kibocsatott sajat befektetési jegyeinek T-1 napig tortént forgalmazasabdl fakadd
kovetelések/kotelezettségek egyenlegét hozza kell adni/le kell vonni az Alap eszkdzeinek értékébdl.

c) Lekotott betét
A lekotott betétek esetében a betét 6sszegét T napig megszolgalt kamatokkal egytitt kell figyelembe venni a
Netté eszkdzérték szamitasa soran.

d) Hitelviszonyt megtestesitoé értékpapirok (kétvények, kincstarjegyek, jelzaloglevelek):

- Az Alap tulajdonaban lévé, a t6zsdén jegyzett fix és valtozé kamatozasu koétvények és jelzaloglevelek esetén
(kivéve a b) pontba tartozé kotvényeket)— az elsddleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett, valamint a 3
hénapnal révidebb hatralévé futamideji allamkdtvényeket kivéve — egységesen a T-napig tarté idészakban az
utolsé tézsdei zard nettd arfolyam felhasznélasaval kell értékelni oly mdédon, hogy a netté arhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a T-napig felhalmozott kamatokat.

- Az olyan devizdban denominalt kétvények esetén, amelyekre a Bloomberg a legutolso fél évben, de legalabb a
kétvény indulasa 6ta minimum heti rendszerességgel k6zdl zardarat, ott az utolsé Bloomberg zard nettd arfolyam
(Mid Price) felhasznalasaval kell értékelni a kotvényt oly mddon, hogy a nettd arhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a T-napig felhalmozott kamatokat.

- Az els6dleges forgalmazdi rendszerbe bevezetett (3 honapnal hosszabb hatralévd futamideji fix és valtozo
kamatozasu allampapirok, illetve diszkontkincstarjegyek esetén az Allamadéssag Kezel6 Koézpont (a
tovabbiakban: AKK) altal a T-napon, illetve annak hianyaban az azt megel6z6 legutolsé munkanapon kdzzétett
legjobb vételi és eladasi netté arfolyamok szamtani atlaga és a T-napig felhalmozott kamatok 6sszegeként kell a
piaci értéket meghatarozni.

- A 3 hoénapnal rovidebb hatralévé futamideji allamkoétvények, diszkontkincstarjegyek és MNB kotvények —
ideértve az allami készfizeté kezességgel rendelkezd értékpapirokat is — esetén az AKK altal a T-napon, illetve
annak hianyaban az azt megel6z6 legutols6 munkanapon kézzétett

3 hoénapos referenciahozam felhasznalasaval a T-napra diszkontalt (linearis kamatszamitassal, 360 napos éves
bazison) brutté arfolyamként kell a piaci értéket meghatarozni.

- A t6zsdére bevezetett vallalati, kupon nélkilli diszkontpapirok esetében a T napi ar meghatarozasa a legutolsé
tézsdei zardarnak megfeleld hozam segitségével torténik, gy, hogy a zaréarhoz tartozé hozammal kell a
diszkontpapir névértékét T napra diszkontalni. Ugyanezen mddszert kell alkalmazni a té6zsdére be nem vezetett
vallalati, kupon nélkili diszkontpapirokra, azzal a kildnbséggel, hogy a diszkontalashoz felhasznaland6 hozamot
a papir legutolsé a tézsdén kivili kereskedelem szerinti regisztralt ara, annak hianyaban a beszerzési ara alapjan
kell kalkulalni. E pont alél kivételt képeznek a b) pontba tartozé devizas kétvények.
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- Ha a fenti értékelési moédszerek nem hasznalhatéak, akkor a nettdé beszerzési arat kell felhasznalni oly moédon,
hogy a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni az utols6 kamatfizetés 6ta az T-napig felhalmozott
kamatokat.

- Zartkor( hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 3 arjegyz6 altal jegyzett legjobb vételi és eladasi hozam
k6zépértékeinek atlaga alapjan T napra szamitott bruttd arfolyamon, ennek hianyaban a beszerzéskori hozammal
T napra szamitott brutté arfolyamon kertilnek értékelésre.

e) Befektetési jegyek
A befektetési jegyek T napi piaci értékét a T napra publikalt egy jegyre jutd nettd eszkozértéken kell
meghatarozni.
Ha az adott napon nincs kdzzétett arfolyam, akkor a T napi piaci értéket az alap kezel8je altal kbzzétett legutolsd
egy jegyre jutd nettd eszkdzérték felhasznalasaval kell meghatarozni.

f) Részvények

Tézsdére bevezetett részvények

A tézsdére bevezetett részvények T napi piaci értékét az adott értékpapirra kdzolt tézsdén kialakult, T t6zsdenapi
zaréarfolyam alapjan kell meghatarozni. Ha az adott napon nem volt lzletk6tés, vagy a T napra vonatkozéan az
arfolyamadatok nem hozzaférhetéek, a fenti szamitasokat az értékpapir-piaci hir- és adatszolgaltaté cégek
(példaul Reuters, Bloomberg) altal kbzzétett legutolsé zardarfolyam alapjan kell elvégezni.

Tézsdén nem jegyzett részvények

A tézsdén nem jegyzett értékpapirok T napi piaci értékét az adott értékpapirra kdzolt T napi OTC zardarfolyam
alapjan kell meghatarozni. Amennyiben a 1 napra vonatkozdéan az adott értékpapirokra nincs regisztralt OTC
arfolyam, akkor a fenti szamitasokat az utolsé napi zaréarfolyam alapjan kell elvégezni.

Ha a fenti médszerek egyike sem alkalmazhaté, akkor az értékelést a beszerzési arfolyam alapjan kell elvégezni.

g) Ertékpapir kdlcsoniigylet

A koélcsdnvevé szerepelteti kdnyveiben sajatjaként az értékpapirt, a kdlcsdnbe add értékelési kildnbdzetként
mutatja ki kdvetelését. Kdlcsénbe adott értékpapir: A kdlcsénzési dijat esedékességkor egy 6sszegben vagy a
futamidé alatt elosztva kell kimutatni. A kdlcsdénbe adott értékpapirra vonatkozé kdvetelést a papir aktualis piaci
aran szamitott kovetelésként kell szamitasba venni. Kdlcsdnbe vett értékpapir: A kdlcsdnbe vett értékpapirral
szemben a papir visszaszolgéltatdsaig piaci aron szamitott kotelezettségként kell figyelembe venni.

h) Deviza

A kulféldi befektetések révén keletkezett poziciok devizdban kifejezett értékét a T-napon kozzétett, ennek
hianyaban a legutolsé nyilvanossagra hozott MNB kdzéparfolyam felhasznalasaval kell forintban kifejezni. Abban
az esetben, ha egy adott devizanal a Reuters, Bloomberg altal T-napra kdzzétett deviza (fixing) arfolyama
legalabb 1%-kal eltér az MNB altal T-napra kdzzétett deviza kdzépértéktdl, a valdédisag elvének, valamint a
legfrissebb piaci arfolyamok hasznalatdnak érdekében az értékeléshez a Reuters altal kézzétett deviza (fixing)
arfolyamat kell hasznaini.

i) ETF-ek és Letéti igazolasok

A tézsdére bevezetett ETF-ek (Exchange Traded Fund - magyar forditasban T6zsdén Kereskedett Alap) és Letéti
igazolasok (GDR, ADR) T napi piaci értékét az adott értékpapirra kézolt, t6zsdén kialakult T tézsdenapi
zaréarfolyam alapjan kell T napra vonatkozéan meghatarozni. Ha az adott napon nem volt Gzletkdtés, vagy a T
napra vonatkozéan az arfolyamadatok nem hozzaférhetéek, a fenti szamitasokat az értékpapir-piaci hir- és
adatszolgaltatd cégek (példaul Reuters, Bloomberg) altal kbzzétett legutolsé zardarfolyam alapjan kell elvégezni.
Az Alap portféliéjdban nehezen értékelheté eszkdzok nem szerepelnek, igy a nehezen értékelhetd eszkdzok
értékelésére vonatkozdan a Kezelési Szabalyzat nem fogalmaz meg iranymutatast.
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j) Tozsdei szarmazékos ligyletek

- Tézsdei hataridés lgyletek (futures): A nyitott t6zsdei hataridés Ggyleteket az adott instrumentumra kialakult T
napi hivatalos elszamoldaron kell figyelembe venni. Ennek megfeleléen a hataridés pozicié értéke T napon
megegyezik a T napi hivatalos elszamoldar és az azt megel6z6 utolsd elszamoldar kildénbdzetének, valamint a
kontraktusok méretének és mennyiségnek a szorzataval.

- Tézsdei opcids Ugyletek: a nyitott t6zsdei opcids lgyletek az E napi t6zsdei opcids zardaron (elszamolbéaron)
kerulnek értékelésre. Amennyiben E napon tézsdei ar nem all rendelkezésre, a té6zsdei opciok értékelését a nem
tézsdei opcidk szabalyai szerint kell elvégezni.

- A CFD (Contract for Difference) Ggyleteket a nyitéar és az alaptermék T napi zar6-aranak kildénbdzeteként kell
értékelni.

k) Tézsdén kiviili szarmazékod uigyletek

i. Hataridds (forward) megallapodasok
A forward vételi megallapodas E-napi piaci értéke a mogottes instrumentum (alaptermék) T-napi — a hataridés
Ugylet teljesitéséig varhaté pénzaramlasok jelenértékével csokkentett — piaci értékének és a forward
megallapodasban szerepld vételi arfolyam T-napra vonatkozé jelenértékének a kiilénbségével egyezik meg.
A forward eladasi megallapodas T-napi piaci értéke a forward megallapodasban szereplé eladasi arfolyam T-
napra vonatkozd jelenértékének és a mogottes instrumentum (alaptermék) T-napi — a hataridés Ugylet
teljesitéséig varhato pénzaramlasok jelenértékével csOkkentett — piaci értékének a kilénbségével egyezik meg.
A jelenérték-szamitas soran hasznalt kamatok forrasa forint esetében a Magyar Nemzeti Bank T-napi BUBOR-
kamatfixingjei, egyéb devizak esetében a Reuters oldalan talalhaté pénzpiaci kamatok kézepe (bid/ask jegyzés
egyszer(i szamtani atlaga)

ii. Opcios Ugyletek:
A vasarolt opcio értéke a nettd eszkdzértéket ndveli, az eladott (kiirt) opciod értéke pedig azt csdkkenti.
Az opcid értékét az alaptermék jellegét is figyelembe vevd — az adott alaptermékre széld opcidés piacon
legelterjedtebb —értékelési modell segitségével kell meghatarozni. (Ennek megfeleléen a részvényre szol6 vétel
és eladasi opciok értékének meghatarozasa a Black-Scholes képlet segitéségével torténik.) Az értékeléshez a
legutolsé bekerlléshez tartozé beszerzési arbdl visszaszamolhatéd implikalt volatilitast kell felhasznalni.
Az Alapkezel§ az dvatossag és a valddisag elvének egyideji figyelembevételével indokolt esetben donthet agy,
hogy vasarolt opcié esetén a fenti arazasi médszerrel kapott értéknél alacsonyabb, eladott (kiirt) opcid esetén
pedig (abszolut értékben) a fenti arazasi modszerrel kapott értéknél magasabb aron értékeli az opciot.

iii. CFD ugyletek:
A CFD (Contract for Difference) ugyleteket a nyitdéar és az alaptermék T napi zaro-aranak kulénbézeteként kell
értékelni.

I) Swap ligyletek
A swap ugylet a kétoldali ellentétes iranyu koételezettségek T napra szamolt jelenértékének kildnbdzeteként kerdl
értékelésre. A kotelezettségek jelenértékének kiszamitdsahoz a kotelezettség hatralévé futamidejéhez
legkbzelebb esd két bankkdzi kamat vagy 1 évnél hosszabb instrumentum esetén nyilvanosan hozzaférhetd zéré
kupon gérbe pontjai napokkal sulyozott dtlaganak megfeleld diszkontratat kell alkalmazni.

m) Repo ligyletek (forditott repo)
Repo Ugylet (visszavasarlasi megallapodas) soran az lgylet targyat képezd befektetési eszkéz T napi értékét az
adott eszkdzre érvényes értékelési elvek alapjan T napra szamolt piaci értékeként kell meghatarozni, és ehhez a
repoligyletek soran az eladasi és visszavasarlasi ar kozotti arfolyamkilonbozet T napig szamolt idéaranyos
részét hozza kell adni.

Forditott repd Ugylet (forditott visszavasarlasi megallapodas) soran nem kell a repd targyat képezd eszkdz értékét

a portfolio értékébe beszamitani. A vételi és az eladasi ar kozotti arfolyamkuldonbdzet T napig szamolt idéaranyos
részét kell a forditott repd tgylet T napi piaci értékének tekinteni.
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VL. Miikodési adatok

A letétkezel6 altal az Alapra meghatarozott, 2025. december 31-re sz6l6 Nettdé Eszkodzérték jelentés nem mutat
2025. december 31-i éves beszamoléjaban kimutatott sajat téke allomanyahoz képest jelentés eltérést.
2026. évre vonatkozoan koltséget az Alap elére nem fizetett ki.

ERTEKPAPIROK ERTEKKULONBOZETENEK RESZLETEZESE

adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Ertékkiilonbozet
Befektetési jegyek 386 560 0 55 297 441 857
Amundi S&P G Health Car ETF 15 868 0 -1317 14 551
APELSO Ingatlanfejleszté Alapok Alapja 40 329 0 -238 40 091
APELSO Private Markets Selection Alapok Alapja "A" 38 739 0 -241 38 498
Greece Lyxor ETF 14 493 0 5815 20 308
Vaneck Space Innovators ETF 24 827 0 1341 26 168
Xtrackers Artificial Int Big Data ETF 24 812 0 1567 26 379
BG27 Ingatlan Alap 41028 0 5222 46 250
Global X Coppers Miners ETF 27 910 0 15 202 43112
Global X Data Center ETF 33994 0 6 589 40 583
IShares S&P 500 Utilities ETF 19 164 0 1257 20 421
L&G Battery Value Chain ETF 23 817 0 5022 28 839
WisdomeTree Europe Defense UCITS ETF 35 068 0 =777 34 291
Invesco Physical Gold ETC 35827 0 11 855 47 682
Invesco Physical Silver ETC 10 684 0 4 000 14 684
Diszkont kincstarjegyek 24 964 0 2 24 966
MNBD0260108-2 2025.12.31.2026.01.08 24 964 0 2 24 966
Egyéb kotvények 342 284 7138 -6 370 343 052
REPHUN 1,125 04/28/26 2024.08.26-2026.04.28 15 209 117 171 15 497
REPHUN 5 02/22/2027 2024.07.09-2027.02.22 40908 1647 -1172 41383
Romania 2,375 04/19/2027 2024.11.2.-2027.04.19 14 091 225 -633 13 683
Romania 6,375 09/18/33 2024.08.14-2033.09.18 29 268 490 -315 29 443
Romania 6,375 09/18/33 2024.09.27-2033.09.18 29772 490 -819 29 443
Romania 3,875 10/29/35 2025.01.08-2035.10.29 51861 386 -1457 50 790
Romania 2,75 04/14/2041 2025.02.12-2041.04.14 38612 1137 -251 39 498
Romania 6 09/24/2044 2024.10.18-2044.09.24 33834 528 -2 269 32 093
OTP Jelzalogbank 2,5 10/22/31 2024.11.29-2031.10.22 18 150 120 1811 20 081
OTP 7,3 07/30/35 2025.04.11-2035.07.30 70579 1998 -1436 71141
Részvények 134 792 0 2774 137 566
Volkswagen 28 773 0 2011 30784
Warehouses de Pauw SCA 47 022 0 -1 370 45 652
XXI Century 11112 0 -11112 0
Alphabet Inc 16 907 0 13 932 30 839
Novo Nordisk ADR USD 24 518 0 -1960 22 558
AutoWallis Nyrt 6 460 0 1273 7733
Osszesen 888 600 7 138 51703 947 441
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Aktiv id6beli elhatarolasok

adatok Ft-ban

Jogcim El6z6 év Targyév
9 2024.12.31. 2025.12.31.
Lekotott betét kamata 181 0
Osszesen 181 0

SZARMAZEKOS UGYLETEK ERTEKELESI KULONBOZETE

A szarmazékos Ugyletek értékelési kildbnbozeteként kell kimutatni a befektetési alap javara a Kbftv. alapjan koététt,
le nem zart (le nem jart) hataridds, opcids és swap Ugyletek piaci értékét és annak valtozasait.
A mérlegsor a december 31-én le nem zart hataridés Ugyletek értékelési kiildonbdzetét tartalmazza.

Az Alap le nem zart hataridds Ugyletekkel 2025. december 31-én nem rendelkezik.
Az alap az év soran nem koétott szarmaztatott Ggyletet

Sajat toke valtozasa

adatok eFt-ban

Sajat téke mozgéstabla pU Névekedések Csokkenések | o0 2adat
Indulé téke 641 592 155 975 0 797 567
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 8 340 391 130 569 0 8 470 960
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -7 698 799 25 406 0 -7 673 393
Tokevaltozas 27 764 113 847 10 498 152 109
Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete 703 031 -196 0 702 835
Eladott befektetési jegyek értékkilonbozete 17 390 37 670 0 55 060
Ertékelési killénbozet tartaléka 4 445 54 396 58 841
El6z6 évek eredménye -686 604 -10 498 0 -697 102
Uzleti év eredménye -10 498 32475 10 498 32475
Osszesen: 669 356 269 822 10 498 949 676

»A” sorozat:

Teljes és az egy jegyre juté netté eszkdzérték alakulasa havonta

adatok Ft-ban

Datum Netté eszkozérték NEE/darab
2025.01.31 508 674 176 1,4078
2025.02.28 507 886 541 1,4057
2025.03.31 510 171 843 1,3816
2025.04.30 512 118 017 1,3869
2025.05.30 520 700 535 1,4101
2025.06.30 514 463 174 1,3932
2025.07.31 529 098 998 1,4328
2025.08.29 531 687 692 1,4399
2025.09.30 538 458 008 1,4583
2025.10.31 549 651 924 1,4861
2025.11.28 556 437 527 1,4718
2025.12.31 595 707 947 1,5084
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A kibocsatott és visszavasarolt befektetési jegyek mennyisége

Hénapok Nyit6 készlet (db) me'::’;::gf(s iy Vissza"é'té('zl;‘)‘e“"yis"’ge Zar6 készlet (db)
2025. januar 280 965 064 80 351 516 0 361 316 580
2025. februar 361 316 580 0 0 361 316 580
2025. marcius 361 316 580 8 446 219 499 024 369 263 775
2025. aprilis 369 263 775 0 0 369 263 775
2025. majus 369 263 775 0 0 369 263 775
2025. junius 369 263 775 0 0 369 263 775
2025. julius 369 263 775 0 0 369 263 775
2025. augusztus 369 263 775 0 16 440 369 247 335
2025. szeptember 369 247 335 0 0 369 247 335
2025. oktéber 369 247 335 604 494 0 369 851 829
2025. november 369 851 829 8 221 395 0 378 073 224
2025. december 378 073 224 16 845 571 0 394 918 795
+EUR” sorozat:
Teljes és az egy jegyre jutdé netté eszkozérték alakulasa havonta
adatok EUR-ban
Datum NettcEﬁ;z_kbc;znertek NEE/darab

2025.01.31 706 206,48 0,007753

2025.02.28 718 202,88 0,007885

2025.03.31 728 782,26 0,007724

2025.04.30 726 629,58 0,007701

2025.05.30 739 751,87 0,007840

2025.06.30 739 571,76 0,007838

2025.07.31 759 620,31 0,008051

2025.08.29 769 012,30 0,008150

2025.09.30 790 349,47 0,008377

2025.10.31 898 615,63 0,008601

2025.11.28 905 801,04 0,008670

2025.12.31 918 517,43 0,008792
A kibocsatott és visszavasarolt befektetési jegyek mennyisége

Hénapok Nyité készlet (db) | KiPocsatas mennyisége Hlizeeeelin Zéré készlet (db)
(db) mennyisége (db)

2025. janudr 87 938 402 3149 418 0 91 087 820
2025. februar 91 087 820 0 0 91 087 820
2025. marcius 91 087 820 3265 127 0 94 352 947
2025. aprilis 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. majus 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. junius 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. julius 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. augusztus 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. szeptember 94 352 947 0 0 94 352 947
2025. oktober 94 352 947 10 122 549 0 104 475 496
2025. november 104 475 496 0 0 104 475 496
2025. december 104 475 496 0 0 104 475 496
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Passziv id6beli elhatarolasok

adatok eFt-ban

Joacim El6z6 év Targyeév

9 2024.12.31. 2025.12.31.
Konyvvizsgaldi dij 0 508
Vezetd forgalmazdi dij 64 113
Fellgyeleti dij 45 79
Befektetési alap kulénadoja 62 101
Letét 6rzési dij 0 75
Tranzakcios dij 35 28
Osszesen 206 904

Egyéb informacidok

- Az Alapkezel6 a befektetési alap befektetési jegyei utan, hozamra és a téke megovasara igéretet nem
tett.

- Nem all fenn az Alap javara kapott, illetve terhére nyujtott fedezet, biztositék, 6vadék, garancia- és
kezességvallalas.

- Az Alap befektetési politikaja az év soran nem valtozott.



CASH-FLOW KIMUTATAS

adatok eFt-ban

Megnevezés El6z6 év Targyév
2024.12.31. 2025.12.31.
Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas (Miikodési cash-flow, 1-13.

l. sorok) -15 146 13 986
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) -16 218 12 251
2. Elszamolt amortizacio + 0 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4. Elszamolt értékelési kulonbdzet 14 239 54 396
5. Céltartalékképzés és felhasznalas kilénbozete 0 0
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye 0 0
8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0 0
9. Forgo6eszkdzok allomanyvaltozasa -14 239 -54 396

10. ROvid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 1216 856
11. Hosszu lejaratu kételezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa -164 181
13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 20 698

Befektetési tevékenységhél szarmazé pénzeszkoz-valtozas (Befektetési cash-flow, 14-

1l. 19. sorok) -513 073 -329 910
14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17. Ertékpapirok beszerzése - -1374 834 -2 086 792
18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 856 041 1736 658
19. Kapott hozamok + 5720 20 224

Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas (Finanszirozasi cash-flow, 20-

Ill. 26. sorok) 619 835 193 449
20. Befektetési jegy kibocsatas + 655 697 168 239
21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -35 862 25210
23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24. Hitel, illetve kolcson felvétele + 0 0
25. Hitel, illetve kdlcson torlesztése - 0 0
26. Hitel, illetve kolcson utan fizetett kamat - 0 0
IV. Pénzeszk6zok valtozasa (I+ll.+lll. sorok) 91 616 -122 475

23




PORTFOLIO JELENTES ERTEKPAPIR ALAPRA

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama:
Alapkezel neve:
Letétkezeld neve:

NEE szamitas tipusa:

APELSO ECHO Abszolut Hozamu Befektetési Alap
APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezel6 Zrt.

Unicredit Bank Hungary Zrt.
T

Targynap (T): 2025.12.31
Sajat téke: 949 676 | eFt
Egy jegyre juté NEE ("A" sorozat): 1,508431

Darabszam "A" sorozat:

394 918 795 | db

Egy jegyre juté NEE ("EUR" sorozat):

0,008792

Darabszam "EUR" sorozat:

104 475 496 | db

A targynapi netté eszkbzérték meghatarozasa:

adatok e Ft-ban

L KOTELEZETTSEGEK Hitelezé Futamidé Osszeg %
I/l Hitelallomany (6sszes): 0 0,00%
/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 2122 | 70,13%
Alapkezel6i dij miatt 1512 | 49,97%
Letétkezel6i dij miatt 0 0,00%
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00%
Forgalmi koltség miatt 0 0,00%
Kozzétételi koltség miatt 0 0,00%
Reklam kéltség miatt 0 0,00%
Kéltségként elszamolt egyéb tétel miatt 0 0,00%
Egyéb - nem kdltség alapu - kbtelezettség 610 | 20,16%
1/3. Céltartalékok (6sszes): 0 0,00%
1/4. Passziv idébeli elhatarolasok (6sszes): 904 | 29,87%
Kotelezettségek 6sszesen: 3026 | 100,00%
. ESZKOZOK Osszeg %
/1. | Folyészamla, készpénz (6sszes): 5261 0,55%
Unicredit Bank Zrt. Folydszamla (HUF) 2 357 0,25%
Raiffeisen Bank Zrt. Folydszamla (HUF) 0 0,00%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (EUR) 2395 0,25%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (USD) 502 0,05%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (GBP) 7 0,00%
/2. | Egyéb kdvetelés (6sszes): 0 0,00%
0 0,00%
/3. | Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidé 0 0,00%
11/3.1. | Max. 3 hé lekotésii (6sszes): | 0 0,00%
0,00%
11/3.2. | 3 hénapnal hosszabb lekotésii (0sszes): 0 0,00%
0 0,00%
/4. Ertékpapirok (6sszes): 947 441 | 99,45%
Devizanem Névérték Arfolyamérték %
11/4.1. | Befektetési jegyek (0sszesen) 31 618 580 441 857 | 46,38%
Amundi S&P G Health Car ETF EUR 3330 14 551 1,53%
APELSO Ingatlanfejleszté Alapok Alapja EUR 100 000 40 091 4,21%
APELSO Private Markets Selection Alapok Alapja "A" EUR 100 000 38 498 4,04%
Greece Lyxor ETF EUR 23 000 20 308 2,13%
Vaneck Space Innovators ETF EUR 1180 26 168 2,75%
Xtrackers Atrtificial Int Big Data ETF EUR 440 26 379 2,77%
BG27 Ingatlan Alap HUF 31 269 500 46 250 4,85%
Global X Coppers Miners ETF UsD 2 330 43 112 4,53%
Global X Data Center ETF UsD 6 440 40 583 4,26%
IShares S&P 500 Utilities ETF UsD 5 880 20 421 2,14%
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L&G Battery Value Chain ETF uUsb 3000 28 839 3,03%
WisdomeTree Europe Defense UCITS ETF UsD 2 980 34 291 3,60%
Invesco Physical Gold ETC UsD 35 000 47 682 5,00%
Invesco Physical Silver ETC UsD 65 500 14 684 1,54%

11/4.2. | Diszkont kincstarjegyek (6sszesen 25 000 000 24 966 2,62%
MNBD0260108-2 2025.12.31.2026.01.08 HUF 25 000 000 24 966 2,62%

11/4.3. | Egyéb kotvények (6sszesen) 25900 000 343 052 | 36,01%
REPHUN 1,125 04/28/26 2024.08.26-2026.04.28 EUR 40 000 15 497 1,63%
REPHUN 5 02/22/2027 2024.07.09-2027.02.22 EUR 100 000 41 383 4,34%
Romania 2,375 04/19/2027 2024.11.2.-2027.04.19 EUR 35 000 13 683 1,44%
Romania 6,375 09/18/33 2024.08.14-2033.09.18 EUR 70 000 29 443 3,09%
Romania 6,375 09/18/33 2024.09.27-2033.09.18 EUR 70 000 29 443 3,09%
Romania 3,875 10/29/35 2025.01.08-2035.10.29 EUR 150 000 50 790 5,33%
Romania 2,75 04/14/2041 2025.02.12-2041.04.14 EUR 150 000 39498 4,15%
Romania 6 09/24/2044 2024.10.18-2044.09.24 EUR 85 000 32093 3,37%

OTP Jelzélogbank 2,5 10/22/31 2024.11.29-2031.10.22 HUF 25 000 000 20 081 2,11%

OTP 7,3 07/30/35 2025.04.11-2035.07.30 usb 200 000 71141 7,47%

11/4.4. | Részvények (6sszes) 1100 625,30 137 566 | 14,44%
Volkswagen EUR 760 30784 3,23%
Warehouses de Pauw SCA EUR 5355 45 652 4,79%

XXI Century GBP 450 000 0 0,00%
Alphabet Inc UsD 0,30 30 839 3,24%

Novo Nordisk ADR USD UsD 135 22 558 2,37%
AutoWallis Nyrt HUF 644 375,00 7733 0,81%

/5 Lekotott betétét kamata (6sszes) 0 0,00%
0,00%

Il/6. | Szarmazékos ligyletek értékelési kiilldnbozete 0 0,00%
Eszk6z0k 6sszesen: 952 702 | 100,00%

A fordulénapra vonatkozd, a letétkezeld altal ellenérzott nettd eszkdzérték szamitasban szerepld adatok, illetve
az Alap szamviteli kimutatasaiban szerepl6 adatok k6z6tt nem jelentds eltérések vannak, az Alap a letétkezeld
altal ellen6rzott nettd eszkdzértéke -28 eft 6sszegben eltér az éves beszamoldban kimutatott sajat téke értékétol.
Az eltérés jelentds része abbdl ered, hogy a letétkezelGi altal ellen6rzétt nettd eszkdzérték nem tartalmazza a
december havi tranzakciés dij kdtelezettséget.
A portfolié jelentésben a sajat t6ke a szamviteli nyilvantartdsokban szerepldé értéket mutatja, nem pedig a

letétkezeld altali nettd eszkdz érték szdmitasban szerepl6 sajat téke adatokat.

Az Alapban taldlhaté XXI Century nevd illikvid eszkdz az Alapkezelé 2015.06.19-én hozott, 11/2015-6s szamu
hatérozata alapjan 2015.07.01-t8l nulla értékkel szerepel, igy jelentésége az elmult idészakra vonatkozéan nem
relevans. Az elmult 10 évben a papir mdgotti cég mar nem miikddott, a papirok megszintetése folyamatban van,

de a folyamat még nem zarult le. Felértékel6dés a nullds értékhez viszonyitva nem varhato.

Budapest, ,datum id6bélyegzé szerint”

APELSO CAPITAL Befektetési Alapkezeld Zrt.
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