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EQUILOR Afrika Befektetési Alap Féléves jelentés — 2013 elsé felév.

A EQUILOR Alapkezelé Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344) a tékepiacrol szdlé 2001. évi CXX. Térvény 21. szamu melleklete
rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban (ajekoztatia az EQUILOR Afrika
Befektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2013. elsé
félév mikodesi eredményérél.

I. Az EQUILOR Afrika Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a tékepiacrél széld 2001. evi CXX. térvény szerint Magyarorszagon, a befektetési
jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan |étrehozott, fajtajat tekintve
nyiltvégl, hatarozatlan futamideji értékpapir befektetési alap. Az Alap futamideje 2012.
november 9-ével indult. Az Alap eredetileg zartkdrben kibocsatott alapként indult. 2013.

marcius 4-én alakult at nyilvanos alappa.
ISIN kéd: HU0O000711981

2. Az Alap miikodésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6: EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)
Letétkezeld: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)

Konyvvizsgald cég: a Venilia Vellum Konyvvizsgalé és Addtanacsado Kit. (székhely: 1132
Budapest, Visegradi u. 11.111/11.)

Kijelolt konyvvizsgald személy: Bukri Rézsa— MKVK tagsagi igazolvany szama E-001130
Forgalmazok:

Raiffeisen Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)

EQUILOR Befektetési Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)

3. Az Alap altal kibocsatott Befektetési jegyek jellemzéi
A befektetési jegyek egy sorozatban kerlltek kibocsatasra.
A befektetési jegyek néveértéke 1,00 forint.

Az Alap nettd eszkozértékét a Letétkezel6 hatarozza meg.

Az Alap nettd eszkozértéke minden Banki Munkanapra az Alap eszkozeire vonatkozo
lehetd legfrissebb piaci arfolyam-informaciok alapjan kerilt meghatarozasra.

Az eszkdzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatojat és Kezelési Szabalyzatat)
szabvanyai szerint a mogottes piaci folyamatokat tlikrozve naponta kerliltek kiszamitasra
és a befektetok szamara publikalasra.

4. Az Alap hozama
Az Alap futamideje soran nem fizetett hozamot tékenévekmeénye terhére. Mivel az Alap

nyiltvégl, ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap tdkendévekményét a Befektetési
Jegyek visszavaltasa révén realizalhatjak.

5. Az Alap részére igénybe vett hitel feltetelei
Az Alap a targyiddészakban nem vett igénybe hitelt.

6. Az Alap kozzétételi helyei
www.ega.hu
www.kozzetetelek.hu
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Il. Az EQUILOR Afrika Befektetési Alap szamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas
A befektetési alap eszkézeinek és forrasainak Osszetétele, a befektetési politikaban

meghatarozott kategérigk szerint, a targyidészak elején es veégen, valamint az adott
eszkb6zOk 6sszes eszkdzon beliili aranya.

2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %
atruhdazhato értékpapirok 182 111 383 90,13%| 202 814 575 91,64%
fix,valtozo kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek) | 20268 899 10,03%| 18 777 459 8,48%
az alap sajat devizaneméhen 0,00%| 18777459 8,48%
szarmaztatott tgylet(ek) 0,00%| 18777459 8,48%
egyéb eszkdzok 0 0,00%| 346168 0,16%
Osszes eszkdz 202 380 282 100,16%| 259 493 120| 117,24%
kotelezettségek -320091 -16,00% -614 169 -0,28%
nettd eszkozérték 202 060 191 221324033 100%

2. A forgalomban levé befektetési jegyek szama a targyidészak elején és végén

2013.01.01 2013.06.30
200 000 000 db 222227 740 db

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama 22.227.740 darabbal nétt a félév vegével.
Ez 11,11%-0s névekedésnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre jutd netto eszkozérték a targyidészak elején és végén

2013.01.01 2013.06.30
Nettd eszkozérték [Egy jegyre esd Netto eszkozérték |Egy jegyre esd
nettd eszkdzérték netto eszkozérték
202 060 191 1,010301 221324033 0,995933

Az idészakban az alap nettd eszkozértéke 9,53%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutd nettd
eszkozértéke pedig 1,42%-kal csdkkent.

4. A befektetési alap dsszetétele, az egyes eszk6zok 6sszes eszkozon bellili aranya

Az alap indulasat kovetdé idészakban az alap eszkézeit jellemzbében magyar
allamadossagot megtestesité értékpapirokban, vallalati kétvényekben és pénzpiaci
eszkozokben tartottuk.
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2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %
a tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
mas szabalyozott piacon forgalmazott dtruhazhato értékpapirok 20407 304 10,10%| 54 432 134 24,59%
a kozelmulthan forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
egyéb dtruhdzhatd értékpapirok 21000722 10,39%| 75098 594 33,93%
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 140703 357 69,63%| 73283847 33,11%
fix,valtozo kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek) 20268 899 10,04%| 18777 459 8,48%
az alap sajat devizaneméhen 0,00%| 18777459 8,48%
szarmaztatott Ugylet(ek) 0 0,00% 0 0,00%
egyéb eszkdzok -320091 -0,16%| -268001 -0,11%
Osszes eszkoz 202 060 191 100,00%| 221 324 033 100,00%

5. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban, ezer forintban

a)befektetésekhdl szarmazd jovedelem 8154
h)egyéb bevétel 0
c)kezelési kiltségek 1935
d)a letétkezel6 dijai 30,
e)egyéb dijak és adok 1016
f)nettd jovedelem 4863
g)felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0)
h)a tékeszamla valtozdsai 218184
i)a befektetések értéknbvekedése,illetve értékcsékkenése 8062
j)minden egyéb olyan véltozds,amely hatdst gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kotelezettségeire |nincsilyen tétel

6. Osszehasonlité tablazat az elmalt harom tizleti évrél

Az Alap futamidejének elsd évét élte meg 2012-ben. igy jelenleg még nem all
rendelkezésre olyan kell6 hosszusagu adatsor, hogy a Befekteték szamara a multbeli
teljesitményrdl hasznos tajekoztatast adjanak.

7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoriankénti
bontasban, feltiintetve az ezekbdl eredd kotelezettségvallalas 6sszegét
Az Alap a targyidészakban nem kotott szarmaztatott Ugyletet

8. A befektetési alapkezel6 miikodésében bekdvetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezel6 2012. augusztus 1-ével alakult meg. Ezt kévetéen az év 6szen kerlltek
felallitasra els6 alapjai, majd tébb nyiltvégl alapja december 5-ével kezdte futamidejét. A
targyidészakban véaltozas az Alap befektetési politikajaban nem tortént. Az Alap abszolat
hozamu stratégiajanak részét képezé részvény, deviza és arupiaci hataridés poziciok
kialakitasara 2013 elejétol kezdédden keriilt sor tobb lépcsdben. Az Alap moégottes
piacainak 2013. elsé félévi torténéseit a Jelentés IV. pontjaban mutatjuk be reszletesen.
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lll. Az EQUILOR Afrika Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika

Az EQUILOR Afrika alap celja, hogy az afrikai kontinens vezeté vallalatainak es az itt
érdekelt globalis vallalatoknak a teljesitményébdl ugy részesiljén, hogy ezzel hosszabb
tavon a vilag fejlettebb régidinak jovedelmezbsége feletti profitot biztosithasson
befektetbinek. Vilagszinten a legdinamikusabb gazdasagi novekedést jelenleg és a
kozeljovOben is az afrikai kontinens mutatja fel. Ez fokozatosan hatéassal lesz a fejlettebb
és nagyobb afrikai orszagok t6kepiacaira. Ezért egy jél diverzifikalt portfélionak egyre
inkabb része lesz az afrikai tOkepiaci kitettség. Az EQUILOR Afrika alap befektetései a
telies befektetheté afrikai piaci palettat lefedik, igy idealis eszkézt nydjtanak a
befektetdknek egy igazan globalis portfolié kialakitasara

Széles foldrajzi diverzifikacio

A portfolio részét képezik egyrészt a térség vallalatainak teljesitményét tikrézé ETF-k es
egyedi részvények, masrészt olyan nemzetkozi vallalatok részvényei, amelyek
arbevételének legaldbb 30%-a a térségbdl szarmazik. A legfontosabb helyi piacok:
els6ként a térség legfejlettebb részvénypiaca, Dél-Afrika (a teljes afrikai kapitalizacio
76%-a), valamint egyes nagyobb részvénypiacok: Nigéria, Egyiptom, Marokko, Kenya. Az
alap dontéen a tézsdéken jegyzett leglikvidebb részvényeket vasarolja, valamint olyan
ETF-ekbe fektet, melyek ezen piacok teljesitményét tlkrozik. Az Afrikaban érdemben
érdekelt vallalatok részvényei jellemzden a kévetkezd tdzsdéken forognak:USA, Egyesiilt
Kiralysag, Hollandia, Kanada.

Aktiv professzionalis portfoliokezelés

A portfolié kezelése aktiv szemléletli, kedvezd idészakokban jelentésebb mértéki afrikai
részvénykitettséggel rendelkezik, ugyanakkor kedvezétlen tbkepiaci klima esetén
védekez6 stratégiat folytat, melynek megvaldsitasa érdekében a kockazati kitettséget
minimalizélja vagy akar short pozicidkat is felvehet. A piacra lépés tébb tamogato tényezd
egyuttallasa esetén valdsul meg. A fundamentalis elemeken (kellden nagy kapitalizacio,
novekvé eredménydinamika, kedvezé értékeltségek és szektoralis helyzet), tilmenden
fontos szerephez jutnak a piaci hangulattal és a technikai elemzéssel kapcsolatos
tényezok is. Meghatarozo jelentéségli szempont tovabba a megfelelben magas hozam-
kockazat aranyu befektetési lehetéségek

Az alap benchmarkja: 70% RMAX index + 30% MSCI EFM Africa index (forintban)
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IV. Mogottes piaci folyamatok 2013 elsé félévéeben

Nemzetkozi kitekintd

Az idei év a fejlett orszagbeli jegybankok pénznyomtatasi programjardl, illetve ezek
kiteljiesedésérdl szélt. Szinte nincs olyan koézponti bank, mely valamilyen radikalis
modszerrel nem tamogatja a gazdasag élénkitését és a kotvényhozamok mérséklését. A
Federal Reserve mellett a Bank of England és a japan jegybank is a mennyiségi lazitas
(quantitative easing) programmal él, de az Eurdpai Kézponti Bank is jelentés mennyiség(
periférialis eurddvezeti allampapirt vasarolt.

Az idilli képet azonban tobbszor megtorte egy-egy nagyobb korrekcid, a juniusi
visszaesés soran mar a bikapiac vegét josoltak sokan. Az olasz valasztasok koruli
aggodalmak mellé a ciprusi bankvalsag, és bankbetetek megadoztatasa is novelte a piaci
feszlltséget, de a java juniusban jott, amikor egyre szélesebb korben elterjedt nézetté
valt, hogy a Federal Reserve hamarosan kivezeti a havi 40+45 milliard dollaros QES3

programjat.

Ehhez jon hozza, hogy a kinai gazdasagi kilatasok is sokat romlottak az elmult
hénapokban, a kinai kormany is igyekszik hlteni a varakozasokat. A befektetok félnek az
un. ,hard landingtél”, vagyis, hogy az eddig szép névekedés lufi modjara pukkan ki, és
hoz nagy visszaesést az eddig megmentének tartott Tavol-Keleten.

E félelem a japan jegybank drasztikus monetaris expanziojanak pozitiv piaci hatasat is
felllirta, de azért nem hagyta magat a bika, és ismét felulkerekedett az eladok felett. Az
EKB elntkének szokatlanul laza monetaris politikara utald julius eleji beszéde Ujabb
|oketet adott a piacoknak, és a profitrealizalok felett a vevok arattak gyézelmet.

A juniusi korrekcid azonban jol mutatta, hogy a piac mennyire fligg a jegybanki
pénzpumpatol, ami évatossa tesz minket is a j6vé kapcsan. Egyelére ugyan csillapodtak
az aggodalmak a QE3 kivezetése kapcsan, am a fejlett piaci kotvenyhozam emelkedes
jelzi, hogy valami megvaltozott az év elsd feléhez képest. Ez a fejlett piaci hozamtobblet
pedig a fejlédé piacokbdl kiterelheti a tOkét, ami hazank szamara is nehezebb terepet
jelent az elkévetkezendd idészakra nézve.

A kegyelmi idészak ugyan idén év végéi fenn maradhat, de mar évatosabbak lehetnek a
vevok is, igy az Uj csUcsok mar nem olyan valdszinldek. A most indulé amerikai
gyorsjelentési szezon is megadhatja az iranyt, de a varakozasok alapjan ugy tinik, hogy a
cégek a masodik negyedévben sem robbantottak bankot.

Egyéves mélypontrél fordult a forint

A forint szamara volatilis volt az elsé félév, elsé kérben az U MNB vezetéssel kapcsolatos
aggodalmak gyengitették a forintot, késdbb pedig a Fed QE3 kivezetésevel kapcsolatos
félelmek emelték ismét 300 folé az EUR/HUF kurzusat. Az arfolyam azonban mindig
visszatér a 290-295-0s savba, ami szerintlink év végéig igy marad.

Ennél gyengeébb forint esetén ugyanis megugrana az allamadossag és a tartésan gyenge
forint a devizahiteleseken keresztll a pénziigyi rendszer kockazatait is néveli. E tényezdk
miatt gondoljuk ugy, hogy a kormany igyekszik az arfolyamot a 290-es szint kdzelébe
terelni év végére, és ebben varhatdéan az MNB is segitségére lesz.
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EUR/HUF arfolyam és 10 éves allampapir hozam divergenciaja
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Uj szelek az MNB-ben

A véarakozédsoknak megfeleléen Matolcsy Gydrgy vette at a jegybank vezetéset, és a
Nemzetgazdasagi Minisztériumbdl vitte magaval Balog Adamot a Magyar Nemzeti Bank
Uj alelnokeként. A valtas gyors médositasokat hozott a kdézponti bank életében, a szakmai
terliletek  kozépvezetSinek nagy részet cserélte az Uj menedzsment.

A fokuszban azonban a jegybank U(j Novekedési és Hitelprogramja kerdlt, mely
megnyugtatta a befektetdi kedélyeket, hiszen a varakozasoknal sokkal kevésbé agressziv
beavatkozast hozott. A program harom f6 pillérbél all, mely a kis és kézepes vallalkozasok
hitelezésének élénkitését és az orszag kilsé addéssagmutatéjanak javulasat celozza:

- L. pillér: 425 milliard Ft-os hitelprogram, melynek keretében a bankok 0%-os
kamatszinten kapnak forrast az MNB-t6l, melyet 2,5%-0s kamatmarzs mellett
adhatnak tovabb kis- és kdzepes vallalkozasoknak.

- 1l pillér; 325 milliard Ft keretosszegl program, melyet a bankok a kkv-k szamara
biztosithatnak, hogy levaltsak devizahiteleiket. A kamatfeltételek az elsd pillér
kondicidival egyeznek meg.

lll. piller: A jegybank swap Ugyleteken keresztul olcsd devizaforrast juttat a
bankrendszernek, amibdl révid lejaratu devizaforrasokat valthatnak ki. A cél, hogy
1000 milliard Ft-tal csokkenjen a kéthetes MNB kotvényallomanya a jelenlegi 4600
milliard Ft-rél. Ez 3,3 milliard euré csokkenest hozna a devizatartalék jelenlegi 36

milliard eurés szintjérél.

A program kevés negativ hatassal jarhat, hiszen a devizatartalék cs6kkenés mértéke piaci
szempontbdl elfogadhatd, érdemben nem noveli az orszag sérlilékenységét, raadasul a
kills6 eladésodottsagi mutatd valamelyest javulhat. A pozitiv hatasok sem lesznek
azonban jelentdések, hiszen a 425 milliard Ft a jelenlegi kkv hitelek mindéssze 11%-a, igy
ennyivel néhet allomanyuk, ami csak limitalt névekedesi tobbletet eredmenyez. Raadasul
kérdéses, hogy a bankoknak megéri-e jelentésen csokkenteni a megszokott
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kamatmarzsot. A program azonban junius 1-én elindult, a bankok az eddigi informaciok
szerint 100 millié eurdnyi forrast (30 milliard Ft) kértek az MNB-t6l.

Hol a kamatcsokkentések vége?

Az MNB az els¢ félévben végig csokkentette az alapkamatot, a ciklus tavaly augusztus
ota sértetlen, igy mar 4,25%-os tortenelmi mélyponton &ll az iranyadd rata. Arra
szamitunk azonban, hogy hamarosan veget erhet a monetaris lazitas, egy-ket
kamatcsdkkentés még belefér, de utana befejezédhet a lazitasi ciklus. Ev végére 4,0%-o0s
alapkamatot varunk.

Rezsicsokkentés nyoman zuhant az inflacio

A fogyasztéi arindex drasztikusan csokkent az els6 felévben, a tavalyi atlagos 5,2%-hoz
képest majusban mar csupan 1,8% volt az inflacio, év/év alapon. Januartol életbe Iépett a
lakossagi gaz- és villanyaram ar 10%-os hatésagi csokkenése, ami 0,8 szazalékponttal
csokkentette az arindexet. Emellett a tavalyi AFA-emelés hatasa is kifutott idén, ami
szintén csokkentette az inflaciot.

Bar julius 1-t6l tovabbi rezsicsokkentd lepések léeptek életbe és oktober el6tt varhatdan
tovabbi 10%-0s energiaar csokkentést vezet be a kabinet, az inflaci6 majusban elérhette
az aljat. A tavalyi bazis ugyanis év végére mar slllyedt, igy ez automatikusan novelheti az
év/év alapl indexet, de emellett toébb fogyasztéi aremelé hatasu tényezé is szerepet

jatszhat.

llyen példaul a dohanytermék arrés emelése, ami 0,6 szazalékponttal dobja meg az
inflaciét, de a tranzakciés adé emelése is novelheti a mutatd. Ezen kivil arra is
szamitunk, hogy a rendkivil nyomott lakossagi fogyasztas élénkiilhet az év masodik
felétdl, ami szintén emelheti az inflaciot.

Eljott a Varga-csomag

Marciusban az MNB-be tavozé Matolcsy Gyorgy helyet Varga Mihaly vette at a
Nemzetgazdasagi Miniszteriumban. Az Uj miniszter sem engedte el a gyeplét a
koltségvetés felett, hiszen juniusban egy 100-130 milliard Ft-ra tehetd megszoritd
csomaggal kedveskedett az orszagnak. Ezt annak ellenére Iépte meg a kabinet, hogy az
Eurépai Unio — a Bizottsag javaslatara — megsziintette a 9 éve tarto tulzott deficit eljarast
Magyarorszaggal szemben. Ez azt jelenti, hogy az Eurdpai Bizotisag is elégségesnek
latta az eddigi intézkedéseket ahhoz, hogy tartosan 3% alatt maradjon a kéltségvetési
deficit.

A Varga csomag a tranzakcios illetéket 0,2%-rél 0,3%-ra emeli a banki tranzakciok
esetében (atutalas, bankkartyas fizetés), és 0,3%-rél 0,6%-ra a készpénzfelvétel
esetében. Utébbi esetben a tranzakcionkenti 6000 Ft-os felsé hatart is eltériésre kerllt.
Ezen kivil a bankok egy 75 milliard Ft-os egyszeri terhet is kell fizessenek az
allamhaztartasba, mivel a tranzakcios ado 6sszege elmaradt az kormany altal tervezettél
(az idéaranyos érték kevesebb, mint fele teljesilt a januar-majus periédusban).

A fentiek mellett a telekommunikacios cégek is nagy csapast kaptak, a telefonadd ugyanis
2-r6l 3 Ft-ra emelkedik a vallalati Ggyfelek esetén, és a felsé hatar is n6. Ezt raadasul
kevésbé tudjak atharitani az ugyfeleikre, hiszen a céges felhasznaloknak jobb az
alkupozicidja.
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Magyar makroelé’re'ielzéseink

real GDP -1,70% 0,30% 1,40%
Ifogyasztm arindex 5.70% 2 40% 2.80%
‘atlag

F99yaszt01 arindex év 5.00% 2.50% 2.90%
vege :

Allamhaztartasi 270% -2.90%  -2.90%
egyenleg _
‘Allamadossag 79,00% 79,71% 80,51%
12 hénapos DKJ 5,52% 4.80% 4.25%
'3 éves hozam 5,73% 5,20% 4.90%
10 éves hozam 6,11% 5,80% 5,50%

*290-es EUR/HUF arfolyam mellett

Magyar részvények

Az OTP részvényei Osszességében jol teljesitettek a félév soran, eddig mintegy 16%-kal
értékelddott fel a bankpapir arfolyama év eleje 6ta. A volatilitds azonban nagy volt a félév
soran, tobb faktor mozgatta az OTP arfolyamat. Az alapot a jegybanki programok flitétte
kedvezé nemzetk6ézi hangulat biztositotta, amibe a jegybanki vezetévaltas koruli
aggodalom ronditott bele, mig juniusban a Fed Q3 korai kivezetésenek félelme hozott
tokekiaramlast a feltérekvd piacokrol, de a bankokat is terhelé Varga csomag se hatott tul
kedvezden a részvényarfolyamra nézve. Mindezek ellenére jél allta az OTP a sarat idén,
és ismét az 5000 Ft-ot vette célba az arfolyam.

Az els6 negyedéves gyorsjelentés 6sszességében kedvezd kepet festett, a nem-teljesitd
hitelek aranya a tavalyi masodik félévben leényegében stagnalast mutatott, igy a kockazati
koltségeket az OTP arra hasznalta, hogy minden korabbinal magasabbra, 80%-ra novelje
a 90 napon tuli késedelmes hitelek céltartalék-fedezettségét. Idén tehat jo eséllyel
jelentésen csokkenhet a kockazati kéltség, ami a profit kétszeresére rugott az elmult
evekben.

Fundamentalis szempontbdl tovabbra is latunk felértékelédési potencialt az OTP-ben, az
5500 Ft korlli egy részvényre jutd kdnyv szerinti érteket szerintiink kozéptavon elerheti az
arfolyam. A céltartalékolasban ugyanis jelentds tartalékok vannak, a kilféldi névekedes
pedig ellensulyozhatja a magyarorszagi kamatmarzs szlikilést.

A MOL részvényei év elejétél kezdve nyomas alatt voltak, ami az utdbbi honapokban
kicsit enyhiilt. A Dana Gas februari részvénypakett eértékesitése nyoman esett az
arfolyam, késobb pedig attol féltek a befekteték, hogy a cég a maradek MOL reszvényét is
piacra onti. E félelem azonban oldddott miutdn erre nem kerilt sor a 3 hdénapos
részvényértékesitési moratérium lejartaval sem, illetve miutan a Dana Gas javuld
pénzigyi helyzetérdl lehetett olvasni.

A kurdisztani kutatasok elérehaladasa és a romaniai olajkutatds megkezdése is segitett
az arfolyamon, de a piac még mindig inkabb kivar a MOL kapcsan. Fundamentalis oldalrol
mi is inkabb varnank még a MOL részvények vasarlasaval.

A Magyar Telekom részvényei, amilyen jol teljesitettek az els6 negyedévben, annyira

gyaszosan alakult a masodik negyedév. Az Ujabb addteher es a gyenglld fundamentalis
kornyezet mellett pallosként lebeg a Telekom feje felett, hogy novemberben kikerllhet az
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MSCI feltorekvd piaci indexébdl. A Richter példajan edz6détt piac pedig emiatt is dvatos a
Magyar Telekom kapcsan, melynek arfolyama 309 Ft-nal torténelmi melypontot ert el a
félév végére.

Raadasul a befekteték immar készpénznek veszik, hogy az 50 Ft-os osztalék nem
tarthaté jovo évtél, de a leggyakoribb vélemény, hogy mar csak 30 Ft-os részvényenkénti
kifizetéssel lehet szamolni a jovében. Azonban ez az ,alacsony” szint is kézel 10%-o0s
hozammal kecsegteti részvényeseit, ami a rekordmelységig ereszkeddé hazai
hozamkdrnyezetben tovabbra is j0 befektetési lehetdséget rejt. Emiatt e nyomott arszint
mellett mar optimistak vagyunk a Telekom kapcsan, a jovd évi osztalékhoz kozeledve
ismét lendliletet kaphat a Magyar Telekom arfolyama.

A Richter részvényei sem tudtak még igazan talpra allni azota, miota kikertltek az MSCI
feltorekvd piaci indexbdél. A visszapattand azonban kbzeleg, hiszen szamitasaink szerint
novemberben nagy valdszinliséggel ismét megkapja a Richter az MSCI feltérekvd piaci
index tagsagat. Ehhez hozzajarul a julius kozepén életbe I1épd 1:10 aranyu
részvényfelaprozas is, ami igy tovabb novelheti a Richter likviditdsat és vonzerejét a
kisbefektetok kéreben is.

Fundamentalis oldalrél vizsgalva kimondottan kedvezd képet fest a Richter, az Esmya
eurépai bevezetése és Latin-amerikai debitalasa mellett a Cariprazine amerikai
regisztracioja is jelentés névekedési potencialt jelent a vallalatnak. Emellett a dinamikus
kinai bévilés és az ausztral partnerevel kétott négyogyaszati gyodgyszer-forgalmazasi
megallapodas is noéveli a Richter esélyeit, hogy jelentés névekedést hozzon. Ez
kezdetben még csak a bevételeken latszodik, de kozel a kitorési pont, ahol a nyereseget
eddig nyomottan tarté sok befektetés (K+F, marketingkiadasok, amortizacid) megteértl, és
a profitabilitas is helyre all.
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V. Az alap teljesitményének értékelése 2013 elsé félévben

A félév soran az alap -1,42%-0os hozamot ért el a 2012. december 31. €s 2013. junius 30.
kozti idoszakban. A benchmark hozama ezen idészak alatt -1,88% volt.

Az alap az els6 felév folyaman jellemzéen 50-65%-0s reszvénykitettseget tartott fent. Ezt
felerészben ETF-ek révén, a masik felét egyedi részvénybefektetések revén erte el. A
részvények dél-afrikai vallalatoknak a brit és USA tézsdéken megveheté GDR-jai voltak.
Itt ugyanis lehetéség volt a devizapozicidk fedezésére, szemben a dél-afrikai valutaval, a
rand-al, amire idehaza nem lehet fedezeti ligyletet kotni.

Befektettlink tovabba a globalis feltérekvd piacokon is, illetve olyan ETF-be, ami Afrikaban
kifejezetten a Dél-Afrikan kivuli piacokon fektetbe, ezzel néveltik Nigeria és az egyéb
kisebb piacok sulyat. Egy idében a globalis fejlddd piaci lassulast latva kivezettik a
befektetésekbél az arupiaci long kitettséget arany és ipari nemesfém short poziciok
vételével. Ennek is készdnhetd, hogy a benchmark feletti hozamot sikertlt elérni a félév
soran.

Az Alapkezelé miikédésében 2013. elsé felében nem voltak olyan valtozasok, jelentds
lzleti események, amelyek az idészak soran akar az Alap mukddését, akar annak
befektetési politikajanak alakulasat jelentésen befolyasolhattak volna.

Equilor Alapkezelé Zrt.

Equilor Alapkezeld Zrt.
H-1037 Budapest
Montevideo u. 2/c

Asz.: 23838442-1-41

?
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NYILATKOZAT

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344), mint az EQUILOR Afrika Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljaro
alapkezel¢ akként nyilatkozik, hogy az Alap 2013. els6 félevi jelentése a valosagnak
megfeleld adatokat tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az alapkezeld
helyzetének megitélése szempontjabol jelentéseggel bir.

Budapest, 2013. augusztus 29.

Equilor Alapkezeld Zrt.
+H-1037 Budapest

Montevideo u. 2/c
Asz.: 23838442-1-41

EQUILOR Alapkezel6 Zrt.
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