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#

A EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344) a tékepiacrél szolé 2001. évi CXX. Térvéeny 21. szamu melléklete
rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban tajékoztatia az EQUILOR Fregatt
Befektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2013. éev
elsé félévének miikédési eredményérol.

I. Az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a tékepiacrol sz6l6 2001. évi CXX. torvény szerint Magyarorszagon, a befektetési
jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal Utjan létrehozott, fajtajat tekintve
nyiltvég(, hatarozatlan futamidejl értékpapir befektetési alap. Az Alap futamideje 2012.

december 5-ével indult.
ISIN kod: HU0O000711783

2. Az Alap miikodésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6: EQUILOR Alapkezeld Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)
Letétkezel6: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)

Konyvvizsgalo cég: a Venilia Vellum Konyvvizsgald es Adotanacsado Kft. (székhely: 1132
Budapest, Visegradi u. 11. 111/11.)

Kijelolt konyvvizsgald személy: Bukri Rézsa— MKVK tagséagi 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 jellemzdi
A befektetési jegyek egy sorozatban kerlitek kibocsatasra.
A befektetési jegyek névértéke 1,00 forint.

Az Alap netto eszkbzértékét a Letétkezeld hatarozza meg.

Az Alap netté eszkozértéke minden banki munkanapra az Alap eszkozeire vonatkozo
lehetd legfrissebb piaci arfolyam-informacidk alapjan kerllt meghatarozasra.

Az eszkozértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatojat és Kezelési Szabalyzatat)
szabvényai szerint a mogottes piaci folyamatokat tikrozve naponta kerlltek kiszamitasra
és a befekteték szamara publikalasra.

4. Az Alap hozama
Az Alap futamideje soran nem fizetett hozamot tékenévekménye terhéere. Mivel az Alap
nyiltvégl, ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap tokendévekmenyét a Befektetési

Jegyek visszavaltasa réven realizalhatjak.

5. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei
Az Alap a targyidészakban nem vett igénybe hitelt.

6. Az Alap kozzetételi helyei
www.ega.hu
www.kozzetetelek.hu
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Il. Az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap szamszaki adatai

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

meghatarozott kategdriak szerint, a targyidészak elején és végén, valamint az adolt
eszk6zbk 0sszes eszkbzon beliili aranya.

2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %
atruhdzhatd értékpapirok 225732931 80,87%| 373930244 92,52%
fix,valtozd kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek) 52 175363 18,69%| 28928205 7,16%
az alap sajat devizanemében 0,00%| 28928205 7,16%
szarmaztatott Ugylet(ek) 0,00% 618 464 0,15%
egyéb eszkdzdk 1539026 0,55% 1334617 0,33%
Osszes eszkoz 279447 321| 100,15%| 404811530 100,16%
kotelezettségek -320529 -0,11% -651550 -0,16%
Nettd eszkbzérték 279126792 100,00%| 404159980 100%

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

2013.01.01 2013.06.30
278393971 db 391 690945 db

A forgalomban lévd befektetési jegyek szama 113.296.974 darabbal nétt az idészak
alatt. Ez 40,7%-0s novekedésnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre juto netto eszkozérték a targyiddszak elején és végén

2013.01.01 2013.06.30
Netto eszkdzérték | Egy jegyre esO Nettd eszkozérték | Egy jegyre esd
netto eszkdzérték netto eszkdzérték
279126792 1,002632 404 159 980 1,031834

Az idészakban az alap nettd eszkdzértéke 44,79%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutod
nettd eszkdzértéke pedig 2,91%-kal nott.
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4. A befektetési alap 0sszetétele, az egyes eszkozok 0sszes eszkozon belili aranya

Az alap indulasat kovetdé id6szakban az alap eszkozeit jellemzbéen magyar
allamadossagot megtestesité értékpapirokban és pénzpiaci eszkdzokben tartottuk, melyet
2013-ban euréban denominalt véllalati kotvényekkel és prémium  magyar
devizakotvénnyel egészitettink ki.

2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %

atdzsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatd értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
mas szabdlyozott piacon forgalmazott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
a kdzelmultban forgalomba hozott atruhazhato értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
egyéb dtruhazhatd értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 225732931 80,87%| 373930244 92,52%
fix,valtozd kamatozdsy,vagy zéré kupon bankbetét(ek) 52 175 363 18,69% 28928 205 7,16%
az alap sajat devizanemében 0,00% 28 928 205 7,16%
szarmaztatott Ggylet(ek) 0 0,00% 618 464 0,15%
egyéh eszkdzok 1218 498 0,44% 683 067 0,17%
Osszes eszkoz 279126792 100,00% 404159980 100,00%
5. A befektetési alap eszk6zeinek alakulasa a targyidészakban, ezer forintban

a)befektetésekbdl szdrmazd jGvedelem 5217
b)egyéb bevétel 0
c)kezelési koltségek 2805
d)a letétkezel8 dijai 107
e)egyeb dijak és adok 579
f)netto jovedelem 1726
g)felosztott és ujra befektetett jovedelem 0
h)a t6keszdmla vdltozdsai 12501
i)a befektetések értékndvekedése,illetve értékcsékkenése 9364
jiminden egyéb olyan valtozas,amely hatést gyakorol a befektetési alap eszkizeire és kotelezettségeire |nincsilyen tétel

6. Osszehasonlit6 tablazat az elmult harom (izleti évrol

Az Alap futamidejének elsé évét élte meg 2012-2013-ban. igy jelenleg még nem All
rendelkezésre olyan kell6 hosszlsagu adatsor, hogy a Befekteték szamara a mdltbeli
teliesitményrdl hasznos tajékoztatast adjanak.

7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyid6szakban, kategoériankenti
bontasban, feltiintetve az ezekbél eredé kotelezettségvallalas 6sszegét
Az Alap a targyiddszakban nem kétott szarmaztatott Ggyletet

8. A befektetési alapkezelé miikddésében bekdvetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k bemutatasa
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Az Alapkezelé 2012. augusztus 1-ével alakult meg. Ezt kévetben az év 6szén keriltek
felallitasra els6 alapjai, majd tébb nyiltvégl alapja december 5-ével kezdte futamidejet. A
targyidészakban valtozds az Alap befektetési politikdjaban nem tortént. Az Alap
befektetési stratégidjanak részét képezd fedezett, kulfoldi devizéaban denominalt
kotvénytipust, vallalati (OTPHB 2016, MAGNOLIA, OPUSSE) illetve allamkotveny
(PEMAK 2016/X), tovabba a hosszabb futemideji hazai kotvény (2018/20/22/23/A)
poziciok kialakitdsara 2013 elejétél kezdddben kerllt sor tébb Iépcsében. Az Alap
maogottes piacainak 2013. év elsé félévének torténéseit a Jelentés V. pontjaban mutatjuk
be részletesen.

9. Egyéb informaciok
Az Alap portfoliojaban illikvid eszk6zok elkllonitésére 2013 elsé félevében nem kerdlt sor.

Az Alap 2013. év elsé félévi koltségeinek tételes kimutatasat az alabbi tablazat
tartalmazza.

Megnevezés forint
Alapkezeldi dij 2 804 979
Letétkezeli dij 107 235
Felligyeleti dij 47 100
Kényvvizsgalai dij 93423
Bankkoltség 33860
Forgalmazasi dij 100 122
Konyvelési dij 304800
Miikodési koltség dsszesen 3491519

Ill. Az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika
Az alap elsbédleges célja a banki és a hazai éallampapir hozamokat meghaladd

teljesitmény elérése. A befektetési politka megvalositasdban fontos szempont a vallalt
kockazatok korlatozasa, a stabil arfolyam alakulas.

Devizaban kibocsatott kotvények (EUR, USD)

Az alap befektetéseit elsésorban forintban és euréban denominalt magyar allampapirok,
tdzsdére bevezetett ,A” kategoérias magyar vallalatok eurdéban denominalt kotvényei,
valamint diverzifikacios céllal a vilag kiemelkedd vallalatainak eurdéban és dollarban

denominalt kotvényei képezik.
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Magyar kétvényhozamok a vilag

A magyar allamkotvények alkalmazasat az teszi tovabbra is idészerlive, hogy az altaluk
nyujtott realhozam a vilag élbolyaba tartozik, illetve esetiikben nem igaz az az éltalanosan
elfogadott tétel, hogy az alacsonyabb kockazati kitettség alacsonyabb hozammal jar
egyltt (az elmult 15 évet tekintve ugyanis a magyar kotvenyindexek altal elért hozam
kdzel kétszerese a BUX index altal elért hozamnak).

Jelentés hozam prémium a hazai blue chip kdtvényeknél

A magyar vallalati kotvények egyrészt az altaluk kinalt magas hozam, illetve allami
garancia miatt (Richter kétvény), masrészt a bennik rejlé opciés lehetéségek miatt (MOL
illetve OTP kotvények) vonzd befektetési célpontok. A magas névértékik miatti jelentds
tbkeigény kovetkeztében, a diverzifikaciés szempontok figyelembevételével erdemes
ezen alapon keresztll befektetni.

Az alap benchmarkja: 80% CMAX + 20% S&P Eurozone Government Bond 1-3y (HUF)

IV. Mégottes piaci folyamatok 2013 elsé félévében

Nemzetkozi kitekintd

Az idei év a fejlett orszagbeli jegybankok pénznyomtatasi programjarol, illetve ezek
kiteljesedésérél szolt. Szinte nincs olyan koézponti bank, mely valamilyen radikalis
modszerrel nem tamogatja a gazdasag élénkitéset és a kétvényhozamok 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 mennyiségl
periférialis eurdovezeti allampapirt vasarolt.

Az idilli képet azonban tobbszor megtorte egy-egy nagyobb Kkorrekcio, a juniusi
visszaesés soran mar a bikapiac végét josoltak sokan. Az olasz valasztéasok koruli
aggodalmak mellé a ciprusi bankvalsag, és bankbetétek megaddztatasa is névelte a piaci
feszliltséget, de a java juniusban jott, amikor egyre szélesebb kérben elterjedt nézette
valt, hogy a Federal Reserve hamarosan kivezeti a havi 40+45 milliard dollaros QE3

programjat.

Ehhez jon hozza, hogy a kinai gazdasagi kilatasok is sokat romlottak az elmult
honapokban, a kinai kormany is igyekszik hiteni 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 expanzidjanak pozitiv piaci hatasat is
fellilirta, de azért nem hagyta magat a bika, és ismét felllkerekedett az eladok felett. Az
EKB elnokének szokatlanul laza monetaris politikara utald julius eleji beszéde ujabb
l6ketet adott a piacoknak, és a profitrealizalok felett a vevok arattak gyézelmet.
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A juniusi korrekcié azonban jol mutatta, hogy a piac mennyire fligg a jegybanki
pénzpumpatol, ami 6vatossa tesz minket is a j6vé kapcsan. Egyelére ugyan csillapodtak
az aggodalmak a QE3 kivezetése kapcsan, am a fejlett piaci kétveényhozam emelkedés
jelzi, hogy valami megvaltozott az év elsd felehez képest. Ez a fejlett piaci hozamtébblet
pedig a fejl6édd piacokbdl kiterelheti a tékét, ami hazank szamara is nehezebb terepet

jelent az elkévetkezendd idészakra nézve.

A kegyelmi idészak ugyan idén év végei fenn maradhat, de mar dvatosabbak lehetnek a
vevok is, igy az Uj cslucsok mar nem olyan valoszinlek. A most indulé amerikai
gyorsjelentési szezon is megadhatja az iranyt, de a varakozasok alapjan ugy tlnik, hogy a
cégek a masodik negyedévben sem robbantottak bankot.

Egyéves mélypontrol fordult a forint
A forint szamara volatilis volt az elsé félév, elsé kérben az uj MNB vezetéssel kapcsolatos

aggodalmak gyengitették a forintot, késébb 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 szerintiink év végéig igy marad.

Ennél gyengébb forint esetén ugyanis megugrana az allamaddssag és a tartosan gyenge
forint a devizahiteleseken keresztlll a pénziigyi rendszer kockazatait is néveli. E tényezok
miatt gondoljuk Ugy, hogy a kormany igyekszik az arfolyamot a 290-es szint kozelebe
terelni év végére, és ebben varhatdéan az MNB is segitsegére lesz.

EUR/HUF arfolyam és 10 éves allampapir hozam divergenciaja
12%
11%

10% A

9% +--% - 300

8% T - 290

7% - 280

6% 270

r 260

5% 1

4% —- 250

2012, jan
2012. mare..
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2012. jul
2012. szepl J
2012. nov.. 1
2013. jan
2013. marc..
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2013. jal

= 1() éves hozam = EUR/HUF arfolyam (jobb tengely)

Uj szelek az MNB-ben

A varakozasoknak megfeleléen Matolcsy Gyorgy vette at a jegybank vezetéset, és a
Nemzetgazdasagi Minisztériumbdl vitte magaval Balog Adamot a Magyar Nemzeti Bank
uj alelndkeként. A valtas gyors modositasokat hozott a kdzponti bank életében, a szakmai
teriiletek  kbézépvezetbinek nagy reszét cserélte az (0j ~menedzsment.
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A fokuszban azonban a jegybank U(j Novekedési és Hitelprogramja kerult, mely
megnyugtatta a befektetéi kedélyeket, hiszen a varakozasoknal sokkal kevésbé agressziv
beavatkozast hozott. A program harom 6 pillerbél all, mely a kis és kézepes vallalkozasok
hitelezésének élénkitését és az orszag kulsé addéssagmutatdjanak javulasat célozza:

- 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- es kozepes vallalkozasoknak.

- Il. pillér: 325 milliard Ft keretdésszegl program, melyet a bankok a kkv-k szdmara
biztosithatnak, hogy levaltsak devizahiteleiket. A kamatfeltételek az elsd pillér
kondicioival egyeznek meg.

- lll. pillér: A jegybank swap Ugyleteken keresztll 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 csokkenést hozna a devizatartalék jelenlegi 36
milliard eurds szintjerdl.

A program kevés negativ hatassal jarhat, hiszen a devizatartalék csékkenés mértéke piaci
szempontbdl elfogadhatd, érdemben nem noveli az orszag sérllekenysegét, raadasul a
kulsé eladdsodottsagi mutaté valamelyest javulhat. A pozitiv hatdsok sem lesznek
azonban jelentések, hiszen a 425 milliard Ft a jelenlegi kkv hitelek mindéssze 11%-a, igy
ennyivel néhet allomanyuk, ami csak limitalt névekedési tébbletet eredmenyez. Raadasul
kérdéses, hogy a bankoknak megéri-e jelentdsen cso6kkenteni a megszokott
kamatmarzsot. A program azonban junius 1-én elindult, a bankok az eddigi informaciok
szerint 100 millié eurdnyi forrast (30 milliard Ft) kértek az MNB-t4l.

Hol a kamatcsokkentések vége?

Az MNB az els6 félévben végig csOkkentette az alapkamatot, a ciklus tavaly augusztus
ota sértetlen, igy mar 4,25%-os toérténelmi mélyponton &ll az iranyado rata. Arra
szamitunk azonban, hogy hamarosan véget érhet a monetéaris lazitas, egy-két
kamatcsokkentés még belefér, de utana befejezédhet a lazitasi ciklus. Ev végére 4,0%-o0s
alapkamatot varunk.

Rezsicstkkentés nyoman zuhant az inflacié

A fogyasztoi arindex drasztikusan csdkkent az elsé félevben, a tavalyi atlagos 5,2%-hoz
képest majusban mar csupan 1,8% volt az inflacié, év/év alapon. Januartél életbe [épett a
lakossagi gaz- és villanyaram ar 10%-os hatésagi csokkenése, ami 0,8 szazalékponttal
cstkkentette az arindexet. Emellett a tavalyi AFA-emelés hatésa is kifutott idén, ami
szintén csokkentette az inflaciot.

Bar julius 1-t6l tovabbi rezsicsokkentt lépések léptek életbe és oktéber elbtt varhatéan
tovabbi 10%-o0s energiaar csokkentést vezet be a kabinet, az inflacid majusban elérhette
az aljat. A tavalyi bazis ugyanis év végére mar sillyedt, igy ez automatikusan névelheti az
év/év alapu indexet, de emellett tébb fogyasztdi aremeld hatasu tényezd is szerepet
jatszhat.

llyen példaul a dohanytermék arrés emelése, ami 0,6 szazalékponttal dobja meg az
inflaciot, de a tranzakcios add emelése is novelheti a mutaté. Ezen kivll arra is
szamitunk, hogy a rendkivil nyomott lakossagi fogyasztas élénkilhet az év masodik
felétél, ami szintén emelheti az inflaciot.



EQUILOR Fregatt Befektetési Alap Feléves jelentés — 2013 elsé félév

Eljott a Varga-csomag

Marciusban az MNB-be tavozdé Matolcsy Gyorgy helyét Varga Mihaly vette at a
Nemzetgazdasagi Minisztériumban. Az (j miniszter sem engedte el a gyeplét a
koltségvetés felett, hiszen juniusban egy 100-130 milliard Ft-ra tehetd megszorito
csomaggal kedveskedett az orszagnak. Ezt annak ellenére lépte meg a kabinet, hogy az
Eurdpai Uni6 — a Bizottsag javaslatara — megszlntette a 9 éve tartd tulzott deficit eljarast
Magyarorszaggal szemben. Ez azt jelenti, hogy az Eurdpai Bizottsag is elégségesnek
latta az eddigi intézkedéseket ahhoz, hogy tartésan 3% alatt maradjon a koltségvetesi

deficit.

A Varga csomag a tranzakcios illetéket 0,2%-rél 0,3%-ra emeli a banki tranzakciok
esetében (atutalas, bankkartyas fizetés), és 0,3%-r6l 0,6%-ra a készpénzfelvétel
esetében. Utdbbi esetben a tranzakcionkénti 6000 Ft-os felsd hatart is eltériésre kerilt.
Ezen kivil a bankok egy 75 milliard Ft-os egyszeri terhet is kell fizessenek az
allamhaztartasba, mivel a tranzakcios ad6 6sszege elmaradt az kormany altal tervezettdl
(az id6aranyos érték kevesebb, mint fele teljesilt a januar-majus periédusban).

A fentiek mellett a telekommunikacios cégek is nagy csapast kaptak, a telefonadé ugyanis
2-rél 3 Ft-ra emelkedik a vallalati Ggyfelek esetén, és a felsé hatar is né. Ezt raadasul
kevésbé tudjak atharitani az ugyfeleikre, hiszen a ceges felhasznaloknak jobb az
alkupozicioja.

Maiiar makroelc’ireielzéseink

‘real GDP -1,70%  0,30%  1,40%
[fogyaszto& arindex 5.70% 2.40% 2.80%
atlag
F?gyasztm arindex év 5.00% 2.50% 2.90%

vége
Allamhaztartasi 270% -2.90%  -2.90%
egyenleg ,
Allamaddssag 79,00% 79,71% 80,51%
12 hénapos DKJ 5,62% 4,80% 4,25%
3 éves hozam 573%  520%  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 felév soran, eddig mintegy 16%-kal
értékel6dott fel a bankpapir arfolyama év eleje 6ta. A volatilitas azonban nagy volt a félév
soran, tobb faktor mozgatta az OTP arfolyamat. Az alapot a jegybanki programok flitétte
kedvezd nemzetkézi hangulat biztositotta, amibe a jegybanki vezetdvaltas kordli
aggodalom ronditott bele, mig juniusban a Fed Q3 korai kivezetésenek félelme hozott
tékekiaramlast a feltérekvé piacokroél, de a bankokat is terhelé Varga csomag se hatott tul
kedvezben a részvényarfolyamra nézve. Mindezek ellenére jol allta az OTP a sarat idén,
és ismét az 5000 Ft-ot vette célba az arfolyam.

Az elsd negyedéves gyorsjelentés 6sszességében kedvezl kepet festett, a nem-teljesitd

hitelek aranya a tavalyi masodik félévben lényegében stagnalast mutatott, igy a kockazati
koltségeket az OTP arra hasznalta, hogy minden korabbinal magasabbra, 80%-ra ndvelje
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a 90 napon tali késedelmes hitelek céltartalék-fedezettségét. Idén tehat jo eséllyel
jelentésen csokkenhet a kockazati kdltség, ami a profit kétszeresére rugott az elmalt
evekben.

Fundamentalis szempontbol tovabbra is latunk felértékel6dési potencialt az OTP-ben, az
5500 Ft korili egy részvényre jutd konyv szerinti értéket szerintlink kozeptavon elerheti az
arfolyam. A céltartalékolasban ugyanis jelentds tartalékok vannak, a kilféldi ndvekedes
pedig ellensllyozhatja a magyarorszagi kamatmarzs sziikulést.

A MOL részvényei év elejétél kezdve nyomas alatt voltak, ami az utobbi honapokban
kicsit enyhiit. A Dana Gas februari részvénypakett értékesitéese nyoman esett az
arfolyam, kés6bb pedig attél féltek a befektetdk, hogy a cég a maradek MOL részvenyeét is
piacra onti. E félelem azonban oldédott miutan erre nem kertlt sor a 3 honapos
részvényértékesitési moratdrium lejartaval sem, illetve miutan a Dana Gas javulo
pénzlgyi helyzetérdl lehetett olvasni.

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

A Magyar Telekom részvényei, amilyen jol teljesitettek az elsé negyedévben, annyira
gyaszosan alakult a masodik negyedév. Az Ujabb adéteher és a gyengulb fundamentalis
kornyezet mellett pallosként lebeg a Telekom feje felett, hogy novemberben kikertlhet az
MSCI feltérekvd piaci indexébdl. A Richter példajan edz6détt piac pedig emiatt is dvatos a
Magyar Telekom kapcsan, melynek arfolyama 309 Ft-nal térténelmi mélypontot ért el a

felév végeére.

Raadasul a befektetok immar készpénznek veszik, hogy az 50 Ft-os osztalék nem
tarthato jovd évtél, de a leggyakoribb vélemény, hogy mar csak 30 Ft-os részvényenkeénti
kifizetéssel lehet szamolni a jévében. Azonban ez az ,alacsony” szint is kdzel 10%-os
hozammal kecsegteti részvényeseit, ami a rekordmélységig ereszkedé hazai
hozamkornyezetben tovabbra is j6 befektetési lehetéseget rejt. Emiatt e nyomott arszint
mellett mar optimistak vagyunk a Telekom kapcsan, a jov6 évi osztalékhoz kézeledve
ismét lendliletet kaphat a Magyar Telekom arfolyama.

A Richter részvényei sem tudtak még igazan talpra allni azéta, midta kikerultek az MSCI
feltdrekvé piaci indexb6l. A visszapattané azonban kézeleg, hiszen szamitasaink szerint
novemberben nagy valoészin(iséggel ismét megkapja a Richter az MSCI feltérekvd piaci
index tagsagat. Ehhez hozzajarul a julius kozepén életbe lépd 1:10 aranyd
részvényfelaprozas is, ami igy tovabb novelheti a Richter likviditasat és vonzerejét a
kisbefektetok kéreben is.

Fundamentalis oldalrél vizsgalva kimondottan kedvezd kepet fest a Richter, az Esmya
europai bevezetése és Latin-amerikai debitalasa mellett a Cariprazine amerikai
regisztracidja is jelentés novekedeési potencialt jelent a vallalatnak. Emellett a dinamikus
kinai bévulés és az ausztral partnerével kotétt ndgydgyaszati gydgyszer-forgalmazasi
megallapodas is noéveli a Richter esélyeit, hogy jelentés novekedést hozzon. Ez
kezdetben még csak a bevételeken latszodik, de kozel a kitorési pont, ahol a nyereseget
eddig nyomottan tarté sok befektetés (K+F, marketingkiadasok, amortizacio) megtérdl, és
a profitabilitas is helyre all.
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V. Az alap teljesitményének értékelése 2013 elsé félévében

2013 elsd féléve soran az alap 2,91%-os hozamot ért el. A benchmark hozama ezen
idoszak alatt 3,53% volt.

Az alap a 2013 juniusaig még csak kevesebb mint 7 honapot létezett, ennek megfeleléen
hozama nem tiikrozhette a mogottes piacok dinamikajat, lévén december végéig eszkozei
dontd részben révid futamidejd, magyar allamadossagot megtestesitd, ertékpapirokban
voltak befektetve. Nagyobb kitettség felvallalasara mar csak 2013-ban kertlt sor fedezett,
kulfoldi devizaban denominalt kotvénytipusu vallalati (OTPHB 2016, MAGNOLIA,
OPUSSE) illetve allamkotvények (PEMAK 2016/X), majd hosszabb futamideji hazai
kotvények (2018/20/22/23/A) tébb lepcsében térténd portfolidba vald elhelyezésével.

Az alapkezel6 igyekezett kihasznalni 2013 masodik negyedévében névekvd, hozamokban
megfigyelhetd volatilitast. A hazai hosszu kotvényszegmens 6% ala sulyedése soran
jelentés duracio csokkentést hajtott végre, melynek ismételt ndvelésére 7%-os hosszu
kotvényhozamszint kérnyékén kertlt sor.

Az Alapkezelé miikédésében a 2013. pénzugyi év elsé félévében nem voltak olyan
valtozasok, jelentds Uzleti események, amelyek az Alap muikédését, akar annak
befektetési politikajanak alakulasat jelentésen befolyasolhattak volna.

Equilor Alapkezelé Zrt.

Equilor Alapkezelb 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 Fregatt Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljaré

alapkezel6 akként nyilatkozik, hogy az Alap 2013. év els6 félévének jelentése a

valéosagnak megfelel6 adatokat tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az

alapkezel6 helyzetének megitélése szempontjabdl jelentéséggel bir.

Budapest, 2013. augusztus 29.

Equilor Alapkezeld Zri.
H-1037 Budapest

Montavideo u. 2/c
Asz.: 23838442-1441 % 4
A 4

EQUILOR Alapkezel6 Zrt.
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