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A EQUILOR Alapkezelé Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344) a tbékepiacrél szél6 2001. évi CXX. Torveny 21. szamu melléklete
rendelkezéseinek megfeleléen az aldbbiakban tajékoztatja az EQUILOR Pillars
Befektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) befektetesi jegyeinek tulajdonosait a 2013. elsé
félev mikodési eredményeérol.

I. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a tékepiacrél széld 2001. évi CXX. térvény szerint Magyarorszagon, a befektetési
jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott, fajtajat tekintve
nyiltvégl, hatarozatlan futamideji értékpapir befektetési alap. Az Alap futamideje 2012.
december 5-ével indult.

ISIN kod: HU0O000711791

2. Az Alap mikodésében részt vevo szolgaltatok

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

Kényvvizsgalo cég: a Venilia Vellum Kdnyvvizsgalod és Adotanacsado Kft. (szekhely: 1132
Budapest, Visegradi u. 11. l11/11.)

Kijelolt konyvvizsgald szemely: Bukri Rozsa— 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 jellemzoi
A befektetési jegyek egy sorozatban kerlltek kibocsatasra.
A befektetési jegyek névérteke 1,00 forint.

Az Alap netté eszkodzértéket a Letétkezeld hatarozza meg.

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

Az eszkozértékszamitas (lasd az Alap Téjékoztatéjat és Kezelési Szabalyzatat)
szabvanyai szerint a mogottes piaci folyamatokat tiikrozve naponta keriltek kiszamitasra
és a befekteték szamara publikalasra.

4. Az Alap hozama

Az Alap futamideje soran nem fizetett hozamot tékendvekmeénye terhere. Mivel az Alap
nyiltvégu, ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap tékentvekményét 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 kozzétételi helyei
www.ega.hu
www.kozzetetelek.hu
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Il. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap szamszaki adatai

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

meghatarozott kategériak szerint, a targyidészak elejen és végén, valamint az adott
eszkb6zOk 6sszes eszk6zon belliili aranya.

2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %
atruhazhato értékpapirok 219670112 85%| 429 885 641 84,10%
fix,valtozé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét{ek) 38 686 990 14,97% 5647 689 1,10%
az alap sajat devizanemében 0,00% 5647 689 1,10%
szarmaztatott Gigylet(ek) 0,00% 388 982 0,08%
egyéb eszkozok 544 345 0,21%| 76269 807 14,92%
Osszes eszkoz 258901447 100,15%| 517 839808 100,20%
kotelezettségek 385290 -0,15% -1018886 -0,20%
Nettd eszkdzérték 258516 157| 100,00%| 511173233 100%

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

2013.01.01 2013.06.30
257934 207 db 495 336044 db

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama 237.401.837 darabbal nétt a felev vegével.
Ez 92,04%-0s novekedesnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre jutod nettdé eszkdzérték a targyidoszak elején és végén

2013.01.01 2013.06.30
Netto eszkozérték |Egy jegyre esd Netto eszkdzérték |Egy jegyre esd
nettd eszkozérték netto eszkozérték
258516 157 1,002256 511173233 1,031973

Az id6szakban az alap nettd eszkézertéke 97,73%-kal gyarapodott, az egy jegyre juto
nettd eszkozértéke pedig 2,97%-kal nétt.

4. A befektetési alap O0sszetétele, az egyes eszkdzok 6sszes eszkozon belili aranya

Az alap indulasat koévetdé id6szakban az alap eszkbzeit jellemzben magyar
allamaddssagot megtestesitd értékpapirokban, vallalati kétvényekben és peénzpiaci
eszkdzokben tartottuk.
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2013.01.01 2013.06.30
Ft % Ft %
atdzsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
maés szabdlyozott piacon forgalmazott atruhdzhatd értékpapirok 0 0,00% 26 278 040 5,14%
a kdzelmultban forgalomba hozott atruhazhatd értékpapirok 0 0,00% 0 0,00%
egyéb atruhazhatd értékpapirok 0 0,00% 17 750618 3,47%
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 219670112 84,97%| 385856983 75,49%
fix,valtozo kamatozéas(,vagy zérd kupon bankbetét(ek) 38 686 990 14,97% 5647 689 1,10%
az alap sajat devizanemében 0,00% 5647 689 1,10%
szarmaztatott tigylet(ek) 0,00% 388 982 0,08%
egyéb eszkdzok 158 055 0,06% 75091 866 14,72%
Osszes eszkoz 258516157 100,00%| 511173233 100,00%

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

a)befektetésekbél szarmazo jovedelem 17907
h)egyéb bevétel 0
c)kezelési koltségek 3910
d)a letétkezeld dijai 156
e)egyéb dijak és adok 1306
f)netté jovedelem 10195
g)felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0
h)a tékeszamla valtozasai 15385
i)a befektetések értékndvekedése,illetve értékcstkkenése -1649
j)minden egyéb olyan valtozas,amely hatdst gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kotelezettségeire |nincsilyen tétel

6. Osszehasonlité tablazat az elmalt harom iizleti évrél

Az Alap futamidejének elsd évét élte meg 2012-ben. igy jelenleg még nem all
rendelkezésre olyan kelld hosszusagl adatsor, hogy a Befektet6k szamara a multbel
teljesitményrél hasznos tajékoztatast adjanak.

7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoériankénti
bontasban, feltiintetve az ezekbdl eredd kotelezettségvallalas 6sszegét
Az Alap a targyidészakban nem koétott szarmaztatott tgyletet

8. A befektetési alapkezelé miik6désében bekdvetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezelé 2012. augusztus 1-ével alakult meg. Ezt kovetéen az év 6szén kerlltek
felallitasra els6 alapjai, majd tébb nyiltvegli alapja december 5-ével kezdte futamidejét. A
targyidészakban valtozas az Alap befektetési politikajaban nem tortént. Az Alap abszolut
hozam( stratégiajanak részét képezé részvény, deviza és arupiaci hatariddés poziciok
kialakitasara 2013 elejétél kezdédéen keriilt sor tobb lépcsében. Az Alap mdgottes
piacainak 2013. els6 félévi torténéseit a Jelentés IV. pontjaban mutatjuk be részletesen.
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lll. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika

Az EQUILOR Pillars Szarmaztatott Befektetési Alap célja, hogy a pénz- és tékepiacok
adta lehetéségeket kihasznalva — magasabb kockazatvallalas mellett — a bankbetétekét
meghaladé hozamot érjen el. Az Alapkezel® egy aktivan kezelt portfolid kialakitasat tiizte
ki célul. A tranzakciok tipusa lehet hosszl (long), illetve rovid (short) pozicio is. Az alap
arra torekszik, hogy parhuzamosan aktiv pozicidkat épitsen ki, mind kétvény-, mind
részvény-, mind pedig deviza- és arupiaci instrumentumokban, mely szegmensek alkotjak
a befektetési paletta f6 oszlopait.

Onallé részportfoliok, multi stratégia

Az alap célja az, hogy a piaci koérilményektél figgetlenil (emelkedd, esd, oldalazo piac) a
magyar kockazatmenetes hozamot jelentés mértékben meghaladja. Ezen cél elerésének
érdekében folyamatosan vizsgalja a harom f6 piaci szegmens (részvény-kotvénypiac,
devizapiac, arupiac) allapotat, és a statisztikai, fundamentalis és technikai elemzések
alapjan hatarozza meg az adott piaci szegmens befektetésekben val6 részesedésének

sulyat.

Privat, professzionalis vagyonkezelés

kozotti allokacio felelésségét a befektetd kezébdl, és azt a profi alapkezelére bizza. A
stratégia jellemzéje, hogy az alapkezelé mindig egy pozitiv hozamcelt tliz ki maga elg,
melynek minimalis szintie a kockazatmentes magyar allampapirhozam. Ennek
készonhetéen az egyéb benchmark kéveté alapok esetében megjelend egyetlen, a
benchmark meghaladasat kitlizé célt (ami ugyanakkor negativ hozamot is jelenthet)
ebben az esetben egy kettés cél, a mindig pozitiv hozamu benchmark meghaladasa,
illetve a minél magasabb hozam elerése valtja fel.

Az alap benchmarkja: 100% RMAX index
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IV. Mogottes piaci folyamatok 2013 elsé félévében

Nemzetkozi kitekintd

Az idei év a fejlett orszagbeli jegybankok pénznyomtatasi programjardl, illetve ezek
kiteljesedésérdl szolt. Szinte nincs olyan kézponti bank, mely valamilyen radikalis
modszerrel nem tamogatja a gazdasag élénkitését és a kdtvenyhozamok mérsékléset. A
Federal Reserve mellett a Bank of England és a japan jegybank is a mennyiségi lazitas
(quantitative easing) programmal él, de az Eur6pai Kézponti Bank is jelentés mennyiségu
periférialis euréovezeti allampapirt vasarolt.

Az idilli képet azonban tobbszor megtorte egy-egy nagyobb korrekcié, a juniusi
visszaesés sordn mar a bikapiac végét josoltak sokan. Az olasz valasztasok koruli
aggodalmak mellé a ciprusi bankvalsag, és bankbetétek megadoztatasa is novelte a piaci
feszllltséget, de a java juniusban jott, amikor egyre szélesebb kdrben elterjedt nézette
valt, hogy a Federal Reserve hamarosan kivezeti a havi 40+45 milliard dollaros QE3

programjat.

Ehhez jon hozza, hogy a kinai gazdasdgi kilatasok is sokat romlottak az elmdlt
hénapokban, a kinai kormany is igyekszik hiliteni a varakozasokat. A befektetok felnek az
un. ,hard landingtél”, vagyis, hogy az eddig szep 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
felllirta, de azért nem hagyta magat a bika, és ismét felllkerekedett az eladok felett. Az
EKB elndkének szokatlanul laza monetaris politikara utald julius eleji beszéde ujabb
I6ketet adott a piacoknak, és a profitrealizalok felett a vevok arattak gy6zelmet.

A juniusi korrekcid azonban jo6l mutatta, hogy a piac mennyire fligg a jegybanki
pénzpumpatol, ami 6vatossa tesz minket is a jové kapcsan. Egyeldre ugyan csillapodtak
az aggodalmak a QE3 kivezetése kapcsan, am a fejlett piaci kdtvényhozam emelkedés
jelzi, hogy valami megvaltozott az év els6 feléhez képest. Ez a fejlett piaci hozamtobblet
pedig a fejlédé piacokbol kiterelheti a tékét, ami hazank szamara is nehezebb terepet
jelent az elkdvetkezend6 id6szakra nézve.

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

Egyéves mélypontrol fordult a forint

A forint szamara volatilis volt az els6 félév, elsé kérben az Gj MNB vezetéssel kapcsolatos
aggodalmak gyengitették a forintot, késébb pedig a Fed QE3 kivezetésével 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 gyengébb forint esetén ugyanis megugrana az allamaddssag és a tartosan gyenge
forint a devizahiteleseken keresztll a pénziigyi rendszer kockazatait is noveli. E tényezdk
miatt gondoljuk Ugy, hogy a kormany igyekszik az arfolyamot a 290-es szint kozelébe
terelni év végére, és ebben varhatéan az MNB is segitsegére lesz.
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Uj szelek az MNB-ben

A varakozasoknak megfeleléen Matolcsy Gyorgy vette at a jegybank vezetését, és a
Nemzetgazdasagi Minisztériumbdl vitte magaval Balog Adamot a Magyar Nemzeti Bank
uj alelndkeként. A valtas gyors modositasokat hozott a kbzponti bank életeben, a szakmai
teriletek  kozépvezetbinek nagy részét cserélte az Uj menedzsment.

A fokuszban azonban a jegybank Uj Novekedési és Hitelprogramja kerilt, mely
megnyugtatta a befektetti kedélyeket, hiszen a varakozasoknal sokkal kevésbé agressziv
beavatkozast hozott. A program harom f6 pillerbél all, mely a kis és kézepes vallalkozasok
hitelezésének élénkitését és az orszag kulsé adossagmutatojanak javulasat celozza:

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

- Il. pillér: 325 milliard Ft keretésszegl program, melyet a bankok a kkv-k szamara
biztosithatnak, hogy levaltsak devizahiteleiket. A kamatfeltetelek az els6 piller
kondicioival egyeznek meg.

- Ill. pillér: A jegybank swap Ugyleteken keresztll olcsé devizaforrast juttat a
bankrendszernek, amibél révid lejaratu devizaforrasokat valthatnak ki. A cél, hogy
1000 milliard Ft-tal csokkenjen a kéthetes MNB kotvényalloméanya a jelenlegi 4600
milliard Ft-rél. Ez 3,3 milliard eurd csokkenést hozna a devizatartalék jelenlegi 36

milliard euroés szintjerél.

A program kevés negativ hatassal jarhat, hiszen a devizatartalék csokkenés mertéke piaci
szempontbdl elfogadhatd, érdemben nem ndveli az orszag sérllékenyseget, raadasul a
kiilsé eladoésodottsagi mutaté valamelyest javulhat. A pozitiv hatasok sem lesznek
azonban jelentések, hiszen a 425 milliard Ft a jelenlegi kkv hitelek minddssze 11%-a, igy
ennyivel néhet allomanyuk, ami csak limitalt névekedési tobbletet eredményez. 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 millid euronyi forrast (30 milliard Ft) kértek az MNB-té1.

Hol a kamatcsokkentések vége?

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

Rezsicsokkentés nyoman zuhant az inflacié

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

Bar julius 1-t6l tovabbi rezsicsokkentd lépések léptek életbe és oktober elbtt varhatéan
tovabbi 10%-0s energiaar csokkentést vezet be a kabinet, az inflacidé majusban elérhette
az aljat. A tavalyi bazis ugyanis év vegére mar sullyedt, igy ez automatikusan névelheti az
év/év alapl indexet, de emellett tébb fogyasztoi aremel6 hatasu tényezd is szerepet
jatszhat.

llyen példaul a dohanytermék arrés emelése, ami 0,6 szazalékponttal dobja meg az
inflaciot, de a tranzakciés ado emelése is novelheti a mutatdé. Ezen kivdl arra is
szamitunk, hogy a rendkivil nyomott lakossagi fogyasztas élénkilhet az év méasodik
felétol, ami szintén emelheti az inflaciot.

Eljott a Varga-csomag

Marciusban az MNB-be tavozdé Matolcsy Gyorgy helyét Varga Mihaly vette at a
Nemzetgazdasagi Minisztériumban. Az G 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 lépte meg a kabinet, hogy az
Eurépai Unio — a Bizottsag javaslatara — megszintette a 9 éve tarto tulzott deficit eljarast
Magyarorszaggal szemben. Ez azt jelenti, hogy az Eurdpai Bizottsag is elegségesnek
latta az eddigi intézkedéseket ahhoz, hogy tartésan 3% alatt maradjon a koltségvetési

deficit.

A Varga csomag a tranzakcios illetéket 0,2%-rél 0,3%-ra emeli a banki tranzakciok
esetében (atutalds, bankkartyas fizetés), és 0,3%-rol 0,6%-ra a keszpénzfelvétel
esetében. Utdbbi esetben a tranzakcionkénti 6000 Ft-os fels® hatart is eltérlesre kertilt.
Ezen kivil a bankok egy 75 milliard Ft-os egyszeri terhet is kell fizessenek az
allamhaztartasba, mivel a tranzakciés ado 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-r6l 3 Ft-ra emelkedik a vallalati tgyfelek esetén, és a fels6é hatar is n6. Ezt rdadasul
kevésbé tudjak atharitani az Ugyfeleikre, hiszen a céges felhasznaloknak jobb az
alkupozicidja. -
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Magyar makroelb’re'ielzéseink

real GDP -1,70% 0,30% 1,40%
Fogyasztol arindex 570%  2.40%  2.80%
atlag

i Fpgyasztor arindex év 5.00% 2.50% 2.90%
vege _

Allamhaztartasi 270% -2.90%  -2.90%
egyenleg . _

‘Allamadéssag 79,00% 79,71% 80,51%

12 hénapos DKJ 5,52% 4.80% 4,25%
3 éves hozam 573%  520%  4,90%
10 éves hozam 6,11% 5,80% B:50%

*290-es EUR/HUF arfolyam meliett

Magyar részvények

Az OTP részvényei O0sszességében jol teljesitettek a félév soran, eddig mintegy 16%-kal
értékelddott fel a bankpapir arfolyama év eleje ota. A volatilitas azonban nagy volt a félév
soran, tobb faktor mozgatta az OTP arfolyamat. Az alapot a jegybanki programok fiitotte
kedvezé6 nemzetkézi hangulat biztositotta, amibe a jegybanki vezetévaltas Kkordli
aggodalom ronditott bele, mig juniusban a Fed Q3 korai kivezetésének félelme hozott
tokekiaramlast a feltdrekvd piacokrél, de a bankokat is terhelé Varga csomag se hatott tal
kedvezdéen a részvényarfolyamra nézve. Mindezek ellenére jél alita az OTP a sarat idén,
és ismét az 5000 Ft-ot vette célba az arfolyam.

Az elsé negyedéves gyorsjelentés 0sszességében kedvez6 képet festett, a nem-teljesitd
hitelek aranya a tavalyi masodik félévben Iényegében stagnalast mutatott, igy a kockazati
koltségeket az OTP arra hasznalta, hogy minden korabbinal magasabbra, 80%-ra novelje
a 90 napon tali késedelmes hitelek céltartalék-fedezettségét. Idén tehat jo esellyel
jelentésen csokkenhet a kockazati kéltseg, ami a profit kétszeresére rugott az elmult
evekben.

Fundamentalis szempontbdél tovabbra is latunk felértékelddési potencialt az OTP-ben, az
5500 Ft koriili egy részvényre jutd kdnyv szerinti értéket szerintlink kozéptavon elérheti az
arfolyam. A céltartalékolasban ugyanis jelentés tartalékok vannak, a kulféldi névekedés
pedig ellensllyozhatja a magyarorszagi kamatmarzs sziikulést.

A MOL részvényei év elejétél kezdve nyomas alatt voltak, ami az utébbi hénapokban
kicsit enyhilt. A Dana Gas februari részvénypakett értékesitése nyoman esett az
arfolyam, kés6bb pedig attol féltek a befekteték, hogy a cég a maradék MOL részvenyét is
piacra onti. E félelem azonban oldddott miutan erre nem keriilt sor a 3 honapos
részvényértékesitési moratdérium lejartaval sem, illetve miutan a Dana Gas javul6
pénzigyi helyzetérdl lehetett olvasni.

A kurdisztani kutatasok elérehaladasa és a romaniai olajkutatas 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 elsé negyedévben, annyira

gyaszosan alakult a masodik negyedév. Az Ujabb adéteher eés a gyengil6é fundamentalis
kornyezet mellett pallosként lebeg a Telekom feje felett, hogy novemberben kikerllhet az

10



EQUILOR Pillars Befektetési Alap Féléves jelentés — 2013 elsé felev.

MSCI feltérekvd piaci indexébdl. A Richter peldajan edz6doétt piac pedig emiatt is ovatos a
Magyar Telekom kapcsan, melynek arfolyama 309 Ft-nal torténelmi mélypontot ért el a
félév végere.

Raadasul a befektetok immar készpénznek veszik, hogy az 50 Ft-os osztalék nem
tarthato 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%-os
hozammal kecsegteti részvényeseit, ami a rekordmélységig ereszkedd hazai
hozamkérnyezetben tovabbra is j6 befektetési lehetdséget rejt. Emiatt e nyomott arszint
mellett mar optimistak vagyunk a Telekom kapcsén, a jovO évi osztalékhoz kézeledve
ismét lendlletet kaphat a Magyar Telekom arfolyama.

A Richter részvényei sem tudtak még igazan talpra allni azota, miota kikertlltek az MSCI
feltorekvo piaci indexbdl. A visszapattand azonban kézeleg, hiszen szamitasaink szerint
novemberben nagy valdszinliséggel ismét megkapja a Richter az MSCI feltérekvd piaci
index tagsagat. Ehhez hozzajarul a julius koézepén életbe [épdé 1:10 aranyu
részvényfelaprozas is, ami igy tovabb novelheti a Richter likviditasat és vonzerejét a
kisbefekteték kdrében is.

Fundamentalis oldalrél vizsgalva kimondottan kedvezd képet fest a Richter, az Esmya
eurépai bevezetése és Latin-amerikai debltaldsa mellett a Cariprazine amerikai
regisztraciodja is jelentds ndvekedési potencialt jelent a vallalatnak. Emellett a dinamikus
kinai bévilés és az ausztral partnerével kétott négyogyaszati gydgyszer-forgalmazasi
megallapodas is noveli a Richter esélyeit, hogy jelentds ndvekedést 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 els6 félévben

A félév soran az alap 2,97%-os hozamot ért el a 2012. december 31. és 2013. junius 30.
kozti idészakban. A benchmark hozama ezen idészak alatt 3,07% volt.

Az alap életében az els6 érdemi befektetést januarban eszkdzéltik, amikor is befektettlink
a fejlett azsiai és az USA ingatlanpiacba. Aprilis soran vettiink fel nagyobb poziciét a
magyar allamkotvénypiacon, s ekkor kezdtik el a hataridés részvény index
kereskedést is. Ennek keretében kizardlag a likvid és fejlett piacokon kereskedtlink: USA,
Egyesiilt Kirdlysag, Japan és Németorszag részvenypiacai.

Nagyobb egyedi részvénykitettség felvallalasara marciustol kezdédden kerult sor, majd a
kévetkezd idészakban mar ezt a befektetési politikat vittiik tovabb azzal kiegészitve, hogy
fokozatosan vontuk be a portfélicdba az egyedi részvényeket, illetve nyitott
devizapoziciokat is felvallaltunk a devizalis befektetéseink bazisan. Az egyedi
részvények terén elsésorban az USA és az EMU reszvénypiacokon vallaltunk fel
poziciokat.

Hataridés arupiaci poziciot az arany teren vett fel az alap

Az Alapkezelé miikodésében 2013. els6é felében nem voltak olyan valtozasok, jelentds
Uzleti események, amelyek az idészak soran akar az Alap mikodeset, akar annak
befektetési politikajanak alakulasat jelentésen befolyasolhattak volna.

Equilor Alapkezeld Zrt.

Equilor Alapkezeld Zri.
H-1037 Budapest
nMontevideo 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 Pillars Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljard
alapkezel6 akként nyilatkozik, hogy az Alap 2013. els6 félévi jelentése a valésagnak
megfelel6 adatokat tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az alapkezel
helyzetének megitélése szempontjabdl jelentéséggel bir.

Budapest, 2013. augusztus 29.

Equilor Alapkezeld Zrt.

H-1037 Budapest
Montevideo u. 2ic

é‘k.sz.: 238?8442—141 é /

EQUILOR Alapkezeld Zrt.
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