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EQUILOR Fregatt Befektetési Alap Féléves jelentés — 2014 elsé félev

A EQUILOR Alapkezelb Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344) a toékepiacrél szélé 2001. évi CXX. Torveny 21. szamu melléklete
rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban tajékoztatia az EQUILOR Fregatt
Befektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) befektetesi jegyeinek tulajdonosait a 2014. év
elsé félévének miikddeési eredményerdl.

I. Az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a tokepiacrdl szélé 2001. évi CXX. térvény szerint Magyarorszagon, a befektetési
jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott, fajtajat tekintve
nyiltvégl, hatarozatlan futamidejl értekpapir befektetési alap. Az Alap futamideje 2012.
december 5-ével indult.

ISIN kéd: HUO000711783

2. Az Alap miikddésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezelé: EQUILOR Alapkezeld Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)
Letétkezeld: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)
Konyvvizsgalo cég: a Venilia Vellum Kdnyvvizsgald es Adotanacsadd Kft. (székhely: 1132
Budapest, Visegradi u. 11. l1/11.)

Kijelolt konyvvizsgald szemeély: Bukri Rozsa— MKVK tagsagi igazolvany szama E-001130
Forgalmazok:

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

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

Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Nepfurdd u. 24-26.)

Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123.Budapest, Alkotas u. 50.)

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

Az Alap netto eszkozértékét a Letétkezeld hatarozza meg.

Az Alap nettd eszkozértéke minden banki munkanapra az Alap eszkdzeire vonatkozé
lehet6 legfrissebb piaci arfolyam-informaciok alapjan kerllt meghatarozasra.

Az eszkOzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatojat és Kezelesi Szabélyzatat)
szabvanyai szerint a mogottes piaci folyamatokat tukrozve naponta kerultek kiszamitasra
és a befekteték szamara publikalasra.

4. Az Alap hozama

Az Alap futamideje soran nem fizetett hozamot tékendvekménye terhére. Mivel az Alap
nyiltvégl, ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap tékendvekményét a Befektetési
Jegyek visszavaltasa révén realizalhatjak.

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

6. Az Alap kozzétételi helyei
www.eqa.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 kategoriak szerint, a targyidészak elejen és végen, valamint az adott
eszkbzOk dsszes eszk6zon beliili aranya.

2013.12.31 2014.06.30
Ft % Ft %
atruhazhato értékpapirok 390231121 92,29%|1178 213 056 98,85%
fix,valtozd kamatozdsu,vagy zéro kupon bankbetét(ek) 0 0,00% 0 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott Ugylet(ek) 2070701 0,49% 0 0,00%
egyéb eszkozok 32 601 954 7,71%| 20312246 1,70%
Osszes eszkdz 424903 776| 100,49%]|1198 525302 100,56%
kotelezettségek -2 064 748 -0,49%| -6661 356 -0,56%
Nettd eszkozérték 422 839028 100%|1 191 863 946 100%

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

2013.12.31 2014.06.30
387033720 db 1041764162 db

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama 654.730.442 darabbal nétt az idészak
alatt. Ez 169,17%-0s novekedésnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre juto netto eszkbzérték a targyidészak elején és végén

2013.12.31 2014.06.30
Nettd eszkozerték |Egy jegyre esd Nettd eszk6zérték |Egy jegyre esd
netto eszkozérték netté eszkozérték
422 839028 1,092512 1191 863 946 1,144082

Az idészakban az alap nettd eszkozértéke 181,87%-kal gyarapodott, az egy jegyre juto
nettd eszkozértéke pedig 4,72%-kal nétt.
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4. A befektetési alap dsszetétele, az egyes eszk6zok Osszes eszkozon beliili aranya

Az alap indulasat koveté id6szakban az alap eszkézeit jellemzben a kovetkezd
eszkdzokben tartottuk: magyar és kilfoldi allamadossagot megtestesitdé értékpapirok és
befektetési jegyek (ETF), forint alapl pénzpiaci eszkdzok, eurdban denominalt vallalati
kotvények, prémium magyar devizakotvény (Premak).

2013.12.31 2014.06.30

Ft % Ft %
atdzsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 90 278 406 21,35%| 122526525 10,28%
mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhdzhaté értékpapirok
a kozelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok
egyéb atruhazhato értékpapirok 32 388 511 2,72%
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 299952 715 70,94%| 1023 298 020 85,86%
fix,valtozdé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek)
az alap sajat devizanemehen
szarmaztatott tigylet(ek) 2070701 0,49%
egyéb eszkozok 30537 206 7,22% 13 650 890 1,15%
0sszes eszkdz 422 839028 100,00%| 1191 863 946 100,00%
5. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban, ezer forintban
a)befektetésekbdl szarmazo jévedelem - 5407
b)egyéb bevétel -
clkezelési koltségek 4 828
d)a letétkezel6 dijai 225
e)egyéb dijak és adok 672
finettd jévedelem 11132
g)felosztott és Gjra befektetett jGvedelem -
h)a tékeszamla valtozasai 145 836
i)a befektetések értékndvekedése,illetve értékcstkkenése 69 446
jiminden egyéb olyan véltozds,amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkozeire és kitelezettségeire |nincs ilyen tétel

6. Osszehasonlité tablazat az elmult harom lizleti évrél

Egy jegyre jutd nettd
Datum | Nettd eszkozérték Id6szak hozama (%)
eszkozérték
2012.12.05 251871101 1,000958 -
2012.12.28 279126792 1,002632 0,17
2013.12.31 422 839 028 1,092512 8,96
2014.06.30 1191 863 946 1,144082 4,72

A 2012.12.05 és 2014.06.30 kozotti futamidé soran az alap 14.30%-os hozamot (8,90%
évesitve) ért el. A benchmark hozama ezen idészak alatt 16,96% (évesitve 10,52%) volt.

7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoriankénti
bontasban, feltiintetve az ezekbdl eredé kotelezettségvallalas 6sszegét

Az Alap a targyid6szakban forward deviza fedezeti lgyleteket kétott. Ezek bontasa:
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. : i o 3 t s ;
Fg;\::a"r‘d Miiveletfipus Piaci szerepld| Partner Eszkoz Eszkoz Netto

rovid név  |rovid név| mennyiség arfolyam
2014.04.17{ 2014.06.11|FX forward vételi pozicid nyitdsa |EQFREGATT |EQUILOR 210 000 |EURHUF 309,62
2014.04 17| 2014.06.11|FX forward vételi pozicio nyitdsa  |EQFREGATT |EQUILOR 90 000 |EURHUF 309,52
2014.03.25| 2014.06.11{FX forward vételi pozicio nyitasa |EQFREGATT [EQUILOR 83 000 |USDHUF 227,25
2014.03.07| 2014.03.11|FX forward vételi pozicio nyitasa |EQFREGATT [EQUILOR 300000 |EURHUF 309.6
2014.03.07| 2014.03.11|FX forward vételi pozicio nyitéisa |EQFREGATT |EQUILOR 100 000 |EURHUF 3097
2014 .03.07| 2014.03.11|FX forward vételi pozicié nyitdsa |EQFREGATT |EQUILOR 88 000 |USDHUF 2231

Kotésdatum

Forward Piaci szereplo| Partner Eszkoz Netto

datum Mavelettipus Eszkoz

HEsaam rovid név  [rovid név| mennyiség arfolyam

2014.03.07| 2014.06.11|FX forward eladasi pozicié nyitdisa |EQFREGATT |EQUILOR 83000 |USDHUF 224,18
2014.03.07| 2014.06.11|FX forward eladasi pozicié nyitdisa |[EQFREGATT |EQUILOR 300000 |EURHUF 311.1

8. A befektetési alapkezelé6 miikodésében bekdvetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezelé 2012. augusztus 1-ével alakult meg. Ezt kévetben az év 6szén kerdltek
felallitasra els6 alapjai, majd tobb nyiltvégl alapja december 5-ével kezdte futamidejet. A
targyidészakban valtozas az Alap befektetési politikajaban nem tortént. Az Alap mogottes
piacainak 2014. év elsé félévének torténéseit a Jelentés IV. pontjdban mutatjuk be
részletesen.

9. Egyéb informaciok

Az Alap portfoliojaban illikvid eszkozok elktlonitésére 2014 elst félévében nem kerdilt sor.

Az Alap 2014. év els6é félévi koltségeinek tételes kimutatasat az alabbi tablazat
tartalmazza.

Megnevezés forint
Alapkezeldi dfj 4827411
Letétkezeloi dij 225272
Feliigyeleti dij 80907
Konyvvizsgaloi di 94 467
Egyeb koltség 81561
Bankkoltség 85291
Konyvelési dij 329991
Miikddési kdltség Osszesen 5724900
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lll. Az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika
Az alap els6dleges célia a banki és a hazai allampapir hozamokat meghalado

teljesitmény elérése. A befektetési politika megvaldsitasaban fontos szempont a vallalt
kockazatok korlatozasa, a stabil arfolyam alakulas.

Devizaban kibocsatott kétvények (EUR, USD)

Az alap befektetéseit els6sorban forintban és eurdban denominalt magyar allampapirok,
tozsdére bevezetett ,A” kategdrias magyar vallalatok eurdban denominalt kotvényei,
valamint diverzifikacios céllal a vilag kiemelked6 vallalatainak eurdban és dollarban

denominalt kétvényei képezik.

Magyar kétvényhozamok a vilag élvonalaban

A magyar allamkotvények alkalmazasat az teszi tovabbra is idészer(vé, hogy az altaluk
nyujtott realhozam a vilag élbolyaba tartozik, illetve esetikben nem igaz az az altalanosan
elfogadott tétel, hogy az alacsonyabb kockazati kitettség alacsonyabb hozammal jar
egyltt (az elmult 15 évet tekintve ugyanis a magyar kotvényindexek altal elért hozam
kozel kétszerese a BUX index éltal elert 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 bennuk rejlé opcids lehetdségek miatt (MOL
illetve OTP kotvények) vonzo befektetési célpontok. A magas névértékuk miatti jelentés
tékeigény kovetkeztében, a diverzifikdcidos szempontok figyelembevételével erdemes
ezen alapon keresztul befektetni.

Az alap benchmarkja: 80% CMAX + 20% S&P Eurozone Government Bond 1-3y (HUF)
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IV. Mégoéttes piaci folyamatok 2014 elsé félévében

Az alapkezelés szempontjabol a legfontosabb piac a magyar allampapirok piaca volt.
Ugyanakkor a Fregatt alap globalis beagyazottsaga révén a tobbi eszkdzcsoport
folyamatai is hatnak ra. Ezért el6ljaroban ¢sszefoglaljuk az elsé feélev nemzetkozi

tékepiaci kérnyezetét.

1. Nemzetkozi tokepiaci kérnyezet

Nos, a 2013-as év mind a kotvény, mind a részvénypiacok szempontjabdl egyértelmiien
bull piac volt. A 2014-es esztendd ehhez képest mind eltéré kezdetekkel, mind eltéré
varakozasokkal indult. S valoban, sem a hazai kotvények, sem a részvenyek tekinteteben
a korabbi évek lendilete az elsé negyedévben nem ismétl6détt meg. Az év eleve mar
olyan varakozasokkal indult, miszerint a részvenypiacok hamarosan egy komolyabb
korrekcioba kezdhetnek. Ennek alapvetéen két oka volt: 1) egyrészt az értékeltségek mar
igen magas (de igaz, még nem rekord) szinteket értek el. Sokan méar a fejlett
részvénypiacok talhGzottsagarol beszéltek. 2) masrészt a bull piac (legalabbis az USA-
ban) immar hatodik évébe Iépett 2014 elejével. Es még egyetlen ilyen periédus sem tartott
tovabb mint 6 naptari év.

Sokan tehat joggal ugy érezhették, hogy itt az ideje a megkeresett eredmények
készpénzre valtasanak és bezsebelésének. Ezért bukdacsolt a piac az elsé negyedévben,
a kisebb meghuzasokat profitrealizalas kovette. A masodik negyedev is egy kisebb
korrekcioval indult, itt azonban aprilis kézepétél mar egy trendszeri emelkedést
lathattunk, s a félév végére az S&P 500 index rekorszinten, 1960 ponton zart. Hasonléan
rekordot dontott a német DAX, amikor juniusban atlépte a 10 ezres alomhatart. A hazai
kotvények hozamai is lassu, de konzisztens csokkenésbe kezdtek az elsé negyedév
végével, s a félév végére mar itt is rekord szintekrél szamolhattunk be, hiszen lattuk mar a
tizéves hozamot a 4,3-as szint alatt is.

Mindezen rekordéntések, a piac menetelése mogoétt alapvetéen két okot lattunk: 1) a
2008-ban kirobbant és évekig elhizodo hatasu valsagbol valod kilabalasnak egyre
egyértelm(ibb és konzisztens, tehat fenntarthat6 jeleit latta a piac mind az 6-, mind az
Ujvilhgban. A kilabalast eldsegité 2) monetaris politikai eszkézok pedig mindenitt
megegyeztek abban, hogy a Keynes-i recept szerint a likviditas bévitesen keresztil
igyekeztek életet lehelni a lassuld gazdasag szovetébe. A hdénaprél honapra névekvd
(USA, Japan és britek, Gjabban EU is) likviditas pedig egy multiplikator hatassal jart a
piacokon: elsé koérben a kockazatmentes allampapirok iranti megnovekedett kereslet
révén rekord mélységbe tolta azok hozamait. Masodik kérben a kockazatvallaléobb
befekteték ezen alacsony hozamok és szinte nullas kamatok miatt egyre inkabb a
kockazatosabb eszkdzok (elsésorban részvények, majd ingatlan és arupiacok) felé
fordultak, novelve azok keresletét, igy azok arat is, hiszen a kinalat maga igen
rugalmatlan. A tartésan fennmaradé, sét tovabb boévild likviditds aztan fenntartotta az
arak emelkedését. Az pedig fenntartotta azt a piaci benyomast, hogy j6 dontés kockazatot
vallalni, hiszen lam: sokkal tobbet lehet keresni mint a kétvényeken.

Jelenleg tehat egy likviditasbéség hajtotta kockézatkeresd, a kockazatvallalassal
kapcsolatban nyugodt piaci kérnyezetnek lehetiink szemtanui, amit mi sem jellemz jobban
mint a globalis ,félelem index”, a VIX index térténetileg is rekord alacsony szintje, ami
lassan mar a 10%-os évesitett volatilitast is atviszi felllrdl, holott par éve még a nyugodt
piaci kérnyezet jellemzéje a 20%-o0s szint volt.
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2. Magyar allampapirpiac és kamatkornyezet

Az USA monetaris politikai 6szténzé csomagjanak, a QE3 kivezetésének 2013 vegi
meginduladsa hosszabb tavon nem okozott hozamemelkedest a globélis kotvénypiacokon.
Csak egy kisebb felfelé korrekcido megdfigyelhet6 volt a fejlett piacokon az eév elejen. Majd
januar végén egy sokkal erdteliesebb hozamemelkedés a feltorekvd piacokon, amit
részben a torok mini-valsag okozott, részben az a piaci hangulatvaltas, miszerint a
likviditasbéség korszaka hamarabb véget érhet mint a piac azt beépitette a
varakozasaiba, illetve elébbre johet az USA kamatemelés idSpontja. A torok torténet
hamar lecsenget, s a piac az USA likviditasbdvités kivezetését mar bearazta, illetve
kezdte felismerni azt, hogy az Eurd dvezet monetaris hatésaga, az Eurdpai Kozponti Bank
viszont lehet, hogy éppen valamikor 2014-ben kezd majd mennyiségi lazitasba (magyaran
pénznyomtatasba), azaz még idejaben atveszi a kivonulé amerikaiaktol a penztermé
stafétabotot. Mindez a masodik negyedév kezdetétél globalisan ujra a hozamcsdkkenés
iranyaba tolta el a piaci hangulatot. Ehhez parosult a téretlenil magas kockazat-vallalasi
hajlandosag. Az eredd a feltdrekvé piaci kétvényhozamok tovabbi csokkenese volt.

Iranyado fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-2014 elso félévevben:

8 i = e e e —_— = o i o ~ Ny S ——

5 i —magyar 10 éves
—USA 10 éves
——német 10 éves

——brit 10 éves

2013. 2013. 2013. 2013. 2013. 2013. 2013. 2013, 2013. 2013. 2013. 2013. 2014. 2014. 2014 2014. 2014, 2014. |

jan. febr. marc. dpr. maj. jun. jual. aug. szept. okt nov. dec. jan, febr. marc. apr. maj.  jun.

A hazai hozamcsokkenésnek tehat ez volt az elsészamld magyarazé valtozdja: a
mogottes referenciahozamok csékkenése. Ezen tul még két tényezd rakddott ra a hazai
hozamcsokkenésre, s fokozta annak intenzitasat a fejlett piaci referencia szintek
cstkkenése altal indokolt mértéken is tul.

ldehaza a piac mar egyre inkabb kénytelen volt figyelni és bearazni az egyre jobb
inflacids, egyensulyi és névekedési szamokat. A hazai gazdasag kilatasairol alkotott bel-
és kilféldi kép a masodik negyedévben érezhetéen javult, kilénésen a parlamenti
valasztds lezarultaval, amelynek kimenete biztositotta, hogy a korabbi szigord
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koltségvetési és megengedd monetaris politika, illetve gazdasagdsztonzes folytatodik.
Ezen makrogazdasagi és kozpolitikai tényezok tovabb segitették a hazai hozamok
csokkenését. Harmadikként pedig ezen hatasok csokkentették az orszagkockazati felarat
(CDS spread) a referencia kvazi kockazatmentes fejlett piaci (USA tizéves kotvény a piaci
standard) hozamszintek folott. Az év eleji 210-es szintrdl ez a félév végere 170 pontra
stllyedt, ami mar énmagaban 40 bazispontos hozamcsdkkeneést indokolt. A rovid oldalon
ezt még megfejelte a tény, hogy a 2013-as év végére torténelmi mélypontra, 3%-ra
csokkené6 MNB alapkamat a félév végére mar 2,3%-ra csokkent, ami is fokozott erével
hazta maga utan immar a kdzepes futamidejl lejaratokat is.

Magyar generikus allamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakulasa
2013-2014 elsé félévben:

—alapkamat
—1év

—3 év
—5év
—10 év
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A fenti folyamatok eredményeképpen a kordbbi években megfigyelt jelenség érvényesiilt
a félév soran a hazai allampapir- és pénzpiacon: rovid, tehat (kvazi) kamatozd
eszkdzokoén elérhetd oOsszhozam joval elmaradt az arfolyam alapl eszk6zokon
elérhet6tdl. A kulonbség majdnem Gtszords, illetve meg is haladja azt, ha az
indexcsaladok ket szélséérték tagjat, a ZMAX és a MAX indexeket vetjik 6ssze:

ZIMAX RMAX MAXC MAX
1,47% 1,93% 6,78% 8,00%
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Hazai allampapir-piaci 6sszhozamindexek alakulasa 2013-2014 elsé félévben:

—ZIMAX
—RMAX
——MAX Composite
75— m e e me—eee
—MAX
450 -
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EQUILOR Fregatt Befektetesi Alap Féléves jelentés — 2014 elsé félév

V. Az alap teljesitményének értékelése 2014 els6 félévében

2014 els6 féléve sordn az alap 4,72%-os hozamot ért el. A benchmark hozama ezen
idoszak alatt 6,84% volt.

Az alap jellemzéen magyar allamaddssagot megtestesité értékpapirokba, illetve kilfoldi
devizdaban denominalt kotvénytipusu vallalati kotvényekbe (OTPHB 2016, OPUSSE,
PLOTINUS), fektetett be. Ezen kivul az alap rendelkezik kilféldi hitelviszonyt
megtestesité értékpapirral is (BRAZIL 2024), valamit egyeb globalis kotvénypiaci
pozicioval (Proshares Ultrashort 20+Y TR)

Az Alapkezelé mikodésében a 2014. penzugyi év elsdé félévében nem voltak olyan
valtozasok, jelentés Uzleti események, amelyek az Alap mikoédését, akar annak
befektetési politikajanak alakulasat jelentésen befolyasolhattak volna.
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EQUILOR Fregatt Befekietési Alap Féleves jelentés — 2014 elsé félév

NYILATKOZAT

Az EQUILOR Alapkezelt Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344), mint az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljar6
alapkezelé akként nyilatkozik, hogy az Alap 2014. év elsd félévének jelentese a
valésagnak megfelelé adatokat tartalmaz es nem hallgat el olyan tényeket, amely az

alapkezelt helyzetének megitélése szempontjabdl jelentéséggel bir.

Budapest, 2014. augusztus 15.

EQUILOR Alapkezeld Zrt.
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