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Venilia Vellum

Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

Az EQUILOR Alapkezelé Zrt. részére

Elvégeztiik az EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban ,az
Alap”) mellékelt 2015. évi éves jelentés 1-V. pontjaiban taldlhaté szamviteli
informaciéinak (tovabbiakban ,szamviteli informéciék”) a konyvvizsgélatat.

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

Az EQUILOR Alapkezel§ Zrt. igazgatoésidga (tovabbiakbanvezetés”) felelfs az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi
targyQ torvények modositasarol szolé 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld
szamviteli informaciéknak a szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban torténd
elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltarral vald
alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal megadott értékelése
alapjin t6rténd elszdmolasaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akdr hibabdl
eredd lényeges hibas allitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvuizsgalo felelGssége

A mi felel@sségiink ennek az éves jelentés szamviteli informacidinak, kiilénds tekintettel
az éves jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek id8szak végi leltaranak,
valamint az adott id8szakban elszAmolt kezelési koltségeknek a véleményezése az
elvégzett konyvvizsgalat alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgélatra vonatkozdé — Magyarorszagon
érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 0sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy
a konyvvizsgalatot gy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben szerepl§ szamviteli informéaciék mentesek-e a
lényeges hibés allitasoktol.

A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben szereplé GsszegekrSl és
kozzétételekrSl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves jelentésben szerepld
szamviteli informacidok akar csalasbél, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai
kockéazatainak felmérését is — a mi megitélésiinktdl figgnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok gazdilkodd egység
Altali elkészitése és valdés bemutatidsa szempontjabol relevans belsé kontrollt azért
mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink mcg, amelyek az adott
koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd
kontrolljanak hatékonysigara vonatkozbéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgélat
magéban foglalja tovdbba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a
vezetés altal készitett szamviteli becslései ésszertiségének az értékelését.

Venilia Vellum
Concilio et labore
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Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld
alapot nyujt a konyvvizsgaloi véleményiink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az EQUILOR Fregatt Prémium Koétvény Befektetési Alap a 2015.
december 31-ével végz3dé évre vonatkozd éves jelentésében kozolt szémviteli
informéaciék minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezel8ikr6l, valamint egves pénziigyi targyd torvények modositasardl szold 2014. évi
XVI. térvénnyel, valamint a szdmviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban keriiltek
oOsszedllitasra. Az éves jelentésben szerepl§ eszkozok és kotelezettségek leltdrral
alatdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje
altal adott értékelés alapjan keriiitek elszamolasra.

Egyéb kérdések
Konyvvizsgalatunk kizarolag a fent felsorolt szamviteli informéciékra vonatkozott.

Budapest, 2016. aprilis 27.

Venilia Vellum Kényvvizsgaloé és Adétanacsado Kit.
Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasba-vételi szama: Too0340

Cime: 1026 Budapest, Szilagyi Erzsébet fasor 79.
Bukri Rozsa

Kamarai tag konyvvizsgald

Kamarai tagsagi szam: E-001130
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EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap Eves jelentés — 2015,

A EQUILOR AlapkezelS Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344) a
kollektiv befektetési formékrol és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu tdrvények
médositdsdrol szolé 2014. évi XVI. tdorvény 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az
alébbiakban tdjékoztatia az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap {a tovdbbiakban: Alap) befektetési
jegyeinek tulajdonosait a 2015. év miikédési eredményérdl.

I. Az EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi targyu torvények
médositasardl szold 2014. évi XVI. térvény ,illetve a tékepiacrol szolé 2001. évi CXX. térvény
szerint Magyarorszagon, a befektetési jegyek tipusat tekintve nyilvdnos forgalomba hozatal Utjan
létrehozott, fajtajat tekintve nyiltvégl, hatdrozatlan futamideji értékpapir befektetési alap. Az
Alap futamideje 2012. december 4-ével indult.

ISIN kéd: HU0000711783

2. Az Alap miikddésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6: EQUILOR Alapkezel§ Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)

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

Konywvvizsgalé cég: a Venilia Vellum Kényvvizsgalo és Adotandcsado Kft. (székhely: 1026 Budapest,
Szildgyi Erzsébet fasor 79. fsz. 3)

Kijeloit konyvvizsgdlé személy: Bukri Rdzsa— MKVK nyilvantartasi szama T-000340, 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.)

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

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

3. Az Alap altal kibocsatott Befektetési jegyek jellemzéi

A befektetési jegyek egy sorozatban kerdiltek kibocsdtasra.

A befektetési jegyek névértéke 1,00 forint.

Az Alap nettd eszkdzértékét az Alapkezel6 hatarozza meg.

Az Alap netté eszkdzértéke minden banki munkanapra az Alap eszkézeire vonatkozd lehetd
legfrissebb piaci drfolyam-informdciok alapjan keriilt meghatarozasra.

Az eszkdzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatdjat és Kezelési Szabalyzatat) szabvanyai szerint a
mogottes piaci folyamatokat tiikrézve naponta keriiltek kiszamitasra és a befektet6k szamara
publikalasra.

4. Az Alap hozama
Az Alap futamideje sordn nem fizetett hozamot t6kenévekménye terhére. Mivel az Alap nyiltvég,
ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap t6kendvekményét a Befektetési Jegyek visszavaltasa

révén realizdlhatjak.

5. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei
Az Alap a targyidGszakban nem vett igénybe hitelt.
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6. Az Alap kozzétételi helyei
www.eqga.hu, www.kozzetetelek.hu

Il. Az EQUILOR Fregatt Prémium Koétvény Befektetési Alap szamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkézeinek és forrésainak dsszetétele, a befektetési politikdban meghatdrozott
kategérick szerint, a tdrgyidbszak elején és végén, valamint az adott eszkbz6k Osszes eszkdzén
beliili aranya.

2014.12.31 2015.12.31
Ft % Ft %
atruhazhato értékpapirok 1445537794 97,67%| 834 860 606 90,08%
fix,valtozd kamatozasu,vagy zéré kupon bankbetét{ek) 0] 0,00% 0 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott Ggylet(ek) -3974786 -0,27% 0 0,00%
egyéb eszkozok 40 683775 2,75%| 93628539 10,10%
Osszes eszkoz 1482246 783] 100,15%| 928489145] 100,18%
kotelezettségek és passziv idGbeli elhatdrolasok -2272721 -0,15%| -1713981 -0,18%
Nettd eszkdzérték 1479974062 100%| 926775164 100%

2. A forgalomban levd befektetési jegyek szdma a targyidGszak elején és végén

2014.12.31

2015.12.31

1255235662 db

772402078 db

A forgalomban 1év8 befektetési jegyek szama 482.833.584 darabbal csokkent az év végével. Ez
38,47%-0s csokkenésnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre jutd netté eszkozérték a targyiddszak elején és végén

2014.12.31

2015.12.31

Nettd eszkdzérték

Egy jegyre esé
netto eszkozérték

Netto eszkbzérték

Egy jegyre esé
nettd eszkozérték

1479974 062 1,179041 926 775 164 1,199861

Az id6szakban az alap nettd eszkozértéke 37,38%-kal csdkkent, az egy jegyre jutd nettd
eszkozértéke pedig 1,77%-kal nétt.
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4. A befektetési alap dsszetétele, az egyes eszk6z6k dsszes eszkdz6n beliili aranya

2014.12.31 2015.12.31
Ft % Ft %
atézsdén hivatalosan jegyzett dtruhazhato értékpapirok 0,00% 90 219 588 9,73%
mas szabalyozott pracon forgalmazott dtruhazhaté értékpapirok 0,00% 0,00%
a kazelmultban forgalomba hozott dtruhdzhato értékpapirok 0,00% 0,00%
egyéb atruhazhatd eértékpapirok 70967 625 4,80%| 114578790 12,36%
hitelviszonyt megtestesito értékpapirok 1374570169 92,88%| 630062 228 67,98%
fix,valtozé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét{ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott ugylet(ek) -3974 786 -0,27% 0,00%
egyéb eszkozok-kdtelezettségek, passzividGbeli elhatdrolasok 38411054 2,60%| 91914 558 9,92%
netto eszkézérték 1479974062 100,00%]| 926775164 100,00%

Az eszkozeit jellemz8en magyar allamaddssagot megtestesité értékpapirokban, villalati

kétvényekben és pénzpiaci eszkdzokben tartottuk.

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

a)befektetésekbdl szdrmazd j6vedelem 98 267
blegyéb bevetel .

c)kezelési kdltségek 17 061
d)a letétkezeld dijai 596
e)egyeb dijak és adok 1592
finettd jovedelem 78 169
g)felosztott €s ujra befektetett jévedelem -

h)a tékeszdamla valtozdsai 154374
1)a befektetések értéknovekedése,illetve értékcsokkenése -

jiminden egyéb olyan valtozas,amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kbtelezettségeire 30442

6. Osszehasonlité tablazat az elmdlt harom Gzleti évrd|

Egy jegyre jutd nettd !
Datum | Nettd eszkdzérték eszkozérték Id6szak hozama (%) |
2012.12.28 279126792 1,002632
2013.12.31 422 839028 1,092512 8,96
2014.12.31 1479974062 1,179041: 7,92
2015.12.31 926 775 164 1,199861 1,77

A 2012.12.28 és 2015.12.31 kozotti futamidd sordn az alap 19,67%-0s hozamot (6,16% évesitve)

ért el. A benchmark hozama ezen idészak alatt 25,29% (évesitve 7,79%) volt.
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7. A szarmaztatott {igyletek részletes leirdasa a targyidészakban, kategdriankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbdl eredé kételezettségvallalas osszegét

Az Alap a targyidészakban kizardlag fedezés céljabol kotott hatdrids devizaigyletet. Az
iigyleteket, kronolégiai sorrendben az aldbbi tablazat szemlélteti.

Kdtésditum Miivelettipus Iriny | Eszkdz mennyiség| Eszkdz
2015.11.17 Forward Vétel 400 000 EURHUF
2015.11.06 Forward Eladés 400000 |EURHUF
2015.06.05 Forward Vétel 150 000 USDHUF
2015.05.08 Forward Eladds 150000 |USDHUF
2015.03.09 Forward Vétel 200000 [USDHUF
2015.02.03 Forward Eladas 200 000 USDHUF
2015.01.26 Forward Vétel 400 000 EURHUF
2015.01.14 Forward Vétel 200 000 USDHUF

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

Az Alapkezeld 2012. januar 31-ével alakult meg. Ezt kdvetéen az év 8szén keriltek felllitasra elsd
alapjai, majd tobb nyiltvégli alapja december 4-ével kezdte futamidejét. A targyidészakban
valtozas az Alap befektetési politikdjaban nem tortént. Az Alap befektetési stratégidjanak részét
képezs fedezett, kiilféldi devizdban denominalt kdtvénytipusu, vallalati (OTPHB 2016, MAGNOLIA,
OPUSSE) illetve allamkstvény (PEMAK 2016/X), tovabbéd a hosszabb futemidejl hazai kotvény
(2018/20/22/23/A) pozicidk kialakitdsdra 2013 elejétdi kezdédBen keriilt sor tébb lépcsében.
2015-t8] a rendkivill alacsony kamatok és a FED altal enyhitett monetdris lazitds végett
kévényshort poziciok is kiépitésre keriiltek. Az Alap mégéttes piacainak 2015. évi torténéseit a
Jelentés IV. pontjaban mutatjuk be részletesen.

9. Egyéb informaciék
Az Alap portfolidjaban illikvid eszkdzdk elkilonitésére 2015-ben nem keriilt sor.

Az Alap 2015. évi kdltségeinek tételes kimutatasat az alabbi tablazat tartalmazza.
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Megnevezés forint
Alapkezel6i dij 17 060 794
Letétkezeldi dij 595 680
Megbizasi dij 558 446
Feitigyeleti dijj 283539
Kényvvizsgaloi dij 190 500
Bankkoitség 45083
Egyéb koltség 133 747
Konyvelési dij 660 400
M(ikodési koltség Osszesen 19528 189

Az Alap likviditds kezelésével kapcsolatban 2015-ben U megallapodas megkotésére nem kerilt
sor.

Az alkalmazott tékeattétel maximalis mértékében 2015-ben nem tortént valtozas.
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Ill. Az EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap befektetési politikdjénak leirasa

Befektetési politika

Az alap elsédieges célja a banki és a hazai allampapir hozamokat meghaladd teljesitmény elérése.
A befektetési politika megvaldsitasaban fontos szempont a vallalt kockazatok korldtozasa, a stabil
arfolyam alakulas.

Devizaban kibocsatott kétvények (EUR, USD)

Az alap befektetéseit elsGsorban forintban és euréban denominalt magyar allampapirok, tézsdére
bevezetett ,A” kategéridas magyar véllalatok eurdban denomindlt kétvényei, valamint
diverzifikacids céllal a vilag kiemelkedd véllalatainak eurdban és doltdrban denominalt kétvényei
képezik.

Magyar kétvényhozamok a vilag

A magyar allamkétvények alkalmazasat az teszi tovabbra is id6szer(ivé, hogy az altaluk nydjtott
realhozam a vildg élbolyaba tartozik, illetve esetiikben nem igaz az az altalanosan elfogadott tétel,
hogy az alacsonyabb kockazati kitettség alacsonyabb hozammal jar egyutt (az elmalt 15 évet
tekintve ugyanis a magyar kétvényindexek altal elért hozam kozel kétszerese a BUX index altal
elért hozamnak).

Jelentés hozam prémium a hazai blue chip kétvényeknél

A magyar vallalati kétvények egyrészt az dltaluk kinalt magas hozam, illetve allami garancia miatt
(Richter kotvény), mdsrészt a benniik rejlé opcios lehet&ségek miatt (MOL illetve OTP kdtvények)
vonz6 befektetési célpontok. A magas névértékiik miatti jelentés t6keigény kdvetkeztében, a
diverzifikaciés szempontok figyelembevételével érdemes ezen alapon keresztil befektetni.

Az alap benchmarkja: 80% CMAX + 20% S&P Eurozone Government Bond 1-3y (HUF)
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IV. Mogottes piaci folyamatok 2015-ben

1. Nemzetkdzi kitekint$

2015 mozgalmasra sikeriilt a tézsdék és pénzpiacok torténetében. Az év folyaman szinte minden
piacon, legyen sz6 részvényekrél, devizarodl, kotvényekrdl vagy éppen nyersanyagokrél, résen
kellett lenni és szigoru kockazatkezelést kellett folytatni, hiszen a piacokon visszatért a rég nem
l4tott volatilitas. Ennek készénheten viszonylag magasabb dtlagot produkalt, mint 2013, vagy
2014-ben. A S&P 500 opcidibél szamitott volatilitds atlaga 2013-ban és 2014-ben 14,23% és
14,17% volt, addig 2015-ben mar 16,67%-re ugrott, ami kdzelit a hosszu tava, 20%-os atlaghoz.

2015 januarjaban mar arrél szoltak az elemzések, hogy az amerikai jegybank szerepét betolté FED
szeptemberben emelni fogja az irdnyadé ratajat 25 béazisponttal, és ezzel hét év nulla
kamatpolitika utan egy (j éraba lépnek a t8kepiacok. Aztan az év els§ par napja mar hozta is a
meglepetést, a svdjci jegybank megsziintette évek ta fenndllé devizapolitikajat és a svéjci frankot
t6bbé nem kotétte az eurdhoz. Erre a frank, mivel még mindig tartalék és menekilédevizanak
minésiil, emelkedésbe kezdett. Bar a jegybank irdnyitéi elmondték szinte minden férumon, hogy a
deviza tul erds, valahol 1,1 eurd/svéijci frank lenne az idedlis, a piaccal nem tudtak harcba szallni,
és a tulértékelt fizetdeszkdz meg is tette a hatdsat, deflaciot és gyenge gazdasagi névekedést
okozva az alpesi orszagban.

Még janudr végén az Eurdpai Kézponti Bank (ECB) is hozzdnyult a monetaris politika
eszkdztarahoz, és elinditotta az eurdpai lazitdst, amire mar oly sokan oly régéta vartak. Ennek
keretében havi 60 milliard eurdért vdsarolnak kdtvényeket, 2016 szeptemberéig, vagy ameddig az
inflacié nem éri el a 2%-os szintet. Ezt késébb, év végén kitoltak, igy 2017 marciusdig maradhat
fent a likviditdshéség, de a mennyisége a kordbban meghatdrozott &sszeg maradt. Ezt
decemberben a piac kidbrandultan vette tudomdsul, hiszen sokan az &sszeg par milliarddal
torténd megnovelésére szamitottak.

Az ECB januari dontése utdn az eurdpai piacok Uj fokozatba kapcsoltak és a legtdbb piac komoly
emelkedést tudott elérni a tavasz folyaman, valamint a jegybanki beavatkozasnak kdszénhetden
csokkent a vdltozékonysag a félelem is a piacokon. Ennek kdvetkeztében 20-30% koéz6tt tudott
emelkedni példaut a német DAX index, az Eurostoxx 50. Az ok nem csak abban keresendd, hogy a
likviditasb&ség az USA-ban is tézsdei emelkedést eredményezett, hanem abban is, hogy az eurd
gyengiilése az eurdpai vallalatok profitabilitasat néveli, ami a részvényarfolyamok emelkedésében
csapodhat le.

Nyar elején a tavaszi optimizmust mar felvaltotta a kissé pesszimista hangulat, ugyanis ismét
elétérbe keriilt a gorég helyzet. Igaz ez 2011-ben robbant ki, de megoldani nem tudtak a
déntéshozék, hacsak azt nem vessziik valamiféle elérelépésnek, hogy piaci intézményeknek,
bankoknak mar nem volt komoly kitettsége a mediterran orszag kotvényeiben. Azokat inkabb
nemzetkdzi intézmények, mint példaul az IMF vagy az EFSF, azaz az Eurépai Pénziigyi Stabilitasi
Intézmény tartotta ,portfélisjdban”. Mindezektl figgetlenil a hitelek dtstrukturdlasaban nem
tudtak megegyezni a felek {a gérogok és a trojka), igy végsé megoldasként a gorog kormany
népszavazast irt ki az esetrdl juliusban. A kérdés egyszer(i volt, arra kellett valaszt adni, hogy
akarja-e a nép a megszoritasokat. lgaz ez a kezdeményezés csak formalitas volt, hiszen a
népszavazds kiirdasdnak idSpontjdban a gbogoknek adott, déntési hatdrid6 mar lejart. Az
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eredmény persze boritékolhato volt, de az esemény hamar hattérbe szorult, hiszen szembe jott
egy sokkal fajstilyosabb probléma, méghozza Kina lassuldsanak képében.

A nyersanyagok mar 2014 8szét8l estek, ami alapvetSen annak volt kdszénhetd, hogy Kina mar
nem fogyasztott annyit, mint korabban. 6-7%-os gazdasagi novekedéshez sokkal kevesebb input
sziikséges, mint egy 10% felett prosperald gazdasaghoz. Természetesen a nyomott nyersanyag
arakhoz az is hozzajarult, hogy a legtdbb, ebben a szektorban tevékenykedé vallalat tele van
felesleges kapacitasokkal, hatalmas a tdltermelés, ami annak a kdvetkezménye, hogy a 2008 utani
nyersanyag emelkedésben a legtébben elkezdtek hatalmas beruhazasokat végrehajtani. Erre
legegyszeriibb indikator, ha megnézziik egy komolyabb, banyaszati eszkézoket gyarto vallalat
szamait, mint példdul a Caterpillar, és vildgosan latszik, hogy alig van az a fdldrész, ahol
szamottevs értékesitést tud produkalni 2013 dta. 2015 augusztusdban a piac komoly esést
szenvedett el, és par nap leforgdsa alatt a német DAX index 18%-ot, az S&P500 10%-ot veszitett az
értékébd!.

Ez a piaci turbulencia nem jbtt jol a FED szempontjabdl, hiszen kiisz8b&n volt a szeptember’, varva
vart kamatemelés. A piaci esésre, és a fejl6d6 piacok gyengélkedésére hivatkozva azonban
elnapoltak a szigoritast, de kijelentette a vezet6 testiilet, hogy ha szlikséges akar oktoberben is
emelnek, de decemberben mindenképpen. Mivel a kommunikécié inkdbb tdmogatd volt, és a
piacok is mélyben voltak, elindult minden iddk legjobb hénapja oktdberben. A piacok szinte
megdllas nélkiil szaguldottak vissza oda, ahonnan leestek a nydr végén, igy a DAX index tobb mint
15%-ot, az S&PS500 pedig 12%-ot tudott rallizni.

A kinai lassulds a déntéshozokat is lépésre kényszeritette, igy a gyenglilé export, valamint az
orszagbél kimenekiild vagyon miatt a jian gyengitésébe kezdett a vildg legnagyobb orszaga. Erre
van is lehetdségiik, hiszen az orszag devizatartaléka hatalmas, igaz 2015 év végéhez kozeledve
mar megfigyelhetd a szignifikans csékkenés. Ez kés6bb még lehet probléma forrasa.

Az szt azonban mas is bearnyékolta, hiszen kiderult, hogy a német Volkswagen az elmult 5 évben
folyamatosan csal a tengerentuli kdros-anyag kibocsatdsi teszteken, igy az arfolyama néhany nap
alatt 30-40%-ot esett, és az a ,fert6zés” atkeriilt a tébbi autdipari és autdiparba beszallito cég
részvényarfolyamara is. Késébb néhdnyuk jo vételnek bizonyult az esésben, de a Volkswagen lgy
még megoldatlan, igy kivancsian vérjuk a fejleményeket 2016-ban.

2015 december kézepén a piacok Uj periédusba léptek, hiszen a FED végre, hét év utan
megemelte az irdnyadé ratat, igy az mar nem a 0 — 0,25%-o0s folyoséban, hanem 0,25-0,5% kozott
taldlhato. Persze ezt még nem lehet teljes egészében szigoritdsnak venni, inkdbb csak jelzés
érték(i, valamint a bizottsag is leszégezte azt a véleményt, hogy a monetdris politika tamogatd
marad, amig tényleg el nem érik a kit(iz6tt inflacids célt. Mindenesetre nem lep8dnénk meg, ha a
jegybanki politikdban véltozas térténne, hiszen azt gyanitjuk, hogy egyre kényesebb a folyamatos
szébeli intervencid, valamint a dollar arfolyamanak napi szintl terelgetése is nem kis kihivas.

A jegybankok sordban nem volt tétlen a Bank of Japan sem, hiszen a szigetorszagban is hatlamas
mennyiségi lazitast folytatnak, st az ottani allamkotvények 30-40%-a mar a jegybank kezében
Gsszpontosul, igy nagyon a kamatok esetleges megugrasanak a kockazataval sem kell
foglalkozniuk.
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1. Magyar dllampapirpiac és kamatkornyezet

2015-6t Eurdpaban és igy hazénkban is a monetdris Osztonzés jellemezte. A vilag jegybankjai
szinte mindent megtesznek azért, hogy az inflacidé 2-3% kozelébe emelkedjen, hogy a hazai deviza
gyengiilion (és igy a kiilkereskedelmi tébblet segitse az orszagot), valamint, hogy a hitelezés
beinduljon.

Az MNB 2,1%-0s alapkamattal kezdte 2015-6t, majd aprilisban, az ECB intézkedései utdn elindult
egy Ujabb kamatcsokkentd hulldm, és nydr végére 1,35%-on stabilizalédott az iranyadé rata.
Emellett a jegybank egy sor nem konvencidondlis eszkdzt is bevetett, igy bizonyos
intézményeknek megsziintette a két hetes betét lehetGségét, igy a bankokat a
diszkontkincstarjegyek felé terelte. Ennek ered8jeként az éven bellli lejératok 2% kozeli értékrdl
0,2-0,3%-ra estek 2015 &szére, majd tovabbi intézkedések hatasdra a pénzintézeteknek mar a
hosszabb lejaratokat is meg kellett venniiik, igy egy mesterséges kereslettel fenn tudta tartani a
jegybank az alacsony kamatszintet. Mindezt az sem bolygatta meg, hogy kézben 1000 millidrd
forinttal, 4000 millidrd kozelébe esett a kiilfoldiek allampapir dllomanya.

Irényads fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-t6/ 2015 decemberéig:

—magyar 10 éves
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A nemzetkdzi piacokon is hasonlé mozgésoknak lehettiink tandi. Ez aldl talan az USA jelentett
kivételt, ahol mar a kézelgé kamatemelésre készilltek a befektetdk, igy az ottani 10 éves hozam
viszonylag sz(ik savban mozgott. A német 10 éves hozam az év eleji ECB dontés utan még
csokkent, de aztan emelkedni kezdett, mint ahogy az a korabbi évben az amerikai QE esetében is
megfigyelhetd volt.
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Magyar generikus dllamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa 2013-tol
2015 decemberéig:
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Az inflaciés célok esetleges elérése utan viszont kérdéses, hogy marad-e tovabbra is az 6szténzé,
laza monetaris politika, vagy tobb orszdg is a kamatemelés iranyaba mozdul el. A jegybankok
esetében ugyanis killénos helyzet éllt el azzal, hogy a FED szigorit, illetve még az angol jegybank
3l kdzel az emeléshez, a masik oldalon viszont az ECB és a Japén jegybank (BOJ) tovabbra is lazit,
és kérdéses, hogy ez a kétpdlusi vildg kioltja-e egymdst, vagy mindenkinek a legerGsebb
szerepl6t, azaz a FED-et kell-e majd kdvetni.

A hazai monetéris hatosdg feltehetéleg nem érdekelt a forint er@sitésében, ezt sugallja a
kamatpolitika, valamint az is, hogy leginkdbb az exportot szeretnék tamogatni, igy a
kiillkereskedelmi tébbletben felhalmozott euré megfelelé védShalét adhat. Nem mellesleg az
MNB igy még arfolyamnyereséget is elér.

A kamatok azonban rekord alacsonyan tartézkodnak, igy komolyabb eredmény mar nem érheté el

a kdtvényeken, viszont egy kdtvénypiaci turbulencia akar komolyabb veszteséget is okozhat, igaz,
ha valaki lejaratig tartja az adott kétvényt, akkor csak atmenetileg.
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Hazai éllampapir-piaci 6sszhozam indexek alakuldsa 2013-t6/ 2015 decemberéig:
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2. Inflaciés folyamatok — jabb negativ rekordok

2015 ott folytatédott ahol 2014 befejez3détt és a jegybankok legnagyobb problémaja tovabbra is
az, hogy gyenge a hitelezés, és nincs értékethetd, szdmottevd inflacié. Ezt a folyamatot
nehezitettet, hogy az olaj 2014 év végén jelentds esésbe kezdett, ami rendkivil negativan érinti a
pénzromlas iitemét, hiszen az energiahordoz6 ara szinte mindenbe beépill, igy azt ldthattuk, hogy
az inflacids mutatok 2015 masodik negyedévétdl régen latott minimumokat Gtnek.

A fekete arany arfolyama 100 dollar kézeli értékrél béven 40 dollar ald esett az eimult egy évben
és igy az Eurozéna és az USA is jelentds deflacios folyamatoktdl szenvedett. Mindez valamikor
2015 &szén kezdett megvaltozni, ahogy azt az dbra is illusztrdlja, de ez még nem szignifikdns
annyira, hogy valdban fordulatot jelezziink eidre.

Erdekes, hogy Japanban a rendkiviil timogaté monetdris politika mellett sem lathato inflacio, s6t
a 2014 marciusi megugras, ami a forgalmi adé komolyabb emelése okozott, 2015 kozepére
teljesen kidrazédott, azaz nem csak a monetdris stimulus, de ez utébbi hatosagi aremeléssel
karéltve sem hozta meg a varva vart fordulatot.

12



EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

Az inflacio és az olaj rfolyam alakuldsa 2011-2015
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3. Gazdasagi ntvekedés

2015 év végén az IMF az aldbbi tablazatban foglalt gazdaséagi (GDP) novekedéssel szdmolt. Ennek
megfeleléen a hazai gazdasag korulbelll 2,8% és 2,5% koz6tt néhet, és a fejlett piacokon tovabbra
is az USA lesz a meghatdrozé er6. Itt 2,5%-os novekedést prognosztizdlnak, és ennek a felét,
haromnegyedét érheti el az Eurozéna, karéltve Németorszdggal, valamint 1% alatti novekedeést
Japan. A rendkiviil laza monetdris politika mellett mindezek nem tal impressziv szamok, igy tul
nagy elérelépésre egyik orszag esetében sem szamitunk, inkabb dvatos, enyhe javuldsra.

Mindez a multban is megfigyelhetd volt, az USA 2013-ban 1,5%-al, mig 2014-ben 2,4%-al tudott
novekedni, viszont ez Eurozénaban 2013-ban 0,3%-o0s visszaesést mértek, igy az ECB monetdaris
dszténzése érthetd is.

A Magyar Nemzeti Bank 2016-ra vonatkozdan 2,5%-0s GDP ndvekedéssel és 2,6%-os inflacioval

kalkulal.
Magyarorszag a jelent8s EU-s forrdsok végett az Eurozéna élbolyaban végzett 2014 és 2015-ben

is, azonban kérdéses, hogy mi lesz a gazdasag sorsa, amennyiben a forrdsok elapadnak.
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Datum USA |Németorszag| Eurozéna| Japan [Magyarorszég|
2005.12.31 3.3 07 1,7 1,3 39
2006.12.31] 27 37 3,2 1,7 4,0
2007.12.31 1,8 3,3 3,0 2.2 1,3
2008.12.31] 0,3 11 05 -1,0 0,7
2000.12.31] -2,8 5,6 4,6 -5,5 6,6
2010.12.31] 25 4,1 2,0 48 1,2
2011.12.31 1,6 37 1,6 0,5 1,7
20121231 22 0.4 0.8 1,8 1.6
2013.12.31 15 0.3 -0,3 1,6 1,5
2014.12.31] 24 1,6 0,9 -0,1 36
2015.12.31 2,5 1,6 1,5 0.6 2.8
2016.12.31 2,5 1.8 1.6 1,1 2.4
2017.12.31 2,5 1.7 1.8 0,7 2,5

4, Magyar részvénypiac

2015-ben j6 vet zart a hazai részvénypiac, és bar nem mind a négy blue-chippel lehetett jelentds
hozamot elérni, az 8sszkép mindeképpen biztaté.

A BUX +43%-nal zarta az évet és jelentds emelkedést tudott elérni a Richter papirja. A hazai
gyogyszergyér volt a befektetdk abszolut kedvence, ami leginkdbb annak koszénhetd, hogy a
véillalat engedélyt kapott a Cariprazine nevezetli, depressziét kezel6 gyogyszer amerikai
forgalmazaséra. Ez a lépés egy hosszabb Gt egyik eredménye, mely sordn a vallalat megprobal a
korabbi FAK értékesitési teriiletébdl kilépni, és komolyabb piaci részesedést szeretne elérni az
USA-ban, vagy éppen Latin-Amerikdban. Ez a termékértékesitést jol diverzifikalja, igy a vallalat
sokkal kénnyebben &téli egy-egy régié visszaesését, mint ahogy az Oroszorszdg esetén is
lathattuk.

A masodik kedvenc az OTP volt a hazai piacon. Az év soran a Magyar Allam kiszallt a legnagyobb
hazai bankbdl, részvényeit értékesitette, de a bankpapir tobb éves csticson fejezte be az évet. Bar
bizonyos teriileteken, mint példdul az ukrajnai, roman, vagy orosz érdekeltségeknél még béven
meriiltek fel gondok, 8sszességében pozitiv fundamentumokrol adott hirt a vdllalat, és ezt dijaztak
a befekteték. A toviébbi kamatcsékkentés negativan érintheti a bankot a sz(ikil6 kamatmarzsok
miatt, azonban ezt ellensilyozhatja, ha tényleg beindul itthon a hitelezés.

A Magyar Telekom nem sok joéra szdmitott, és szamithat a kozeljdvében. Az EU-s
jogharmonizaciénak készénhet6en 2016 nyaratdl folyamatosan eltoriésre kertilnek a romaineng
dijak, igy akar az is megvaldsulhat, hogy nem hazai, hanem nemzetkézi szolgdltato biztositja a
telekommunikacios hozzaférést a felhasznaldknak. Ez a dontés kdnnyen a telekommunikacios
szektor kannibalizaciéjahoz is vezethet, ahol nem koteles senki sem szerzédni a Magyar
Telekommal, hanem annak anyavallalatdnal is megteheti ezt. Ez egyértelmlen negativ hir a
véllalat szempontjabél. Ami ezt ellensilyozhatja az az osztalék illetve annak novelése, és a
jelenlegi kamatkdrnyezetben nem lenne nehéz felilteljesiteni a 10 éves magyar hozamot, amely
2015 év végén 3,3%-on allt.
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A MOL, annak ellenére, hogy nem csak kitermeléssel foglalkozik, a finomitéi részleg nem tudta az
alacsony olajarak miatti hangulatot ellensilyozni. Tovabbd bizonyos kbzel-keleti projektek leirasa
is jelent8s pénziigyi terhet rétt a vallalatra, igy bar sokan magasabbra értékelték az energetikai
cég fair értékét, szémottevSen nem tudott 2015-ben emelkedni a MOL arfolyama.

Magyar Blue Chip-ek teljesitménye
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5. Globdlis részvénypiac szamokban

2015-ben egyértelmiien az eurdpai részvényindexek voltak a favoritok. Innen is kiemelkedett
hazank tézsdéje, ahol tobb mint 40%-0s hozamot lehetett elérni. A Magyar eszkéz6kbdl kezdtek
kiarazédni a korabbi szektoralis adék, a magas kilféldi eladosodottsdag miatti félelem, igy a
befekteték egyértelmiien megkedvelték a BUX-ot. Ezzel pont ellentétes folyamatok zajlottak a
lengyeleknél, ahol épp most kezdik bevetni azokat a politikai eszkozoket, amelyek miatt a magyar
piacot sokdig keriilték a befektet6k. A nem tul piacbarat lengyel kormanyzat épp szektoralis adok
bevezetésén dolgozik, valamint nem rendezték még a svajci frankban denominalt lakossagi hitelek
sorsat sem, igy egész 2015-ben nyomott volt a hangulat a lengyel parketten.

Az Eurépai Kézponti Bank monetéris politikdjanak koszénhetéen az eurdpai indexek jol
teljesitettek még annak ellenére is, hogy 2015 nyar vége, 6sz eleje komolyabb korrekciot
tartogatott. Kiemelkedd erGsddésen van tdl a német DAX és az olasz FTSE MIB index is.

A tengeren tuli indexek koziil a technoldgiai papirok tudtak emlitésre méltd hozamot elérni, a
legtébb szektorban egész évben savozasnak lehettiink tanui, viszont figyelemre méltod volt a kis
kapitalizaciéju papirok egész éves alulteljesitése, amely a piac egészére nézve nem hordoz jé
informaciét.
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Részvénypiacok 2013 2014

Régid index hozam  hozam  hozam

USA SE&P 500 29,60% 11,39%  -0,73%

USA S&P Midcap 400 31,57% 8,19% -3,71%

USA NASDAQ 38,32%  13,40% 5,73%

USA Russell 2000 37,00% 3,53% -5,71%

EMU EuroStoxx 50 17,95% 1,20% 3.85%

Nemetorszag DAX 25,48% 2,65% 9,56%

UK FTSE 100 14,43%  -2,71%  -4,93%

Franciaorszag  CAC40D 17,99%  -0,54% 8,53%

Olaszorszag FTSE MIB 16,56%  0,23% 12,66%
Svajc smi 20,24%  9,51%  -1,84%
Japan MNikkei 225 56, 72% 7,12% 9.07%

Lengyelorszag  WIG 20 “7,05%  -354% -18,72%
Csehorszag PX index -4,78%  -4,28% 1,02%

Magyarors:dg  BUX 2,i15%  -10,40% 43,81%

V. Az alap teljesitményének értékelése 2015-ben

Az Alap 1,77%-0s hozamot ért el a 2014. december 31. és 2015. december 31. kozti id6szakban. A
benchmark hozama ezen iddszak alatt 3,26% volt.

Az Alap befektetési politikdja nem véltozott, igy tovabbra is jellemz6en magyar édllamaddssagot
megtestesits értékpapirokba, illetve kiilfdldi devizaban denominalt koétvénytipusu vallalati
kotvényekbe (OTPHB 2016, MAGNOLIA, OPUSSE), fektetett be. Kisebb ardnyban az Alap fektetett
dollarban denominalt kilfdldi dllampapirokba is (brazil, dél-afrikai dllamkétvények). Ezen kivil az
Alap szamos alkalommal felvallalt nyitott devizapoziciot is (szandékosan nem fedeztiik a teljes
devizds kitettséget a magasabb hozam elérésének érdekében). Az Alap kétvény short pozicidkat is
felvallalt, ezeket zémében inverz ETF-ekkel, azaz t6zsdén kereskedhetd befektetési alapokkal

valdsitotta meg.

Az Alapkezelé miikddésében a 2015. pénzigyi évben nem voltak olyan valtozasok, jelentds Gzleti
események, amelyek a 2015-es év sordn akar az Alap miikodését, akar annak befektetési

politikajanak alakuldsét jelentésen befolyasolhattak volna.

Equilor Alapkezeln Zrt.

Equilor Alapkezel Zrt.
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EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetesi Alap Eves jelentés — 2015.

NYILATKOZAT

Az EQUILOR Alapkezelé Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344),
mint az EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljaro
alapkezelé akként nyilatkozik, hogy az Alap 2015. évi jelentése a valésagnak megfelelé adatokat
tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az alapkezel6 helyzetének megitélése

szempontjabdl jelentdséggel bir.

Budapest, 2016. aprilis 27.

Equilor Alapkezeid Zrt.
H-1037 Budapest
Montevideo utca 2/¢c

As,z 27442 -2~ !-?/\

LOR Alapkez!elo Zrt.

\
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Venilia Vellum Konywvizsgdlo és Adotanacsado Kit.
1026 Budapest Sziligyi Erzsébet fasor 79.

Tel: (36)-1-210-2733

Fax: (36)-1-210-2734

info@venilia.hu

Vemha Vellum

Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamolordl késziilt jelentés

Elvégeztiik az EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap (tovabbiakban ,az
Alap”) mellékelt 2015. évi éves beszadmoléjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamold
a 2015. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbd]l — melyben az eszkozok és
forrasok egyezs végosszege 928.488 EFt, a targvévi eredmény 78.169 EFt nyereség —, és
az ezen idGponttal végz8d4 évre vonatkozo eredménykimutatasbél, valamint a szimviteli
politika meghatéarozd elemeit és az egyéb magyarazé informacibkat tartalmazo kiegészitd
mellékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoloért

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. igazgatosaga (tovabbiakban"vezetés”) felel6s az éves
beszamolénak a magyar szamviteli térvényben foglaltakkal &sszhangban torténd
elkészitéséért és valés bemutatasért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehetdveé valjon az akar csalasbol, akar hibabol
eredd lényeges hibas 4llitasoktél mentes éves beszamold elkészitése.

A kényvvizsgald felel6ssége

A mi felelgsségiink az éves beszdmol6 véleményezése az elvégzett konyvvizsgdlat
alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a
konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb
jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy
megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgélatot agy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot szerezziink arrol, hogy az éves
beszamold mentes-e a lényeges hibas 4llitasoktol.

A kénywvizsgilat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni éves beszamoloban szereplé Osszegekrdl és
kozzétételekrsl. A kivalasztott eljarasok - beleértve az éves beszamold akér csalasbol,
akar hibabol ereds, lényeges hibas allitasai kockéazatanak felméréseit is - a mi
megitélésiinktsl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves beszamolo
gazdalkodd egység altali elkészitése és valos bemutatdsa szempontjabdl relevans belsd
kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodo
egység belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgilat magéaban foglalja tovabba az alkalmazott szimviteli politikdk
megfelelfségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslései ésszertiségének,
valamint az éves beszamolé atfogd bemutatasénak értékelését is.

a » 4 4 % © o & o 4 & ¥ o w e & s s 2 ¥ * e a4 s o » o

Venilia Vellum
Concilio et labora
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Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel§
alapot nytjt a kdnyvvizsgal6i véleménylink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmolé megbizhato és valds képet ad az EQUILOR
Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap 2015. december 31-én fennallé vagyoni és
pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végz6ds évre vonatkozod jovedelmi
helyzetérsl a magyar szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztiik az EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap mellékelt 2015. évi
iizleti jelentésének vizsgélatat.

A vezetés felelds az iizleti jelentésnek a magyar szdmviteli térvényben foglaltakkal
dsszhangban torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen iizleti jelentés és az
ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold Osszhangjanak megitélése. Az lizleti
jelentéssel kapesolatos munkénk az lizleti jelentés és az éves beszamold Gsszhangjdnak
megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szdmviteli
nyilvantartasaibél levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint az EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap 2015. évi
iizleti jelentése az EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap 2015. évi éves
beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 27.

Venilia Vellum Kényvvizsgalé6 és Adétanacsadé Kft.
Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasba-vételi szaima: T000340

Cime: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79.
Bukri Rozsa

Kamarai tag konyvvizsgalo

Kamarai tagsagi szam: E-001130
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Alapkezelo: Equilor Alapkezelé Zrt.
Forgalmazé: Railfeisen Bank Zrt.
Letétkezelo: Railfeisen Bank Zri.

F.quilor Fregatt Prémium Kot ény Befektetési Alap

1037 Budapest Montevideo u. 2/C. avallathozas cime

2015 . évi

Eves beszimold

Budapest, 2016. dprilis 27. P.1.
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Equilor Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap

MERLEG

MERLEG Eszkiziik (aktivdk)

2015

. évi

adstok cFt-ban

Sor- Elozé év(ek)
szdm A télel megnevezése 2014.12.31 modosiisai 2015.12.3)
2 b ¢ d ¢
01. A.|Befekietett cszkizbh (02. sor) 0 0 0
02. 1 [ERTEKPAPIROK {03 +04 sor) 0 0 0
03 1 Ertéhpapirok
04 2 Erekpapirok értéhelést kulonbozete (05 + 06 sor) 0 0 0
05 a/ kamatokbol. osztalchokbdl
06 b/ egveb
07 B.|Forgieszhizik (08.+13.+18. sor) 1,486,222 0 928,488
08. I [KOVETELESEK (09 +10 +11 ~12 sor) 7,048 0 [
09 1 Koveteleseh 7,048
10 2 Koveteléseh értéhvesziése (-)
11. 3 Kullold: penzértékre szolo hovetelések énékelesi hilonbozete
12 4 Fonmthovetelések eriéheles) hulonbozele
13 1l [ERTERPAPIROK (14 +15 sor) 1,445,538 0 834,860
14 1 Eriékpapirok 1,356,573 804,207
15. 2 Ertékpapirok értehelési kulonbozete (16 +17 sor) 88,965 0 30,653
16 a) kamatohbol, osztalékokbol 22,517 10,111
17 b) epvéb 66,448 20,542
18. 111 [JPENZESZKOZOK (19 +20 _sor) 33,636 93,628
19, 1 Pénzeszhozok 30,888 93,839
20 2 Valuta, devizabetét érickelés: hulonbozete 2,748 211
21 C.|AKtiv iddbeli elhatiroldsok (22.+23. sor) 0 0 0
22, 1 |Aktiv idobeli elhatdrolasok
23. 2 |Aktiv idobels elhatarolasok ertékveszigse (-)
24 D.|Szirmaztatott iigyletck értékelési kiilinbizete -3,975
25 ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+17.+21.+24. sor) 1,482,247 0 928,488
2¢ E.|Sajat tike {27.+30. sor) 1,479,974 0 926,776
27 1 [INDULO TOKE {28.+29. sor) 1,255,236 0 772,402
28. a) hibocsalott befekterés: yepyek nevertéke 1,771,397 2,128,719
29. b) visszavasarolt befekteteés) jegyek néverieke (-) -516,161 -1,356,317
30 1L.ITOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENYX31 +32 +33 +34 sor) 224,738 0 154,374
31 a)  visszavasarolt befekietési jegyek bevonas) énékkulonbozete 118.828 27,591
32. b) eénékelés: hulonbozet tartalcka 87,738 30,442
33. ¢) elozo év{ek) eredményve 17,430 18,172
3 d) uzleh év eredmeénye 742 78.169
35. F.|Céltartalékok
36. G.|Kbtelezettsépek (37.438.+39. sor) 51 0 0
37 1 [HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
38 11 [ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 51 Q0
KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI
39 111 |JKULONBOZETE
40. H.|Passziv idibeli elhatiroldsok 2,223 1,712
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 1,482,247 0 928,488
Equilor Alapkezeld Zrt. (\1\ \\\ \/ \ /=\
Budapest, 2016 apnilis 27 H-1037 'B’ddapest Y \‘ !

Montevideo utca 2ic
ASZ. 23a38442-2-41
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Equilor Fregatt Prémium Kétvény Befcktetési Ala

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2015 . évi

adatok eFt-ban

Sor- El6zé év(ek)
szAm A tétel megnevezése 2014.12.31 modositisai 2015.12.31
a b c d e
. [PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 28.564 116.877
. [PPNZOGYTMUVELLTEK RAFORDITASAI 11.629 18.610
. |[FGYLBBEVETELEK 0 0
1IV. [MUKODESI KOLTSEGEK 16,193 19,528
V. [EGYLB RAFORDITASOK 0 570
VI. [RLNDKIVULI BI VETELEK 0 0
VIl. [RLNDKIVULIRAIORDITASOK 0 0
VIIl. IFIZETETT. FI/ETENDO HOZAMOK 0 0
1X. |TARGYLVILREDMENY 742 0 78,169

Equilor Alapkezelo Zrt.

H-1037 Budapest
Montevideo ulthl 2/c
AsZ.’ 23838442-2-41
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Equilor Fregatt Prémium hit ény Befektetési Alap

2015
KIEGESZITO MELLEKLET

TARTALMA:
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11. SPECIFIKUS ADATOK

/1. KOVETELESEK

1.72. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES

11./3. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK

11./4. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
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11, TAJEKOZTATO ADATOK

1L/l. MUKODESI KOLTSEGEK
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Equilor Fregatt Prémium Kitvénv Belektetési Alap

1. ALTALANOS RESZ

Az alapot az Equilor Alapkezeld Zrt. kezeli és képviseli. amely 100 MFt jegyzett tokével 2012.
januar 31-én alakult. A Tarsasag lizleti tevékenységét ténylegesen 2012. februar 1-ével kezdte meg.

Székhelye: 1037 Budapest, Montevideo u 2/C.
Cégjegyzék szama: 01-10-047344
Kozzétételi hely: www.eqa.hu

Az alapkezeld képviseletében az alap beszdmolojanak aldirasara jogosultak:
Pillar Zsolt
1136 Budapest, Balzac uica 43.

A kényvvizsgilatot a Venilia Vellum Kft., székhely: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79..
regisztracios szima: Magyar Konyvvizsgaléi Kamara 000340 végezte.
Konyvvizsgalo altal felszamitott kdnyvvizsgaldi dij 2015. évben 190.500 Ft.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozo feladatok iranyitasaért. vezetéséért felelds személy:
Neve: Jékoéi Baldzs

Lakcime: 1037 Budapest, Menedékhaz u. 122.

Regisztraldsi szama: Magyar Kényvvizsgaloi Kamara 003239

Szamviteli politika

A szamviteli politika {6 vonasai

Az Alap szdmviteli politikdjat a szamviteli torvény €s a befektetési alapok beszamold készitési és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl sz616 215/2000. (X11. 11.) kormany rendelet alapjan
alakitotta ki.

Az Alap kettds konyvvitelt vezet, éves beszamolot készit. melynek része a mérleg, az
eredménykimutatas. a kiegészitd melléklet és a Cash flow-kimutatds. Az Alap eszkozeirdl részletes
nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatanak megfelel6en
16riénik. Az értékpapirok nem realizélt arfolyam kiilonbGzetét a targyévi eredmény nem tartalmazza,
az kozvetleniil a tdkendvekménnyel szemben keriil elszdmoldsra. A deviza, illetve valutakészletek
atértékelési killonbozete a targyévi eredmény nem tartalmazza, az szintén kozvetlenil a
té6kendvekménnyel szemben keriil kimutatésra.

A befektetési jegyek napi folyddron keriilnek eladésra, illetve visszavasarlasra. A forgalmazas
névértékben az indulo tékét, a befektetési jegyek névértéke és folydara kozotti értékelésbdl adodo -
kiilénbozet a tokendvekményt valtoztatja. Az sszehasonlithatosdg elve érdekében a mérlegben és az
eredménykimutatasban az el6z3 évi adatok a rendelet el6irdsainak megfeleld bontdsban szerepelnek.



Equilor Fregatt Prémium Kdtvény Befektetési Alap

A beszamolo szempontjabdl lényeges és jelentds hiba

Jelentés hiba - ami sziikségessé teszi a haromhasébos beszdmolé elkészitését - az a hiba. melyet
ellenérzés vagy onellendrzés tér fel. és beszamoloval lezdrt évre vonatkozik. a hibak és hibahatasok
eldjeltd] fuggetlen egyiittes értéke pedig meghaladja az ellendrzott izleti év mérleg-féosszegének
2%-4t, illetve ha a mérlegfossszeg 2%-a nem haladja meg az 1 millié forintot. akkor az 1 millié
forintot.

A valuta és devizatételek évkozi elszamolasanak maodja

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB éltal kozzétett a gazdasagi esemény
teljesitésének napjara sz6l6 devizaarfolyamon szdmitja ét forintra.

A valutiaban és devizaban fennallé eszkdzok és kitelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutdban és devizaban fennall6 eszkdzoket és kotelezettségeket az év végi értékelés
sordn az MNB altal kdzzétett a mérleg forduldnapjara sz616 devizaarfolyamon értékeli.

A mérleghez kapcsolddo kiegészitések:

A sajat téke induld t3kébdl és tokendvekménybdl &ll. Az indulo 1oke az alakulaskori és a késdbbi
forgalmazasbdl szdrmazo befektetési jegyek Kibocsatasat tartalmazza névértéken.

A tékendvekményt a targyév eredménye, valamint az értékpapirok €s a befektetési jegyek ¢értékelést

kiilonbdzete teszi ki.
A passziv id6beli elhatdrolasok a targyévet terheld kotelezettségeket tartalmazza.

Az eredménvkimutatashoz kapesolodé kiegészités:

A pénziigyi miveletek bevételei a targyévben realizalt és nem realizalt kamatokat tartalmazza. Az
elszamolt miikodési koltségeket kulon tablazat részletezi koltségnemenként, a kimutatas a
targyidészak végéig pénziigyileg rendezett 5sszegeket is tartalmazza.

Egyéb
Az Alap befektetési jegyeinek névértéke: 1 Ft, azaz egy forint.

Az alapndl kolesonbe adott. illetve kdlesénbe vett értékpapirok, kapott ¢s adott fedezetek,
biztositékok, Gvadékok. garancia- és kezességvillalasok mérlegforduldkor nem voltak.

Az alapndl peres ligyek vagy egyéb mérlegen kiviili kdtelezettségek nem voltak.



Equilor Fregatt Prémium Kotvény Belckietési Alap

11./1. KOVETELESEK

2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt
Kovetelések aruszallitidsbdl és szolgaltatasbol (vevok)
Adott elélegek
Forgalmazasi szamlak 7,048
Ertékpapirforgalmazok pénzszamla
Egyéb kovetelések
Kovetelések értékvesztése
Osszes kivetelés 7,048 0
I.2. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt
Szamvitelben elszamolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem keriilt elszamolasra.



FEquilor Fregatt Prémium Kotvény Belehtetési Alap

AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK

I1./3.

2014.12.31 2015.12.31

eFt eFl

0 0

Aktiv idébeli elhatarolasok osszesen: 0 0



Equjlor Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

11./4.

2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt
Hosszu lejaratt kitelezettségek az alapkezeldvel szemben
Egycb hossza lejarat kotelezettségek
Osszes hosszi lejarati kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt
Kapott elélegek
Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitdk) 51
Rovid lejarata kitelezettségek az alapkezelvel szemben
AFA kotelezettség
Coyéb rovid lejdrati kitelezettségek
Osszes rovid lejarati kitelezettség 51 0



IL./5.

Equilor Fregatt Prémium Kitvény Beflektelési Alap

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

2014.12.31 2015.12.31
cFt eFt
Atesoportositas az egyéb kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt

Atsorolas rovid lejaratd kitelezettségek kozé dsszesen: 0 0



Equilor Fregatt Prémjum Kotvény Belektetési Alap

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

I1./6.

2014.12.31 2015.12.31

eFt eFt

Alapkezeldi dij 1811 1200
Feliigyeleti dij 81 60
Letétkezeldi di) 89 40
Kényvvizsgaloi dij 191 190
Kdnyvelési dij 51 102
Kiilonado 0 120
Passziv idébeli elhatarolasok dsszesen: 2,223 1,712



Equilor Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap

MUKODESI KOLTSEGEK

IIL./1.

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

eFt eFt

Alapkezeldi dij 14,042 17.061
Letétkezeldi dij 655 596
Megbizési dij 240 558
Feliigyeleti dij 234 284
Konyvvizsgaloi dij 191 191
Bankkdltség 38 45
Egyéb koltség 133 133
Koényvelési dij 660 660
Miikodési koltség Osszesen 16,193 19,528



HIL./2.

Equilor Fregatt Prémium Kdtvény Befektetési Alap

SPECIALIS ES MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK

2014.12.31 2015.12.31
eFt eFt
5 évnél hosszabb lejarati kitelezettségek nincs nincs
Zalogjoggal, vagy hasonlé joggal biztositott kitelezettségek nincs nincs
Kornyezetvédelmi eszkozok, jelenlegi és jovobeni
kérnyezetvédelmi kotelezettségek nincs nincs
Jovobeni bérleti dij fizetési kotelezettség (tartdés bérlet) nincs nincs

Egyéb mérlegen kiviili tételek nincs nines
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1etethezels neve Rmflersen Bank Zr
NEF szamitas tpuss Nap

2014120

926 774 164

1 199y

Dacabiszam (db)

772402 178

A mrgapi netto eszhozeriek meghatlarozasa

/4.

! KOTELEZETTSEGER Qsszew Erted (cFty (‘)
111 Hitelallomant (&sszes) Hitelezo Fulamidd 0 09|
172 Eoveb hd1elezenseseh (gsszes) 0 [Ch
Alapezsio) do matt 0 -
Letethezekor du msait 0] -
Buzomsnyon dy mtt 0 i
[ |
[l B
0
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12 Euveb ko eteles (0sszes) 0 0 00%%)
1.3 Lekol6tt bankbetetek (9552es) Bank Fotannde 0
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Allampapiroh (0sszes) 597 499 729
Rotvenvel, (Osszes)
HUI 479.920.000 450 865 920
EUR 119 9221 27641 6“6]
Kincsuryegvek (0sszes) HUF 9.040 000 8.991 2044
Exveb jegvbankkepes ep {osszes)
Kulioldy aliampapirok (0sszes)
Gazdalkodos es epreb hilelviszonvt megtestesitd ep 147.192 189
Tozsdere bevezeten (asszes)
Kulfoldi hotvenyek (03szes)
EUR 474 000 147 142 100°|
Tozsden kivuli (63szes)
Reszvenvek (6sszes) 14428 2¢f
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Rulfolds reszyenveb (osszes) EUR 700 14,428 100%)
Tozsden kivul (csszes)
Jelzalogleveleh (Bsszes)
Tozsdere bevezetett (0sszes)
Tézsden kival) (dsszes)
Bejehtetesi jepvek (0sszes) 74791 9%
Tozsdere bevezetett (0sszes) vsD 6 000 7% 79) 1008 o
Tozsden ki ub (0552e3)
Karputlas) jegv (0sszes)
115 Aktiv 1d6bed elhatacolasok (osszes) ) 0008
[

1176 Szarmazistolt ugvlel
Eszkizok oyseesen:

928 486 100%
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Equilor Fregatt Prémium Kotvény Belektetési Alap

II1./5.

2015 . évi
CASH FLOW
EFT EFT
A tétel megnevezése 2014.12.31 2015.12.31
I. |Miikodési cash Mow ( 01.-13. sorok) -23,017 -18,545
01. |Targyévi eredmény (befolvt bérleti dijak kapott hozamok nélkiil) +- -6.387 35.889
02. |Elszadmolt amortizacid +
03. |Elszamolt értékvesziés és visszairds +-
04. |Elszamolt értékelési kiilonbszet +- -87,738 230,442
05. [Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete +-
06. [ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +-
07. |Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasénak eredménye *- -9.806 -60,920
08. |Befektetett eszkozik allomanyvaltozasa +-
09. |Forgdeszkozok dllomanyvaltozasa +- -7,048 7.048
10. [Rovid lejaratu kotelezettségek allomdnyvaltozasa +- 0 -51
11. JHosszu lejarati kotelezettségek allomanyvaltozsa +-
12. JAktiv id6beli elhatirolasok allomanyvéllozisa +- 0 0
13. |Passziv idobeli elhatarolasok alloményvéltozisa +- 225 -511
14, |Ertékelési kiilonbozet 87,738 30,442
11. |Befektetési cash Now ( 14.-19. sorok ) -963,035 655,565
14. [Ingatlanok beszerzése -
15. [|Ingatlanok eladasa +
16. |Befolyt bérleti dijak +
17. |Ertékpapirok beszerzése - -1,875,572 -671,337
18. |Ertékpapirok eladasa, beviltasa + 905,408 1,284,622
19. |Kapott hozamok + 7,129 42,280
IIl. [Finanszirozisi cash Now ( 20.-26. sorok ) 984,688 -574,071
20. |Befektetési jegy kibocsatds + 1,243,420 357,322
21. |Befektelési jegy kibocsatas sordn kapott apport -
22. |Befektetési jegy visszavasarlasa - -375,218 -840,156
23 |Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 116,486 -91,237
24. [Hitel, illetve kdlcson felvétele +
25. [Hitel, illetve kdlcsdn torlesztése -
26. |Hitel, illetve kélcstn utan fizetett kamat -
IV. |PENZESZKOZOK VALTOZASA (1. +)1. +I11. sorok ) -1,364 62,950

Budapest, 2016. aprilis 27

Equilor Aiapkezelé Zrt

3
n.103R.Bhdapes
Montevideo utca 2/¢
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3

Wi

-

T ¥ .
; Equilor Alapk;czg/fo Zrt\

pile

¥



97111

U0 6661°1 666171 32149 Adal 1saaajaq L8y
- SLOTOETLL 151 107 SLOTOFTLL 1€ 71§10 qp Haasal smapagag
687'1 POI'SLL'9TE €SP'ILL'9T6 SUISIZSSY YIIIIZONZS? 01N
- 1€ 21 S10T - T€21 s10T 131430 sopueIeH
062°1 186'€ILL 1£¢1 S10T 169'TIL] 1€ 21 S10T SE[0JRIRY]D LPQOPL AIZSSR |
- €21 S10Z - 1€21 10 HOINYZS
- 1€ 21 102 - 1€ 21 102 sezew|edio) Adal 15930049)04
1 6£Y'879'€6 0pS'8T79'€6 1UASIZSSO HOZQNYZSIZUDJ
- - 1€ 21 ST - 1€ 21 b10T YE[WeZS 1SE|0eZS[9 10[inby
i 6£5°879'¢0 1£ 21 $L0T 0PS'8TY'€6 1€ 21 S10T NEJWRZS 1ST|OWeZs|2 U7 UIsIajjiey
4 909'098'r€8 r09'098°vE8 :uasazssg yosrdedyyry
P98°TS90L - 1€ 21 §102 $98°259°0¢ 1£ 21 102 1920QUOINYNIUY
998'ZSo UL 909098 P 1€21 S102 0L 0T 08 1€21 $10Z yosrdedyauy
aa) (14) dazssq juodept (2,1) 89ssa yuodopt SYZIAIUDI,
SN LB KN LIS AN ALuONg AAUONON
1215102
VI14dV.L QLALZAADE

B[V 152)3)¥2)9y] AUIAIOY] WNIWRI] 1JE321] J0[Inby
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EQUILOR Fregatt Prémium Kdtvény Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

A EQUILOR Alapkezeld Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.,, Cg. 01-10-047344) a
kollektiv befektetési formdkrol és kezeldikr6l, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények
mddositdsdrol sz616 2014. évi XVI. térvény 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelden az
alébbiokban tdjékoztatja az EQUILOR Fregatt Befektetési Alap (a tovdbbiakban: Alap) befektetési
jegyeinek tulajdonosait a 2015. év mikddési eredményérdl.

l. Az EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a kollektiv befektetési formakrol és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi targyd torvények
modositasardl szol6 2014. évi XVI. torvény illetve a tékepiacrol sz6l6 2001. évi CXX. térvény szerint
Magyarorszagon, a befektetési jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal utjan
létrehozott, fajtajat tekintve nyiltvég, hatdrozatlan futamidej(i értékpapir befektetésialap. Az Alap
futamideje 2012. december 4-ével indult.

ISIN kod: HU0000711783

2. Az Alap miikddésében részt vevé szolgaltatok

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

Letétkezeld: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.}

Kénywvizsgald cég: a Venilia Vellum Konyvvizsgalé és Adétanadcsado Kft. {székhely: 1026 Budapest,
Szildgyi Erzsébet fasor 79. fsz. 3)

Kijellt kényvvizsgald személy: Bukri Rézsa— MKVK nyilvéntartdsi szama T-000340, MKVK tagsagi
igazolvany szama E-001130

Forgaimazék:

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

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

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

Concorde Ertékpapir Zrt. {székhely: 1123 Budapest, Alkotds u. 50.)

3. Az Alap altal kibocsatott Befektetési jegyek jellemz6i

A befektetési jegyek egy sorozatban kerlltek kibocsatasra.

A befektetési jegyek névértéke 1,00 forint.

Az Alap nettd eszkdzértékét az Alapkezeld hatarozza meg.

Az Alap nettd eszkozértéke minden banki munkanapra az Alap eszkdzeire vonatkozo lehetd
legfrissebb piaci arfolyam-informéciok alapjan keriilt meghatdrozasra.

Az eszkdzértékszamitas {lasd az Alap Tajékoztat6jat és Kezelési Szabalyzatat) szabvanyai szerint a
mogottes piaci folyamatokat tikrézve naponta kerdltek kiszdmitasra és a befekteték szamara
publikalasra.

4, Az Alap hozama
Az Alap futamideje sorén nem fizetett hozamot tékendvekménye terhére. Mivel az Alap nyiltvégd,
ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap t8kendvekményét a Befektetési Jegyek visszavidltasa

révén realizalhatjak.

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

6. Az Alap kozzétételi helyei



EQUILOR Fregatt Prémium Koétvény Befekletési Alap Eves jelentés — 2015.

www.ega.hu, www.kozzetetelek.hu

Il. Az EQUILOR Fregatt Prémium Kdtvény Befektetési Alap szamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas
A befektetési alap eszkézeinek és forrdsainak dsszetétele, a befektetési politikaban meghatdrozott
kategoridk szerint, a tdrgyid&szak elején és végén, valamint az adott eszkz6k Gsszes eszk626n belili

ardnya.

2014.12.31 2015.12.31
Ft % Ft %
atruhdzhaté értékpapirok 1445 537 794 97,67%| 834 860 606 90,08%
fix,valtozd kamatozdsu,vagy zéré kupon bankbetét{ek) 0 0,00% 0 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott ligylet(ek) -3974 786 -0,27% 0 0,00%
egyéb eszkoz6k 40683 775 2,75%| 93628539 10,10%
Osszes eszkdz 1482246 783| 100,15%| 928489 145] 100,18%
kotelezettségek és passziv idébeli elhatdroldsok -2272721 -0,15%| -1713981 -0,18%
Nettd eszkOzérték 1479974062 100%| 926 775164 100%

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

| 2014.12.31

2015.12.31

L

1255235662 db

772402078 db

A forgalomban |év8 befektetési jegyek szama 482.833.584 darabbal csokkent az év végével. Ez
38,47%-0s csokkenésnek felel meg.

3. Az egy befektetési jegyre juté netté eszkdzérték a targyidészak elején és végén

2014.12.31 2015.12.31
Nettd eszkdzérték | Egy jegyre esd Nettd eszkdzérték | Egy jegyre esd
nettd eszkdzérték netté eszkbzérték
l 1479974 062 : 1,179041 926 775 164 1,1859861

Az idGszakban az alap nettd eszkozértéke 37,38%-kal csokkent, az egy jegyre jutdé nettd
eszkdzértéke pedig 1,77%-kal nétt.
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EQUILOR Fregatt Prémium Kotvény Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

lIl. Mbgottes piaci folyamatok 2015-ben

1. Nemzetkozi kitekinté

2015 mozgalmasra siker(ilt a t6zsdék és pénzpiacok torténetében. Az év folyaman szinte minden
piacon, legyen sz részvényekrdl, devizérol, kotvényekrél vagy éppen nyersanyagokrol, résen
kellett lenni és szigoru kockazatkezelést kellett folytatni, hiszen a piacokon visszatért a rég nem
litott volatilitds. Ennek koszonhetden viszonylag magasabb dtlagot produkalt, mint 2013, vagy
2014-ben. A S&P 500 opcidibdl szamitott volatilitas dtlaga 2013-ban és 2014-ben 14,23% és14,17%
volt, addig 2015-ben mar 16,67%-re ugrott, ami kozelit a hosszu tavd, 20%-os atlaghoz.

2015 janudrjaban mar arrdl szoltak az elemzések, hogy az amerikai jegybank szerepét betdlts FED
szeptemberben emelni fogja az irdnyado ratajat 25 bazisponttal, és ezzel hét év nulla kamatpolitika
utdn egy Uj éraba iépnek a t8kepiacok. Aztdn az év elsé pdr napja mar hozta is a meglepetést, a
svajci jegybank megsziintette évek 6ta fenndllé devizapolitikdjét és a svdjci frankot tobbé nem
kdtdtte az eurdhoz. Erre a frank, mivel még mindig tartalék és menekilédevizanak mindsiil,
emelkedésbe kezdett. Bar a jegybank irdnyitéi eimondték szinte minden férumon, hogy a deviza tdl
erds, valahol 1,1 eurd/svéjci frank lenne az idedlis, a piaccal nem tudtak harcha szallni, és a
tulértékelt fizetGeszkdz meg is tette a hatdsat, defldciot és gyenge gazdasagi ndvekedést okozva az
alpesi orszagban.

Még janudr végén az Eurépai Kézponti Bank (ECB) is hozzénylt a monetaris politika eszkoztarahoz,
és elinditotta az eurdpai lazitast, amire mar oly sokan oly régdta vartak. Ennek keretében havi 60
millidrd euréért vasarolnak kotvényeket, 2016 szeptemberéig, vagy ameddig az inflacio nem éri el
a 2%-os szintet. Ezt késébb, év végén kitoltak, igy 2017 marciusdig maradhat fent a likviditasbdség,
de a mennyisége a kordbban meghatarozott ésszeg maradt. Ezt decemberben a piac kidbrandultan
vette tudomasul, hiszen sokan az dsszeg par millidrddal torténé megndvelésére szamitottak.

Az ECB janudri déntése utdn az eurdpai piacok uj fokozatba kapcsoltak és a legtbb piac komoly
emelkedést tudott elérni a tavasz folyaman, valamint a jegybanki beavatkozdsnak kdszénhetSen
csokkent a valtozékonysag a félelem is a piacokon. Ennek kdvetkeztében 20-30% kdzétt tudott
emelkedni példaul a német DAX index, az Eurostoxx 50. Az ok nem csak abban keresendd, hogy a
likviditasb8ség az USA-ban is tézsdei emelkedést eredményezett, hanem abban is, hogy az eurd
gyengilése az eurépai véllalatok profitabilitdsat noveli, ami a részvényarfolyamok emelkedésében
csapodhat le.

Nyér elején a tavaszi optimizmust mar felvaltotta a kissé pesszimista hangulat, ugyanis ismét
elétérbe keriilt a gorég helyzet. Igaz ez 2011-ben robbant ki, de megoldani nem tudtdk a
doéntéshozok, hacsak azt nem vessziik valamiféle elGrelépésnek, hogy piaci intézmeényeknek,
bankoknak mar nem volt komoly kitettsége a mediterrdn orszdg kotvényeiben. Azokat inkabb
nemzetkdzi intézmények, mint példdul az IMF vagy az EFSF, azaz az Eurdpai Pénzugyi Stabilitasi
Intézmény tartotta ,portfoliéjaban”. Mindezektl fuggetlenil a hitelek atstrukturaldasaban nem
tudtak megegyezni a felek (a gorogdk és a trojka), igy végsé megoldasként a gorog kormany
népszavazast irt ki az esetrél juliusban. A kérdés egyszer(i volt, arra kellett valaszt adni, hogy akarja-
e a nép a megszoritdsokat. lgaz ez a kezdeményezés csak formalitas volt, hiszen a népszavazas
kifrasanak id6pontjaban a googoknek adott, déntési hatdridé mdr lejart. Az eredmény persze
boritékolhaté volt, de az esemény hamar hattérbe szorult, hiszen szembe jott egy sokkal
fajsulyosabb probléma, méghozza Kina lassuldsanak képében.
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A nyersanyagok mar 2014 8szétél estek, ami alapvetéen annak volt kész6nhetd, hogy Kina mar nem
fogyasztott annyit, mint korabban. 6-7%-os gazdasagi noévekedéshez sokkal kevesebb input
sziikséges, mint egy 10% felett prosperaldé gazdasaghoz. Természetesen a nyomott nyersanyag
arakhoz az is hozzajarult, hogy a legtébb, ebben a szektorban tevékenykedé vallalat tele van
felesleges kapacitasokkal, hatalmas a tultermelés, ami annak a kdvetkezménye, hogy a 2008 utani
nyersanyag emelkedésben a legtobben elkezdtek hatalmas beruhdzasokat végrehajtani. Erre
legegyszer(ibb indikstor, ha megnézziik egy komolyabb, banyaszati eszkozoket gyarté vallalat
szamait, mint példaul a Caterpillar, és vildgosan latszik, hogy alig van az a foldrész, ahol szémottevé
értékesitést tud produkalni 2013 éta. 2015 augusztusaban a piac komoly esést szenvedett el, és par
nap leforgasa alatt a német DAX index 18%-ot, az S&P500 10%-ot veszitett az értékébdl.

Ez a piaci turbulencia nem jott j6l a FED szempontjabdl, hiszen kiiszobdn volt a szeptemberi, varva
vart kamatemelés. A piaci esésre, és a fejl6dS piacok gyengélkedésére hivatkozva azonban
elnapoltdk a szigoritast, de kijelentette a vezetd testiilet, hogy ha szlkséges akar oktoberben is
emelnek, de decemberben mindenképpen. Mivel a kommunikacié inkdbb tamogatd volt, és a
piacok is mélyben voltak, elindult minden idék legjobb hénapja oktéberben. A piacok szinte
megallas nélkil szaguldottak vissza oda, ahonnan leestek a nyar végén, igy a DAX index t6bb mint
15%-ot, az S&P500 pedig 12%-ot tudott rallizni.

A kinai lassulds a dontéshozokat is lépésre kényszeritette, igy a gyengilé export, valamint az
orszagbdl kimenekiilé vagyon miatt a jian gyengitésébe kezdett a vilag legnagyobb orszaga. Erre
van is lehet8ségik, hiszen az orszag devizatartaléka hataimas, igaz 2015 év végéhez kézeledve mar
megfigyelhetd a szignifikdns csékkenés. Ez késébb még lehet probléma forrasa.

Az 6szt azonban mas is bedrnyékolta, hiszen kideriilt, hogy a német Volkswagen az elmuit 5 évben
folyamatosan csal a tengerentdli kdros-anyag kibocsatasi teszteken, igy az arfolyama néhany nap
alatt 30-40%-ot esett, és az a ,fert6zés” dtkeriilt a tobbi autdipari és autdiparba beszallito cég
részvényarfolyamara is. Késébb néhanyuk j6 vételnek bizonyult az esésben, de a Volkswagen tgy
még megoldatlan, igy kivancsian varjuk a fejleményeket 2016-ban.

2015 december kdzepén a piacok Uj periddusba léptek, hiszen a FED végre, hét év utan megemelte
az irdnyadé ratét, igy az mar nem a 0 — 0,25%-os folyoséban, hanem 0,25-0,5% kdzétt taldlhatd.
Persze ezt még nem lehet teljes egészében szigoritasnak venni, inkabb csak jelzés értéki, valamint
a bizottsag is leszogezte azt a véleményt, hogy a monetéris politika témogaté marad, amig tényleg
el nem érik a kit(izott inflacios célt. Mindenesetre nem lep6dnénk meg, ha a jegybanki politikdban
valtozas térténne, hiszen azt gyanitjuk, hogy egyre kényesebb a folyamatos szébeli intervencio,
valamint a dollar arfolyamanak napi szintii terelgetése is nem kis kihivas.

A jegybankok soraban nem volt tétlen a Bank of Japan sem, hiszen a szigetorszagban is hatlamas

mennyiségi lazitast folytatnak, s6t az ottani allamkétvények 30-40%-a mdr a jegybank kezében
osszpontosul, igy nagyon a kamatok esetleges megugrasanak a kockazatdval sem kell foglalkozniuk.

1. Magyar allampapirpiac és kamatkérnyezet

2015-6t Eurépdban és igy hazédnkban is a monetaris 6szténzés jellemezte. A vilag jegybankjai szinte
mindent megtesznek azért, hogy az inflacié 2-3% kozelébe emelkedjen, hogy a hazai deviza
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gyengiiljon (és igy a kiilkereskedelmi tobblet segitse az orszégot), valamint, hogy a hitelezés
beinduljon.

Az MNB 2,1%-0s alapkamattal kezdte 2015-6t, majd aprilisban, az ECB intézkedései utan elindult
egy Ujabb kamatcsdkkentd hulldm, és nydr végére 1,35%-on stabilizdlodott az irdnyadd rata.
Emellett a jegybank egy sor nem konvencidondlis eszkozt is bevetett, igy bizonyos intézményeknek
megszintette a két hetes betét lehet8ségét, igy a bankokat a diszkontkincstérjegyek felé terelte.
Ennek ereddjeként az éven beliili lejératok 2% kozeli értékrél 0,2-0,3%-ra estek 2015 §szére, majd
tovabbi intézkedések hatdsira a pénzintézeteknek mar a hosszabb lejratokat is meg kellett
vennilik, igy egy mesterséges kereslettel fenn tudta tartani a jegybank az alacsony kamatszintet.
Mindezt az sem bolygatta meg, hogy kézben 1000 millidrd forinttal, 4000 milliard kézelébe esett a
kiilféldiek allampapir dlloménya.

IrGnyads fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-t6l 2015 decemberéig:

——magyar 10 éves

—USA 10 éves

—német 10 éves
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A nemzetkdzi piacokon is hasonlé mozgdsoknak lehettiink tanui. Ez aldl taldn az USA jelentett
kivételt, ahol mar a kozelgé kamatemelésre késziltek a befektetdk, igy az ottani 10 éves hozam
viszonylag sz(ik savban mozgott. A német 10 éves hozam az év eleji ECB dontés utan még csokkent,
de aztan emelkedni kezdett, mint ahogy az a kordbbi évben az amerikai QF esetében is
megfigyelhetd volt.

Magyar generikus dllamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa 2013-tol
2015 decemberéig:



EQUILOR Fregatt Prémium Kétvény Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

6,7
6,2
57 &
5,2
4,7
4.2 -
3,7 -
3,2
2,7
—3hé
22 — )
—6ho
L7 = —iév
1,2 — —3 éV
5 év
0,7 —
—10 év

0,2 5

o RO B T S R A o

Az infldcios célok esetleges elérése utan viszont kérdéses, hogy marad-e tovabbra is az 6szténz6,
laza monetdris politika, vagy t8bb orszag is a kamatemelés iranydba mozdul el. A jegybankok
esetében ugyanis killénds helyzet éllt elé azzal, hogy a FED szigorit, illetve még az angol jegybank
all kézel az emeléshez, a masik oldalon viszont az ECB és a Japan jegybank (BOJ) tovabbra is lazit, és
kérdéses, hogy ez a kétpdlusu vilag kioltja-e egymast, vagy mindenkinek a legerésebb szereplét,
azaz a FED-et kell-e majd kovetni.

A hazai monetdris hatdsdg feltehetSleg nem érdekelt a forint er8sitésében, ezt sugallja a
kamatpolitika, valamint az is, hogy leginkdbb az exportot szeretnék tamogatni, igy a
kiilkereskedelmi tobbletben felhalmozott euré megfelelé védGhalot adhat. Nem mellesleg az MNB
igy még drfolyamnyereséget is elér.

A kamatok azonban rekord alacsonyan tartézkodnak, igy komolyabb eredmény mar nem érheté el
a kotvényeken, viszont egy kétvénypiaci turbulencia akdr komolyabb veszteséget is okozhat, igaz,
ha valaki lejaratig tartja az adott kdtvényt, akkor csak atmenetileg.

Hazai dllampapir-piaci 6sszhozam indexek alakuldsa 2013-tol 2015 decemberéig:
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2. inflacios folyamatok — Gjabb negativ rekordok

2015 ott folytatédott ahol 2014 befejez&dott és a jegybankok legnagyobb problémaja tovabbra is
az, hogy gyenge a hitelezés, és nincs értékelhetd, szamottevd inflacio. Ezt a folyamatot nehezitettet,
hogy az olaj 2014 év végén jelentSs esésbe kezdett, ami rendkiviil negativan érinti a pénzromlas
{itemét, hiszen az energiahordozé ara szinte mindenbe beépil, igy azt Iathattuk, hogy az inflacios
mutaték 2015 masodik negyedévétdl régen latott minimumokat dtnek.

A fekete arany arfolyama 100 dolldr kézeli értékrél béven 40 dollar ald esett az elmuit egy évben és
igy az Eurozona és az USA is jelentds defldciés folyamatoktdl szenvedett. Mindez valamikor 2015
&szén kezdett megvaltozni, ahogy azt az dbra is illusztrdlja, de ez még nem szignifikdns annyira,
hogy valdban fordulatot jelezziink elére.

Erdekes, hogy Japanban a rendkiviil timogato monetdris politika mellett sem Idthaté inflacio, s6t a
2014 marciusi megugras, ami a forgalmi ad6 komolyabb emelése okozott, 2015 kdzepére teljesen
kidrazédott, azaz nem csak a monetdris stimulus, de ez utobbi hatdsagi aremelésset kardltve sem
hozta meg a varva vart fordulatot.
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Az inflécio és az olaj drfolyam alakulasa 2011-2015
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3. Gazdasagi novekedés

2015 év végén az IMF az alabbi tablazatban foglalt gazdasagi (GDP) novekedéssel szamolt. Ennek
megfeleléen a hazai gazdasag kériilbeliil 2,8% és 2,5% kozott néhet, és a fejlett piacokon tovabbra
is az USA lesz a meghatdrozd erd. Itt 2,5%-o0s novekedést prognosztizélnak, és ennek a felét,
hiromnegyedét érheti el az Eurozdna, kardltve Németorszaggal, valamint 1% alatti novekedést
Japan. A rendkiviil laza monetaris politika mellett mindezek nem tdl impressziv szamok, igy tul nagy
elérelépésre egyik orszag esetében sem szamitunk, inkdbb évatos, enyhe javulasra.

Mindez a multban is megfigyelhetd volt, az USA 2013-ban 1,5%-al, mig 2014-ben 2,4%-al tudott
ndévekedni, viszont ez Eurozénaban 2013-ban 0,3%-0s visszaesést mértek, igy az ECB monetaris

Osztonzése érthetd is.

A Magyar Nemzeti Bank 2016-ra vonatkozéan 2,5%-0s GDP ndvekedéssel és 2,6%-os inflacioval

kalkulal.
Magyarorszag a jelentds EU-s forrasok végett az Eurozona élbolydban végzett 2014 és 2015-ben is,

azonban kérdéses, hogy mi lesz a gazdasag sorsa, amennyiben a forrasok elapadnak.
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Datum USA_ [Németorszag| Eurozona| Japan |Magyarorszag)
2005.12.31 3,3 0,7 1,7 1,3 3.9
2006.12.31 2.7 37 32 1,7 4,0
2007.12.31 1,8 33 3,0 2,2 1,3
2008.12.31| -0,3 1,1 0.5 -1,0 0.7
2009.12.31] -2,8 -56 46 55 6.6
2010.12.31 25 41 2,0 4.8 1.2
2011.12.31 1,6 37 16 -0,5 17
2012.12.31 2,2 0,4 08 18 -1.6
2013.12.31 1,5 0,3 0.3 1,6 15
2014.12.31] 24 1,6 08 | -01 36
20161231 2.5 1,6 1,5 0,6 2,8
2016.12 31 2.5 1.8 1.6 1.1 2.4
2017 12.31 2,5 1,7 1,8 0,7 2.5

4. Magyar részvénypiac

2015-ben j6 vet zart a hazai részvénypiac, és bar nem mind a négy blue-chippel lehetett jelentds
hozamot elérni, az 6sszkép mindeképpen biztato.

A BUX +43%-ndl zarta az évet és jelentds emelkedést tudott elérni a Richter papirja. A hazai
gyogyszergyar volt a befekteték abszolut kedvence, ami leginkabb annak készénhetS, hogy a
vallalat engedélyt kapott a Cariprazine nevezetl, depressziét kezel§ gydgyszer amerikai
forgalmazdséra. Ez a |épés egy hosszabb Ut egyik eredmenye, mely soran a vallalat megprébidl a
korabbi FAK értékesitési teriletébdl kilépni, és komolyabb piaci részesedést szeretne elérni az USA-
ban, vagy éppen Latin-Amerikdban. Ez a termékértékesitést jol diverzifikalja, igy a vallalat sokkal
kénnyebben atéli egy-egy régid visszaesését, mint ahogy az Oroszorszag esetén is [athattuk.

A masodik kedvenc az OTP volt a hazai piacon. Az év soran a Magyar Allam kiszallt a legnagyobb
hazai bankbdl, részvényeit értékesitette, de a bankpapir tobb éves csucson fejezte be az évet. Bar
bizonyos teriileteken, mint példaul az ukrajnai, romdn, vagy orosz érdekeltségeknél még bSven
meriiltek fel gondok, 8sszességében pozitiv fundamentumokrdl adott hirt a vallalat, és ezt dijaztak
a befekteték. A tovabbi kamatcsokkentés negativan érintheti a bankot a szlkulé kamatmarzsok
miatt, azonban ezt ellenstlyozhatja, ha tényleg beindul itthon a hitelezés.

A Magyar Telekom nem sok jéra szdmitott, és szamithat a kézeljovében. Az EU-s
jogharmonizacionak kdszénhet8en 2016 nyardtdl folyamatosan eltorlésre kerilnek a romaineng
dijak, igy akar az is megvaldsulhat, hogy nem hazai, hanem nemzetkozi szolgdltatd biztositja a
telekommunikacids hozzaférést a felhasznaléknak. Ez a déntés kénnyen a telekommunikaciés
szektor kannibalizaciéjadhoz is vezethet, ahol nem kételes senki sem szerzédni a Magyar
Telekommal, hanem annak anyavallalatandl is megteheti ezt. Ez egyértelmen negativ hir a vallalat
szempontjabél. Ami ezt ellensdlyozhatja az az osztalék illetve annak névelése, és a jelenlegi
kamatkérnyezetben nem lenne nehéz felilteljesiteni a 10 éves magyar hozamot, amely 2015 év
végén 3,3%-on allt.

A MOL, annak ellenére, hogy nem csak kitermeléssel foglalkozik, a finomitéi részleg nem tudta az
alacsony olajarak miatti hangulatot ellensuilyozni. Tovabba bizonyos kézel-keleti projektek leirasa is
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jelentds pénziigyi terhet rott a véllalatra, igy bar sokan magasabbra értékelték az energetikai cég
fair értékét, szamottevéen nem tudott 2015-ben emelkedni a MOL arfolyama.

Magyar Blue Chip-ek teljesitménye
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5. Globalis részvénypiac szdmokban

2015-ben egyérteimiien az eurdpai részvényindexek voltak a favoritok. Innen is kiemelkedett
hazadnk t6zsdéje, ahol tébb mint 40%-0s hozamot lehetett elérni. A Magyar eszk6z6kbé! kezdtek
kidrazédni a korabbi szektordlis adék, a magas kiilféldi eladésodottsag miatti félelem, igy a
befekteték egyértelmiien megkedvelték a BUX-ot. Ezzel pont ellentétes folyamatok zajlottak a
lengyeleknél, ahol épp most kezdik bevetni azokat a politikai eszkz6ket, amelyek miatt a magyar
piacot sokdig keriilték a befektet6k. A nem til piacbarat lengyel kormanyzat épp szektordlis adok
bevezetésén dolgozik, valamint nem rendezték még a svdjci frankban denominalt lakossagi hitelek
sorsat sem, igy egész 2015-ben nyomott volt a hangulat a lengyel parketten.

Az Eurdpai Kbzponti Bank monetdris politikajanak kdszonhetden az eurdpai indexek jol teljesitettek
még annak ellenére is, hogy 2015 nydr vége, 6sz eleje komolyabb korrekciot tartogatott.
Kiemelked6 er6sddésen van tut a német DAX és az olasz FTSE MIB index is.

A tengeren tuli indexek kézil a technolédgiai papirok tudtak emlitésre mélté hozamot elérni, a
legtébb szektorban egész évben savozasnak lehettiink tandi, viszont figyelemre mélté volt a kis
kapitalizacioji papirok egész éves alulteljesitése, amely a piac egészére nézve nem hordoz j6
informaciot.
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Részvénypiacok

Régio index

USA S&P 500

USA S&P Midcap 400
USA NASDAG

LSA Russell 2000
EMU EuroStoxx 50
Németorszag  DAX

UK FTSE 100

Franciaorszag  CACA40
Olaszorszag FTSE MIB
Svéje Smi

lapdn Nikhet 225

Ltengyelorszag WIG 20

(sehorszag PXindex
Magyarorszag  BUX

IV. Mérleg fordulonapjat kdvetd események

2013
hozam
25,60%
31,57%
38,32%
37,00%

17,95%
25,48%
14,43%
17,99%
16,56%
20,24%
56,72%

-7,05%
-4,78%,
2,15%

2014
hozam
11,39%

8,19%
13,40%
3,55%

1,20%
2,65%
-2,71%
-0,54%
0,23%
9,51%
7,12%

-3,54%
-4,28%

-0,73%
-3,71%
5,73%
-5,71%

3,85%
9,56%
-4,93%
8.53%
12,66%
-1,84%
9,07%

-19,72%
1,02%

-10,40%  43,81%

A mérleg forduldnapjat kdvetSen az alap tevékenységére haté jelentds esemény nem tortént.
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