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Fiiggetlen Konyvvizsgalé6i Jelentés
Az EQUILOR Kozép-eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetdinek
A 2014. évi XVI. térvény szerinti éves jelentésrdl sz616 konyvvizsgalati jelentés

Vélemény

Elvégerztiik az EQUILOR Ko6zép-eurdpai Részvény Befektetési Alap (tovdbbiakban: ,az Alap”) 2016.
évi éves jelentésének I - IV. pontjaiban taldlhat6 szamviteli informacidinak (tovabbiakban:
»szamviteli informéci6k”™) konyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végz8dé iizleti évre vonatkozé éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciék minden lényeges szempontbdél a Magyarorszigon
hatélyos, a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvénnyel (a ,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv
befektetési formékrol és kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt torvények modositisarél sz6l6
2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban keriiltek Osszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szimviteli
informaciékban szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatimasztottak. Az éves jelentésben
kozolt szAmviteli informaciékban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje altal adott
értékelés alapjan keriiltek elszdmolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgilatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal Osszhangban és a
konyvvizsgélatra vonatkozd — Magyarorszagon hatélyos — térvények és egyéb jogszabdlyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennéllo felelgsségiink b&vebb leirasat jelentésiink ,,A
konyvuizsgalé éves jelentésben kozolt szamuiteli informacidk konyvvizsgalatGért valé felelGssége”
szakasza tartalmazza,

Az éves jelentésben kozolt szdmviteli informaciék altalunk végzett konyvvizsgéilatira vonatkozd,
Magyarorszdgon hatélyos etikai kovetelményeknek megfelelve, fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és
annak kezelGjét6l, az EQUILOR Alapkezel6 Zrt-t6l, és ugyanezen etikai kovetelményekkel
osszhangban eleget tettiink egyéb etikai felelGsségeinknek is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegends és megfeleld
alapot nyijt véleménytinkhoz.

Egyéb informacidk

Az egyéb informécidk az éves jelentésben foglalt nem szédmviteli informéciokbél allnak, de nem
tartalmazzdk az éves jelentésben talidlhaté szidmviteli informéiciokat és az azokra vonatkozd
konyvvizsgaldi jelentésiinket. Az EQUILOR Alapkezels Zrt. igazgat6séga (tovabbiakban a ,vezetés”)
felels az egyéb informaciék elkészitéséért. A jelentésiink ,Vélemény” szakaszéban az éves
jelentésben kozolt szamviteli informéaciékra adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb
informécidkra, és az egyéb informécidkra vonatkozéan nem bocsdtunk ki semmilyen forméju
bizonyossigot nytijté kovetkeztetést.
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Az éves jelentésben kozolt szimviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapesolatban a
mi felelGsségiink az egyéb informéci6k 4tolvasésa és ennek sordn annak meérlegelése, hogy az éves
jelentésben foglalt egyéb informaciék lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt
szdmviteli informaciéknak vagy a kényvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként tgy
tlinik-e, hogy azok lényeges hibas allitist tartalmaznak. Ha az elvégzett munkénk alapjan arra a
kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informacidk lényeges hibés allitast tartalmaznak, kotelességiink
ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kozolt
szamviteli informéaciokért

A vezetés a felelGs az éves jelentésben kozolt szdmviteli informécidknak a kollektiv befektetési
formékrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu torvények médositasarél szolé 2014. évi XVI.
torvénnyel és a szimviteli torvénnyel Gsszhangban torténd elkészitéséért, kiilonos tekintettel az
eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztasdért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezelSje 4ltal megadott értékelése alapjan torténé elszadmolésdért, valamint az olyan belss
kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akar csalasbol, akér
hib4ab6l eredd 1ényeges hibés 4llitast6l mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk

elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szdmviteli informéciok elkészitése sordn a vezetés felelés azért, hogy
felmérje az Alapnak a véllalkozas folytatisira valé képességét és az adott helyzetnek megfelelGen
kézzétegye a vallalkozas folytatdséval kapcsolatos informdacidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas
folytatasanak elvén alapulé szamvitel éves jelentésben val6 alkalmaziséért, azt az esetet kivéve, ha a
vezetésnek szindékaban 4ll megsziintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszert tevékenységet, vagy
amikor ezen kiviil nem &ll el6tte mas relis lehetGség.

Az irdnyitdssal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszidmolasi folyamatinak
feliigyeletéért.

A konyvvizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informaciék konyvvizsgalataért valo

felelGssége

A konyvvizsgalat soran célunk kell6 bizonyossigot szerezni arrél, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informéaciék egésze nem tartalmaz akér csalasb6l, akar hibabol eredd lényeges hibés llitast,
valamint az, hogy ennek alapjdn a véleményiinket tartalmazé fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentést
bocsassunk ki. A kell6 bizonyossig magas foki bizonyossig, de nem garancia arra, hogy a Magyar
Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal Osszhangban elvégzett konyvvizsgilat mindig feltérja az
egyébként létezd lényeges hibés allitast. A hibas allitdsok eredhetnek csalasb6! vagy hibabdl, és
lényegesnek mindsiilnek, ha ésszert lehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen
befolyasolhatjak a felhasznélék adott éves jelentésben kozolt szadmviteli informéacidok alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.
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Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal Osszhangban elvégzésre keriild
konyvvizsgélatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk
fenn a konyvvizsgilat egésze soran. Emellett:

Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informéciék akar csalasbdl, akar
hibabél eredd lényeges hibés allitasainak kockézatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozéséhoz
elegendd és megfelel§ konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredd lényeges hibas
allitas fel nem taradsdnak kockazata nagyobb, mint a hibabél ered6é, mivel a csalds magéban
foglalhat Gsszejatszast, hamisitast, szindékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd
kontroll feliilirsat;

Megismerjiik a konyvvizsgélat szempontjabdl relevins belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysigira vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politika megfelelSségét és a vezetés 4ltal készitett
szamviteli becslések és kapcsol6d6 kozzétételek ésszeriiségét.

Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasdnak
elvén alapul6 szdmvitel alkalmazésa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan
arr6l, hogy fennall-e lényeges bizonytalansig olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapesolatban,
amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatasara vald képességét illetSen.
Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fiiggetlen
konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivaunk a figyelmet az éves jelentésben kozélt szamviteli
informécidkban 1évS kapesol6dé kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfelelGek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen konyvvizsgal6i
jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgélati bizonyitékon alapulnak. Jév6beli események
vagy feltételek azonban okozhatjik azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.
Megvizsgéljuk az éves jelentésben kozolt szadmviteli informdaciékat, kiilonos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkézok és kotelezettségek idészak végi leltirara, valamint az adott
idészakban elszdmolt kezelési koltségekre. Megvizsgéljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informéciék minden lényeges szempontb6l a kollektiv befektetési formakrél és
kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd térvények moédositdsardl szdlé 2014. évi XVI
torvénnyel 6sszhangban keriiltek-e Gsszeéllitisra.

Kommunikaljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé — egyéb kérdések mellett — a konyvvizsgalat
tervezett hat6korét és litemezését, a konyvvizsgilat jelentds megillapitisait, beleértve a belss
kontrollnak a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hidnyossagait is.

Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasba-vételi szaima: Too0340

Cime: 1026 Budapest, Szilagyi Erzsébet fasor 79.
Bukri R6zsa

Ugyvezetd igazgatod

Kamarai tag konyvvizsgélé

Kamarai tagsagi szdm: E-001130

concilio el Labore

Wldal: 3







EQUILOR Koézép-Eurdpai Részvényalap Eves jelentés — 2016.

EQUILOR Kozép-Eurdpai Részvényalap

2016. éves jelentése

Ddtum: 2017. aprilis 28.
Az éves beszamold az éves jelentés részét képezi

Készitette:

EQUILOR Alapkezel§ Zrt.
Székhely: 1037 Budapest
Montevideo u. 2/C.
Cégjegyzékszam: 01-10-047344

EQUILOR
ALAPKEZELO






EQUILOR Ké6zép-Eurdpai Részvényalap Eves jelentés — 2016.

A EQUILOR Alapkezeld Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344) a
kollektiv befektetési formdkrdl és kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu tdrvények
mddositdsdrél sz616 2014. évi XVI. térvény 132 § (1) bekezdése rendelkezéseinek megfeleléen az
aldbbiakban tdjékoztatja az EQUILOR Kézép-Eurdpai Részvényalap (a tovabbiakban: Alap)
befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2016. év mikédési eredményérol.

! Vagyonkimutatas
A befektetési alap eszkozeinek és forrdsainak tételes Osszetétele, a befektetési politikaban
meghatdrozott kategéridk szerint, a tdrgyiddszak elején és végén, valamint az adott eszkézok

dsszes eszk6zon belili aranya.

2015.12.31 2016.12.30
Ft % Ft %
Készpénz szamlapénz 39650 799 Ft 4,05% 90 300 807 Ft 6,27%
Bankbetét 122200000 Ft| 12,49% OFt 0,00%
Allampapir 20 015 968 Ft 2,05% 0 Ft 0,00%
Magyar és kilfoldi részvények 801114 388 Ft| 81,90% 1352396595 Ft] 93,85%
Kotelezettség -4 834 048 Ft[ -0,49% OFtf 0,00%
Koltségek 0 Ft 0,00% -1627 006 Ft| -0,11%
Netto Eszkozérték 978 147 106 Ft| 100,00% 1441070396 Ft| 100,00%

Il. A forgalomban levé befektetési jegyek szama

2016.12.30
1606643514 Ft

IIl. Az egy befektetési jegyre jutd netté eszkozérték

2016.12.30
Nett6 eszkbzérték Egy jegyre es6 nettd eszkdzérték
1 441 070 396 0,896945

IV. A befektetési alap osszetétele, az egyes eszkozok dsszes eszk6zon belili aranya

2015.12.31 2016.12.30
Ft % Ft %
tézsdén hivatalosan jegyzett, dtruhdzhaté értékpapirok 801114 388 Ft 81,90% 1352396595 Ft| 93,85%
mas szabdlyozott piacon forgalmazott, dtruhazhaté értékpapirok 0 Ft 0,00% 0Ft] 0,00%
a kézelmultban forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok 0 Ft 0,00% 0Ft] 0,00%
egyéb atruhazhato értékpapirok 0 Ft 0,00% OFt| 0,00%
hitelviszonyt megtestesits értékpapirok 20015968 Ft 2,05% OFt] 0,00%
fix, valtozd kamatozdsé bankbetetek 122 200 000 Ft 12,45% 0 Ft 0,00%
egyéb eszk6z6k, kotelezettségek, passziv id6beli elhatdroldsok 34816751 Ft 3,56% 88673801Ft 6,16%
nettd eszkozérték 978 147 106 Ft 100,00% 1441070396 Ft| 100,00%

2016-ban az alap a befektetési politikdjanak megfelelSen tulnyomo részben részvényeket tartott,
azonban azok mértéke idérol idére valtozott. Osszességében elmondhatd, hogy a részvények a
benchmarkban szereplé 100%-nal mindig alacsonyabb szinten voltak. Az egyes orszdgokon beltl
pedig a magyar részvényeket feliil, mig a lengyeleket alulsilyoztuk.
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban, ezer forintban

a)befektetésekbdl szdrmazé jovedelem -2 939
b)egyéb bevétel 0
c)kezelési kdltségek 10 496
d)a letétkezeld dijai 654
e)egyéb dijak és ad6k 5027
finettd jovedelem -17 808
g)felosztott és Ujra befektetett jovedelen 0
h)a t6keszédmla véltozas -165 597
i}a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsdkkenése 16 645
jiminden egyéb olyan valtozds, amely hatdst gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kdtelezettségeire nincs ilyen tételf

VI. Osszehasonlito tablazat az elmdlt lizleti évekrdl

Datum Nettd eszkozérték | Egy jegyre jutd nettod eszkbzérték
2015.05.19 205 000 000 1
2015.12.31 978 147 106 0,865443
2016.12.30 1441070396 0,896945

VII. A szdrmaztatott Ugyletek részletes leirdsa a targyiddszakban, kategériankénti bontasban,
feltiintetve az ezekbél eredd kételezettségvallalas 6sszegét

Az Alap a térgyid&szakban nem k6tott szarmaztatott ligyletet

VIIl. A befektetési alapkezelé miikddésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara haté fontosabb tényezék bemutatasa

Az Alapkezel6é miikédésében bekovetkezett vdltozasok:

2016. végére az Equilor Alapkezel6 alapjainak szama tizenkettére névekedett, amely alapokbdl tiz
nyilvanos, ketté pedig zértkor(i moédon miikédik. Az alapokban kezelt vagyon elérte az 54 milliard
forintot.

2016-ban - 8,32%-0s hozamaval - kivaloé teljesitményt nydjtott a fejlett részvénypiacokon torténé
befektetésekre szakosodott Equilor NOE Nemzetkdzi Részvényalap. Tovabbra is kedvelt a
befekteték korében a legjobb hazai abszolit hozamu alapokbdl valogaté Equilor Primus
Befektetési Alap, amely 3,51%-os éves hozamat, rendkivil alacsony ingadozas mellett érte el.
Teljesitménye meghaladja, mind a betéti hozamokat, mind pedig az inflacié mértékét.

A befektetési politikara hato tényezdk:

A térgyid6szakban valtozas az Alap befektetési politikdjaban nem tértént. Az Alap célja, hogy
kifejezetten magas kockazatot vdllalva, jelentdés hozamot biztositson a befekteték szdmdéra. Az
Alap mogottes piacainak targyévi torténéseit és az alap befektetési politikdjat a Jelentés Xil.
pontjdban mutatjuk be részletesen.
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IX. Az ABAK altal az adott id&szakra kifizetett javadalmazas teljes Osszege az ABAK
alkalmazottainak kifizetett régzitett és vidltozé javadalmazds szerinti bontasban, a
kedvezményezettek szama és a kifizetett nyereségrészesedés, valamint a javadalmazas teljes
dsszege az ABAK ligyvezet8i és azon munkavallaléi szerinti bontdsban, akik az ABA kockazati
profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakoroltak

Az Alapkezel6 alkalmazottainak (az Alapkezel6 teljes [ 103.766.629 Ft
tevékenysége utan) kifizetett javadalmazas teljes dsszege:

Az Alapkezelé alkalmazottainak kifizetett rogzitett | 95.589.296 Ft
javadalmazas 6sszege:

Az Alapkezel6 alkalmazottainak kifizetett valtozé 7.177.333 Ft
javadalmazas 6sszege:

Az Alapkezel6 alkalmazottainak szama: 16 f6
Az alap dltal kifizetett nyereségrészesedés (sikerdij) 6sszege: 22.251 Ft

Az Alapkezel6 altal az alkalmazottak részére kifizetett | O Ft
nyereségrészesedés (sikerdij) 6sszege:

Az Alapkezel6 UgyvezetGinek (az Alapkezel6 teljes | 52.904.006 Ft
tevékenysége utan) kifizetett javadalmazas teljes 6sszege:

Az alap kockdzati profiljdra lényeges hatdst gyakorld | 68.093.271 Ft
munkavallalék* javadalmazdsa:

* teljes Befektetési Bizottsag és a kockdzatkezels (7 f6)

X. Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya, likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott
idészakban kotott GUj megallapodds, az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK altal e
kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az Alap portfélidjaban a targyidGszakban nem volt olyan eszkdz, amelyre illikvid jellegénél fogva
kulénleges szabalyok vonatkoztak volna.

A térgyid&szakban az Alap tekintetében a visszavaltast korlatozo rendelkezések bevezetésére nem
keriilt sor, a likviditdssal kapcsolatos rendelkezésekben valtozas nem kdvetkezett be.

Az Alap kockazat-nyereség mutatdja: S (az 1 — 7 kozotti skalan)

A kockazat/nyereség mutato az elmult 5 év heti hozam adatait veszi alapul az Alap induldsatdl az
Alap hozama, azt megel6z8en a referenciaérték alapjan. A kockazat/nyereség profil a multra
vonatkozik és nem tekinthetd a jovSbeni kockazat/nyereség profil megbizhaté mutatdjanak. Az 1.
kategdriaba térténd besorolds nem jelenti azt, hogy kockdzatmentes befektetésr6l van szé. A
kockazati besorolés idével médosulhat. A kbzepesnél magasabb kockazati besorolast az indokolja,
hogy az Alap sajat t6kéjét hazai és kiilfoldi részvényekbe, kétvényekbe, illetve hataridds
tgyletekbe fekteti.

Az Alap kockazati profiljanak bemutatdsat az Alap Tajékoztatdja tartalmazza. Az Alapkezeld
biztositja, hogy befektetési alap kockazati profilja megfeleljen a befektetési alap méretének,
portfélidszerkezetének, befektetési stratégidinak és célkitlizéseinek, a befektetési alap kezelési
szabdlyzatdban, tdjékoztatéjaban és az ajanlattételi dokumentumokban foglaltak szerint. Az
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Alapkezel8 az Alap relevans kockazatokra vald érzékenységének mérése érdekében a jogszabalyi
elGirdsok és belsd szabdlyzatai alapjan forgatékényv-elemzést és stressz tesztet hajt végre.

Xl. Az ABAK 3altal az ABA nevében alkalmazhaté tokeattétel mértékében bekovetkezd
valtozdsok, valamint a biztositék vagy a tékeattételi megdllapodds értelmében nyujtott

garanciak ujbdli felhasznaldsi joga, és az adott ABA altal alkalmazott tGkeattétel teljes Gsszege

A targyidészakban az Alap 4ltal alkalmazhatd tékeattétel mértékében valtozds nem kovetkezett
be. Az Alap a targyidGszakban nem rendelkezett biztositék vagy t6keattételi megallapoddssal.

Az Alap altal alkalmazott tékedttétel teljes 6sszege a targyidSszak végén: O forint (A tSkeattétellel
névelt nettd eszkdzérték csokkentve a befektetési alap tényleges nettd eszkozértékével az idGszak végén)

XIl. Egyéb informaciok

Az Alap 2016. évi koltségeinek tételes kimutatasat az alabbi tablazat tartalmazza.

Megnevezés Forint
Alapkezel6i dij 10 496 120
Teljestménydij 22 251
Letétkezeldi djj 654 039
Megbizasi di 1 489 043
Feliigyeleti di 329 000
Koényvvizsgaloi dij 254 000
Bankkdltség 66 164
Egyéb koltség 159 793
K onyvelési dij 742 950
Miikodési kiiltségﬁszesen 14 213 361

Befektetési alapokra, egyéb kollektiv befektetési formakra vonatkozé informacid

|Az Equilor Kbzép-eurdpai Részvényalap altal felszamitott alapkezelési dij mértéke | 0,80%

Az alapban nem volt masik befektetési alap 2016. december 30-dn.

Befektetési politika

Az Alap a kozép-eurdpai régidé (els6sorban Magyarorszag, Lengyelorszag,Csehorszag, Romania,
Szlovénia, Horvatorszag, masodsorban Ausztria,Oroszorszdg, Torokorszdg) orszagainak vallalatai
altal kibocsatott részvényeket vasarol, de az Alap befektethet egyéb fejlédd, és fejlett kilfoldi
véllalatok részvényeibe, valamint egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba is. Az Alap a
devizakockazatok egy részét, vagy egészét is fedezheti hataridés devizapoziciokkal. Az Alap

megengedett. A likviditds biztositasdanak érdekében az Alap az AKK dltal kibocsatott
dllampapirokat kivanja portfélidjaban tartani, dm a torvényi szabalyozdsnak megfelelGen akar
100% is lehet a portfdliéban a részvények

aranya.
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Fundamentalis eszk6zok, feltérekvé régio

Az Alap céljat az Alapkezeld dltala kivalasztott részvényekbdl Gsszeallitott portfolidjaval kivanja
elérni. Az Alapkezel6 az Alap vagyondt dontSen Kozép-Kelet-Eurdpdban fekteti be, de a
portfolidban szerepelnek egyéb értékpapirok is. Az Alap befektetési stratégidjanak
kozéppontjaban a fundamentalis megkozelités all. Az Alap olyan vadllalatok részvényeibe,

illetve ETF-ekbe kivan befektetni, melyek bels6é értéke megitélése szerint jelentésen magasabb a
befektetés idépontjaban a tékepiacon, t6zsdéken tapasztalat értékénél.

Privat, professzionalis vagyonkezelés

Fundamentalis eszkéztarunkkal felkutatjuk a jelentés, gazdasagi és vallalati értéket hordozé cégek
részvényeit, és ezeket emeljiik be a portfélidoba. A portfélidkezelés alapvetd, stratégiai eleme az
értékalapu szemlélet.

Az alap benchmarkja: 100% CETOP Index
Mégottes piaci folyamatok 2016-ban
Nemzetkdézi Részvénypiacok

A nemzetkdzi részvénypiacokrol alkotott véleménylnk a tobb éve tarté makrogazdasagi
folyamatok fényében az egész év folyaman optimista volt, és kitartéan biztuk a
részvényarfolyamok emelkedésében. 2016-ban sorra azt hangsulyoztuk, hogy a ,vezetSindexek
teljesitménye arrél drulkodik inkdbb, hogy a hangulat j6, és j6het egy ujabb emelkedd hullam”. igy
is lett, a t6zsdék emelkedése megallithatatlan volt egész évben, annak ellenére, hogy az elmult
idészak legnagyobb pénziigyi kockdzataival néztek szembe a befekteték ebben az évben. A 2016-
os év rendszerszinti{i kockazataiként emlithetjik a hires Brexit népszavazast, vagy akar az olasz
alkotmany médositas referendumat is. Mindemellett a befektet6k aggédhattak a német bank
o6rids, a Deutsche Bank, és a legéregebb olasz bank, az 1452-ben alapitott Banca Monte dei Paschi
esetleges Osszeomldsa, és annak az eurdpai bankrendszerre gyakorolt negativ hatasai
miatt. Azonban a legtapasztaltabb befektet6ket is varatlanul érték a kockdzatos események
bekdvetkezését kovets piaci reakciok. Torténetesen az, hogy egész évben semmiféle kockdzat
nem materializdlédott, és semmi, de semmi, még Donald Trump amerikai elnékké valasztasa sem
tantoritotta el a befektetGket attdél, hogy magasabb és magasabb csucsokra tépjék a
részvényédrfolyamokat. Ezek utdn batran kijelenthet6, hogy 2016 a t&zsdei mozgdsok
szempontjabél a meglepetések éve lett, amikor torténhetett barmi, a f6 amerikai és eurdpai
piacok trendjében csak egy iranyt ismertek, a toretlen emelkedést.

2026 december WRpist negyedév  2016-ban  201S-ben  2014-ben

. UsAjminyads blue chip  S&P 500 1E 3,35% 3545 O73% 1139

i ﬂ USAkia kspitallzéda Plun sl 2000 Z63% BA3% A58 S5 T715 IE3H
= = Mémeforszag Dax 7a0 9.73% BE7% 8568 158

g 5 Egyesiiirilyasg FTSE 100 535 3,535 BTy EL =838 2 FIM

® & Francisorszig CAC4D 5.20% 931%  &g5E  BS3®  05eR

Japén Wik kel 225 £.50% 16,20% DA% a.07% T13%

Forrds: Bloomberg
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2016 IV. negyedévében a korabban emlitett politikai és gazdasagi kockazatok mellett a FED
decemberi kamatdonté Glése tartotta izgalomban a befektetdket. Az év utolsé hdnapjaban a piaci
szerepl6k végre vdlaszt kaptak arra, hogy az amerikai jegybank mennyire kotelezi el magat a
korabban megkezdett kamatemelési ciklusa mellett. Janett Yelen szavai varatlanul érték a piaci
szerepl6ket, taldn meg is lepte Sket, hogy a FED elndk asszonya 2017-re agresszivabb kamatpdlyat
fektetett le, mint amit kordabban a jegybank kommunikdlt. Alapjaban véve a FED decemberi
kommunikacidja, a haromszori kamatemelés 2017-ben, meglepé volt és kifejezetten részvény
negativ hatasként értékelhets. Azonban 2016-ot irunk, amikor a t6zsdék annyira szarnyalnak,
hogy nincs olyan varatlan esemény, gazdasagpolitikai déntés, ami megingathatja a befekteték
bizalmat. A FED decemberi varatlan |épése utdn is ezt tortént, a kezdeti negativ részvénypiaci
hatast gyorsan felvaitotta egy Ujabb emelkedés, mind az SPS00, mind a Dow Jones részvényindex
torténelmi csucsra tort év végére.

A nemzetkézi részvénypiacok szarnyaldsa mellett 2016-ban az olaj drfolyamdnak folyamatos
emelkedése hozott kimagaslé piaci vdltozast. Amig a tézsdék szdrnyaldsa a jelenlegi
makrogazdasagi kornyezetben t6bbé-kevésbé prognosztizalhatdé volt, addig a fekete arany
tiindoklése egyértelmien ,az év titkos befutéja” cimet nyerte el. Bar a megel6z6 évek gyilkos olaj
zuhanasa utan senkit nem érhetett varatlanul egy kisebb-nagyobb arfolyam korrekcié, azonban a
fekete arany teljes irdnyvéltasira nem voltak sem technikai, sem fundamentdlis jelek az év
folyaman. 2016-ban példaul az amerikai konny( olaj (WTI) 80 %-ot emelkedett, ami szinte példa
nélkili. 2016 januarjaban a WTI-t 30 dollar kdérnyékén jegyezték majd az év folyaman szinte
korrekcio nélkiil hasitott az arfolyam az 54 dollaros decemberi zaré araig.

Nemazetkoriindexek teljesitménye
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A megel6z6 évek egyértelml arfolyamzuhanasa utdn, a 2016-os év felemds eredményt hozott a
nemesfémek szamara. Az év elsé felében az arany és az ezlist magara taldlt, és nagyon komoly
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emelkedést konyvelhetett el. Az év elején indult 6rilt arany szarnyalds 30%-os arfolyamvaltozas
utan torpant meg, ahogy 1060 dollarrél 1370-re valtozott az arfolyam. Sok elemzd mar 1500
dolldros arany drfolyamrél és 22 dolldr uncidnkénti eziistrél beszélt. Ezzel szemben az év mésodik
felében a nemesfémek Ilassu lejtmenetbe kapcsoltak. Novemberben Donald Trump
megvalasztdsa, valamint a rakovetkez6 hdnapban a FED kommunikdcidja az aktivabb
kamatemelés mellett, felgyorsitotta a nemesfémek zuhané replilését. Amig az arany az év elsé hat
hénapjaban 320 dollar arfolyam emelkedést kdnyvelhetett el és 1370 dollarig szarnyalt, addig az
év kovetkez6 hat hénapjaban 250 dollart veszitett értékébdl és 1120 dolldr kérnyékén zarta az
évet.

2016 december UkDiso negyedév  2046-ban  201S-ben  20H4-ben

BSCEEN ndex PAXEF 0,046 ~0,56% 858%  -1696% 453
g i Kina SHEOMP 4,505 329%  -1231% 9,413 52,87
7 £ Inda Nifty 0,97% -4,34% 301% -4,06% Ehl]
o ¥ Mexko MEXBOL 0,725 -3,39% §.20% -0,35%5 038%
2 -_E'_; Brazilia BV 2,71 3,19%, 3833%  -1331% -291%

Karea Knepi 21 -0,B4% 3132% 2.39% 4,75

Forrds: Bloomberg
Hazai és regionalis részvénypiac
2016-ban ismét a magyar részvénypiac volt a régié favoritja. A BUX index 33,79%-o0s
emelkedésével a vildg kilencedik legjobban teljesité részvényindexe volt. Ez azért is kiemelkedd
teljesitmény, mert 2015-ben szintén figyelemreméito, kozel 43,81%-ot hozott az index. Az idei

sikerben része volt mind a négy hazai blue chipnek, azonban az OTP és a MOL 40%-0s és 44,76%-
os menetelése paratlan volt.

Magyar Blue Chip-ek teljesitménye
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A lengyel részvények az év végén csatlakoztak a rallyhoz. A PZU biztosité arfolyama 36,22%-ot, a
KGHM-é pedig 24,13%-ot ment fel harom hdnap alatt. A lengyel bankok tovabbra sem tudtak
jelentésen emelkedni. Ennek részben az volt az oka, hogy az Unicredit bank tdbb |épésben
megvélt a Pekao Bankban lév6 tobbségi részesedésétdl, amely sordn éppen a PZU szerzett
részesedést a pénzintézetben.

A régids versenytarsak kozil a cseh részvények nem tudtdk tartani a tempét a magyar és a lengyel
részvényekkel az utolsé negyedévben sem, bar decemberi teljesitményiikkel szépitettek az elsé 11
hénapban elért eredményen.

2016 december Utplsd negyedév  2016-ban  2015-ben  2014-ben

Lengyelorszag WiG 20 B37% 1395% 477%  -1972%  -354%
% 1 Creherizag FXindex 1,58% £.72% 3,63% 1,02% -4,285¢
% Magyarorszig BLK §.63% 15.68%  3379%  4381%  -1040%

Forras: Bloomberg

Magyar allampapirpiac és hozamkérnyezet

Folytatodhat a magyar gazdasag élénkiilése. A hazai redlgazdasagi kérnyezet dezinflacids hatdsa
elSretekintve fokozatosan megszlnik. Az inflacio emelkedik, és 2018 elsé felében eléri a jegybanki
arstabilitasnak megfeleld 3 szazalékos célt. Mindez a valtozatlanul er6s munkaerdpiaci kereslet és
a lakossagi fogyasztas élénkulilésén és a gyengébb forint 3dltal indukdlt importalt tényez6kén
keresztll kévetkezhet be. Ugyanakkor a tartdsan alacsony globalis inflacié és a historikusan
alacsony inflacidés varakozdsok mellett a fogyasztoi arindex csak fokozatosan né. Oktéberben a
kiskereskedelmi forgalom tovabb élénkiilt, mig az ipari termelés mérsékl6dott az el626 év azonos
idészakahoz képest. A kkv hiteldllomdny a harmadik negyedévben 7 szdzalék korili {itemben
bévilt, és mar a teljes véllalati hitelallomany alakuldsdban is a fordulat jelei mutatkoznak. A
haztartasok hiteldllomanya tovdbb névekedett. A maganszektor beruhazasi aktivitasa nétt, mig az
eurdpai unids forrasok felhaszndlasaval szorosan 6sszefliggd dllami beruhazasi aktivitas jelentésen
visszaesett. A munkaer§ iranti kereslet er6s maradt, igy a foglalkoztatottak szdma emelkedett,
mikdzben a munkanélkiiliségi rata tovabb csékkent. A versenyszféra bérnévekedése gyorsult. A
ndvekvé bérkidaramlassal parhuzamosan a haztartdsok fogyasztasanak tovabbi élénkiilése varhato,
amelyet a korabbi évek elhalasztott fogyasztdsi kiaddsainak realizdlodasa is tamogat. A folyd
fizetési mérleg tobblete az er6s6d6 belsS kereslet hatdsara eléretekintve alacsonyabb lehet.

Az el6z6 kamatdontés ota eltelt idészakban tébbnyire kedvezé volt a globalis pénzpiaci hangulat.
A figyelem koézéppontjaban decemberben az olajpiaci hirek és az eurodvezeti bankrendszer
stabilitasaval kapcsolatos vdrakozdsok alltak. A Fed és az EKB decemberben eltér§ iranyultsagu
monetaris politikai dontéseket hozott. A Fed a vdrakozasokkal 6sszhangban kamatemelésrél
hatdrozott, és elGretekintve is egy szigoribb pdlya felé mozdult el. Az EKB ezzel szemben az
eszkdzvasarldsi programjanak meghosszabbitasardl dontott.

A hazai kotvényarfolyamok az év egészét tekintve valamennyi futamidén sillyedtek, azonban az
utolsé negyedévben kiilénboz8 lejaratokon ellentétes mozgdson estek at. Mig a révidebb
lejdratok hozamaira a tovabbi csokkenés-, addig a hosszabb futamideji allamkotvények
hozamaira mar az emelkedés volt jellemzé az utolsd negyedévben.
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Iranyad¢ fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-2016 negyedik negyedév végéig:

¢ —magyar 10 éves

7 —USA 10 éves
német 10 éves

. — brit 10 éves
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Forrds: Bloomberg

A kiilsé adossagallomany csokkenése tartésan mérsékli a magyar gazdasag sériilékenységét. Az
eléretekinté hazai pénzpiaci redlkamatok negativ tartomanyban tartézkodnak, és az inflicid
emelkedésével tovabb siillyednek.

A hazai jegybank a pénzpiaci hozamok mérsékl6désén keresztil kivdnja elérni a monetdris
kondiciok lazitdsat és a gazdasdgi ndvekedés ennek megfelel§ &szténzését. Eppen ezért a
Monetadris Tandcs év végi llésén 750 milliard forintban tovdbb korldtozta a harom hénapos betét
2017. elsd negyedév végén fennalld allomanyat. A Monetaris Tanacs varakozasa szerint az eddigi,
fokozatos |épések sordba illeszkedé ddntés tovabbi minimum 100-200 millidrd forint kiszoritasat
jelenti a betéti eszkdzbol.

A hazai hozamgorbe utolsé negyedévben tovabb fokozddé meredeksége a gérbe révid és hosszi
oldaldra ellentétesen haté tényez6k ereddjeként alakult ki. A révid oldalra elsésorban az MNB
likviditasfokozd intézkedése nyoman kialakult 1 000 millidardos nagysagrendd kereslet leszorité-,
mig a hosszira az év végével ismét beindulé amerikai kamatemelés, s annak az eddigi
varakozasokhoz képest varhatéan intenzivebb emelkedése fejtette ki hatasat.

Az év utolsé negyedévében a makrogazdasagi oldal tovabbra is tdmogatoé volt a hazai kétvénypiac
szamadra, minthogy hazank eladdsodottsdgi szintje tovdbbra is csokkend palyan, a biztositasi
felarak (CDS) szinten maraddéak a hdrom nemzetkozi felmindsitést kéveten, valamint a folyé
fizetési mérleg is folyamatos tobbletet mutat. A nemzetgazdasdgi szinten is jelentGs
likviditasb6ség a kdzép futamidé felé terelheti a befektetSket.
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Magyar generikus dllamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa 2013-
2016 negyedik negyedéve kézott:
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Kockazatok azonban év végével tovdbb ndévekednek. Az amerikai emelkedé kamatpdlyan
tulmendleg meg kell emliteni az MNB nem konvencionalis eszk6ztaranak megfogyatkozdsat, a
folyo fizetési tobblet 2017-ben varhatéan tapasztalhaté lakossagi fogyasztasbévilés, valamint a
beindulé beruhdzasok importigénye miatti egyenlegromlasat, ahogyan a negativ redlkamat sem
allhat fenn tartdsan és az emelkedd hazai inflacids palya is nyomast helyezhet a kamatpolitikara.
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Hazai allampapir-piaci 6sszhozamindexek alakuldsa 2013-2016 negyedik negyedév végéig:
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Az alap teljesitményének értékelése 2016-ban

Az év soran az alap 3,64%-0s hozamot ért el, ami szinte megegyezett a benchmark 3,63%-os
hozamaval.

Az Alap 2015 majusaban kezdte meg miikodését. F6 célpontja a régid, Kelet-k6zép Eurépaban
térténé részvénybefektetések megvaldsitdsa, mely sordn a CETOP indexet alakitottuk ki a
portfélioban. A fent emlitett benchmark elemen kiviil még tébb mint 30 regionadlis papir szerepel
a portféliéban, igy az tobb mint 50 elemmel rendelkezik. Az alap részvénykitettséget 2016-ban a
piaci turbulencidk kdzepette tobbszér modositottuk, igy az Alap a benchmarkjanak megfelel
teljeitményt nyujtott.

Az Alapkezelé miikodésében a 2016. pénziigyi évben nem voltak olyan véltozasok, jelentds Uzleti
események, amelyek a 2016-0s év soran akdr az Alap mikodését, akar annak befektetési
politikajanak alakuldsat jelentésen befolydsolhattak volna.

Equilor Alapkezel6 Zrt.
Equilor Alapkezeld Zrt.
H-1037 Bugapest
Mantevideo utca 2/¢
Asz. 23838442-2-41

3.
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Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés
Az EQUILOR Kozép-eurdpai Részvény Befektetési Alap befektetéinek

Az éves beszamolorodl késziilt jelentés

Vélemény

Elvégeztiik az EQUILOR Ko6zép-eur6pai Részvény Befektetési Alap (tovabbiakban ,az Alap”) 2016.
évi éves beszamoldjanak kényvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2016. december 31-i fordulénapra
készitett mérleghdl —melyben az eszk6z6k és forrasok egyez8 végosszege 1.442.710 EFt, a targyévi
eredmény 17.808 EFt veszteség -, és az ugyanezen idGponttal végz8dd ilizleti évre vonatkozd
eredménykimutatasbél, valamint a szdmviteli politika jelentds elemeinek &sszefoglalasat is
tartalmaz6 kiegészits mellékletbdl 4ll.

Véleményiink szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhat6 és valés képet ad az Alap 2016.
december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen id8ponttal végz8d4 tizleti
évre vonatkoz6 jovedelmi helyzetér6l a Magyarorszégon hatélyos, a szamvitelrsl sz6l6 2000. évi C.
torvénnyel 6sszhangban (a tovibbiakban: ,szamviteli térvény”).

A vélemény alapja

Konyvvizsgilatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal osszhangban és a
konyvvizsgélatra vonatkozé6 —Magyarorszdgon hatalyos —torvények és egyéb jogszabélyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennéllé felel6sségiink bévebb leirasat jelentésiink ,,A
konyvvizsgdalé éves beszdmolé konyvvizsgélatéért valé felel6ssége” szakasza tartalmazza.

Az éves beszamol6 éltalunk végzett konyvvizsgélatira vonatkozd, Magyarorszidgon hatalyos etikai
kovetelményeknek megfelelve, fiiggetlenek vagyunk fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak
kezelGjétd], az EQUILOR Alapkezel§ Zrt-t6l, és ugyanezen etikai kivetelményekkel dsszhangban

eleget tettiink egyéb etikai felelgsségeinknek is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld
alapot nydjt véleményiinkhoz.

Egyéb informaciok: Az lizleti jelentés

Az egyéb informaci6k az EQUILOR Kozép-eurdpai Részvény Befektetési Alap 2016. évi iizleti
jelentésébdl 4llnak. Az EQUILOR Alapkezel$ Zrt. igazgatésiga (tovabbiakban a ,vezetés”) felelds az
iizleti jelentésnek a szdmviteli torvény, illetve egyéb més jogszabily vonatkozd el6irasaival
Osszhangban torténd elkészitéséért. A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves beszamoléra
adott véleményiink nem vonatkozik az iizleti jelentésre.

Az éves beszamol6 altalunk végzett konyvvizsgalatédval kapcsolatban a mi felel§sségiink az iizleti
jelentés atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az iizleti jelentés lényegesen ellentmond-
e az éves beszamol6nak vagy a konyvvizsgélat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként tigy
tiinik-e, hogy az lényeges hibas 4llitist tartalmaz.

Az lizleti jelentéssel kapcsolatban, a szdmviteli térvény alapjin a mi felel8sséglink tovabba az iizleti
jelentés 4tolvasésa soran annak a megitélése, hogy az iizleti jelentés a szamviteli torvény, illetve, ha
van, egyéb més jogszabaly vonatkozé el8irasaival 6sszhangban késziilt-e.
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Véleménylink szerint az EQUILOR Kozép-eurdpai Részvény Befektetési Alap 2016. évi iizleti jelentése
Osszhangban van az EQUILOR Ko6zép-eurdpai Részvény Befektetési Alap 2016. évi éves
beszamoldjaval és az iizleti jelentés a szdmviteli torvény elGirdsaival Gsszhangban késziilt.

Mivel egyéb més jogszabily az Alap szdméra nem ir el az izleti jelentésre vonatkozd tovabbi
kovetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az iizleti jelentésre vonatkozé véleményiink nem tartalmaz
a szamviteli térvény 156.§ (5) bekezdésének h) pontjdban el6irt véleményt.

A fentieken til az Alaprél és annak kdrnyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tenniink arrél, hogy a tudoméasunkra jutott-e barmely 1ényegesnek tekinthetd hibas kéz1és (ényeges
hibas 4llitas) az iizleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgd hibas kézlés (hibas 4llit4s) milyen
jellegd. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés és az iranyitassal meghizott személyek felelGssége az éves beszamoloért

A vezetés felelGs az éves beszdmolbénak a szdmviteli térvénnyel 5sszhangban térténé és a valds
bemutatis kovetelményének megfeleld elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csalasbol, akar hibabél eredd lényeges
hibés allitastél mentes éves beszamol6 elkészitése.

Az éves beszamolé elkészitése sordn a vezetés felelGs azért, hogy felmérje az Alapnak a vallalkozas
folytatasara val6 képességét és az adott helyzetnek megfelelGen kozzétegye a véllalkozas folytatasaval
kapesolatos informéacidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak elvén alapulé szdmvitel
éves beszamol6ban val6é alkalmazisaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek szandékiban 4ll
megsziintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszeri tevékenységet, vagy amikor ezen kiviil nem 4ll
elétte mas reélis lehetGség.

Az irdnyitissal megbizott személyek felelGsek az Alap pénziigyi beszdmolasi folyamatinak
feliigyeletéért.

A konyvvizsgalo éves beszamol6 konyvvizsgalataért valé feleléssége

A konyvvizsgilat sorin célunk kell§ bizonyosségot szerezni arrél, hogy az éves beszamolé egésze nem
tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabél eredd 1ényeges hibés llitast, valamint az, hogy ennek alapjén a
véleményiinket tartalmazé fiiggetlen konyvvizsgiléi jelentést bocsassunk ki. A kell§ bizonyossig
magas foki bizonyossig, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létez8 lényeges
hibés éllitast. A hibas 4llitisok eredhetnek csalasbél vagy hib4bél, és lényegesnek mindsiilnek, ha
ésszer( lehet az a virakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befoly4solhatjik a felhasznélék
adott éves beszdmol6 alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal Osszhangban elvégzésre keriild
konyvvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk
fenn a konyvvizsgalat egésze sordn, Emellett:

¢ Azonositjuk és felbecsiiljiik az éves beszamol6 akér csalasbél, akar hibabél ereds lényeges
hibas allitdsainak kockizatait, az ezen kockizatok kezelésére alkalmas konyvvizsgalati
eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozasihoz elegendd
és megfelelS konyvvizsgélati bizonyitékot szerzlink. A csalasbdl ered§ 1ényeges hibés 4llitas fel
nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredé, mivel a csalds magiban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szindékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirasat.
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e Megismerjiik a kdnyvvizsgalat szempontjabol relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgilati eljirdsokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott
megfelelGek, de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysigara vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

o Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szdmviteli politika megfeleléségét és a vezetés 4ltal
készitett szamviteli becslések és kapcsol6dé kozzétételek ésszeriiségét.

¢ Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalé-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak
elvén alapul6 szdmvitel alkalmazisa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték
alapjan arrél, hogy fennall-e lényeges bizonytalansig olyan eseményekkel vagy feltételekkel
kapesolatban, amelyek jelentSs kétséget vethetnek fel az Alap villalkozas folytatisara vald
képességét illetGen. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag
all fenn, fiiggetlen konyvvizsgiléi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
beszdmoldban 1év8 kapcsoldodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfelel6ek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgaléi
jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgilati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli
események vagy feltételek azonban okozhatjdk azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozést
folytatni.

o Ertékeljiik az éves beszdmolé atfogd prezentilasit, felépitését és tartalmat, beleértve a
kiegészité mellékletben tett kozzétételeket, valamint értékeljitk azt is, hogy az éves
beszamoldban teljesiil-e az alapul szolgalo6 iigyletek és események valés bemutatasa.

Kommunikéiljuk az irdnyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a konyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgélat jelentGs megillapitisait, beleértve a belss
kontrollnak a kényvvizsgalatunk sordn 4ltalunk azonositott jelent6s hidnyossagait is.

Budapest, 2017. 4prilis 28.

Venilia Vellum Konyvvizsgalo és Adoétanacsado Kit.
Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasha-vételi szama: Tooo0340

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

Ugyvezetb igazgatd

Kamarai tag konyvvizsgalo

Kamarai tagsagi szdm: E-001130
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MERLEG
MERLEG Eszkardk (aktivik)
adniok cFt-ban
Sor- El6zo év(ek)
szAm A 1étel megnevezése 2015.12.31 mddositdsai 2016.12.31
8 b C d [
01. A.|Befekietett eszkdzok (02. sor) 0 U] 0
02. L|ERTEKPAPIROK (03.-04. sor) 0 0 0
03. 1. Ertékpapiroh
04, 2 Ertékpapirok értékelési killinbdzete (05, - 06. sor) 0 0 0
0S. @/ kamatokbdl, vsztalékokbo!
06, b/ epvib
07. B.|Forgbeszkozok (08.+13.+18. sor) 982,981 0 1,442,697
08. LIKOVETELESEK {09.-10.-11.-12 sor) 0 0 ()
09, 1. Kivetelések
10. 2. Kiveteléseh értékveszidse (~)
il 3. Kiill6ldi pénzériékre s2010 Moy etelések éntékelési killinbdzetle
12 4. Forintkdvetelések ériékelési kiilonbozete
13. IL|LRTEKPAPIROK (14.- 15, sor} 821,131 0 1,352,386
14. 1 Erickpapirok 903,588 1,335,751
15, 2, Enékpapirok ériékelést kiildnbozete (16.-17. sor) -82.457 0 16,645
16. a)  kamatokbol, osztalékokbol 15
17. b) epyéb -82472 16,645
18. HIL|PENZESZKOZOK (19. - 20. sor} 161,850 90,301
19. 1. Pénzeszkiziok 161,704 91,149
20. 2. Valula, devizabelét érékelési kiilonbédzete 146 -848
21, C.]Aktiv iddbell elhatérolasok (22.423. sor) 0 0 13
22, 1.]Aktiv idobeli elhatdrolasok 13
23, 2 JAktiv idobeli elhatdrolasok ériékvesziése (-)
24, D.|Szérmuztatott Ggvletek értékelésl kiilinbdzete
23, ESZKOZOK OSSZESEN (01.4+07.+17.+21.4+24. sor) 982,981 0 1,442,710
26. E.|Sajét toke (27.+30. sor) 978.147 0 1,441,046
27. L.IINDULO TOKE (28.+29. sor) 1,130,227 4] 1,606,643
I8, a)  kibacsitotl belektetési jepyek névériéke 1,353,811 1.875,156
29, b)  visszavasdrolt befektetési jegyek névéncke (-) -223,584 -268,513
30. IL|TOKFVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.-32.- 33.-34 sor} -1 82,080 0 -165,597
31. a)  visszavasdarolt belektetési jegy ek bevondsi énckkilldnbibzete -48,310 -142,127
32, b)  ériékeldsi kiilinbdzel tartaléka -82,311 15.797
33, ¢} elozd év(eh) eredménye { -21.4549
34, d) fizleli év eredménve -21.459 -17.808
35. F.|Céltartalékok
36. G.[Katelezettségek (37.+38.4+39. sor) 0 0 58
37. 1.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
38, JLJIROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGLK 0 58
KULFOLDI PENZERTEKRE SZO1O KOTFLEZETTSEGEK ERTFKELFS]
39, | NL|KULONBOZETE
40. H.|Passziv id6beli elhatiroldsok 4,834 1,606
41, FORRASOK (OSSZESEN (26.+35.+36.4+40. sor) 982,981 0 1,442,710
Equilor Alapkezeld Zrt. , /
H-1037 Budapest W / ﬂl r
Lo
Budapest, 2017, aprilis 73, Monigggeo ulca 2/¢
Asz.. 23838442-2-41 I Equilor Alapkezelo Zrt.
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adatok ¢Ft-ban

Sor- El626 év(ek)
SZAm A tétel megnevezése 2015.12.31 modositsai 2016.12.31
a b N d ¢
. |[PENZUGY1MUVELETEK BEVETFLEI 22781 65.970
1. |[PENZUGYI MUVEL ETEK RAFORDITASALI 33.095 6%.909
11l. |[EGYEB BEVETELEK 0 0
1V. [MUKODESI KOL TSEGEK 10.896 14213
V. |EGYEB RAFORDITASOK 249 656
VI |FIZETETT. FIZETENDO HOZAMOK ) 0
VIl. |[TARGYEVI EREDMENY -21.459 n S17.808

Budapest, 2017. aprilis 28, P.H.

Equilor Alapkezelé Zrt.

!

H-1037 Budapes
2/c

Montevideo wica
Asz.: 23838442241
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1. ALTALANOS RESZ

Az alapot az Equilor Alapkezeld Zrt. kezeli és képviseli. amely 100 MFt jegyzett tékével 2012.
januér 31-én alakult. A Térsasag iizleti tevékenységét ténylegesen 2012. februér 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 beszamoldjanak aldirasara jogosultak:
Pillar Zsolt
1013 Budapest. Pauler u. 5. 1. em. 6.

A konyvvizsgalatot a Venilia Vellum Kfi., székhely: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79.,
regisztracios szama: Magyar Konyvvizsgaloi Kamara 000340 végezte.
Kényvvizsgalo altal felszamitott kdnyvvizsgaloi dij 2016. évben 254.000 Ft.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozo feladatok irdnyitdsaért, vezetéséért felelds személy:
Neve: Jakéi Balazs

Lakcime: 1037 Budapest, Menedékhaz u. 122.

Regisztralasi szdma: Magyar Konyvvizsgaloi Kamara 003239

Szamviteli politika

s

A szamviteli politika f6 vonasai

Az Alap szamviteli politik4jat a szamviteli térvény és a befektetési alapok beszamolé készitési és
kdnyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl sz616 215/2000. (XII. 11.) kormany rendelet alapjan
alakitotta ki.

Az Alap kettés konyvvitelt vezet, éves beszamolot készit, melynek része a mérleg, az
eredménykimutatds, a kiegészitd melléklet és a Cash flow-kimutatas. Az Alap eszkozeirdl részletes
nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatanak megfelel6en
torténik. Az értékpapirok nem realizalt arfolyam kilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza,
az kozvetleniil a tékendvekménnyel szemben keriil elszamolasra. A deviza. illetve valutakészletek
atértékelési kiilonbozete a targyévi eredmény nem tartalmazza, az szintén kozvetlenil a
t8kendvekménnyel szemben kertl kimutatasra.

A befektetési jegyek napi folyéaron keriilnek eladasra, illetve visszavasarlasra. A forgalmazas
névértékben az induld tékét, a befektetési jegyek névértéke és folydara kdzotti értékelésbdl adddo -
kiillonbézet a tékendvekményt valtoztatja. Az 6sszehasonlithatosdg elve érdekében a mérlegben és az
eredménykimutatasban az el6z6 évi adatok a rendelet eldirasainak megfeleld bontasban szerepelnek.

A beszamold szempontjabdl lénveges és jelentés hiba

Jelentds hiba - ami sziikségessé teszi a haromhasabos beszamolo elkészitését - az a hiba, melyet
ellendrzés vagy onellendrzés tar fel, és beszamoloval lezart évre vonatkozik. a hibak és hibahatasok
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eléjeltdl fuggetlen egyiittes ériéke pedig meghaladja az ellendrzétt lizleti év mérleg-fddsszegének
2%-at, illetve ha a mérlegiddsszeg 2%-a nem haladja meg az 1 millié forintot, akkor az 1 millié
forintot.

A valuta és devizatételek évkozi elszimolasanak médija

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB altal kozzétett a gazdasagi esemény
teljesitésének napjara szolo devizaarfolyamon szamitja 4t forintra.

A valutaban és devizdban fennallé eszkozok és kotelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutaban és devizaban fennallo eszk6zoket és kotelezettségeket az év végi értékelés
soran az MNB altal kézzétett a mérleg fordulénapjara sz6lé devizaarfolyamon értékeli.

A mérleghez kapcsolodo kiegészitések:

A sajat 18ke indul6 t6kébdl és tékendvekménybdl all. Az indulé téke az alakulaskori és a késdbbi
forgalmazasbol szdrmazo befektetési jegyek kibocsatasat tartalmazza névértéken.

A tékendvekményt a targyév eredménye, valamint az értekpapirok ¢s a betektetési jegyek értékelési

kilonbozete teszi ki.
A passziv iddbeli elhatarolasok a targyévet terheld kotelezettségeket tartalmazza.

Az eredménvkimutatiashoz kapcsolddé kiegészités:

A pénziigyi miiveletek bevételei a targyévben realizalt és nem realizalt kamatokat tartalmazza. Az
elszamolt miikddési koltségeket kilon tablazat részletezi koliségnemenként, a kimutatds a
targyiddszak végéig pénzigyileg rendezett dsszegeket is tartalmazza.

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

Az alapnil kélcsénbe adott, illetve kolcsonbe vett értékpapirok. kapott és adott fedezetek,
biztositékok. dvadékok, garancia- és kezességvéllalasok mérlegfordulokor nem voltak.

Az alapnal peres ligyek. vagy egyéb mérlegen kiviili kdtelezettségek nem voltak.
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11./71. KOVETELESEK

2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt
Kovetelések aruszallitashol és szolgaltatasbol (vevok)
Adott elSlegek
Forgalmazasi szamlak
Ertékpapirforgalmazok pénzszamla
Egyéb kivetelések
Kovetelések értékvesztése
Osszes kovetelés 0 0
/2. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt
Szamvitelben elszimolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem keriilt elszamolasra.






EQUILOR Kizé

AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK

IL1./3.

2015.12.31 2016.12.31

eFt eFt

Elszamolasi szamla kamat 0 13
Aktiv idébeli elhatarolasok dsszesen: 0 13






6zép-eurdpai Részvény Befektetési Ala

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

I1./4.

2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt
Hosszu lejarata kotelezettségek az alapkezelovel szemben
Egyéb hosszu lejarata kételezettségek
Osszes hosszu lejarati kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt
Kapott eldlegek
Kotelezettségek aruszallitasbal és szolgaltatasbol (szallitok) 58
Révid lejérati kételezettségek az alapkezeldvel szemben
AFA kotelezettség
Egyéb rovid lejarati kotelezettségek
Osszes rovid lejarata kitelezettség 0 58






IL./S.

EQUILOR Kizép-eurdpai Részvény Befekietési Alap

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

2015.12.31 2016.12.31
el't eFt
Atcsoportositas az egyéb kotelezettségek kiozé osszesen: 0 0

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt

Atsorolas rovid lejarata kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0






EQUILOR Kozép-europai Részvénv Befektetési Ala

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

11./6.

2015.12.31 2016.12.31

eFt eFt

Alapkezeldi dij 621 957
Felligyeleti dij 54 86
Letétkezeldi dij 40 59
Konyvvizsgaldi dij 254 254
Koényvelési dij 114 57
Sikerdij 3643 22
Kiilénado 108 171
Passziv idobeli elhatarolasok Gsszesen: 4,834 1,606






rép-europai Részvény Befektetési Ala

MUKODESI KOLTSEGEK

II1./1.

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

eFt eFt

Alapkezel6i dij 7.637 10.496
Teljesitménydij 0 22
Letétkezel6i dij 250 654
Megbizasi dij 1.504 1.489
Feliigyeleti dij 142 329
Koényvvizsgéldi dij 254 254
Bankkoltség 44 66
Egyéb koltség 586 160
Konyvelési dij 479 743
Miikodési koltség dsszesen 10,896 14,213






I111./2.

dzép-europai Részvénv Befektetési Ala

SPECIALIS ES MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK

2015.12.31 2016.12.31
eFt eFt
5 évnél hosszabb lejarati kitelezettségek nincs nines
Zalogjoggal, vagy hasonlé joggal biztositott kotelezettségek nincs ninces
Kornyezetvédelmi eszkdzok, jelenlegi és jovobeni
kornyezetvédelmi kotelezettségek nincs nincs
Jovébeni bérleti dij fizetési kotelezettség (tartos bérlet) nincs nincs

Egyéb mérlegen kiviili tételek nincs nincs






A MERLEG-FORDULONAPI ESZKOZ-ALLOMANY

2016. évi

HI1./3.

Névertek / eredeti

Beszerzési értéh/KSZE

Ertékpapir devizdban (eF1) Ertékkiilinbdzet (eFt) |Piaci értik (eF1)
Reészvény
ALLAMI NYOMDA NYRT. HUF 303,506 3,442 S0 3.522
Asseco Poland SA PLN 149 1,553 |- 230 1,323
Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 186 1,553 - 555 Y98
[Bank Millennium SA PLN 2,703 1,555 |- 569 96
BANK PEKAQ SA PLN 10,710 47,322 - 2619 94,703
BANK PKO PLN 61,532 116,935 8,728 125.663
BANK ZACHODNI WBK PLN 2,305 50,173 1.025 S1.19%8
CCCSAPLN 112 1,560 43 1.603
CD Projekt SA PLN 834 1.519 1,614 3133
Central Furopean Media Enterprises Lid CZK 5,020 3428 420 3,848
CEZ AS CZK 18,665 108.046 (- 15.667 92379
Cvirowy Polsat SA PLN {6 1.558 . 164 1.394
[ELMU HUF 2.260.1HK) 5,588 1y 5,626
JEMASZ HUF 230,000 497 28 823
Iiinea SA PLN 1215 1,553 |- 742 811
|Energa SA PLN 869 1.536 |- 980) 556
JERSTE BANK EUR 14,222 117.591 5488 123.079
[Eurocash SA PLN 538 1563 |- 2% 1,535
ITHB HUF 437,100 3427 |- 1,263 2,164
[Fortuna Entertanment Group NV CZK 3.121 3418 |- 36 3082
IyLun Noble Bank $A PLN 3.795 1484 |- 1,132 352
GRAPHISOIT PARK SE HUF 42,830 500 165 665
[Grupa Lotes $A PLN 664 1.566 219 1.785
[rastrzebska Spolka Weglowa $4 PLN 1.254 L570 1327 5497
K(GHM PLN 20,455 49,161 33,805 132.966
KOMERCNI BANKA AS CZK 5,185,000 119,214 |- 13,582 105,632
LPP SA PLN 2 1182 |- 384 79%
MAGYAR TELEKOM (MATAV) HUF 3887100 15815 3,543 19,358
[mBank $A PLN 43 1.832 |- 519 1.013
MOL TORZS HUF 1.846.000 26,733 11.359 18,092
OMV AG EUR 62 500 147 647
Orange Polska SA PLN 2.019 1.569 |- 787 782
OTP Bank HUF 1,201.000 76,038 24,846 100,884
PANNERGY HUT 283,000 4.779 1.605 6.384
Pepas Nonwosens SA CZK 383 3,394 - q 3.390
IE% PW PLN 714144 R7.880 |- 35.646 52184
[PGNIG (POLISH OIL & GAS) PLN 3.101 1528 |- 301 1,227
[Pllip Morris CR AS CZK 39 5,020 859 5,879
[PKN ORLEN $A. PLN 15,833 05980 9,962 75.942
PZU PW PLN 25,980 85826 |- 25,180 60,646
RABA HUF 418,000 501 |- 13 48R
IRAIFFEISEN AG EUR 9.118 48,351 937 44,288
RICHTER ¢G. TORZS HUF 1.083.400 56,252 11.027 67.279
Strabag EUR 7 399 275 774
Jauron Polska Cnergia SA PLN 4,360 1,559 |- 688 874
ITELEFONICA (12 C.R. (CESKY TELECOM) CZK 169.4(H) 3.384 1,681 34638
Unipetrol AS CZK 2.206 4.032 6038 4.667
VERBUND EUR 115 S04} 43 543
VIENNA INSURANCE GROUP (ZK 1.478 10448 [ 660 9788
VIENNA INSURANCE GROUP EUR 12.029 83,011 |- 3,422 74,689
ZWACK HUF 28.000 493 |- 14 479
Alior Bank SA PLN 213 1533 |- 722 Sl
Ertékpapir dsszesen
i[zrtékmpir Osszes CZK 5.3%5.312 260,384 |- 26,654 233.730
|Eneékpapir osszes EUR 35.620 250,552 34468 254,020
Frichpapir Osszes HUF 12.021.936 194065 51401 245,466
232959 630,750 |- 11,570 619,180

Eriéhpapir osszes PLN
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CASH FLOW

I11./5.

2016 . évi

EFT EFT
A tétel megnevezése 2015.12.31 2016.12.31

I. [Miikodési cash flow (01.-13. sorok ) -7.912 -31.465
01. JTargyévi eredmény (befolyt bérleti dijak.kapott hozamok nelkiil) +- -36.331 -53.096
02. [JElszamolt amortizacié +

03. JElszamolt értékvesztés és visszairas +-

04. |JElszamolt értékelési kiillonbizet +- 82311 -15.797
05. JCéltartalékképzés és felhaszndlds kiilinbozete +-

06. JIngatlan befektetések érickesitésének erediménve +-

07. |Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye +- 23.585 24814
08. |Befektetett eszk6zok dllomanyviltozdsa +-

09. [Forgodeszkdzok dlloményvaliozasa +- 0 0
10.  JROvid lejaraty kotelezettsépek allomanyvaltozasa +- 0 58
11.  JHossz lejarati kitelezettségek dllomanyvéltozésa +-

12, |Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozésa +- 0 -13
13. [Passziv id6beli elhatarolasok allomanyviltozéasa +- 4,834 -3,228
14. |Ertékelési kiilsnbozet -82.311 15.797
II. ]Befektetési cash flow ( 14.-19. sorok ) -912,301 -421,689
14. {Ingatlanok beszerzése -

15. JIngatlanok eladasa +

16. |Befolyt bérleti dijak +

17. |Ertékpapirok beszerzése - -1,169.414 -1,265,197
18. |Ertékpapirok eladisa, bevaltisa + 242,241 808,220
19. |Kapott hozamok + 14,872 35,288
III. |Finanszirozasi cash flow ( 20.-26. sorok ) 876,917 382.599
20. |Befektetési jegy kibocsatas = 1,148.811 521.345
21. |Befektetési jegy kibocsatds sordn kapott apport -

22. |Befektetési jegy visszavasarldsa - -223,584 -44.929
23 |Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - -48.310 -93.817
24. [Hitel, illetve kdleson felvétele +

25. [Hitel, illetve kdleson tdrlesztése -

26. [Hitel, illetve kdlesdn utan fizetetr kamat -
1V. |PENZESZKOZOK VALTOZASA (1. +IL +111 sorok ) -43,296 -70,555

Budapest, 2017. aprilis 28.

Equilor Alapkezeio

H-1037 Budtﬂ 3
Montevideo utﬁ' 2ic
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'Equilor Alapkezeld Zrt.
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