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Venilia Vellum

Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. részére

Elvégeztik az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Részvény Befektetési Alap
(tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2015. évi éves jelentés I-V. pontjaiban taldlhat6
szamviteli informéciéinak (tovabbiakban ,szamviteli informaciok”) a konyvvizsgalatat.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

Az EQUILOR Alapkezels Zrt. igazgatosdga (tovabbiakban™vezetés”) felel6s az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formékrdl és kezeléikrdl, valamint egyes pénziigyi
targy torvények modositasard]l sz016 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld
szamviteli informéaciéknak a szamviteli torvényben foglaltakkal Gsszhangban t6rténd
elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltarral vald
alatamasztisaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelGje altal megadott értékelése
alapjan torténé elszémolasdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelycket a
vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehetGvé valjon az akar csalasbol, akar hibabol
eredd 1ényeges hibas allitdsokt6] mentes éves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgalé felelOssége

A mi felel§sségiink ennek az éves jelentés szamviteli informacidinak, kiilonos tekintettel
az éves jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idGszak végi leltaranak,
valamint az adott id6szakban elszdmolt kezelési koltségeknek a véleményezése az
elvégzett konyvvizsgdlat alapjan. Konyvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgilati Standardokkal és a konyvvizsgilatra vonatkozé — Magyarorszigon
érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy
a konyvvizsgalatot ugy tervezziilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot
szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szerepl§ szdmviteli informécidék mentesek-e a
lényeges hib4s éllitasoktol.

A konyvvizsgilat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgilati bizonyitékot szerezni az éves jelentésben szereplGé Gsszegekrdl és
kozzétételekr8l. A kivélasztott eljardsok — beleértve az éves jelentésben szerepld
szamviteli informéciok akar csalasbél, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai
kockazatainak felmérését is — a mi megitélésiinkt§l fiiggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok gazdilkodd egység
altali elkészitése és valds bemutatdsa szemponijabodl relevans belsé kontrollt azért
mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott
koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belss
kontrolljanak hatékonysigira vonatkozban véleményt mondjunk. A konyvvizsgilat
magaban foglalja tovidbba az alkalmazott szamviteli politikdk megfelelGségének és a
vezetés altal készitett szamviteli becslései ésszer(iségének az értékelését.

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

Vélemény

Véleményiink szerint az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Részvény Befektetési
Alap a 2015. december 31-ével végzédé évre vonatkozd éves jeleniésében kozolt
szamviteli informéacidk minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol
és kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi targy( torvények modositasardl sz616 2014. évi
XVI. térvénnyel, valamint a magvar szdmviteli torvényben foglaltakkal &sszhangban
keriiltek 6sszeéallitasra. Az éves jelentésben szerepl6 eszkozok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelGje
altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések
Konyvvizsgalatunk kizarolag a fent felsorolt szamviteli informaciokra vonatkozott.

Budapest, 2016. prilis 27.

Venilia Vellum Kényvvizsgalé és Adotanacsado Kft.
Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasba-vételi szama: Too0340

Cime: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79.
Bukri Rdzsa

Kamarai tag konyvvizsgalo

Kamarai tagsagi szam: E-001130
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EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

A EQUILOR Alapkezels Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344) a
kollektiv befektetési formdkrél és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu tdrvények
modositdsérol sz616 2014. évi XVI. térvény 6. szému melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az
aldbbiakban tdjékoztatja az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap (a
tovabbiakban: Alap) befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2015. év mikddési eredményérdl.

I. Az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrél, valamint egyes pénziigyi targyu térvények
modositasardl szolé 2014. évi XVI. tdérvény ,illetve a tGkepiacrdl sz616 2001. évi CXX. torvény
szerint Magyarorszagon, a befektetési jegyek tipusat tekintve nyilvénos forgalomba hozatal utjan
létrehozott, fajtajat tekintve nyiltvégl, hatarozatlan futamidejd értékpapir befektetési alap. Az
Alap futamideje 2015. junius 16-3val indult.

ISIN kéd: HU0000714761

2. Az Alap miik6désében részt vevé szolgaltatok

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

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

Koényvvizsgalé cég: a Venilia Vellum Kénywvizsgald és Adétandcsado Kft. (székhely: 1026 Budapest,
Szildgyi Erzsébet fasor 79. fsz. 3)

Kijeldlt kényvvizsgald személy: Bukri Rzsa— MKVK nyilvantartasi szama T-000340, MKVK tagsagi
igazolvédny 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, Népfurdd u. 24-26.)

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

3. Az Alap altal kibocsatott Befektetési jegyek jellemzdi

A befektetési jegyek egy sorozatban keriltek kibocsatasra.

A befektetési jegyek névértéke 0,01 eurd.

Az Alap nettd eszkbzértékét az Alapkezel6 hatdrozza meg.

Az Alap netté eszkézértéke minden Banki Munkanapra az Alap eszkozeire vonatkozd lehet8
legfrissebb piaci arfolyam-informaciok alapjan kerilt meghatarozasra.

Az eszkOzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatdjat és Kezelési Szabalyzatat) szabvanyai szerint a
mogottes piaci folyamatokat tukrézve naponta keriltek kiszamitasra és a befekteték szdmara
publikaldsra.

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

révén realizalhatjak.

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

6. Az Alap kézzétételi helyei
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1. Az EQUILOR Magnus EUR Széarmaztatott Befektetési Alap szdamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkbzeinek és forrdsainak Osszetétele, a befektetési politikéban meghatdrozott
kategdridk szerint, a tdrgyidészak elején és végén, valamint az adott eszk6z6k Gsszes eszkdzon
beliili ardnya.

2015.06.16 2015.12.31
Ft % Ft %
atruhazhato értékpapirok 0,00%| 246107081 67,85%
fix,valtozé kamatozasti,vagy zérd kupon bankbetét{ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott tgylet{ek) 0,00% -593 304 -0,16%
egyéb eszkdzok 211702 000 100,0%} 118 305 052 32,61%
Osszes eszkoz 211 702 000 100,0%| 363818229 100,30%
kotelezettségek és passziv idGbeli elhatarolasok 0,00%| -1084284 -0,30%
Nettd eszkézérték 211 702 000 100%| 362 733945 100%,

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

2015.06.16 2015.12.31

67 647 200 db 118 449627 db

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama 50.802.427 darabbal nétt az év végével. Ez 75,1%-0s
novekedésnek felel meg.

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

Eurdban:
2015.06.16 2015.12.31
Netto eszkdzérték | Egy jegyre esé Netto eszkozérték | Egy jegyre esd
nettod eszkdzérték netté eszkdzérték
676 472 0,01 1158450 0,00978

Az id6szakban az alap nettd eszkdzértéke 71,25%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutd netté
eszkozértéke pedig 2,2%-kal csékkent.

Forintban:
2015.06.16 2015.12.31
Netto eszkdzérték |Egy jegyre esd Nett6 eszkézérték |Egy jegyre esé
nettd eszkozérték netto eszkdzérték
211702000 3,1295 362 733 945 3,0623136

Az id6szakban az alap nettd eszkozértéke 71,34%-kal gyarapodott, az egy jegyre juté nettod
eszkozértéke pedig 2,15%-kal csokkent.
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4. A befektetési alap dsszetétele, az egyes eszk6z6k osszes eszkdzdn beliili aranya

2015.06.16 2015.12.31
Ft % Ft %
atézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato eértékpapirok 0,00% 12 764 694 3,52%
mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhdzhaté értékpapirok 0,00% 0,00%
a kézelmultban forgalomba hozott dtruhazhaté értékpapirok 0,00% 0,00%
egyeb atruhazhatd ertékpapirok 0,00% 0,00%
hitelviszonyt megtestesitd ertekpapirok 0,00%] 233342034 64,33%
fix,valtozé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét{ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemeében 0,00% 0,00%
szarmarztatott ugylet{ek) 0,00% -593 904 -0,16%
egyéb eszkdzok-kotelezettségek, passziv idébeli elhataroldsok 211702000] 100,00%| 117221121 32,32%
nettoé eszkozérték 211 702 000 100,00%| 362733 945 100,00%

Az alap induldsét kdvetd id6szakban az alap eszkozeit jellemz6en magyar dllamadéssagot
megtestesitd értékpapirokban, vallalati kotvényekben és részvényekben tartottuk.

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

a)befektetesekbdl szarmazd jovedelem 1034
b)egyéb bevétel -

c)kezelési koltségek 3895
d)a letétkezeld dijai 97
e)egyeéb dijak és adok 2 165
finetto jovedelem 7191
g)felosztott és ujra befektetett jovedelem -

h)a tékeszamla valtozdsai 6514
i)a befektetések értekndvekedése,illetve értékesdkkenése -

jiminden egyéb olyan valtozas,amely hatdst gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kotelezettségeire 1114

6. Osszehasonlité tablazat az eimalt Gzleti évrél

Nettd | Egy jegyre juté |
Datum eszkozérték | nettd eszkdzérték | Idszak hozama (%)
2015.06.16 676472 | 0,01
2015.12.31, 1158 450 0,00978 -2,20

A 2015.06.16 és 2015.12.31 kozétti futamid§ sordn az alap -2,2%-0s hozamot ért el. A benchmark
hozama ezen id&szak alatt 0,6% volt.

Netto Egy jegyre jutd
Datum eszkozérték nettd eszkbzérték | Id6szak hozama (%)
2015.06.16 211702 000 3,1295
12015.12.31 362 733 945 3,0623136 -2,15

A 2015.06.16 és 2015.12.31 kozotti futamidé sordn az alap -2,15%-0s hozamot ért el. A
benchmark hozama ezen idGszak alatt 0,6% volt.
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7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirdsa a targyidészakban, kategoridankénti bontadsban,
feltiintetve az ezekb&l eredd kételezettségvidllalas 6sszegét

A 2015-6s évben az alap tébb szdzas nagysagrendben kotott hataridds ligyleteket. Ezek részletes
felsoroldsa az alabbi tabldzatban keriil sorra. Az uzletekrd! a befektetSk az Alapkezeld székhelyén
— elézetes egyeztetést kdvetSen — barmely lzleti napon 9 és 17 oéra kozdtti idGsavban

téjékozédhatnak.

Kotésdatum Miivelettipus Irany Eszkdz mennyiség Eszkoz
2015.12.09|Forward Eladas 450 000 EURHUF
2015.12.09{Forward Vvétel 450000 EURHUF
2015.12.03|Futures Eladas 1 FESXZ5
2015.11.25|Futures Vétel 1 FESXZ5
2015.10.26{Futures Vétel 1 FESXZ5
2015.10.21|Futures Vétel 1 FESXZ5
2015.10.15{Futures Vétel 1 FESXZ5
2015.10.14|Futures Vétel 13 EUR/GBP SAXO
2015.10.13{Futures Eladas 1 FESXZ5
2015.10.07|Futures vétel 1 FESXZ5
2015.09.28|Futures Eladas 1 FESXZ5
2015.09.24|Futures Vétel 20 EUR/USD SAXO
2015.09.17|Futures Eladas 2 FESXZ5
2015.09.09|Forward Vétel 450 000 EURHUF
2015.09.09|Forward Eladas 450 000 EURHUF
2015.09.04|Futures Vétel 1 FESXZ5
2015.09.04|Futures Vétel 2 FESXZ5
2015.09.04|Futures Eladds 3 FESXZ5
2015.09.03|Futures Vétel 2 FESXUS
2015.08.02|Futures Vétel 1 FESXUS
2015.09.02Futures Vétel 1 FESXUS
2015.09.01)Futures Eladas 4  |FESXU5
2015.09.01|Futures Vétel 3 FESXUS
2015.09.01|Futures Eladas 2 FESXUS
2015.08.31|Futures Eladas 21  |EUR/USD SAXO
2015.08.31|Futures Vétel 21  |EUR/USD SAXO
2015.08.28|Futures vétel 1 EUR/USD SAXO
2015.08.28|Futures Vétel 1 |EUR/USD SAXO
2015.08.27|Futures Vétel 5 |EUR/USD SAXO
2015.08.24|Futures Vétel 1 FESXU5
2015.08.1S|Futures Eladds 1 FESXU5
2015.08.18|Futures Vétel 4 |EUR/USD SAXO
2015.08.13|Futures Vétel 1 |FESXU5
2015.08.11|Futures Eladas 2 FESXUS
2015.08.10(Futures Vétel 10  |EUR/USD SAXO
2015.08.03[{Forward Vétel 450000 [EURHUF
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8. A befektetési alapkezeld miikédésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakuldsara haté fontosabb tényezék bemutatasa

Az Alapkezel6 2012. janudr 31-ével alakult meg. Ezt kdvetSen az év 65zén keriiltek felallitasra els6
alapjai, majd tébb nyiltvégli alapja december 4-ével kezdte futamidejét. A tdrgyid6szakban
valtozds az Alap befektetési politikdjaban nem tortént. Az Alap abszolit hozamu stratégiat kdvet,
igy a részvény és kotvények mellett hatdridds és devizaligyleeket is két. Az Alap mogéttes
piacainak 2015. évi térténéseit a Jelentés IV. pontjaban mutatjuk be részletesen.

9. Egyéb informacidk

Az Alap portfoliéjdban illikvid eszkdz6k elkilonitésére 2015-ben nem keriilt sor.

Az Alap 2015. évi koltségeinek tételes kimutatdsdt az aldbbi tablazat tartalmazza.

Megnevezés forint
Alapkezeldi dij 3 895 004
Letétkezel6i djj 97 340
Megbizasi dij 774 876
Feligyeleti dij 63 000
Konyvvizsgaloi dij 254 000
Bankkoltség 57717
Egyéb koltség 491 596
Kényvelési dij 426720
Miikddési koltség 6sszesen 6 060 253

Az Alap likviditas kezelésével kapcsolatban 2015-ben 4j megallapodds megkdtésére nem keriilt

sor.

Az alkalmazott tékeadttétel maximalis mértékében 2015-ben nem tortént valtozas.
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Ill. Az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika

Az Equilor Magnus EUR Szdrmaztatott Alap célja, hogy a pénz és tSkepiacok altal adott
lehet&ségeken belul, megfelel6 kockazatkezeléssel, valamint befektetési eszkozdk kivalasztasaval
a bankbetéteknél magasabb, eurdban szamitott hozamot biztositson a befektetdk szaméra. Ennek
érdekében az alap aktiv portfdli6 kezelést folytat, és alkalmazkodik a mindenkori piaci
viszonyokhoz.

Egyedi részvénykivalasztas, kis- és kozepes kapitalizacié

Az Alap f6 célja megfelel, eurdban, dolldrban denominalt részvények tartdsa, melyekhez
alacsonyabb kockdzati kétvénybefektetéseket is tarsit, igy megcélozva az egyenletes
teljesitményt. Az Alap értékalapu befektetési stratégiat is kovet, valamint er6sen tamaszkodik a
300 millié és 2 millidrd dollar koz6tti kapitalizacioju részvények kivalasztasdra, melyek nagyobb
lehet&séget biztositanak a magasabb hozam eléréséhez. Mivel az ilyen befektetési eszk6zok
magasabb kockazattal és bétdval rendelkeznek, a kockazatok folyamatos koordindlasa

elengedhetetlen.
Privat, professzionalis vagyonkezelés

Az Alap mind a révidtavid, mind a hosszabb tdvd piaci mozgdsokat kihasznalhatja, valamint
emellett szigoru kockédzatkezelési eszkdztaraval a lehet6ségekhez képest alacsony szérast prébal
megcélozni. Az Alapkezel8 a stratégia eszkozallokdcid soran folyamatosan monitorozza az Alap
portfélidjaban lévé eszkdzdket mind a fundamentdlis mind a technikai elemzés eszkoztaraval,
kiilonés tekintettel az egyes eszkdzok kockazatéra, valamint jovSbeli teljesitményére.

Az alap benchmarkja: 100% EFFAS Eurobond 1-3y index
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IV. Mégottes piaci folyamatok 2015-ben

1. Nemzetkozi kitekinto

2015 mozgalmasra sikeriilt a t6zsdék és pénzpiacok torténetében. Az év folyaman szinte minden
piacon, legyen sz6 részvényekrdl, devizardl, kétvényekrdl vagy éppen nyersanyagokrol, résen
kellett lenni és szigort kockazatkezelést kellett folytatni, hiszen a piacokon visszatért a rég nem
latott volatilitds. Ennek kdszdénhetden viszonylag magasabb atlagot produkalt, mint 2013, vagy
2014-ben. A S&P 500 opcidibdl szamitott volatilitds atlaga 2013-ban és 2014-ben 14,23% és
14,17% volt, addig 2015-ben mar 16,67%-re ugrott, ami kozelit a hossz( tavi, 20%-os atlaghoz.

2015 januarjaban mar arrdl szoltak az elemzések, hogy az amerikai jegybank szerepét bet6ité FED
szeptemberben emelni fogja az iranyaddé ratdjat 25 bazisponttal, és ezzel hét év nulla
kamatpolitika utdn egy Uj éraba lépnek a tékepiacok. Aztdn az év elsé par napja mar hozta is a
meglepetést, a svajci jegybank megsziintette évek dta fenndllé devizapolitikdjat és a svdjci frankot
tobbé nem kotdtte az eurchoz. Erre a frank, mivel még mindig tartalék és menekulédevizanak
mind&sil, emelkedésbe kezdett. Bar a jegybank iranyitéi elmondtak szinte minden férumon, hogy a
deviza tul erds, valahol 1,1 eurd/svaijci frank lenne az idedlis, a piaccal nem tudtak harcba szallni,
és a tulértékelt fizetGeszkdz meg is tette a hatasat, deflaciot és gyenge gazdasdgi ndvekedést
okozva az alpesi orszdgban.

Még januar végén az Eurépai Koézponti Bank (ECB) is hozzanydlt a monetaris politika
eszkéztarahoz, és elinditotta az eurdpai lazitst, amire mar oly sokan oly régdta vartak. Ennek
keretében havi 60 milliard eurdért vasarolnak kétvényeket, 2016 szeptemberéig, vagy ameddig az
inflacid nem éri el a 2%-0s szintet. Ezt késébb, év végén kitoltdk, igy 2017 marciusdig maradhat
fent a likviditdsb6ség, de a mennyisége a korabban meghatdrozott &sszeg maradt. Ezt
decemberben a piac kidbrandultan vette tudomasul, hiszen sokan az Osszeg par millidrddal
térténd megnovelésére szamitottak.

Az ECB januari dontése utdn az eurdpai piacok Uj fokozatba kapcsoltak és a legtobb piac komoly
emelkedést tudott elérni a tavasz folyaman, valamint a jegybanki beavatkozdsnak kdszénhetden
csokkent a valtozékonysag a félelem is a piacokon. Ennek kdvetkeztében 20-30% kézott tudott
emelkedni példdul a német DAX index, az Eurostoxx 50. Az ok nem csak abban keresendd, hogy a
likviditdsb&ség az USA-ban is tézsdei emelkedést eredményezett, hanem abban is, hogy az eurd
gyengllése az eurdpai vallalatok profitabilitisat noveli, ami a részvényarfolyamok emelkedésében
csapodhat le.

Nyar elején a tavaszi optimizmust mar felvdltotta a kissé pesszimista hangulat, ugyanis ismét
el6térbe keriilt a gorog helyzet. lgaz ez 2011-ben robbant ki, de megoldani nem tudték a
déntéshozok, hacsak azt nem vesszik valamiféle elérelépésnek, hogy piaci intézményeknek,
bankoknak mar nem volt komoly kitettsége a mediterran orszdg kétvényeiben. Azokat inkébb
nemzetkézi intézmények, mint példaul az IMF vagy az EFSF, azaz az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi
Intézmény tartotta ,portfélidjaban”. Mindezektdl fiiggetleniil a hitelek atstrukturdlasaban nem
tudtak megegyezni a felek (a gorogdk és a trojka), igy végsé megoldasként a gdrog kormany
népszavazast irt ki az esetrél juliusban. A kérdés egyszerii volt, arra kellett vélaszt adni, hogy
akarja-e a nép a megszoritdsokat. Igaz ez a kezdeményezés csak formalitds volt, hiszen a
népszavazas kiirdsdnak id8pontjdban a googoknek adott, dontési hatarid6 mar lejart. Az



EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

eredmény persze boritékolhato volt, de az esemény hamar hattérbe szorult, hiszen szembe jott
egy sokkal fajstilyosabb probléma, méghozzd Kina lassuldsdnak képében.

A nyersanyagok mar 2014 §szét6l estek, ami alapvetSen annak volt készénhetd, hogy Kina mar
nem fogyasztott annyit, mint kordbban. 6-7%-os gazdasdgi ndvekedéshez sokkal kevesebb input
sziikséges, mint egy 10% felett prosperdlé gazdasdghoz. Természetesen a nyomott nyersanyag
arakhoz az is hozzdjarult, hogy a legtobb, ebben a szektorban tevékenykedd véllalat tele van
felesleges kapacitasokkal, hatalmas a tultermelés, ami annak a kévetkezménye, hogy a 2008 utani
nyersanyag emelkedésben a legtobben elkezdtek hatalmas beruhazasokat végrehajtani. Erre
legegyszeriibb indikator, ha megnézziik egy komolyabb, banyaszati eszkdzoket gyartd villalat
szamait, mint példaul a Caterpillar, és vildgosan latszik, hogy alig van az a foldrész, ahol
szamottevd értékesitést tud produkalni 2013 6ta. 2015 augusztusdban 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 jol a FED szempontjabol, hiszen kiisz6bdn volt a szeptemberi, vdrva
vart kamatemelés. A piaci esésre, és a fejl6dé piacok gyengélkedésére hivatkozva azonban
elnapoltdk a szigoritast, de kijelentette a vezetd testiilet, hogy ha szlikséges akar oktdberben is
emelnek, de decemberben mindenképpen. Mivel a kommunikdcio inkdbb tamogatd volt, és a
piacok is mélyben voltak, elindult minden id6k legjobb hénapja oktoberben. A piacok szinte
megallds nélkil szdguldottak 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 dontéshozdkat is Iépésre kényszeritette, igy a gyengild export, valamint az
orszaghdl kimenekiilé vagyon miatt a jian gyengitésébe kezdett a vilag legnagyobb orszaga. Erre
van is lehet8ségiik, hiszen az orszag devizatartaléka hatalmas, igaz 2015 év végéhez kozeledve
mar megfigyelhetd a szignifikdns csokkenés. Ez kés6bb még lehet probléma forrasa.

Az Gszt azonban mas is bedrnyékolta, hiszen kiderilt, hogy a német Volkswagen az eimdlt 5 évben
folyamatosan csal a tengerenttli kdros-anyag kibocsatasi teszteken, igy az drfolyama néhdny nap
alatt 30-40%-ot esett, és az a ,fert6zés” atkerlilt a tobbi autodipari és autdiparba beszallito cég
részvényarfolyamara is. Késébb néhanyuk j6 véteinek bizonyult az esésben, de a Volkswagen ugy
még megoldatlan, igy kivdncsian varjuk a fejleményeket 2016-ban.

2015 december kdzepén a piacok Uj periddusba léptek, hiszen a FED végre, hét év utdn
megemelte az irdnyado ratat, igy az mar nem a 0 — 0,25%-os folyoséban, hanem 0,25-0,5% kdzott
taldlhatd. Persze ezt még nem lehet teljes egészében szigoritasnak venni, inkdbb csak jelzés
értékd, valamint a bizottsag is leszégezte azt a véleményt, hogy a monetdris politika tamogatd
marad, amig tényleg el nem érik a kittizott infldciés célt. Mindenesetre nem lep&dnénk meg, ha a
jegybanki politikdban valtozds torténne, hiszen azt gyanitjuk, hogy egyre kényesebb a folyamatos
szobeli intervencio, valamint a dollar arfolyamanak napi szint( terelgetése is nem kis kihivas.

A jegybankok sordban nem volt tétlen a Bank of Japan sem, hiszen a szigetorszdgban is hatlamas
mennyiségi lazitast folytatnak, s6t az ottani dllamk&tvények 30-40%-a mar a jegybank kezében
osszpontosul, igy nagyon a kamatok esetleges megugrasanak a kockdzataval sem kell
foglalkozniuk.
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1. Magyar allampapirpiac és kamatkornyezet

2015-6t Eurdpaban és igy hazankban is a monetaris Osztonzés jellemezte. A vilag jegybankjai
szinte mindent megtesznek azért, hogy az inflacié 2-3% kdzelébe emelkedjen, hogy a hazai deviza
gyenglljon (és igy a kiilkereskedelmi tobblet segitse az orszagot), valamint, hogy a hitelezés
beinduljon.

Az MNB 2,1%-0s alapkamattal kezdte 2015-6t, majd aprilisban, az ECB intézkedései utan elindult
egy Ujabb kamatcsékkentd hulldam, és nydr végére 1,35%-on stabilizdlédott az irdnyadd rata.
Emellett a jegybank egy sor nem konvencidondlis eszkdzt is bevetett, igy bizonyos
intézményeknek megszintette a két hetes betét lehetdségét, igy a bankokat a
diszkontkincstarjegyek felé terelte. Ennek ered6jeként az éven beliili lejaratok 2% kozeli értékrdl
0,2-0,3%-ra estek 2015 &szére, majd tovabbi intézkedések hatdsara a pénzintézeteknek mar a
hosszabb lejaratokat is meg kellett vennilk, igy egy mesterséges kereslettel fenn tudta tartani a
jegybank az alacsony kamatszintet. Mindezt az sem bolygatta meg, hogy kézben 1000 milliard
forinttal, 4000 millidrd kézelébe esett a kulféidiek allampapir allomanya.

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

—magyar 10 éves

—USA 10 éves

német 10 éves

~-brit 10 éves
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A nemzetkozi piacokon is hasonld mozgasoknak lehettiink tanui. Ez aldl talan az USA jelentett
kivételt, ahol mar a kdzelgé kamatemelésre késziiltek a befekteték, igy az ottani 10 éves hozam
viszonylag szik savban mozgott. A német 10 éves hozam az év eleji ECB dontés utdn még
csdkkent, de aztan emelkedni kezdett, mint ahogy az a kordbbi évben az amerikai QE esetében is
megfigyelhet6 volt.
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Magyar generikus dllamkdétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa 2013-t6l
2015 decemberéig:
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Az inflacids célok esetleges elérése utan viszont kérdéses, hogy marad-e tovabbra is az 8sztonzd,
laza monetaris politika, vagy tobb orszag is a kamatemelés irdanyaba mozdul el. A jegybankok
esetében ugyanis kulonds helyzet allt el6 azzal, hogy a FED szigorit, illetve még az angol! jegybank
all kozel az emeléshez, a masik oldalon viszont az ECB és a Japan jegybank (BOJ) tovabbra is lazit,
és kérdéses, hogy ez a kétpdlusu vildg kioltja-e egymast, vagy mindenkinek a legerésebb
szerepl6t, azaz a FED-et kell-e majd kovetni.

A hazai monetaris hatdsdg feltehetéleg nem érdekelt a forint er@sitésében, ezt sugallja a
kamatpolitika, valamint az is, hogy leginkdbb az exportot szeretnék tdmogatni, igy a
kilkereskedelmi tobbletben felhalmozott euré megfelelé védShalét adhat. Nem mellesieg az
MNB igy még arfolyamnyereséget is elér.

A kamatok azonban rekord alacsonyan tartézkodnak, igy komolyabb eredmény mar nem érheté el
a kotvényeken, 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 dllampapir-piaci 6sszhozam indexek alakuldsa 2013-t6l 2015 decemberéig:
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2. Inflaciés folyamatok — Ujabb negativ rekordok

2015 ott folytatodott ahol 2014 befejez&dott és a jegybankok legnagyobb problémaja tovabbra is
az, hogy gyenge a hitelezés, és nincs értékelhetd, szamottevd inflacié. Ezt a folyamatot
nehezitettet, hogy az olaj 2014 év végén jelentds esésbe kezdett, ami rendkivil negativan érinti a
pénzromlas (temét, hiszen az energiahordozé ara szinte mindenbe beéplil, igy azt lathattuk, hogy
az inflacids mutatdék 2015 masodik negyedévétdl régen latott minimumokat ttnek.

A fekete arany arfolyama 100 dollar kozeli értékrél béven 40 dollar ala esett az elmult egy évben
és igy az Eurozdna és az USA is jelent8s deflacios folyamatoktdl szenvedett. Mindez valamikor
2015 &szén kezdett megviéltozni, ahogy azt az dbra is illusztrdlja, de ez még nem szignifikdns
annyira, hogy valéban fordulatot jelezzlink el&re.

Erdekes, hogy Japanban a rendkiviil timogaté monetaris politika mellett sem lathaté infldcio, sét
a 2014 marciusi megugras, ami a forgalmi adé komolyabb emelése okozott, 2015 kozepére
teljesen kidrazddott, azaz nem csak a monetdris stimulus, de ez utobbi hatdsagi aremeléssel
karoltve sem hozta meg a varva vart forduiatot.
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Az inflacio és az olaj arfolyam alakulasa 2011-2015
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3. Gazdasdagi névekedés

2015 év végén az IMF az aldbbi tablazatban foglalt gazdasagi (GDP) ndvekedéssel szémolt. Ennek
megfelel@en a hazai gazdasag koriilbelll 2,8% és 2,5% kdzott ndhet, és a fejlett piacokon tovabbra
is az USA lesz a meghatdroz6 erd. Itt 2,5%-os novekedést prognosztizalnak, és ennek a felét,
haromnegyedét érheti el az Eurozdéna, karéltve Németorszaggal, valamint 1% alatti ndvekedést
Japan. A rendkivil laza monetaris politika mellett mindezek nem tul impressziv szamok, igy tul
nagy elérelépésre egyik orszég esetében sem szamitunk, inkdbb 6vatos, enyhe javuidsra.

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

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

kalkulal.
Magyarorszag a jelentds EU-s forrdsok végett az Eurozéna élbolydban 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| Eurézona! Japan |Magyarorszdg|
2005.12.31] 33 0,7 1.5 1,3 3.9
2006.12.31] 27 37 32 17 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 -5,6 4.6 55 6,6
2010.12.31] 2,5 41 2,0 4.8 1,2
2011.12.31 16 37 1,6 0,5 1,7
2012.12.31 22 04 0.8 18 1,6
2013.12.31 15 0,3 -0,3 1,6 1,5
2014.12.31] 24 1.6 0,9 -0, 36
2015.12.31] 25 1.6 1,5 0,6 2.8
20161231 2.5 1.8 16 1.1 2.4
20171231 25 1,7 1,8 0,7 25

4. Magyar részvénypiac

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

A BUX +43%-nal zarta az évet és jelentés emelkedést tudott elérni a Richter papirja. A hazai
gyogyszergyar volt a befektet6k abszolit kedvence, ami leginkdbb annak kdszénhetd, hogy a
vallalat engedélyt kapott a Cariprazine nevezetli, depressziot kezel§ gyodgyszer amerikai
forgalmazdsara. Ez a |épés egy hosszabb Ut 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 konnyebben 3atéli egy-egy régio visszaesését, mint ahogy az Oroszorszag esetén is
lathattuk.

A masodik kedvenc az OTP volt a hazai piacon. Az év sordn a Magyar Allam kiszallt a legnagyobb
hazai bankbdl, részvényeit értékesitette, de a bankpapir tobb éves csicson fejezte be az évet. Bar
bizonyos teriileteken, mint példdul az ukrajnai, roman, vagy orosz érdekeltségeknél még béven
mertltek fel gondok, 6sszességében pozitiv fundamentumokrol adott hirt a vallalat, és ezt dijaztdk
a befekteték. A tovabbi kamatcsokkentés negativan érintheti a bankot a sziikilé kamatmarzsok
miatt, azonban ezt ellensidlyozhatja, ha tényleg beindul itthon a hitelezés.

A Magyar Telekom nem sok joéra szdmitott, és szamithat a kozeljov6ben. Az EU-s
jogharmonizécionak kdszénhetéen 2016 nyaratdl folyamatosan eltérlésre kerilnek a romaineng
dijak, igy akdr az is megvaldsulhat, hogy nem hazai, hanem nemzetkozi szolgaltato biztositja a
telekommunikacios hozzaférést a felhasznaléknak. Ez a dontés kdnnyen a telekommunikacids
szektor kannibalizécidjahoz is vezethet, ahol nem koteles senki sem szerz6dni a Magyar
Telekommal, hanem annak anyavallalatédndl is megteheti ezt. Ez egyértelmiien negativ hir a
vallalat szempontjabdl. Ami ezt ellenstlyozhatja az az osztalék illetve annak novelése, és a
jelenlegi kamatkdrnyezetben nem lenne nehéz feliilteljesiteni 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 finomitoi részleg nem tudta az
alacsony olajarak miatti hangulatot ellensulyozni. Tovdbba bizanyos kbzel-keleti projektek leirdsa
is jelentds pénzigyi terhet rott a vallalatra, igy bar sokan magasabbra értékelték az energetikai
cég fair értékét, szamottevéen nem tudott 2015-ben emelkedni a MOL drfolyama.

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 tébb mint 40%-0s hozamot lehetett elérni. A Magyar eszk6z6kbd&| kezdtek
kiarazédni a korabbi szektordlis adok, a magas kulfoldi eladésodottsdag miatti félelem, igy a
befekteték egyértelmlien megkedvelték a BUX-ot. Ezzel pont ellentétes folyamatok zajlottak a
lengyeleknél, ahol épp most kezdik bevetni azokat a politikai eszkbzdket, amelyek miatt a magyar
piacot sokaig keriilték a befektet6k. A nem tul piacbarat lengyel kormanyzat épp szektoralis adok
bevezetésén dolgozik, valamint nem rendezték még a svdjci frankban denominalt lakossdgi hitelek
sorsat sem, igy egész 2015-ben nyomott volt a hangulat a lengyel parketten.

Az Eurdpai Koézponti Bank monetdris politikajanak koészonhetéen az eurdpai indexek jol
teljesitettek még annak ellenére is, hogy 2015 nydr vége, Osz eleje komolyabb korrekciét
tartogatott. Kiemelkedé erésddésen van tal a német DAX és az olasz FTSE MIB index is.

A tengeren tuli indexek kéziil a technoldgiai papirok tudtak emlitésre mélté hozamot elérni, a
legtobb szektorban egész évben savozasnak fehettiink tanui, viszont figyelemre mélté volt a kis
kapitalizacidju papirok egész éves alulteljesitése, amely a piac egészére nézve nem hordoz jo
informaciot.
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Részvénypiacok

Régio index hozam  hozam hozam
UsA S&P 500 29,60%  11,39% -0,73%
USA S&P Midcap 400  31,57% £,19% -3,71%
UsA NASDAQ 38.32%  13,40% 5,73%

USA Russell 2000 37,00% 3.53% -5,71%
Enu EuroStoxx 50 17,95% 1,20% 3,85%

Németorszdg  DAX 25.48%  2,65% 9.56%

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

Franciaorszag  CACA40 17,99%  -0,54% 8,53%

Qlaszorszag FTSE MIB 16,56%  0,23% 12,66%
Svidjc SMI 20.24%  9,51% -1,84%

lapan Mikkei 225 56,72% 7,12% Q,07%

tengyelorszag  WIG 20 7,05%  -3,54%  -19,72%
Csehorszag PXindex -4,78%  -4,28% 1,02%

Magyarorszag  BUX 2,15%  -10,40%  43,81%

V. Az alap teljesitményének értékelése 2015-ben

Az év soran az alap -2,2%-0s hozamot ért el , mig a benchmark hozama ezen id6szak alatt 0,6%
volt.

Az Alap 2015 juniusdban kezdte meg miikodését. 2015 soran tobb egyedi eszkdzben, féképp kis és
koepes kapitalizacioju részvényben vett fel poziciét. Emellett hataridés Ugyletekkel és devizéra
vonatkozd lgyletekkel fedezte a kitettségét, vagy spekuldlt a piacok elmozduldsara. Az Alap a
részvénykereskedelmen, hatdridés és devizakereskedésen tul drupiaci kereskedést is folytatott.
Devizakereskedés soran a f6 devizakeresztek az EUR/USD, USD/HUF, GBP/HUF és az EUR/HUF
voltak. Nyersanyagok kozil aranyban, és olajban mozgott az Alap.

Az Alapkezeld miikodésében a 2015. pénziigyi évben nem voltak olyan valtozasok, jelentds lzleti
események, amelyek a 2015-es év soran akdr az Alap mikédését, akdr annak befektetési
politikdjanak alakulasat jelent6sen befolydsolhattak volna. "
Equilor Alapkezeld Zrt

H-1037 EI_IIJELIE::’-E:
niEyides Wea 20

;L’,E_g o ;‘.2-2-4‘

Equilor Alapkezeld Zrt.
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EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

NYILATKOZAT

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344),
mint az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap (tovdbbiakban: Alap) nevében
eljaré alapkezel8 akként nyilatkozik, hogy az Alap 2015. évi jelentése a valosagnak megfeleld
adatokat tartalmaz és nem haligat el olyan tényeket, amely az alapkezeld helyzetének megitélése

szempontjabdl jelentséggel bir.

Budapest, 2016. aprilis 27.

Equilor Alapkezeld Zrt
H-1037 Budapest
Mortevideo aicafic

Asz  23838442/0-41
i
@%\ \/w
i !
E

ILOR Alapkgzeld Zrt.
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Venilia Vellum Konyvvizsgalo ¢s Adotandesada Kit.
1026 Budapest Szildgy1 Erzsébet fasor 79.

. Tel: {36)-1-210-2733

: Fax: {136)-1-210-2734

Venilia Vellu

Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

Az EQUILOR Alapkezel$ Zrt. részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztiik az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Részvény Befektetési Alap
(tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2015. évi éves beszamoldjanak a konyvvizsgélatat,
amely éves beszdmolé a 2015.december 3i-i fordulonapra elkészitett mérlegb8l —
melyben az eszk6zok és forrasok egyez6 végosszege 366.299 EFt, a 2015. jlnius 16. és
2015. december 31. kozotti idGszakra vonatkoz6 eredmény 7.191 EFt veszteség —, és az
ezen id6ponttal végzéd6 id@szakra vonatkozé eredménykimutatdsboél, valamint a
szamviteli politika meghatérozo elemeit és az egyéb magyarazé informacidkat tartalmazé6
kiegészits mellékletbd] all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoloért

Az EQUILOR Alapkezel6 Zrt. igazgatésaga (tovabbiakbanvezetés”) felelds az éves
beszamolénak a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal Osszhangban torténd
elkészitéséért és valos bemutatisdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akér csalasbdl, akar hibabol

eredd lényeges hibés allitdsoktol mentes éves beszamolé elkészitése.

A kényvvizsgdlo felelGssége

A mi felelésségiink az éves beszdmold véleményezése az elvégzett konyvvizsgélat
alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a
konyvvizsgalatra vonatkozdé — Magyarorszdgon érvényes — torvényekkel és egyéb
jogszabélyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy
megfeleljink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgdlatot Ggy
tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves
beszadmolé mentes-e a 1ényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgilat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasit, amelyek célja
kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni éves beszdmoloban szereplé Osszegekrdl és
kozzétételekrsl. A kivalasztott eljarasok - beleértve az éves beszamolé akar csalasbol,
akar hibabol ered8, lényeges hibas allitdsai kockézaténak felméréseit is - a mi
megitélésiinktl fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszamold
gazdalkodd egység altali elkészitése és valos bemutatdsa szempontjabél relevans belsé
kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgélati eljirasokat tervezziink meg,
amelyek az adott kériilmények kozott megfelel6ek, de nem azért, hogy a gazdalkodd
egység belsé kontrolljonak hatékonysagara vonatkozbéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgilat magiban foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli politikdk
megfelel6ségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslései ésszerliségének,
valamint az éves beszamol6 atfogd bemutatasanak értékelését is.

Venilia Vellum
Concilio ef labore
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Meggy6zG6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel6
alapot nyujt a kdnyvvizsgal6i véleményiink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszidmolé megbizhat6é és valds képet ad az EQUILOR
Magnus EUR Szarmaztatott Részvény Befektetési Alap 2015. december 31-én fennall6
vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint a 2015. jinius 16. és 2015. december 31.
kozotti idgszakra vonatkozé jovedelmi helyzetérél a szamviteli torvényben foglaltakkal
osszhangban.

Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Részvény Befektetési Alap
mellékelt 2015. évi iizleti jelentésének vizsgalatat.

A vezetés felelfs az iizleti jelentésnek a magyar szamviteli térvényben foglaltakkal
osszhangban torténd elkészitéséért. A mi felelésségiink ezen iizleti jelentés és az
ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamold sszhangjanak megitélése. Az tizleti
jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves beszamold 6sszhangjanak
megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditélt szamviteli
nyilvantartasaibdl levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Részvény Befektetési
Alap 2015. évi iizleti jelentése az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Részvény
Befektetési Alap 2015. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2016. aprilis 27.

Venilia Vellum Konyvvizsgal6 és Adotanacsadd Kft.
Cgjsz: 01-09-566797

Nyilvantartasba-vételi szama: Tooo340

Cime: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79.
Bukri Rozsa

Kamarai tag konyvvizsgald

Kamarai tagsagi szam: E-001130
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MNB engedéh datuma

Alapkezeld: Equilor Alapkezelé Zrt.
Forgalmazd:  Raiffeisen Banh Zrt.
Letétkezeld: RaifTeisen Bank Zrt.

EQUILOR Magnus LUR Szirmaztatott Befektetési Alap

avallalhozas megmes ezese

1037 Budapest Montevideo u. 2/C. a\allalhozas cime

2015 . évi

Eves beszamolo

Equilor Alapkezeio Zrt.

H-1037 Budapest
aprili Mopitguicien uica 2/C
Budapest, 2016. aprilis 27. Op'ﬁ?jgsgg.s;;?-z-m )

Asz Equllor Alapkeze]
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MNB engedély datuma

EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatoti Belektetési Alap
MERLEG
MERLEG Lszkdztk (akiivak)

2015

. évi

adstok cFt-ban

Sor- Elozo év{ek)

$zdm A tétel megneyezése 2015.06.16 modositdsai 2015.12.31
[ b ¢ d e

01 A.|Belekteteti eszkbzik (02, sor) 0 0 0
02. 1 |[ERTEKPAPIROK (03 +04 sor) 0 0 0
03. i Ertekpapirok

04 2 Ertekpapirok énékeles: kulonbozete (05 + 06 sor) 0 0 0
05. a/ kamatokbol. osztalékohboi
06 b/ egyeéb
07. B.|Forpbeszkizik (08.+13.+18. sor) 211,702 0 366.893
08 1 |[KOVETELESEK (09410 +11 +12 sor) 0 ¢ 2
09 1 Koveteleseh 2
10 2 Kovetelések értekvesztése (-)
11. 3 Kulfoldi pénzériehre szolo kovetelések ertekelés: kulonbozete
12. 4 Forintkoveteléseh éntékelési kulonbozete
13. 11 [ERTEKPAPIROK (14 +15 sor) 0 0 246,106
14. 1 Ertékpapirok 244,557
15. 2 Ertékpapirok értékelés) kulonbozete (16 +17 sor) 0 0 1.549
16. a) kamatokbol, osztalekokbd) 2,197
17. b} egyeb -647
18. 111 JPENZESZKOZOK (19 +20 sor} 211,702 170,785
19, 1 Pénzeszkdzok 211,702 120,626
20. 2 Valuta, devizabetet ériékelési hulonbozete 159
21. C.|Aktiv idobeli elhatdrolisok (22.4+23. sor) 0 0 0
22. 1 |Aktiv idobelr elhatarolasok
23. 2 |Aktiv 1dobelr elhatarolésok értékvesziése (-)
24. D.|Szdrmaztatott ligvletek értékelési klilinbbzete -594
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+17.+21.+24. sor) 211,702 0 366,299
26. E.|Sajét téke (27.+30. sor) 211,702 0 362,736
27. 1 [INDULO TOKE (28.+29. sor) 211,702 0 369,250
28. a) kibocsatott befekietés: iegyek nevenéke 211,702 413,780
29, b)  wvisszavésarolt befekietés: jepyvek néverteke (-) -44,530
30. 11| TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY ¥31 +32 +33 +34 sor) 0 0 -6.514
31 a) visszavasarolt befekietést jegvel bevonasi értiéhkulonbozete -437
32. b) értékelés: hulonbozel tartaléka 1,114
33 c) elizb éviek) eredmeénve 0
34 d) uzleti ev eredmeénye -7,191
35. F.(Céliartalékok
36. G.|Kbielezettségek (37.+38.+39. sor) 0 0 2.480
37. 1 [HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
38. 11 |ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 2,480

KULFOLDI PENZERTEKRE SZ0OLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI

39. 111 |JKULONBOZETE

40. H.|Passziv idibeli elhatirolisok 1,083
4]. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 211,702 0 366,299

Enuilor Alapkezelo Zrt.
H- 1057 Buociapoest
Nidhte-neno uica 2/¢

Az - 23:838442-2-41
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MNB engedély datuma

EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2015 . évi

adatok e¢Ft-ban

Sor- Elozo év(ek)

szim A tétel megnevezése 2015.06.16 modositasai 2015.12.31
a [1] c d e
I, [PENZOGY! MUVILETEK BEVETELE] 0 15,308
11 [PENZGGY!I MUVELRTEK RAFORDITASAL 0 16,342
1. EGYLB BEVETELEK 0 0
V. [MUKODESI KOLTSEGEK 0 6,060
V. |CGYEB RAFORDITASOK [i 97
V1. [RCNDKIV{LI BOVETELEK 0 0
ViI. |[RENDKIVUILI RAFORDITASOK 0 0

V1. |FIZETET1. FIZETENDO HOZAMOK 0 0
1X. |FARGYEVI LRIDMENY 0 0 -7.191

Budapest. 2016. aprilis 27, P.H. W| i d/ Y \ /)

Equitor Ald

Equilor Alapkezel6 Zrt.

F-1037 Budapest
Montevideo utca 2/c
Asz - 2383R8442-2-41
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EQUILOR Magnus EUR Szirmaztatott Befektetési Alap
I. ALTALANOS RESZ

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

Székhelye: 1037 Budapest. Montevideo u 2/C.
Cégjegyzék szdma: 01-10-047344
K6zzétételi hely: www.eqa.hu

Az alapkezel® képviseletében az alap beszamoldjanak aldirdsara jogosultak:
Pillar Zsolt
1136 Budapest, Balzac utca 43.

A kényvvizsgélatot a Venilia Vellum Kft.. székhely: 1026 Budapest Szilagyi Erzsébet fasor 79..
regisztricios szama: Magyar Kényvvizsgaloi Kamara 000340 végezte.
Konyvvizsgalo éltal felszamitott konyvvizsgaloi dij 2015. évben 254.000 Fu.

A konyvviteli szolgaltatas krébe tartozé feladatok irdnyitdsaért. vezetéséért felelds személy:
Neve: Jakoi Balézs

Lakcime: 1037 Budapest. Menedékhéz u. 122.

Regisztralasi szama: Magyar Kényvvizsgdléi Kamara 003239

Szamviteli politika

A szamviteli politika f6 vonasai

Az Alap szamviteli politikdjat a szamviteli térvény és a befektetési alapok beszamolo készitési és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairol szolé 215/2000. (X11. 11.) kormany rendelet alapjén
alakitotta ki.

Az Alap kettés konyvvitelt vezet, éves beszamolot készit, melynek része a mérleg, az
eredménykimutatas, a kiegészitdé melléklet és a Cash flow-kimutatds. Az Alap eszkdzeirdl részletes
nyilvantartdst vezet. az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabélyzatinak megfeleléen
torténik. Az értékpapirok nem realizalt arfotyam kilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza,
az kozvetleniil a tdkendvekménnyel szemben keriil elszamolasra. A deviza, illetve valutakészletek
atériékelési  kiilonbozete a targyévi eredmény nem tartalmazza, az szintén kozvetleniil a
tokendvekménnyel szemben keriil kimutatésra.

A befektetési jegyek napi folyoaron keriilnek eladasra, illetve visszavisarlasra. A forgalmazis
névértékben az induld tékét, a befektetési jegyek névértéke és folydara kozotti értékelésbol adodo -
kiilonbozet a tokendvekményt vélitoztatja. Az §sszehasonlithatosag elve érdekében a mérlegben és az

e

eredménykimutatasban az el8z6 évi adatok a rendelet elSirasainak megfeleld bontasban szerepelnek.

A beszamolé szempontjiabdl lényeges és jelentés hiba



EQUILOR Magnus EUR Szarmaziatott Befektetési Alap

Jelentds hiba - ami sziikségessé teszi a haromhasabos beszamold elkészitését - az a hiba, melyet
ellendrzés vagy onellendrzés tar fel, és beszamoldval lezart évre vonatkozik. a hibdk és hibahatasok
eléjeltdl fuggetlen egyiittes értéke pedig meghaladja az ellendrzétt lizleti év mérleg-f6osszegénck
2%-4at, illetve ha a mérlegfétsszeg 2%-a nem haladja meg az 1 millioc forintot, akkor az 1 milli6
forintot.

A valuta és devizatételek évkozi elszamolasanak modja

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB altal kzzétett a gazdasagi esemény
teljesitésének napjara sz616 devizaarfolyamon szamitja 4t forintra.

A valutaban és devizdban fennall6 eszkozok és kotelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutaban és devizaban fennallé eszkzoket és kotelezettségeket az év végi értékelés
soran az MNB altal kézzétett a mérleg fordulonapjara sz616 devizaarfolyamon értékel.

A mérleghez kapcsolddo kiegészitések:

A sajat t8ke induld t6kébdl és tokendvekménybdl all. Az induld toke az alakuldskori és a késobbi
forgalmazasbdl szarmazé befektetési jegyek kibocsatasat tartalmazza névértéken.

A tokendvekményt a targyév eredménye, valamint az ériékpapirok €s a befektetési jegyek értékelési
kiilonbozete teszi ki.

A passziv id6beli elhatarolasok a targyévet terheld kitelezettségeket tartalmazza.

Az eredménvkimutatashoz kapesolédé kiegészités:

A pénziigyi miiveletek bevételei a targyévben realizdlt és nem realizilt kamatokat tartalmazza. Az
elszamolt mikdodési koltségeket kiilon tablazat részletezi koltségnemenként. a kimutatds a
targyiddszak végéig pénziigyileg rendezett Ssszegeket is tartalmazza.

Egyéb
Az Alap befektetési jegyeinek névértéke: 0,01 EUR.

Az alapnil kolcsdnbe adott. illetve kolesonbe vett értékpapirok, kapott és adott fedezetek.
biztositékok. 6vadékok, garancia- és kezességvallalasok mérlegfordulokor nem voltak.

Az alapnal peres ligyek, vagy egyéb mérlegen kiviili kotelezettségek nem voltak.
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11./1. KOVETELESEK

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
Kovetelések druszallitasbol és szolgaltatasbdl (vevak)
Adott eldlegek
Forgalmazasi szamiak 0 0
Ertékpapirforgalmazék pénzszamla
Egyéb kovetelések 0 2
Kévetelések értékvesztése
Osszes kovetelés 0 2
IL2. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES
2015.06.16 2015.12.31
eFt ekt
Szamvitelben elszamolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem keriilt elszamolasra.



I1./3.
EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Belekietési Alap

AKTIiV IDOBELI ELHATAROLASOK

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
0 0

Aktiv idobeli elhatarolasok dsszesen: 0 0
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HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

I1./4.

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
Hosszu lejaratd kitelezettségek az alapkezeldvel szemben
Egvéb hosszu lejarati kotelezettségek
Osszes hosszi lejaratd kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
Kapott ellegek
Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitdk) 0
Rovid lejarati kotelezettségek az alapkezeldvel szemben
AFA kotelezettség
Egyéb rovid lejarati kotelezettségek 2,480
Osszes rovid lejarata kotelezettség 0 2,480



I1./5.
EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
Atcsoportositas az egyéb kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt

Atsorolas rovid lejarati kotelezettségek kozé dsszesen: 0 0



EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

I1./6.

2015.06.16 2015.12.31

eFt eFt

Alapkezeldi dij 0 628
Feligyeleti dij 0 24
Letétkezeldi dij 0 16
Koényvvizsgaldi dij 0 254
Kényvelési dij 0 114
Kulgnadd 0 47
Passziv idobeli elhatarolasok dsszesen: 0 1,083



EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap

MUKODESI KOLTSEGEK

II1./1.

Megnevezés 2015.06.16 2015.12.31

eFt eFt

Alapkezel6t dij 0 3,895
Letétkezel6i dij 0 97
Megbizasi dij 0 774
Felugyeleti dij 0 63
Konyvvizsgaldi dij 0 254
Bankkdltség 0 58
Egyéb koltség 0 492
Konyvelési dij 0 427
Miikodési koltség Osszesen 0 6,060



I11.72.
EQUILOR Magnus EUR Szirmaztatott Belektetési Alap

SPECIALIS ES MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK

2015.06.16 2015.12.31
eFt eFt
5 évnél hosszabb lejirata kotelezettségek nines nincs
Zalogjoggal, vagy hasonlé joggal biztositott kotelezettségek nincs nincs
Kornyezetvédelmi eszkozok, jelenlegi és jovébeni
kiornyezetvédelmi kitelezettségek nincs nincs
Jovébeni bérleti dij fizetési kitelezettség (tartos bérlet) nincs nincs

Egyéb mérlegen kiviili tételek nincs nincs
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FOUILOR Magnus EUR Szarmariatott Befekietes: Alap

Alapsdaieh

PORTIFOLIO JELENTES

Alap nerve FQUILOR Magnus EUR Szarmatatott Befehtetes: Alsp (larstromszam 1111-611)

Alaphezelo nese Eyulor Alaphezelo Zn
Lretethezels neve Raiffessen Bank Zn
NEE szamuas tipusa Nap.

111./4,

Taryynap (T) 20151231
Smat sohe (EUR) 1188 950
Ecy repvre wto NEE 0 0(R§
Darabszam (db) 118 449.627
A targvnaps netto eszhozertek meghatarozasa
1 IKOTELE.ZEI TSCGEK Osszep Exteh (eFy (%)
| I |Hmlauomam (osszes) Hitelezs Futamudo Q [
12 Euveb hatelezetiscrel (osszes) 2480 0%
Alapezelor dy rualt
Leithezxkn 4 nuaty 0
Brzomam on diy mmu O
Forcalmacas hfiscy nuail Y
Kom welon: 4y musti
Komvvazsgatdn hollace meait
248 1002)
1.3 Celartalekok (dsszes) 0
1-4 NMassziv 1dobel elhatarolasok (dsszes) 1.083 0%
Kbtelezetségek dgszesen: 3,561 100%
I_n. ESZKOZOK %)
11 Folvoszamla. heszpenz (Dsszes) 120.785] 3297%
11/2 Egveb Loveteles (0ss2¢5) 2 0 00%
112 Lehoton bankbeteiek {osszes) Bank Futamido 0|
Max 3 ho lekotesa (osszes) 0
3 honapnal hosszabb lekctesu (asszes)
Enelpapwok tosszes) Devizanenm Neverick 246.)0¢ 07 28]
Allampapirol, (63sze5) HUF 163,950 670
1411 Kowenyek (03szes) 163.950 100°
HUF 135 660.000 14% 01 881,
FUR 50.000 18919 1204
114412 Kincstarjegyel (055265)
HE R Egveb regybankkepes ep (osszes)
11:4 14 Kulfald: allampapirak (osszes)
1142 Gazdalhodos es egveb hitclviszonvi megtestesilo ep
1421 Tozsdere bevezeteti (osszes)
1422 |Rulfolds kotvenyeh (osszes) 79464 32%)
EUR 225.300 .87 Q00|
USD 150 3.267) 4%
GBP 240, 4323 S04
maza Tozsden kivul (0sszes)
114 3 Reszvenvek (0sszes) §%0 0%
usD S00 910 100%|
nazl Tazsdere bevezciett (Dsszes)
1432 Kulfoldh seszvensek (0sszes)
1432 Tozsden hivul (Dsszes)
1 4 Jelzaloglevelek (0sszes)
t44) Tozsdere bevezeten (05sze5)
Mmaa2 Tozsden hivule (0ss2¢5)
114 < Belehtetes: jegvek (osszes) 1.722 19
LSD 00 1722 100°¢
HERN Tozsdere bevezeictt (0sszesh
mas2 Tozsdep knvuli (dsszes)
114 & Karpotlas yegy (0sszes)
ALy 1d6bel efhaarolasok (Osszes) O 00%|
Szarmazatont ugvles enekeles: kulonboze! - 94 0%
Eszkozdk osszesen: 366.299' 100%

Az alapnal kalcsonbe adott. 1lletve kolcsonbe vent erickpapiroh hozamea es tihe megovasara teth igeret kapott os ndon fedezetel biztosuekok
ovadehok. garancia- es kezessegvallalasok merleglordulokor nem voltak



EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Belekteiési Alap

IIL./5.

2015 . évi

CASH FLOW
EFT EFT
A tétel megnevezése 2015.06.16 2015.12.31
I. [Miikodési cash flow ( 01.-13. sorok ) 0f 2,633
01. ]Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak,kapott hozamok nélkiil) +- -14,221
02. |Elszamolt amortizacié +
03. [Elszamolt értékvesztés és visszairas +-
04. Elszédmolt értékelési kiilonbdzet +- -1.114
05. |Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbdzele +-
06. ]ngatlan befektetések értékesitésének eredménye +-
07. Ertekpapn' befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye +- 8,027
08. |Befektetett eszkdzok allomanyvaltozisa -
09. |JForgo6eszkozok allomanyvaltozasa +- -2
10. JRovid lejaratd kotelezettségek dllomanyvaltozdsa +- 2480
11. JHosszi lejarati kotelezettségek dllomanyvaltozasa +-
12. JAktiv idébeli elhatarolisok alloméanyvéltozisa +- 0
13. |Passziv id6beli elhatarolasok dllomanyvaltozasa +- 1,083
14. |Ertékelési kiilonbozet 1,114
1. |Befektetési cash flow ( 14.-19. sorok ) [ -245,554
14. |Ingatlanok beszerzése -
15. JIngatlanok eladisa +
16. |Befolyt bérleti dijak +
17. |Ertékpapirok beszerzése - 412,166
18. Ertékpapirok eladasa, beviltasa + 159,582
19. |Kapott hozamok + 7,030
II1. |Finanszirozasi cash flow ( 20.-26. sorok ) 211,702 157,111
20. [Befektetési jegy kibocsatas + 211,702 202,078
21. |Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport -
22. |Befektetési jegy visszavasdrlisa - 44,530
23 JBefektetési jegyek utdn fizetett hozamok - -437
24. IHitel, illetve kdlcson felvétele +
25. [Hitel, illetve kélcsdn torlesziése -
26. [Hitel, illetve koleson utédn fizetett kamat -
1V. [PENZESZKOZOK VALTOZASA (1. +11. +I1L sorok ) 211,702 -91,076

Budapest, 2016. dprilis 27.

P.H.

Anitor Alapkezeio Zrt.
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EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatoft Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.
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Datum: 2016. aprilis 27.
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EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetesi Alap Eves jelentés — 2015.

A EQUILOR Alapkezeld Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-047344) a
kollektiv befektetési formdkrol és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények
mddositdsdrol sz6lé 2014. évi XVI. térvény 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelden az
alabbiakban tdjékoztatja az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap (a tovabbiakban:
Alap) befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2015. év miik6dési eredményérél.

I. Az EQUILOR Magnus EUR Szdrmaztatott Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu térveények
moédositasarél szold 2014. évi XVI. térvény ,illetve a tékepiacrél sz6l6 2001. évi CXX. térvény szerint
Magyarorszagon, a befektetési jegyek tipusdt tekintve nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan
létrehozott, fajtdjat tekintve nyiltvégd, hatdrozatlan futamidejl értékpapir befektetési alap. Az
Alap futamideje 2015. junius 16-aval indult.

ISIN kod: HU0000714761

2. Az Alap miikodésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel8: EQUILOR Alapkezeld Zrt. {székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)

Letétkezel8: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)

Konyvvizsgdld cég: a Venilia Vellum Kényvvizsgdld és Addtandcsado Kft. (székhely: 1026 Budapest,
Szildgyi Erzsébet fasor 79. fsz. 3)

Kijeldlt konyvvizsgalé személy: Bukri Rézsa— MKVK nyilvdntartasi szdma 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, Népflurdd u. 24-26.)

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

3. Az Alap éltal kibocsatott Befektetési jegyek jellemzéi

A befektetési jegyek egy sorozatban keriltek kibocsatdsra.

A befektetési jegyek névértéke 0,01 eurd.

Az Alap netté eszkdzértékét az Alapkezelé hatdrozza meg.

Az Alap nettd eszkézértéke minden Banki Munkanapra az Alap eszkozeire vonatkozé lehet6
legfrissebb piaci arfolyam-informédciok alapjan keriilt meghatarozasra.

Az eszkOzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatdjat és Kezelési Szabalyzatdt) szabvanyai szerint a
mogottes piaci folyamatokat tiikrézve naponta keriiltek kiszamitasra és a befektetSk szamara
publikaidsra.

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

révén realizalhatjak.

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

6. Az Alap kozzétételi helyei
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EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatolt Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

Il. Az EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap szamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkbzeinek és forrdsainak dsszetétele, a befektetési politikdban meghatdrozott
kategdrick szerint, a tdrgyiddszak elején és végén, valamint az adott eszkéz0k 6sszes eszkdzén belili
aranya.

2015.06.16 2015.12.31
Ft % Ft %
atruhazhato értékpapirok 0,00%| 246107 081 67,85%
fix,valtozé kamatozdsu,vagy zérd kupon bankbetét{ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott Ggylet(ek) 0,00% -593 904 -0,16%
egyéh eszk6zok 211 702 000 100,0%| 118 305052 32,61%
Osszes eszkoz 211702 000 100,0%| 363 818229] 100,30%
kotelezettségek és passzividébeli elhatdrolasok 0,00% -1084 284 -0,30%
Nettd eszkozérték 211 702 000 100%| 362733945 100%

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

2015.12.31
118 449 627 db

2015.06.16
67 647 200 db

A forgalomban |évé befektetési jegyek szama 50.802.427 darabbal nétt az év végével. Ez 75,1%-0s
novekedésnek felel meg.

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

Eurdban:
2015.06.16 2015.12.31
Netto eszkézérték | Egy jegyre es6 Nettd eszkozérték | Egy jegyre es6
nettod eszkozérték netté eszkozérték
676 472 0,01 1158 450 0,00978

Az id8szakban az alap nettd eszkozértéke 71,25%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutd nettéd
eszkozértéke pedig 2,2%-kal csokkent.

Forintban:
2015.06.16 2015.12.31
Nettd eszkozérték |Egy jegyre esd Netté eszkdzérték |Egy jegyre esd
nettd eszkdzérték nettd eszkozérték
211702000 3,1285 362 733 945 3,0623136

Az idészakban az alap netté eszkozértéke 71,34%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutd nettd
eszkozértéke pedig 2,15%-kal csékkent.



EQUILOR Magnus EUR Szarmaztatott Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

I, Mégottes piaci folyamatok 2015-ben

1. Nemzetkdzi kitekintd

2015 mozgalmasra sikerdlt a t6zsdék és pénzpiacok torténetében. Az év folyamén szinte minden
piacon, legyen szo részvényekrdl, devizarol, kétvényekrdl vagy éppen nyersanyagokrél, résen
kellett lenni és szigoru kockdzatkezelést kellett folytatni, hiszen a piacokon visszatért a rég nem
latott volatilitds. Ennek készénhetéen viszonylag magasabb atlagot produkdlt, mint 2013, vagy
2014-ben. A S&P 500 opcidibdl szamitott volatilitds atlaga 2013-ban és 2014-ben 14,23% és 14,17%
volt, addig 2015-ben mar 16,67%-re ugrott, ami kozelit a hosszu tavd, 20%-os adtlaghoz.

2015 januarjaban mar arrdl széltak az elemzések, hogy az amerikai jegybank szerepét betolté FED
szeptemberben emelni fogja az irdnyadd rétdjat 25 bazisponttal, és ezzel hét év nulla kamatpolitika
utdn egy uj érdba lépnek a tékepiacok. Aztdn az év elsd par napja mar hozta is a meglepetést, a
svéjci jegybank megsziintette évek ota fenndllé devizapolitikdjat és a svajci frankot tébbé nem
kototte az eurdhoz. Erre a frank, mivel még mindig tartalék és menekilédevizanak minésuil,
emelkedésbe kezdett. Bar a jegybank irdnyitdi elmondtak szinte minden férumon, hogy a deviza tul
erds, valahol 1,1 eurd/svéjci frank lenne az idedlis, a piaccal nem tudtak harcba szélni, és a
talértékelt fizetGeszk6z meg is tette a hatasat, deflaciét és gyenge gazdasagi névekedést okozva az
alpesi orszdgban.

Még janudr végén az Eurdpai Kézponti Bank (ECB) is hozzanyult a monetaris politika eszkdztarahoz,
és elinditotta az eurdpai lazitast, amire mar oly sokan oly régota vartak. Ennek keretében havi 60
millidard eurdért vasarolnak kotvényeket, 2016 szeptemberéig, vagy ameddig az inflacié nem éri el
a 2%-os szintet. Ezt késGbb, év végén kitoltak, igy 2017 marciusdig maradhat fent a likviditasb&ség,
de a mennyisége a korabban meghatarozott 6sszeg maradt. Ezt decemberben a piac kiabrandultan
vette tudomasul, hiszen sokan az 6sszeg par millidrddal térténd megndvelésére szamitottak.

Az ECB janudri dontése utan az eurdpai piacok Uj fokozatba kapcsoltak és a legtébb piac komoly
emelkedést tudott elérni a tavasz folyaman, valamint a jegybanki beavatkozdsnak készénhet&en
csokkent a valtozékonysag a félelem is a piacokon. Ennek kovetkeztében 20-30% k6z6tt tudott
emelkedni példaul a német DAX index, az Eurostoxx 50. Az ok nem csak abban keresend§, hogy a
likviditasb&ség az USA-ban is t6zsdei emelkedést eredményezett, hanem abban is, hogy az eurd
gyengllése az eurdpai vallalatok profitabilitasat néveli, ami a részvényarfolyamok emelkedésében
csapodhat le.

Nyar elején a tavaszi optimizmust mar felvdltotta a kissé pesszimista hangulat, ugyanis ismét
el6térbe keriilt a gordg helyzet. Igaz ez 2011-ben robbant ki, de megoldani nem tudtdk a
déntéshozdk, hacsak azt nem vesszik valamiféle elGrelépésnek, hogy piaci intézményeknek,
bankoknak mar nem volt komoly kitettsége a mediterran orszdg kdtvényeiben. Azokat inkdbb
nemzetkozi intézmények, mint példaul az IMF vagy az EFSF, azaz az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi
Intézmény tartotta ,portféliojaban”. Mindezekt8l fliggetleni! a hitelek atstrukturdldsaban nem
tudtak megegyezni a felek (a gorogok és a trojka), igy végsé megoldasként a gérdg kormany
népszavazast irt ki az esetrél juliusban. A kérdés egyszerd volt, arra kellett valaszt adni, hogy akarja-
e a nép a megszoritasokat. Igaz ez a kezdeményezés csak formalitas volt, hiszen a népszavazas
kiirasdnak idépontjaban a géogoknek adott, déntési hatdridé mar lejart. Az eredmény persze
boritékolhaté volt, de az esemény hamar héttérbe szorult, hiszen szembe j6tt egy sokkal
fajstlyosabb probléma, méghozza Kina lassuldsanak képében.
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A nyersanyagok mar 2014 §szété| estek, ami alapvet6en annak volt kész&nhetd, hogy Kina mar nem
fogyasztott annyit, mint korabban. 6-7%-os gazdasagi novekedéshez sokkal kevesebb input
sziikséges, mint egy 10% felett prosperalé gazdasaghoz. Természetesen a nyomott nyersanyag
arakhoz az is hozzajarult, hogy a legtobb, ebben a szektorban tevékenykedd vdllalat tele van
felesleges kapacitasokkal, hatalmas a tultermelés, ami annak a kdvetkezménye, hogy a 2008 utani
nyersanyag emelkedésben a legtobben elkezdtek hatalmas beruhdzdsokat végrehajtani. Erre
legegyszeriibb indikdtor, ha megnézzik egy komolyabb, banydszati eszkdzoket gyarté vdlialat
szamait, mint példaul a Caterpillar, és vildgosan latszik, hogy alig van az a féldrész, ahol szamottevd
értékesitést tud produkdlni 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 j6tt jol a FED szempontjdbdl, hiszen kiisz6bdn volt a szeptemberi, varva
vart kamatemelés. A piaci esésre, és a fejl6d6 piacok gyengélkedésére hivatkozva azonban
elnapoltdk a szigoritast, de kijelentette a vezetd testiilet, hogy ha sziikséges akar oktoberben is
emeinek, de decemberben mindenképpen. Mivel a kommunikacié inkabb tdmogaté volt, és a
piacok is mélyben voltak, elinduft minden id6k legjobb hdénapja oktdberben. A piacok szinte
megallds nélkiil 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 dontéshozdkat is lépésre kényszeritette, igy a gyengllé export, valamint az
orszagbol kimenekiilé vagyon miatt a jian gyengitésébe kezdett a vilag legnagyobb orszdga. Erre
van is lehetéségiik, hiszen az orszdg devizatartaléka hatalmas, igaz 2015 év végéhez kdzeledve mar
megfigyelhetd a szignifikans csokkenés. Ez késébb még lehet probléma forrasa.

Az 6szt azonban mas is bedrnyékolta, hiszen kiderult, hogy a német Volkswagen az elmult 5 évben
folyamatosan csal a tengerentdli karos-anyag kibocsatasi teszteken, igy az drfolyama néhany nap
alatt 30-40%-ot esett, és az a ,fertdzés” atkeriilt a tobbi autdipari és autdiparba beszallitoé cég
részvényarfolyamdra is. Kés6bb néhdnyuk jé vételnek bizonyult az esésben, de a Volkswagen ligy
még megoldatlan, igy kivancsian varjuk a fejleményeket 2016-ban.

2015 december kdzepén a piacok Uj periédusba léptek, hiszen a FED végre, hét év utdn megemelte
az irdnyadd rétat, igy az mar nem a 0 — 0,25%-os folyoséban, hanem 0,25-0,5% kéz6tt talalhaté.
Persze ezt még nem lehet teljes egészében szigoritasnak venni, inkdbb csak jelzés értékd, valamint
a bizottsag is leszogezte azt a véleményt, hogy a monetdris politika tamogaté marad, amig tényleg
el nem érik a kit(izott infidcids célt. Mindenesetre nem lep6édnénk meg, ha a jegybanki politikdban
valtozas tdrténne, hiszen azt gyanitjuk, hogy egyre kényesebb a folyamatos szébeli intervencio,
valamint a dollar arfolyamdnak napi szint( terelgetése is nem kis kihivas.

A jegybankok sordaban nem voit tétlen a Bank of Japan sem, hiszen a szigetorszagban is hatlamas

mennyiségi lazitast folytatnak, sét az ottani dllamkotvények 30-40%-a mar a jegybank kezében
dsszpontosul, igy nagyon a kamatok esetleges megugrdsdnak a kockdzataval sem kell foglalkozniuk.

1. Magyar allampapirpiac és kamatkdrnyezet

2015-6t Eurépdaban és igy hazdnkban is a monetdris 6sztonzés jellemezte. A vildg jegybankjai szinte
mindent megtesznek azért, hogy az inflacié 2-3% kozelébe emelkedjen, hogy a hazai deviza
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gyengiilion (és igy a kilkereskedelmi tobblet segitse az orszagot), valamint, hogy a hitelezés
beinduljon.

Az MNB 2,1%-0s alapkamattal kezdte 2015-6t, majd aprilisban, az ECB intézkedései utan elindult
egy Ujabb kamatcsokkentd hulldm, és nyar végére 1,35%-on stabilizalédott az iranyado rata.
Emellett a jegybank egy sor nem konvencidonalis eszkozt is bevetett, igy bizonyos intézményeknek
megsziintette a két hetes betét lehetSségét, igy a bankokat a diszkontkincstarjegyek felé terelte.
Ennek ered8jeként az éven beliili lejaratok 2% kozeli értékrél 0,2-0,3%-ra estek 2015 dszére, majd
tovabbi intézkedések hatdsara a pénzintézeteknek mar a hosszabb lejaratokat 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 millidrd kézelébe esett a
kulfoldiek allampapir allomanya.

Irényadé fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-t6! 2015 decemberéig:

——magyar 10 éves

-—USA 10 éves

német 10 éves

«—-brit 10 éves
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A nemzetkozi piacokon is hasonléd mozgasoknak lehettiink tanui. Ez aldl talan az USA jelentett
kivételt, ahol mar a kozelgé kamatemelésre késziiltek a befektetdk, igy az ottani 10 éves hozam
viszonylag sziik savban mozgott. A német 10 éves hozam az év eleji ECB ddntés utan még csdkkent,
de aztin emelkedni kezdett, mint ahogy az a korabbi évben az amerikai QE esetében is
megfigyelhetd volt.

Magyar generikus dllamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa 2013-t6l
2015 decemberéig:
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Az inflacids célok esetleges elérése utdn viszont kérdéses, hogy marad-e tovabbra is az 6s52t6nz6,
laza monetdris politika, vagy tébb orszig is a kamatemelés irdnydba mozdul el. A jegybankok
esetében ugyanis kilonds helyzet allt elé azzal, hogy a FED szigorit, illetve még az angol jegybank
all kdzel az emeléshez, a masik oldalon viszont az ECB és a Japan jegybank (BOJ) tovabbra is lazit, és
kérdéses, hogy ez a kétpdlusu vildg kioltja-e egymast, vagy mindenkinek a legerdsebb szereplGt,

azaz a FED-et kell-e majd kdvetni.

A hazai monetaris hatdésag feltehetSleg nem érdekelt a forint erdsitésében, ezt sugallja a
kamatpolitika, valamint az is, hogy leginkdbb az exportot szeretnék tamogatni, igy a
kiilkereskedelmi tébbletben felhalmozott euré megfelel6 véddhalot adhat. Nem mellesleg az MNB

igy még arfolyamnyereséget is elér.

A kamatok azonban rekord alacsonyan tartézkodnak, igy komolyabb eredmény mar nem érheté el
a kétvényeken, viszont egy kdtvénypiaci turbulencia akar komolyabb veszteséget is okozhat, igaz,

ha valaki lejaratig tartja az adott kotvényt, akkor csak atmenetileg.



EQUILOR Magnus EUR Szérmaztatott Befektetési Alap Eves jelentés — 2015.

Hazai éllampapir-piaci 6sszhozam indexek alakuldsa 2013-t6l 2015 decemberéig:
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2. Inflaciés felyamatok —~ Gjabb negativ rekordok

2015 ott folytatédott ahol 2014 befejez6détt és a jegybankok legnagyobb problémaja tovabbra is
az, hogy gyenge a hitelezés, és nincs értékelhetd, szdmottevd inflacio. Ezt a folyamatot nehezitettet,
hogy az olaj 2014 év végén jelentds esésbe kezdett, ami rendkivil negativan érinti a pénzromlas
itemét, hiszen az energiahordozé éra szinte mindenbe beépil, igy azt lathattuk, hogy az inflaciés
mutatdk 2015 masodik negyedévétél régen latott minimumokat Gtnek.

A fekete arany arfolyama 100 dollar kdzeli értékrél b6ven 40 dolldr ala esett az elmdlt egy évben és
fgy az Eurozéna és az USA is jelentds deflaciés folyamatoktol szenvedett. Mindez valamikor 2015
Gszén kezdett megvaltozni, ahogy azt az abra is illusztrélja, de ez még nem szignifikans annyira,
hogy valéban fordulatot jelezzlink elére.

Erdekes, hogy Japénban a rendkiviil tdmogaté monetaris politika mellett sem lathaté inflacio, s6t a
2014 maérciusi megugras, ami a forgalmi ad6 komolyabb emelése okozott, 2015 kdzepére teljesen
kidrazédott, azaz nem csak a monetaris stimulus, de ez utébbi hatésagi aremeléssel kardltve sem
hozta meg a varva vart fordulatot.
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Az inflacié és az olaj drfolyam alakulasa 2011-2015
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3. Gazdasagi novekedés

2015 év végén az IMF az aldbbi tablazatban foglalt gazdasagi (GDP) n6vekedéssel szamolt. Ennek
megfelelden a hazai gazdasag koriilbeliil 2,8% és 2,5% kozdtt néhet, és a fejlett piacokon tovébbra
is az USA lesz a meghatdrozd erd. Itt 2,5%-o0s novekedést prognosztizalnak, és ennek a felét,
hiromnegyedét érheti el az Eurozona, karéltve Németorszaggal, valamint 1% alatti novekedést
Japan. A rendkiviil laza monetaris politika mellett mindezek nem tal impressziv szamok, igy tul nagy
eldrelépésre egyik orszag esetében sem szamitunk, inkdbb dvatos, enyhe javulasra.

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

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

kalkulal.
Magyarorszag a jelentds EU-s forrdsok végett az Eurozona élbolyaban 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| Eur6z6na| Japan Magyarorszag|
2005.12.31 I3 0,7 1,7 1,3 3,9
2006.12.31 2,7 3,7 3,2 1,7 4,0
2007.12.31 1,8 53 3,0 2,2 1,3
2008.12.311 0.3 1,1 0,5 -1,0 0,7
2009.12.31] -2,8 -5,6 4.6 -5,5 -6,6
2010.12.31 2,5 41 20 4.8 1.2
2011.12.31 1,6 3,7 1,6 -0,5 1,7
2012 1231 2,2 0.4 0,8 1.8 -1,6
2013.12.31 1,5 0,3 -0,3 1,6 1,5
2014.12.31 24 16 0.9 -0,1 3.6
20151231 2,9 1,6 1,5 0,6 2.8
2016.12.31] 25 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 zért a hazai részvénypiac, és bar nem mind a négy blue-chippel lehetett jelentds
hozamot elérni, az 6sszkép mindeképpen biztatd.

A BUX +43%-nal zarta az évet és jelentds emelkedést tudott elérni a Richter papirja. A hazai
gyogyszergyar volt a befektetSk abszolit kedvence, ami leginkabb annak koszénhetS, hogy a
vallalat engedélyt kapott a Cariprazine nevezet(i, depressziot kezel§ gydgyszer amerikai
forgalmazasara. Ez a |épés egy hosszabb Gt egyik eredménye, mely soran a véllalat megprobal a
korabbi FAK értékesitési teriiletébdl kilépni, és komolyabb piaci részesedést szeretne elérni az USA-
ban, vagy éppen Latin-Amerikdban. Ez a termékértékesitést jél diverzifikalja, igy a vallalat sokkal
kénnyebben atéli egy-egy régié visszaesését, mint ahogy az Oroszorszag esetén is lathattuk.

A mésodik kedvenc az OTP volt a hazai piacon. Az év soran a Magyar Allam kiszélit a legnagyobb
hazai bankbdl, részvényeit értékesitette, de a bankpapir tobb éves csicson fejezte be az évet. Bar
bizonyos teriileteken, mint példaul az ukrajnai, roman, vagy orosz érdekeltségeknél még béven
meriiltek fel gondok, dsszességében pozitiv fundamentumokré! adott hirt a vallalat, és ezt dijaztak
a befektet8k. A tovabbi kamatcsokkentés negativan érintheti a bankot a sz(ikilé kamatmarzsok
miatt, azonban ezt ellensilyozhatja, ha tényleg beindul itthon a hitelezés.

A Magyar Telekom nem sok jéra szamitott, és szdmithat a kozeljovében. Az EU-s
jogharmonizacionak kdszénhetSen 2016 nyaratdl folyamatosan eltorlésre kerlinek a romaineng
dijak, igy akdr az is megvalésulhat, hogy nem hazai, hanem nemzetkézi szolgaltaté biztositja a
telekommunikdcios hozziférést a felhaszndldknak. Ez a dontés kénnyen a telekommunikacids
szektor kannibalizaciéjdhoz is vezethet, ahol nem koteles senki sem szerz6dni a Magyar
Telekommal, hanem annak anyavillalatdndl is megteheti ezt. Ez egyértelm(ien negativ hir a vallalat
szempontjabdl. Ami ezt ellensulyozhatja az az osztalék illetve annak novelése, 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 finomitdi részleg nem tudta az
alacsony olajarak miatti hangulatot ellenstlyozni. Tovabba bizonyos kozel-keleti projektek leirasa is
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jelentds pénziigyi terhet rott a vallalatra, 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. Globdlis részvénypiac széamokban

2015-ben egyértelmien az eurdpai részvényindexek voltak a favoritok. Innen is kiemelkedett
hazank tézsdéje, ahol tébb mint 40%-os hozamot lehetett elérni. A Magyar eszkozokbdl kezdtek
kidrazédni a korabbi szektoralis adok, a magas kiilféldi eladésodottség miatti félelem, igy a
befektet6k egyértelmiien megkedvelték a BUX-ot. Ezzel pont ellentétes folyamatok zajlottak a
lengyeleknél, ahol épp most kezdik bevetni azokat a politikai eszkdzoket, amelyek miatt a magyar
piacot sokaig kerilték a befekteték. A nem tul piacharat lengyel kormanyzat épp szektordlis addk
bevezetésén dolgozik, valamint nem rendezték még a svdjci frankban denomindlt lakossagi hitelek
sorsat sem, igy egész 2015-ben nyomott volt a hangulat a lengyel parketten.

Az Eurdpai Kozponti Bank monetaris politikajanak kdszonhetden az eurdpai indexek jol teljesitettek
még annak ellenére is, hogy 2015 nydr vége, 6sz eleje komolyabb korrekciét tartogatott.
Kiemelkedd erésddésen van til a német DAX és az olasz FTSE MIB index is.

A tengeren tuli indexek kéziil a technoldgiai papirok tudtak emlitésre mélté hozamot elérni, a
legtébb szektorban egész évben savozasnak lehettiink tanti, viszont figyelemre mélté volt a kis
kapitalizacioju papirok egész éves alulteljesitése, amely a piac egészére nézve nem hordoz jo
informaciot.
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Részvénypiacok 2015
Régid index hozam  hozam  hozam
USA S&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%  573%
USA Fuszell 2000 37,008 3,53% -5,71%
EMU EuroStoxx 50 17,55% 1,20% 3,85%
Németorszag  DAX 25,48%  2,65% 9,56%
UK FTSE 100 14,43%  -2,71%  -4,93%
Franciaorszag  CAC40 17,99%  -0,54% 8,53%
Olaszorszag FTSE MiB 16,56%  0,23%  12,66%
Svijc SMI 20,24%  9,51%  -1,84%
Japan Milkkei 225 56,72% 7,12% 8.07%
Lengyelorszdag WIG 20 .7,05%  -3,54%  -19,72%
Csehorszag PX index -4,78%  -4,28% 1,02%
Magyarorszag  BUX 2,15% -10,40% 43,81%

IV. Mérleg fordulénapjit kbveté események

A mérleg fordulénapjat kdvetden az alap tevékenységére haté jelentds esemény nem tortént.
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