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EQUILOR Pillars Befektetési Alap Féléves jelentés — 2015 elsé félév.

A EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344) a tbkepiacrol szolo 2001. évi CXX. Térvény 21. szamu melléklete
rendelkezéseinek megfelelben az alabbiakban tajékoztatia az EQUILOR Pillars
Befektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) befektetési jegyeinek tulajdonosait a 2015. elsé
félev mikbdési eredményérdl.

I. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap alapadatai

1. Az Alap elnevezése, tipusa, fajtaja

Az Alap a tékepiacrol sz6lé 2001. évi CXX. torvény szerint Magyarorszagon, a befektetési
jegyek tipusat tekintve nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott, fajtajat tekintve
nyiltvégl, hatarozatlan futamideji értékpapir befektetési alap. Az Alap futamideje 2012.
december 5-ével indult.

ISIN kéd: HUO000711791

2. Az Alap miikodésében részt vevo szolgaltatok

Alapkezeld: EQUILOR Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C.)
Letétkezel6: a Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Bp. Akadémia utca 6.)
Konyvvizsgalo cég: a Venilia Vellum Konyvvizsgald és Adotanacsado Kft. (székhely: 1132
Budapest, Visegradi u. 11. 111/11.)

Kijelolt konyvvizsgald személy: Bukri Rozsa— MKVK tagsagi igazolvany szama E-001130
Forgalmazodk:

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 jellemzéi
A befektetési jegyek egy sorozatban kerultek kibocsatasra.
A befektetési jegyek névértéke 1,00 forint.

Az Alap nettd eszkdzértékét a Letétkezeld hatarozza meg.

Az Alap nettdé eszkdzértéke minden Banki Munkanapra az Alap eszkdzeire vonatkozo
lehetd legfrissebb piaci arfolyam-informacidk alapjan kerult meghatarozasra.

Az eszkOzértékszamitas (lasd az Alap Tajékoztatdjat és Kezelési Szabalyzatat)
szabvanyai szerint a mogottes piaci folyamatokat tikrozve naponta kerultek kiszamitasra
és a befekteték szamara publikalasra.

4. Az Alap hozama

Az Alap futamideje soran nem fizetett hozamot tékendvekménye terhére. Mivel az Alap
nyiltvégl, ezért a Befektetési Jegy tulajdonosok az Alap t6ékendvekményét a Befektetési
Jegyek visszavaltasa révén realizalhatjak.

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

6. Az Alap kozzétételi helyei
www.eqga.hu
www.kozzetetelek.hu
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Il. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap szamszaki adatai

1. Vagyonkimutatas
A befektetési alap eszkbzeinek és forrasainak Osszetétele, a befektetési politikaban
meghatarozott kategoriak szerint, a targyidészak elején és végén, valamint az adoft
eszkbzbk Osszes eszkdzon beliili aranya.

2014.12.31 2015.06.30

Ft % Ft %
atruhdzhato értékpapirok 875827868 | 62,35% 1207 680 626 86,26%
fix,valtozé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott lgylet(ek) -16 274459 | -1,16% -7 090 500 -0,51%
egyéb eszkozok 355557793 | 25,31% 208 523 130 14,89%
Osszes eszkoz 1215111202 | 86,50% 1409113 256| 100,65%
kotelezettségek -2782551| -0,20% -9110952 -0,65%
Nett6 eszkozérték 1212 328 651 | 100,00% 1400002 304| 200,65%

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

2013.12.31

2015.06.30

1091707047 db

1212421357 db

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama 120.714.310 darabbal nétt a félév végével.
Ez 11,06%-0s ndovekedésnek felel meg.

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

2014.12.31

2015

.06.30

Nettd eszkozérték

Egy jegyre es6

netto eszkozérték

Nettd eszkozérték

Egy jegyre es6

netto eszkozérték

1212 330 347

1,110491

1404 764 791

1,158644

Az id6szakban az alap nett6 eszkozértéke 15,87%-kal gyarapodott, az egy jegyre jutod
nettdé eszkdzértéke pedig 4,34 %-kal nétt.
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4. A befektetési alap o0sszetétele, az egyes eszkozok osszes eszkozon beliili aranya

Az alap indulasat kovetd idészakban az alap fokozatosan terjesztette ki eszkdzpalettajat.
2013 végére ez immar kozel teljessé valt. Ennek két f6 laba van: a hagyomanyos,
azonnali, un. spot-piaci eszkd6zok és a hataridés eszk6zok. 1) a spot lab elemei: magyar
és kulfoldi allamadossagot megtestesitd értékpapirok és befektetési jegyek (ETF-ek),
vallalati kétvények, pénzpiaci eszk6zok, hazai és kuilféldi vallalatok részvényei. 2) a

hataridés portfolié elemei:

hataridés deviza, ennek is két formaja van: forward

megallapodasok elsdsorban fedezeti célbdl és futures kontraktusok jellemzéen spekulativ

celbol.

Ezen tul hataridds részveény-index és arupiaci kontraktusok.

2014.12.31 2015.06.30

Ft % Ft %
atézsdén hivatalosan jegyzett dtruhazhato értékpapirok 81224 259 5,78%| 526518 225 37,48%
mas szabalyozott piacon forgalmazott dtruhdzhato értékpapirok 0,00% 0,00%
a kdzelmultban forgalomba hozott atruhazhatd értékpapirok 0,00% 0,00%
egyéb atruhazhatd értékpapirok 70967 625 5,05% 0,00%
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 723 635984 51,51%| 681162 401 48,49%
fix,valtozé kamatozasu,vagy zérd kupon bankbetét(ek) 0,00% 0,00%
az alap sajat devizanemében 0,00% 0,00%
szarmaztatott ligylet(ek) -16 274 459 -1,16% -7 090 500 -0,50%
egyéb eszkozok-kotelezettségek, passziv id6beli elhatarolasok 352 775 242 25,11%| 199412178 14,20%
nettd eszkdzérték 1212328 651 100,00%| 1400 002 304 100,00%
5. A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban, ezer forintban
a)befektetésekbdl szarmazo jovedelem 69 315
b)egyéb bevétel -
c)kezelési koltségek 12 542
d)a letétkezel6 dijai 402
e)egyéb dijak és addk 11191
f)nettd jovedelem 45180
g)felosztott és Ujra befektetett jovedelem -
h)a t6keszamla valtozasai 187581
i)a befektetések értéknovekedése,illetve értékcsokkenése 36934
j)minden egyéb olyan valtozas,amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kotelezettségeire | nincsilyen tétel

6. Osszehasonlito tablazat az elmult harom iizleti évrol

Nettd Egy jegyre jutd
Datum eszkozérték netto eszkdzérték | ldészak hozama (%)
2012.12.05 243 812 889 1,000941 -
2012.12.28 285516 157 1,002256 0,13
2013.12.31 801 668 402 1,074564 7,21
2014.12.31 1212 330 347 1,110491 3,34
2015.06.30 1404764 791 1,158644 4,34
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A 2012.12.05 és 2015.06.30 kozotti futamidd soran az alap 15,76%-0s hozamot (5,87%
évesitve) ért el. A benchmark hozama ezen id6szak alatt 11,03% (évesitve 4,16%) volt.
7. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyidészakban, kategoriankénti

bontasban, feltiintetve az ezekbél ered6 kotelezettségvallalas 6sszegét

A targyiddszak alatt kotott forward deviza Ugyletek

Datum Uzlet tipusa Pozici6 iranya |Eszkoz Eszkd6z mennyiség
2015.02.03|forward pozicid nyitas |Eladas USD/HUF 200000
2015.02.24|forward pozicid nyitas |Eladas USD/HUF 200000
2015.03.09|forward pozicié zards |Vétel USD/HUF 1300 000
2015.03.09|forward pozicio zards |Vétel USD/HUF 200 000
2015.03.09|forward pozicié nyitas |Eladas USD/HUF 1300000
2015.06.05|forward pozicioé zards |Vétel USD/HUF 300000
2015.06.09|forward pozicid zaras |Vétel USD/HUF 1 000 000
2015.06.09|forward pozicié nyitas |Eladas USD/HUF 1 000 000

Datum Uzlet tipusa Eladas Eszkoz Eszkdz mennyiség
2015.03.09|forward pozicio zards |Vétel EUR/HUF 600 000
2015.03.09|forward pozicid nyitas |Eladas EUR/HUF 700 000
2015.06.09|forward pozicid zards |Vétel EUR/HUF 700 000
2015.06.09|forward pozicid nyitas |Eladas EUR/HUF 700 000

Spekulativ célbdl kotott hataridds részvényindex és arupiaci Ugyletek 2015 els6 félévében

Datum Uzlet tipusa |Pozicié irdnya Eszk6z kontraktus
2015.01.15(Futures Vétel (pozicié zdrdsa) [GCG5 Gold Future Feb 15 1
2015.01.20(Futures Vétel (pozicié nyitasa) [SIH5 Silver Future Mar 15 2
2015.01.27|Futures Vétel (pozicié zdrasa) [SIH5 Silver Future Mar 15 2

Az id6szak végén az alabbi nyitott szarmaztatott poziciokkal rendelkezett az Alap:

Uzlet tipusa Pozici6 iranya Eszkoz Eszkd6z mennyiség
Forward Eladas EUR/HUF 700000
Osszesen Eladas EUR/HUF 700 000
Forward Eladas USDHUF 1000 000
Osszesen Eladas USD/HUF 1000 000

8. A befektetési alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezé6k bemutatasa

Az Alapkezel6 2012. augusztus 1-ével alakult meg. Ezt kdvetéen az év 6szén kerlltek
felallitasra els6 alapjai, majd tobb nyiltvégl alapja december 5-ével kezdte futamidejét. A
targyidészakban valtozas az Alap befektetési politikajaban nem toértént. Az Alap abszolut
hozamu stratégiajanak részét képez6 részvény, deviza és arupiaci hataridés poziciok
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kialakitasara 2013 elejetdl kezd6dben kerult sor tobb lépcsében. Az Alap mogottes
piacainak 2015. elsé félévi torténéseit a Jelentés IV. pontjaban mutatjuk be részletesen.

9. Egyéb informaciodk

Az Alap portfolidjaban illikvid eszk6zok elkilonitésére 2015 elsé félévében nem kerult sor.

Az Alap 2015. els6 félévi koltségeinek tételes kimutatasat az alabbi tablazat tartalmazza.

Megnevezés forint
Alapkezel6i dij 12 542 095
Letétkezel6i dij 401 587
Megbizasi dij 3 585 308
Fellgyeleti dij 233442
Konyvvizsgdl6i dij 127 000
Bankkoltség 98 398
Forgalmazasi dij 77 766
Egyéb koltség 6 423 665
Kényvelési dij 330200
Miikodési koltség 6sszesen 23 819462




EQUILOR Pillars Befektetési Alap Féléves jelentés — 2015 elsé félév.

lll. Az EQUILOR Pillars Befektetési Alap befektetési politikajanak leirasa

Befektetési politika

Az EQUILOR Pillars Szarmaztatott Befektetési Alap célja, hogy a pénz- és tékepiacok
adta lehet6ségeket kihasznalva — magasabb kockazatvallalas mellett — a bankbetétekét
meghaladd hozamot érjen el. Az Alapkezel6 egy aktivan kezelt portfolié kialakitasat tlzte
ki célul. A tranzakciok tipusa lehet hosszu (long), illetve révid (short) pozicié is. Az alap
arra torekszik, hogy parhuzamosan aktiv pozicidkat épitsen ki, mind kotvény-, mind
részveny-, mind pedig deviza- és arupiaci instrumentumokban, mely szegmensek alkotjak
a befektetési paletta f6 oszlopait.

Onallé részportfoliok, multi stratégia

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

Privat, professzionalis vagyonkezelés

kozotti allokacio felel6sségét a befektetd kezébdl, és azt a profi alapkezelbére bizza. A
stratégia jellemzdje, hogy az alapkezel6 mindig egy pozitiv hozamcélt tiz ki maga elé,
melynek minimalis szintie a kockazatmentes magyar allampapirhozam. Ennek
koszonhetéen az egyéb benchmark kovetd alapok esetében megjelend egyetlen, a
benchmark meghaladasat kitiz6 célt (ami ugyanakkor negativ hozamot is jelenthet)
ebben az esetben egy kettdés cél, a mindig pozitiv hozamu benchmark meghaladasa,
illetve a minél magasabb hozam elérése valtja fel.

Az alap benchmarkja: 100% RMAX index
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IV. Mogottes piaci folyamatok 2015 elsé félévében

1. Magyar allampapirpiac és kamatkornyezet

2015 els6 felében tovabbra is az ultra laza monetaris kornyezet jellemezte a vilag
pénzpiacait. Csak a nagyokat emlitve: az Eurdpai Kézponti Bank, a Japan Jegybank és
az Angol Jegybank tovabbra is folytatta az eszkdzvasarlasi programjat, mig a FED
tovabbra is 0-0,25% kozott a tartotta az alapkamatot. Azonban a piaci varakozasok szerint
meg idén szeptemberben valtozhat az 0Osszkép, ugyanis a FED varhatdéan elkezd
szigoritani és belekezd a kamatemelési ciklusaba.

A laza monetaris kornyezet ellenére a nemzetkdzi hozamkornyezetben valtozas
kovetkezett be, a csokkend trend megallt és a hozamok emelkedésbe kezdtek. Az aprilisi
mélypontot kovetéen a német 10 éves hozamok 70, a brit és amerikai hozamok pedig 45
bazispontot, mig az eurdpai periférikus orszagok hozamai 100-130 bazispontot
emelkedtek. Ezt tObben azzal a hittel hoztak 6sszefuggésbe, hogy a jelenlegi allapothoz
képest a gazdasagok helyzete mindenképpen javulni fog, ami majd az inflacié
novekedésében és igy a hozamok emelkedésében is megjelenik, amit az is ersithet,
hogy az olaj ara elkezdett emelkedni, aminek el6bb utébb komolyabb hatasa lesz az
inflaciora, marpedig ha az inflaci6 meghaladja a 2%-ot, akkor az EKB el6zetes
bejelentése szerint le fog allni a vasarlasokkal. Ezen kivil a goérogokkel kapcsolatos
bizonytalansagok is hatassal voltak a kotvényhozamokra, azonban itt egy kett6sség
figyelheté meg. Mig a kockazatosabb orszagok (periférikus orszagok) hozamai jelentésen
megugrottak egy esetleges gorog cséd valoszinlségének novekedésére, addig a
biztonsagosabb orszagok (Németorszag, Amerika) hozamai stllyedni kezdtek.

Iranyado fejlett piaci és a hazai tizéves generikus hozamok 2013-2015 elsé félév végéig:
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Magyarorszagon 2015 els6é negyedévében ujraindult a monetaris lazitasi ciklus és a félév
végére mar a negyedik 0,25%-0s kamatvagas kovetkezett be, amivel 1,50%-ra csokkent a
magyar alapkamat. Ezzel ismét csatlakozott azon jegybankok taborahoz, amelyek
folyamatos kamatvagassal szandékozzak gyengiteni a devizajukat és ezzel erbsiteni a
gazdasagi novekedést. A jegybanki kozleményekbdl arra lehet szamitani, hogy a
kamatvagasi ciklus ezzel nem ér véget, ugyanis a Monetaris Tanacs ugy itéli meg, hogy
az inflacios cél kdzéptavu elérése tovabbi, kismértékl kamatcsdkkentés iranyaba mutat.
Azonban kérdéses, hogy miként fog reagalni a Monetaris Tanacs, ha a FED belekezd az
alapkamat emelésébe, ugyanis az jelentésen gyengitheti a magyar fizetéeszkozt.

Magyar generikus allamkdtvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakulasa
2013-2015 elsé féléve kdzott:
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A magyar hozamokban egy érdekes kettésség figyelheté meg, mig a révid hozamok ujabb
torténelmi mélypontra sullyedtek, addig a hosszabb hozamok folytattak a 2015 elején
elkezd6dott emelkedésliket. Ennek a magyarazata, hogy a révid hozamok jél lekovetik az
alapkamat valtozasat, mig a hosszu hozamokra mas tényezdk hatnak nagyobb sullyal.
Ezen er6k egyrészt a nemzetkdzi piacon megfigyelhetd hozamemelkedés, ami egyre
kevésbé teszi vonzéva a magyar eszkozoket, mivel kisebb a kamatfelar, masrészt a
gorogokkel kapcsolatos bizonytalansagok is a hozamemelkedés iranyaba hatnak. A révid
hozamok csokkenését tovabba a jegybanki eszkodztar megujitasa is okozta, ugyanis
szeptember 23-t6l a jelenlegi kéthetes betét helyett a harom hoénapos lejaratu, fix
kamatozasu jegybanki betét lesz az MNB iranyadd eszkoze. A kéthetes betét megmarad,
azonban a jov6ben mennyiségi Kkorlatozas mellett, aukcidés technikaval kerdl
meghirdetésre. Az intézkedés a bankokat allampapir vasarlasra 0Osztonzi, ami
hozamcsdkkenéshez vezet.

A hozamok emelkedése jol latszik az allampapir-piaci indexek teljesitményében is, a
hosszabb lejaratu allamkotvényeket tartalmazé MAX Composite és MAX index kozel 1%-
ot veszitett az értékébdl a masodik negyedévben.
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Hazai allampapir-piaci 6sszhozamindexek alakulasa 2013-2015 elsé félév végéig:
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2. Magyar részvénypiac

A hazai részvénypiac szép eredménnyel buszkélkedhet 2015 elsd félévere vonatkozoan.
A vilag indexeinek rangsorolasa kézben a magyar piacot az 6tddik helyen talaljuk, 25%-os
teljesitménnyel mely nagy része januar és marcius kdzott realizalddott. Aprilistdl viszont
mar a vilag piacaival egyutt korrekcids fazisba Iépett. A primet az OTP és a Richter vitte,
elébbire j0 hatassal volt a kulonaddk csokkentése, az, hogy megtortént a devizahitelek
forintositasa és jogtalanul alkalmazott kamatok visszafizetése, igy ezek miatt mar nem
kellett aggddniuk a befektet6knek. A Richter uj gyogyszerrel akart el6rukkolni, amely
felkeltette a piaci szerepl6ék figyelmét. A MOL a gyenge olajarak ellenére emelkedett
ugyan, de elmaradt a fent emlitett masik két blue-chip teljesitményétdl.

A BUX index és f6 6sszetevsi 2013-t6l 2015 elsé félév végéig:

Magyar Blue Chip-ek teljesitménye
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= BUX —MOL oTP Richter Mtelekom

A régidban a lengyelek produkaltak a leggyengébb teljesitményt. Az orszag még mindig
nem tudta menedzselni a devizahitelesek helyzetét, valamint a legutdbbi
elndkvalasztason a piac altal nem tul kdzkedvelt Andrzej Duda nyert, igy ez nyomas ala
helyzete az indexet. Alapvetéen Kelet-k6zép Eurépa piacai sem tudtdk magukat
fuggetleniteni a nemzetkodzi trendtdl és a gordog eseményektdl, igy az indexek és a
devizak is gyengultek a félév végén.

2015 junius 2015-ben 2014-ben 2010.12.31 2008.12.31 2007.12.31
1év ota ota ota

8 % Lengyelorszag WIG 20 -4,92% 0,1% -3,5% -15,5% 29,5% -32,9%
:gn E Csehorszag PX Index -3,95% 3,7% -4,3% -19,9% 14,4% -45,9%
= % Magyarorszag BUX -2,13% 31,7% -10,4% 2,7% 78,9% -16,5%

11



EQUILOR Pillars Befektetési Alap Féléves jelentés — 2015 elsé félév.

3. Globalis részvénypiacok

2015 els6 hat honapjanak f6 iranyvonalat az eurépai monetaris lazitas, az amerikai elsé
negyedéves GDP adatok, és igy az els6 kamatemelés varhaté idépontja, valamint a gérog
valsag hataroztak meg.

Januarban meég a Svajci Jegybank borzolta a kedélyeket, miutan az frank euréhoz valé
kotottséget egyik naprol a masikra megsziintette, igy az alpesi orszag devizaja hirtelen az
addig évekig megszokott 1,2 eurds szintrél 1 ala esett, majd 1 és 1,1 kdzott maradt az év
legnagyobb részében. Az indoklas szerint azért volt erre szukseég, mert az euré ekkor mar
gyengulé palyan volt, valamint valoszindsithetd, hogy a Svajci Jegybank nem akarta
magat kitenni annak a kockazatnak, hogy az Eurdpai Kozponti Bank mennyiségi lazitasa
miatt még tobb eurdt kellien vennie a hazai deviza védelme érdekében. Az eredmény
felemas lett, egyrészt brokercégek és Ugyfelek szazai mentek egyik naprél a masikra
tonkre, rdadasul azéta az alpesi orszag erds, deflacids kornyezetbe ragadt az erés deviza
miatt, igy ez nyomotta teszi a gazdasagukat is.

Par nap mulva jott a mar sokak altal vart EKB bejelentés, mely szerint az eurodpai
monetaris hatésag havi 60 milliard eurdért fog régidés koétvényeket venni és a cél a
jegybank mérleg felduzzasztasa. Az alacsony inflaciét és a hitelek iranti gyenge keresletet
szerintuk igy lehet a legegyszeribben orvosolni, mindez persze elsésorban a
részvénypiacok szaguldasat és az euro fébb devizakkal szembeni gyengulését okozta.

2015 junius . 2015-ben 2014-ben 2010.12.31
1év ota

~  USAiranyado blue chip S&P 500 -2,10% 0,20% 11,39% 64,05%

£ §  USAKis kapitalizacié  Russell 2000 0,59% 4,09% 3,53% 60,01%
T &  Németorszag DAX -4,11% 11,62% 2,65% 58,30%
% ~§ Egyesiilt-Kiralysag FTSE 100 -6,64% -0,69% -2,71% 10,53%
£ 3  Franciaorszag CAC40 -4,35% 12,11% -0,54% 25,90%
= Japan Nikkei 225 -1,59% 24,21% 56,72% 97,83%

Az év elején Gorogorszagban valasztasokat tartottak, ahol a Syriza part nyert, mely
igéretet tett, hogy véget vet az évek o6ta tartd megszoritasoknak és jobb jovét biztosit a
mediterran orszag lakoinak. Ezzel elkezd6dott az a targyalas-sorozat, mely tobb honapnyi
sikertelenség utan junius utolsd hétvégéjén a tanacskozasok megszakitasahoz, és egy
gordog népszavazasba torkollt, ahol arra kellett valaszt adni, hogy elfogadja e a nép a
megszoritdsokat avagy sem. Tobb mint 60%-al a nemek kerlltek folénybe, igy az a
paradoxon helyzet allt el6, hogy ugyan az orszag lakdéi nem kérnek a megszoritd
csomagokbdl, de az eurdt szivesen hasznalnak tovabb. A félév végén nehéz megjésolni,
hogy mi fog torténni, a legujabb fejlemények szerint egy uj fizetéeszkozt kell a goérogoknek
bevezetni, és valészinlileg a valutaunidbdl is kilépnek.

A jo hir, hogy a gorog tragédia immar elszigetelt esetnek latszik, nem ugy, mint 2011-ben,
a legtdbb bank nem rendelkezik kitettséggel, igy nem kell arra gondolni, hogy elindul egy
.penzugyi fert6zes”.

Az év elsd negyedévében az amerikai gazdasagi novekedés alulmulta a varakozasokat,
hiszen az 0,2%-al zsugorodott december és marcius kodzott, kdszonhetben az erds
dollarnak, az olaj aresésének és igy az energetikai szektor beruhazasainak
elmaradasanak, valamint a rendkivil zord télnek és a nyugati orszagrészben, Los
Angelestdl Seattle-ig tartd kikotbi sztrajkoknak, mely soran a tengeri arufuvarozas tobb
napig megbénult. llyenre, eddig mindésszesen kétszer volt példa, 1971-ben és 2002-ben
és akkor is megsinylette az amerikai GDP az esetet. Mindezek utan végleg lekertlt a
juniusi kamatemelés a napirendrél, és legutdobb szeptembert jeldlték meg a
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k6zgazdaszok, azonban a vilag folyamatait figyelembe véve nem lennénk meglepédve, ha
2016-ig semmiféle kamatemelést nem latnank.

Mindez ranyomta a bélyegét a vallalati profitokra is, igy az amerikai részvényindexek is
csak enyhe pluszt tudtak felmutatni, mig Eurépa és a Tavol-Kelet is béven +10% feletti
hozamot produkalt.

A fenti események mellett talan kevés figyelem iranyult a kinai és a japan piacokra. Utébbi
orszagban a Japan Jegybank folytatta gigantikus mennyiségi lazitasat, igy a részvény
indexuk jelentés hozamot tudott felmutatni az év elsé felében. Ehhez csatlakozott a Kinai
Népkoztarsasag jegybankja is, amely latva a vilag folyamatait, és a lassan 7% alatti
gazdasagi nOvekedést, kénytelen volt a monetaris eszkoztarahoz nyulni. Ennek és még
néhany piacot érinté dontésnek kdszonhetbéen a Shanghai belsé piac tobb mint 150%-ot
emelkedett 2014 év vége és 2015 majusa kozott, majd a nyar elsé hdnapjaban mar 30%-
os korrekcio zajlott a vilag legnépesebb orszaganak borzéin.

2015 junius . 2015-ben 2014-ben 2010.12.31
1év dta

~  MSCIEM Index MXEF -3,18% 1,67% -4,98% -15,56%

3 g Kina SHCOMP -7,25% 32,23% -6,75% 52,32%
?:.3_,. g India Nifty -0,77% 1,04% 6,76% 36,42%
2@ Mexiko MEXBOL 0,78% 4,42% -2,24% 16,87%
© 3 Braziia IBOV 0,61% 6,15% -15,50% -23,41%
= Korea Kospi -3,12% 3,37% 0,12% -6,98%

Visszatérve Eurépahoz, valasztasok zajlottak le az Egyesult Kiralysagban is a félév soran,
de lesz még idegbrl6 népszavazas a kozeljovében, hiszen az uniés tagsagrél elére
lathatélag az angolok véleménye is ki lesz kérdezve. Persze ha addig nem torténik semmi
eget rengetd, akkor nem valdszinl, hogy a Grexit, azaz a gérogok tavozasa utan a Brexit,
azaz az angolok tavozasa is megvalésul.

Mindezek jo taptalajt szolgaltatnak arra vonatkoz6an, hogy ne legyen unalmas nyarunk. A
tékepiacok torténetében altalaban a nyar alacsony forgalommal és gyenge teljesitménnyel
szokott elmulni, azonban a gorog valsag és a kozeljov6ben napvilagra keril6 2.
negyedéves GDP adatok szolgalhatnak meglepetéssel és magasan tarthatjdk a piacok
volatilitasat.

13



EQUILOR Pillars Befektetési Alap Féléves jelentés — 2015 elsé félév.

V. Az alap teljesitményének értékelése 2015 els6 félévben

2015 els6 féléve soran az alap 4,34%-0s hozamot ért el. A benchmark hozama ezen
idészak alatt 0,98% volt.

Az Alap 2015-ben, a korabbi évekkel ellentétben, leginkabb az egyedi
részvénykivalasztasra fokuszalt. Ennek megfeleléen az eredmény dontd tdbbsége az
USA, Eurozodna, valamint a Kelet-kozép eurdpai részvanypiacokon kibontakoz6 egyedi,
vallalati eredményekhez kothetd. A hataridés index és devizakereskedés hattérbe szorult
és annak leginkabb csak az 4&ltalanos részvénypiaci esés fedezésekor, vagy a
devizamozgasok fedezésekor volt Iétjogosultsaga.

Az Alap megprobalt egymassal alacsony korrelaciéban 1évé eszkozoket tartani, igy a
részvenykitettség kozott megtalalhatd volt az egészségugyi (Zoetis, Eli Lilly, TEVA), vagy
éppen a kiskereskedelmi szektor képvisel6i is (McDonalds, Nordstrom), ugyanakkor a
magasabb hozam reményében az év soran jelentésen visszaes6 olaj (USO, Halliburton),
és olajkapcsolt termékek is a portfélié részét alkottak, valamint a magasabb kockazatot
hordozé napenergia és technologia (Skyworks) képviseldi is megtalalhatok voltak a
portfélidban.

Az Alap a 2015-0s évet 6-7% kozotti részvénykitettséggel és 80-90%-nyi alacsony
kockazatu, vagy kockazatmentes eszkdzzel kezdte meg. Ez folyamatosan modosult az év
elsé felében és a részvénykitettség fokozatosan elérte a 30% feletti szintet.

Az Alap az els6 félévet 32%-nyi részvény, 6%-nyi ETF kitettséggel, valamint kdzel 50%-

-----

Az Alapkezel6 mikodésében a 2015-0s pénzlugyi év els6 félevében nem voltak olyan
valtozasok, jelentés Uzleti események, amelyek az Alap mikddését, akar annak
befektetési politikajanak alakulasat jelentésen befolyasolhattak volna.

Equilor Alapkezeld Zrt.
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NYILATKOZAT

Az EQUILOR Alapkezel§ Zrt. (székhely: 1037 Budapest, Montevideo u. 2/C., Cg. 01-10-
047344), mint az EQUILOR Pillars Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljaré
alapkezel6 akként nyilatkozik, hogy az Alap 2015. els6 félévi jelentése a valésagnak
megfelel6 adatokat tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az alapkezel6
helyzetének megitélése szempontjabdl jelentdséggel bir.

Budapest, 2015. augusztus 28.

EQUILOR Alapkezel6 Zrt.
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