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A befektetési eszkodz Osszetétele fajtanként, tipusonként, illetve a befektetési politikaban
meghatarozott kategoriak szerint részletezve az id6szak elején és végén

Az Access Global Aggressive Nyiltvégii Befektetési Alap befektetési alapba befektetd alap. Az Alapkezel6 az Access
Global Aggressive Alap portfolidjat dinamikusan allokalva elsésorban kulfoldi részvény és alternativ
befektetési alapok befektetési jegyeibdl allitja Ossze.

Az alap célja olyan, barmely forgalmazasi napon visszavalthaté befektetést kinalni, amely lehet&séget
nyudjt az tgyfeleknek arra, hogy a vildg illetve az eurdpai részvénypiacok teljesitményébdl egy agressziv
noévekedési lehetéséget hordozo, hatékonyan diverzifikalt portfolion keresztiil részesedjenek. Az Alap
kiemelked6 hozam érdekében magas kockazatvallalis mellett hosszabb id6tavra kinal befektetési
lehet6séget.

Az Alap portfolidjanak elemei 2009. december 31.-ére jellemzd eszkozok:

1. Befektetési jegyek )
2. Likvid eszk6zok (a Magyar Allam és az MNB altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité
értékpapirok, diszkontkincstarjegy, kincstarjegy, kotvény);

Befektetési eszk6z Osszetétele 2009. december 31.-én:

KIBOCSATO ERTEKPAPIR ERTEKPAPIR NEVE NEVERTEK | ARFOLYAMERT
KATEGORIA (EFT) EK (EFT)

AKK 2 D090603 4720 4546

Eurépa Ingatlan Alap 1 Eurépa Ingatlan befektetési jegy 11 488 16 452

Raiffeisen Ingatlan Alap 1 Raiffeisen Ingatlan befektetési jegy 722 1171

Raiffeisen Ingatlan Alap 1 Raiffeisen Ingatlan befektetési 9764 15 854
c jegy

Access Ingatlan Alap 1 Access Ingatlan befektetési jegy 14 869 22 041

Erste Ingatlan Alap 1 Erste Ingatlan befektetési jegy 13 050 19216

Access Dynamic Alap 1 Access Dynamic befektetési jegy 14 631 15217

Access Pénzpiaci Alap 1 Access Pénzpiaci befektetési jegy 1265 2 300

Credit Suisse Ingatlan 1 Credit Suisse Ingatlan befektetési 7 633 10 296
Alap jegy

Osszesen: 107 093

Az Alap portfolidjanak elemei 2010. junius 30-ara jellemz6 eszkozok:

1. Befektetési jegyek (belfold, kiilfold)
2. Likvid eszk6zok (a Magyar Allam és az MNB altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité
értékpapirok, diszkontkincstarjegy, kincstarjegy, kotvény);
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Befektetési eszk6z Osszetétele 2010. jtinius 30-an:

KIBOCSATO ERTEKPAPIR ERTEKPAPIR NEVE DARABSZAM | ARFOLYAMERTEK
KATEGORIAJA (FT)
AKK 2 D100825 430 4 263 880
Access Bef. Alapkezel6 1 Access Ingatlan befektetési jegy 4 868 976 4 966 492
DB X 1 DB X TR MSCIE 990 8 014 406
DB X 1 DB X TR MSCI WLD 1270 7 621 698
FTC FUTURES 1 FTC FUTURES FUND 1 000 6224776
HENDERSON 1 HENDERSON HORIZ 2 140 5685 734
HENDERSON 1 HENDERSON HORIZ 780 5033 683
ISHARES 1 ISHARES-MSCI World 1420 7 488 695
PORTFOLIO 1 PORTFOLIO SELECTION 60 4 365 479
Osszesen: 53 664 843

Forgalomba hozott, eladott, a targyidGszak lezarasakor forgalomba 1évé befektetési jegyek
szama

Darab
Nyit6o 57 447 168
Térgyfélévi eladis 3086 224
Targyfélévi visszavalt. 17 786 372
Zaro 42 747 020

Sajat tGke és nettd eszko6zérték valtozas havi bontasban

Sajat t6ke (Ft) Nett6 eszkozérték
2010.01.04 73 480 022 1,279089
2010.01.29 73 926 093 1,282137
2010.02.26 59 426 287 1,271067
2010.03.31 58 164 647 1,249322
2010.04.30 59 116 753 1,280940
2010.05.28 54 853 326 1,255991
2010.06.30 58 014 699 1,316866

A portfoli6 6sszesitett nettd eszkozértéke 2010. janius 30-an: 58 014 699
Az egy befektetési jegyre jut6 nettd eszkozérték: 1,316866

Az alap részére igénybe vett hitel feltételei
A vonatkozasi id6szakban ilyen nem volt.

Kifizetett hozamok

Az Alap nem fizet hozamot, a mikoédés soran képzéd6 tékendvekményt — mely kamatbol és
arfolyamnyereségb6l tevédhet Ossze — folyamatosan ujra befekteti. Az egyszeri hozam, illetve
tékekifizetés helyett az Alapkezel6 folyamatos napi értéken torténd visszavasarlasi kotelezettséget vallal,
amivel garantalja, hogy a befektet6k jegyeik részleges vagy teljes visszavaltasaval nyereségiikhoz
tetsz6leges id6pontban hozzajussanak és azt, mint arfolyamnyereséget realizalhassak.
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A tajékoztatasi id6szakban az Alap portfoli6 —€és referenciahozamanak hozamadatai, naptari
éveknek megfelel6 bontasban

IdGészak Portfolié hozam (%) Referenciahozam (%)
2005.01.01-2005.12.31 6,4 4,67
2006.01.01-2006.12.31 7,88 6,15
2007.01.01-2007.12.31 3,84 6,19
2008.01.01-2008.12.31 -14,43 8,05
2009.01.01-2009.12.31 -9,06 7,21

Alapkezel6 miikodésében bekoévetkezett valtozasok, valamint a befektetési politika alakulasara
haté6 fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alap korabbi neve Access Aranytégla Nyiltvégh Befektetés Alap (Ingatlan Alapok Alapja). Az
alapkezels 7/2009. (04.07.) szamua vezérigazgatéi hatirozata dontott az alap nevének, befektetési
politikajanak megvaltoztatasardl, valamint a forgalmazashoz kapcsol6do, a befektetét kozvetlenil
terthel6 koltségek, az alap altal fizetendd, a befektetét kozvetetten érinté dijak és koltségek
megvéltoztatisarél. PSZAF EN-IIT/EA-6/2009 hatirozatiban j6évahagyta az alap kezelési
szabalyzatanak és tajékoztatéjanak modositasat.

A Global Aggressive Alap 4j befektetési politikajanak hatalyba 1épését kovetéen kezdédott a portfolio
ujraallokalasa, amelyet jelentésen hatraltatott a tékekivonas és a korabbi portféliot alkotd egyes
pénzigyi eszkozok (ingatlanalapok) likviditasanak csékkenése.

Az alapkezel6 a korszerlibb és Osszetettebb eszkozallokacios stratégia miatt tanacsadé bevonasardl
dontott. Az alapkezels eszkozallokacios partnere az ARIQON Asset Management. Az ARIQON Asset
Management AG. (Székhelye: Anzengrubergasse 6-8/5. OG, 80 Regisztricids szam: 242935h) Ausztria
egyik sikeres alapkezel6je az alapokba fektet6 befektetési alapok vonatkozasaban.

A portfoli6 felosztasa dinamikusan, harom jellegzetes eszkozosztaly kozott torténik: Equity Funds
(Részvényalapok), Managed Futures jellegli kollektiv befektetési értékpapirok, Commodities (arupiaci)
jellegti kollektiv befektetési értékpapirok. A felosztas rugalmas, hogy fazisonként market timing (piaci
1d&zitési) értéktobblet j6jjon létre. A managed futures (Commodity Trading Advisors, CTAs) eszkozok
olyan kollektiv befektetési értékpapirok, amelyek futures vagy forward ugyleteket tartalmaznak. A
managed futures kitinden tolti be a diverzifikator funkciét minden mas befektetési osztalyhoz
viszonyitva. Alapban ezért alland6 szerepet kap. A Sharpe-mutatd segitségével a szektor (CTA) top
alapjaira Osszpontosit a tanacsado. Az idézitési dontések extrém arfolyammozgasok utan sziletnek. A
felosztas a potencialis részpiacok folyamatos trendelemzésére épil. Az potencialis részpiacokra
vonatkozo trendelemzés napi gyakorisagi, Bloomberg Trender, DMI, MACD és az RSI modellekbél all
(két trendkovetd és két piaci hangulatot vizsgalé modell).
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Piaci folyamatok

A globalis t6kepiacokat a 2009. marciust kovets egyéves idészakban tobbé-kevésbé zavartalan
fellendutilés jellemezte. Szamos fejlett orszag a kockazatok egy részének atvallalasaval, a koltségvetési
hiany és az allamaddssag jelentés novelésével tudta csak a pénziigyi rendszer és a gazdasig mikodését
stabilizalni.

A finanszirozasi kockazatok emelkedése 2009 végét6l mar folyamatosan novelte az eladésodott
orszagok CDS felarait. Ez Gorogorszagban mar révid tavon is finanszirozasi nehézségekhez vezetett,
ugyanakkor hosszabb tivon a tobbi fejlett orszag allamaddssaganak novekedése is fenntarthatdsagi
problémakat vet fel. A kedvezétlen nemzetkozi piaci hangulat mellett a vallalati hitelezés visszaesése
sem javitja a hazai kilatasokat. Az alacsony beruhazasi kedv és a csak fokozatosan felfuté termelés a
keresleti oldal fel6l, a lakossag banki megtakaritdsainak alacsony szintje és a megnovekedett hitelezési
veszteségek miatti mérsékelt kockazatvallalasi hajlandésag pedig kinalati oldalrél fogja vissza a vallalati
hitelezést. A bankok a nem arjellegl feltételek szigoritisa miatt csak a korabbinal jobb hitelképességt
vallalatokat hitelezik, ami hatraltatja a gazdasagi kilabalast.

A 2010. marciusa ota eltelt idészakban viszont realizaléodott az a kockazat, amelyet a nemzetkézi
pénzigyi k6zosség jelentds része a fennmaradd szamottevé makrogazdasagi és pénzigyi egyensulyi
problémakra, illetve a fundamentalis tényez6k alakulasdhoz képest eléreszaladé eszkozarakra
hivatkozva el6revetitett. Az aprilis folyaman kialakult és majusban akutta valt kedvezétlen fordulat
kozvetlentl a mar emlitett szuverén adéssagprobléma nyoman bontakozott ki, és a kockazati fel ~arak
emelkedésén, a piaci volatilitas névekedésén, illetve a kockazati étvagy jelentés csokkenésén keresztiil
bontakozott ki. A globalis részvénypiac junius elejéig viszonylag egységes modon 12-17%-kal esett, a
hosszabb lejarata finanszirozasra felszamitott felarak emelkedtek, az adossagpiaci likviditas csokkent, és
a valsag egy évvel korabbi akut szakaszanak lezarulta 6ta kedvezé pénzpiaci feltételekben is szigorodas
volt észlelhet6. A folyamatok negativ kicsengése ellenére egyel6ére nincs bizonyiték arra, hogy az
emelkedé piaci trend megtorése sziikségszerten vagy akarcsak nagy valoszintséggel egyfajta tartds piaci
és konjunkturalis lejtmenet nyitanya lenne.

A bekovetkezett korrekcié az azt megel6z6 visszapattanas mértékére és sodréd lenduletére tekintettel
minden bizonnyal sziikségszerd volt, de ha a pénziigyi piacok és fundamentalis tényez6ik kézott ismét
nagyobb 6sszhang alakul ki, akkor az er6s6dé makrogazdasagi trend hatan hamarosan stabilabb, illetve
javulé piaci viszonyok johetnek 1étre.

E forgatokényvvel szemben a  kulonféle fert6zési csatornakon  keresztil a  pénzigyi
intézményrendszerre és a realgazdasagra sulyos mértékben visszahatd, és a gazdasagelemz6 szakmai
kozosség altal W-alaka recesszidnak nevezett ciklikus jelenség masodik labat el6idéz6 piaci eredetd
visszaesés e pillanatban a kevésbé valoszind valtozatnak latszik. A donté kérdés e tekintetben az lehet,
hogy a nemzeti és nemzetk6zi hatésagok milyen mértékben tudjak majd intézkedéseikkel a piacok, a
realgazdasag és a pénzigyi intézményrendszer kozotti fertézési csatornakat semlegesiteni, illetve a
vallalkozok, a fogyasztok és a befektet6k bizalmat erésiteni. Miutan a korabban tapasztalt t6kepiaci
szarnyalas a globalis részvénypiacokon mar az elsé negyedévben lassult némileg, bar a hazai részvény-
és kotvénypiacokon akkor még jelentés novekedés volt, a masodik negyedévben jelentés korrekeid
kovetkezett be a tékepiacokon.

A hazai részvények BUX indexe a negyedévben elbukta az el6z6 negyedéves eredményét, 13,2 %-ot
zuhant, igy Osszességében az éve eleje ota 0,8 %-kal alacsonyabb az értéke. Ekozben a globalis
részvénypiacok teljesitményét mutaté MSCI WF index is 13,3 %-ot zuhant a negyedévben, ami az el6z6
negyedéves 2,7 %-os emelkedés utan év eleje ota igy kozel 11 %-os esést jelent. A hazai kétvénypiacon
a MAX index az el6z6 negyedéves emelkedés utan a negyedévben 2,3 %-ot esett, de Gsszesen az elsé
télévben igy is 4,5 %-ot emelkedett. A negyedévben mind az euréhoz, mind a dollarhoz viszonyitva
jelentésen gyengilt a forint (az utdbbi esetében tobb mint 18 %-kal a negyedévben és Osszesen mar
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kozel 25 %-kal év eleje 6ta), igy az MSCI WF index esetében a dollarban mért 13,3 %-os negyedéves
esés forintban mar 2,7 %-os emelkedés, mig év eleje 6ta mar tébb mint 11 %-ot emelkedett az index
értéke forintban, ami a devizak kozti diverzifikacié szerepére hivja fel a figyelmet. Ennek megfeleléen
mind az alapok, mind a vagyonkezelt portfoliok hozamai a negyedévben Gsszességében az el6z6
negyedévinél alacsonyabbak, s6t (a pénzpiaci, az ingatlan és a szarmaztatott alapok kivételével)
jellemz&en negativak voltak. A negyedévben ismét jelentés uj t6ke érkezett az alapokba, elsésorban a
lakossagi befektet6kt6l. A BAMOSZ alapoknal a kezelt vagyon kozel 5 %-kal bévilt, a kezelt
portfoliok esetében viszont 0,6 %-kal csokkent.

Eurépaban, rovidtavon el6térbe kerilt a fiskalis kiigazitas és valamelyest lendiletet veszit a monetaris
feltételek szigoritasa. A valtozas magaban foglalja egyrészt egy 500 mrd eurd méretd stabilitasi alap
felallitasat az adossagszolgalati nehézségekkel kiizd6 eurdtérségi szuverén kibocsatok kemény
feltételesség melletti  részt az eurdpai nemzeti kormanyok koltségvetés-stabilizalé programjainak
felgyorsitasat.

Az eurdpai fellendiilés gyorsasagat korlatozé stabilizacids erdfeszitések nyilvanvaléan a magyar
termékekkel és szolgaltatasokkal szembeni kiilsé keresletet visszafogjak, és szamitani kell arra, hogy a
névekvo fiskalis szigort az eurdpai hatésagok a konvergencia-programokon és a hozzajuk csatlakozé
pénzigyi tamogatasok feltételességén keresztiil a nem eurdtérségi orszagokkal is érvényesittetni fogjak.

A legutébbi honapokban bekévetkezett tékepiaci korrekeid kedvezétlen hatasaira reagalva Eurépaban
a korabbiakban nagyobb intenzitasunak és gyorsabbnak igérkez6 monetaris szigoritas bizonyos mértékd
halasztasara kerilt sor. Az Eurépai Kézponti Bank (ECB) majus folyaman a pénz- és a kotvénypiac
védelmére a hosszabb lejaratd refinanszirozasi muveleteinek reaktivalasarol, devizaswapok ujboli
nyudjtasardl és addssagpiaci intervencios vasarlasokrél dontott. Ezeket az intézkedéseket a pénzigyi
piacok pillanatnyi allapotan tdlmenden a tékepiaci korrekcionak a realgazdasagi fellendtlésre gyakorolt
kedvezé6tlen hatasa is indokolhatja. Az elkévetkez6 egyéves idészakban a koltségvetési stabilizacids
erbfeszitések er6sédése a monetaris politika tekintetében tovabbi hasonlé kovetkezményekkel jarhat,
ami a stabilizaciés programok realgazdasagi hatasait érdemben enyhitheti.



¢
_ACCESS

BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT Access Global Aggressive NyﬂtVégu Befektetési Alap

Az Alap teljesitménye
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Az alap indulasatdl szamolt teljesitménye 2010. junius 30-an 3,37 %.

Budapest, 2010. 08. 13.

Access Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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