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I. FELEVES JELENTES

2010.

Befektetési Alap megnevezése
Access Pénzpiaci Nyiltvégt Befektetési Alap

Tipusa

Az Access Pénzpiaci Nyiltvégt Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) a "Befektetési alapokrél” szolo,
moédositott 1991. évi LXIII. szamu térvény (tovabbiakban: Batv.) alapjan Magyarorszagon nyilvanos
forgalomba hozatal utjan létrehozott, és a ,,Tékepiacrol” szolé 2001. évi CXX. szamud torvény
(tovabbiakban: Tpt.) alapjan mikoédé nyiltvégh értékpapir befektetési alap.

Az Alap futamideje
Az Alap futamideje a bejegyzéstél hatarozatlan ideig terjed.

Alapkezel6

Access Befektetési Alapkezel6 Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 7-9.
Forgalmazoé

Buda-Cash Brokerhaz Zrt. 1118. Budapest, Ménesi ut 22.
Equilor Befektetési Zrt. 1037 Budapest, Montevideo u. 2/c
Codex Ertéktar és Ertékpapir Zrt. 1016 Budapest, Naphegy tér 8..
Letétkezel6

K&H Bank Zrt. 1051 Budapest, Vigado tér 1..
Konyvvizsgalo

Gold Bridge 95’ Konyvvizsgald és Pénziigyi Tanacsadé Kft. Lukacsi Margit
1024. Budapest, Lovéhaz utca 24; Kamarai tagsagi szam: 003569
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A befektetési eszkodz Osszetétele fajtanként, tipusonként, illetve a befektetési politikaban
meghatarozott kategoriak szerint részletezve az id6szak elején és végén

Az Alapkezel6 az Alap portfolidjaba kizardlag (1) allampapirokat, (2) kamat kockazat kezelésére
kizarélag fedezeti céllal hataridés és opcids tgyleteket, (3) hataridével fedezett részvényt (4) pénzpiaci
eszkozoket, kotvényeket és befektetési jegyet (5) tart.

Ertékpapirtarca 2009. december 31.-én:

KIBOCSATO ERTEKPAPIR ERTEKPAPIR NEVERTEK | ARFOLYAMERTEK
KATEGORIA NEVE (EFT) (EFT)
AKK 1 D100113 320 670 319 969
AKK 1 D100217 40 510 40 185
AKK 1 D100224 153 600 152 189
AKK 1 D100505 210 000 205 832
AKK 1 D100630 389 290 378 331
Access Ingatlan Alap Access I'ngatlan 181 829 190 098
bef. jegy

" 3 ALLAMI
ALLAMI NYOMDA NYOMDA 294 2658
DANUBIUS 3 DANUBIUS 100 354
EGIS 3 EGIS 1 800 33 858
FHB 3 FHB 200 2 602
FREESOFT 3 FREESOFT 1 000 2 044
FOTEX 3 FOTEX 52 46 740
HUMET 3 HUMET 3 060 8 670

MAGYAR 3 MAGYAR
TELEKOM TELEKOM 1000 7320
MOL 3 MOL 23900 406 300
OTP 3 OTP 1920 104 755
PANNERGY 3 PANNERGY 400 16 000
RABA 3 RABA 12 000 8 244
RICHTER 3 RICHTER 500 21 450
TVK 3 TVK 3939 13 260
Osszesen: 1960 859
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Ertékpapirtarca 2010. jtinius 30-an:

KIBOCSATO ERTEKPAPIR | ERTEKPAPIR DARABSZAM | ARFOLYAMERTEK
KATEGORIAJA NEVE (FT)
AKK 1 D100825 599 850 000 594 898 838
AKK 1 D100915 51 010 000 50 432 873
AKK 1 D101020 404 920 000 398 407 267
Access Befektetési 5 Access Ingatlan 215041 774 218 419 435
Alapkezel6 Zrt. befektetési jegy
Access Befektetési 5 XGA Aranytégla 89 562 20 835 574
Alapkezel6 Zrt. befektetési jegy
Allami Nyomda 3 Allami Nyomda 3 000 2 160 000
Egis 3 Egis 150 2 835 000
Freesoft 3 Freesoft 3800 8911 000
M.Telekom 3 M.Telekom 191 000 122 813 000
MOL 3 MOL 24 550 476 270 000
OTP 3 OTP 68 400 325926 000
Pannergy 3 Pannergy 22 500 18 112 500
Phylaxia 3 Phylaxia 20 000 1 160 000
Réba 3 Réba 7 000 6 048 000
Synergon 3 Synergon 1 000 649 000
Osszesen: 2 247 878 487

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

szama
Darab
Nyito 2 258 951 545
Targyfélévi eladas 5850170 014

Targyfélévi visszavalt.

5746 117 658

Z4ar6

2363 003 901

Sajat t6ke és nettd eszkozérték valtozas havi bontasban

Sajat t6ke (Ft) Nett6 eszkozérték
2010.01.04. 4 414 735 736 1,951077
2010.01.29 5208 427 509 1,953844
2010.02.26. 4 531 289 591 1,956969
2010.03.31. 4938 496 177 1,961897
2010.04.30. 5059 370 030 1,969608
2010.05 28. 4744 933 617 1,969465
2010.06.30. 4702799 735 1,974062

A portfolié 6sszesitett nettd eszkozértéke 2010. junius 30-an 4 702 799 735 és az egy befektetési

jegyre jutd nett6 eszkozérték: 1,974062.

Az alap részére igénybe vett hitel feltételei
A vonatkozasi idGszakban ilyen nem volt.
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A tajékoztatatasi idGszak elején a befektetési jegy arfolyama 1,812240 Ft és az 6sszesitett netto
eszkozértéke kozel 2 835 milli6é forint volt, ez a tajékoztatatasi id6szak végére megemelkedett 3
429 milli6 forintra és az egy befektetési jegyre jut6 nett6 eszkozérték megndtt: 1,908897 forintra.

Kifizetett hozamok

Az Alap nem fizet hozamot, a mikodés soran képz6dé tékendvekményt — mely kamatbol és
arfolyamnyereségb6l tevédhet Gssze — folyamatosan ujra befekteti. Az egyszeri hozam, illetve
tékekifizetés helyett az Alapkezel6 folyamatos napi értéken térténd visszavasarlasi kotelezettséget vallal,
amivel garantalja, hogy a befektet6k jegyeik részleges vagy teljes visszavaltasaval nyereségiikhéz
tetsz6leges id6pontban hozzajussanak és azt, mint arfolyamnyereséget realizalhassak.

A tajékoztatasi idGszakban az Alap portfolio-és referenciahozamanak hozamadatai 6t évre
visszamend6en, naptari éveknek megfelel6 bontasban

Idészak Portfoli6 hozam (%) | Referenciahozam (%)
2005. 01. 01-2005. 12. 31 7,36 3,77
2006. 01. 01-2006. 12. 31 5,89 5,25
2007. 01. 01-2007. 12. 31 7,42 5,00
2008. 01. 01.-2008. 12. 31 0,19 06,55
2009. 01. 01.-2009. 12. 31 7,35 0,6

Alapkezel6 miikodésében bekoévetkezett valtozasok, valamint a befektetési politika alakulasara
hat6 fontosabb tényezék bemutatasa

Az Access Pénzpiaci Befektetési Alap egyrészt konnyen kézpénzzé tehets, rovid lejarata
allampapirokba fekteti a befektet6ktél Osszegydjtott tékét. Ilyen, kézpénzhez kozel allé befektetési
eszk6zok a révid, altalaban éven belili futamidejt magyar allampapirok — pl. a diszkont kincstarjegyek,
egyes allamkétvények. Ezek az értékpapirok alkotjak az Alap mindenkori befektetéseinek likvid részét.
A portfoli6 masik része a tézsdei fedezett részvények, melyek az alap allampapirokénal magasabb
kamattartalommal nyit meg. Az Alapkezel6 a befektetési portfolié kialakitasanal mindenkor szem el6tt
tartja, hogy az alap jegyeinek arfolyama hétr6l-hétre viszonylag egyenletesen ndvekedjen, és mentes
legyen a jelent6sebb ingadozasoktdl, igy aki legalabb 1 hétre befektet, mar az is pozitiv hozamot
realizaljon.

Piaci folyamatok

A globalis t6kepiacokat a 2009. marciust kovets egyéves idészakban tobbé-kevésbé zavartalan
fellendiilés 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.
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A 2010. marciusa Ota eltelt idészakban viszont realizalédott az a kockazat, amelyet a nemzetkézi
pénzigyl k6zosség jelentds része a fennmaradd szamottevé makrogazdasagi és pénziigyi 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 lejaratd 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 valdszintséggel egyfajta tartds piaci
és konjunkturalis lejtmenet nyitanya lenne.

A bekovetkezett korrekcié az azt megel6z6 visszapattanas mértékére és sodrd lenduletére tekintettel
minden bizonnyal sziikségszerd volt, de ha a pénziigyi piacok és fundamentalis tényez6ik kézott ismét
nagyobb Osszhang alakul ki, akkor az er6s6d6 makrogazdasagi trend hatan hamarosan stabilabb, illetve
javulé piaci viszonyok johetnek 1étre.

E forgatokonyvvel 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
kozel 25 %o-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 %o-kal csokkent.

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

Az eurdpai fellendiilés gyorsasagat korlatozoé stabilizacios eréfeszitések nyilvanvaléan a magyar
termékekkel és szolgaltatasokkal szembeni kiilsé keresletet visszafogjak, és szamitani kell arra, hogy a
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névekvé fiskalis szigort az eurdpai hatésagok a konvergencia-programokon és a hozzajuk csatlakozé
pénziigyi tamogatasok feltételességén keresztiil a nem eurdtérségi orszagokkal is érvényesittetni fogjak.

A legutébbi honapokban bekévetkezett tékepiaci korrekeid kedvezoétlen hatasaira reagalva Eurépaban
a korabbiakban nagyobb intenzitasunak és gyorsabbnak igérkez6 monetaris szigoritas bizonyos mértékd
halasztasara kerilt sor. Az Burépai 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 id6szakban a koltségvetési stabilizacids
erbfeszitések er6sédése a monetaris politika tekintetében tovabbi hasonlé kovetkezményekkel jarhat,
ami a stabilizaciés programok realgazdasagi hatasait érdemben enyhitheti.

Az Alap teljesitménye
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A befektetési jegyek arfolyama folyamatosan névekedett, néhany napos hullamzas a hedge tgyletek
(fedezett részvény) nettd eszkozérték szamitasanal hasznalt értékelés miatt lépett fel, mely néhany
napos idétavban mindig kiegyenlitédott. Az alap éves teljesitménye 2010. janius 30.-an 3,36 %. Az alap
teljesitménye kiegyenlitett. Az alap tovabbra is nagyszamu hataridével fedezett részvény tigyletet kotott,
javitva ezzel teljesitményét.

Budapest, 2010. 08. 13.

Access Befektetési Alapkezel6 Zrt.



