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Befektetési Alap megnevezése
Access World Gold Trend Nyiltvég(i Befektetési Alap

Tipusa

Az Access World Gold Trend Nyiltvég(i Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) ) a tékepiacrdl szo6l6 2001. évi
CXX. torvény alapjan, Magyarorszagon, nyilvanos forgalomba hozatal utjan létrehozott nyiltvégd,
befektetési alapokba befektetd befektetési alap.

Az XGA Aranytégla Nyiltvégli Befektetési Alapot 2009. julius 23-an vette nyilvantartasba a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete EN-III/EA-74/2009. szamu hatérozatéval, 1111-341 lajstrom-szamon (ISIN
kédja: HU0000707930). Az Alap tipusa: nyiltvégli értékpapir alap, alapok alapja, futamideje: a
nyilvantartdsba vételtdl hatdrozatlan ideig terjed, a jegyek névértéke: 1 USD, a jegyek tipusa: névre sz6ld
dematerializalt befektetési jegyek.

KE-I11-50/2011. szdmt hatarozataval a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete engedélyezte az alap XGA
Aranytégla Nyiltvég(i Befektetési Alap név modositasat Access World Gold Trend Nyiltvégti Befektetési
Alap névre.

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

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

Forgalmazé
Buda-Cash Brokerhdz Zrt. és fiokhaldzata 1118 Budapest, Ménesi ut 22.

Letétkezeld
Erste Bank Hungary Nyrt. 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.

Koényvvizsgalo

Gyimesi és Tarsa Konyvvizsgalo és Tanacsado Kft.

1037 Budapest, Maramaros ut 64/b; Kamarai tagsagi szam: 000858
Varga Gaborné kamarai eng. szam: 004200

A befektetési eszkoz dsszetétele fajtanként, tipusonként, illetve a befektetési politikaban meghatarozott
kategoriak szerint részletezve az idészak elején és végén.

Az Alapkezel6 a torvényben meghatdrozott befektetési szabalyok keretein beliil, az Alap meghirdetett
befektetési politikajanak megfeleléen sajat dontése alapjan végez, illetve végeztet minden olyan tranzakciot
(azonnali, hataridds, opcids €s visszavasarlasi ligyletek), amelyekkel megitélése szerint az adott befektetési
politikaval minél magasabb hozam érhetd el. Ennek megfeleléen az Alap egyes eszkdzcsoportjainak, az Alap
sajat t6kéjén beliili részardnyat, tovabba az Alap portfolidjaban szerepld eszkozok lejarati szerkezetét, és az
Alap hatralévé atlagos futamidejét, a Tpt.-ben és a Kezelési Szabalyzatban foglalt befektetési korlatok
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figyelembe vételével, az Alapkezel varakozasainak megfeleld jovobeli hozamok és kockazatok, valamint a
piaci folyamatok fiiggvényében, az adott kockazati szinten elérhet6 maximalis hozam elérése érdekében
aktivan alakitja ki.

Az Alapkezel$ az Alap portfolidjadban minél magasabb ardnyban kivan kollektiv befektetési értékpapirokat
tartani, mig a fennmaradd hanyadot dont6 részben likvid eszkozbe kivanja fektetni. Idészakonként
jellemz6 lehet az egyes iparagak (pl: arany, nemesfémipar) vagy egyes befektetési régiok jelentSs
feliilsulyozésa a portfolion beliil. Az Alap altal vasarolni kivant kollektiv befektetési eszk6zok piacai
elsésorban az Egyesiilt Allamok és Eurépa legjelentSsebb piacai, igy dolldrban vagy eurdban lettek
kibocsatva. Ezen eszkdzok mogottes termékei lehetnek mas devizaban is denominaltak (eurd, jen,
angol font, svajci frank stb.), a dollar és a masik deviza kozotti keresztarfolyam valtozas a kollektiv
befektetési eszkdz dollarban kifejezett arfolyamvaltozasaban tiikrozodik.

A likvid eszkdzok szerepiiknek megfelel6en elsésorban forintban denominaltak, ezek kore a rovid lejarata
allampapirokbodl, betétekbdl, készpénzbdl, azonnal visszavalthatd befektetési alapok jegyeibdl és
egyéb pénzpiaci eszkdzokbdl tevddik dssze. Az Alap a kiilfoldi fizetdeszkozben fennalld pozicidjanak
megfeleléen a devizaarfolyamok valtozasabol ered6 kockazatanak csokkentése érdekében fedezeti
jelleggel hataridds illetve opcids devizatigyleteket kothet. Az Alapkezeld, az Alap befektetési céljanak
elérése érdekében aktiv befektetési politikat alkalmaz. Az Alap kiemelkedé hozam érdekében magas
kockazatvallalas mellett hosszabb id6tavra kinal befektetési lehet6séget.

Befektetési eszkoz osszetétele 2009. december 31.-én:

Az alapnak nem volt eszkoz tétele 2009.12.31-én

Befektetési eszkoz osszetétele 2010. december 31.-én:

- ] 5 5 | ARFOLYAMERTEK AZ ALAP
" ISIN kod | , .
ERTEKPAPIR NEVE | 6 | DARAB DEVIZANEMEBEN
~ BGE-WORLD GOLD |  LU0055631609 @ 300 L 20187.00
BGF-WORLD GOLD LU0055631609 850 57 196.50
~ BGF-WORLD MINING |  LU0075056555 ' 660 P 5749920
NAM A2 ! !
~ CRATON b LI0016742681 | L 205 L 7890245
CAP.PRECLMETAL A | : :
'DT.BOERSE COM. XETRA- :  DE000A0S9GBO ' 30 P 1727762
GOLD ; : !
" ETFSMET.SEC.D207/UN | DE000AON62F2 : 660 L 1998520
XAG : : '
""""""" ETFS | DE00DAON62DY ' 7 . 1212354
MET.SEC.D207/UN.YPT
JBMULTIP.-GOLD EQU.B |  LU0175576296 | 162 5609250
JBMULTIP.-GOLD EQU.B |  LU0175576296 | 60 2077500
LOF-WLD GOLDEXP.P | LU0172583626 | 2000 7680000
" NESTOR GOLD FONDS B """ LU0147784465 & 215 1 7597291
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Osszesen:! 49281192
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Forgalomba hozott, eladott, a targyidészak lezarasakor forgalomba 1év6 befektetési jegyek szama

A befektetési jegy forgalom

Darab Arfolyamérték Tékevaltozas
Nyit6 1095 431 1094 243 -1188
Targyévi eladas 387 840 409 762 21922
Targyévi visszavaltas -1 038 080 -972 924 65 156
OSSZESEN 445 191 531 081 85 890

A portfolio Osszesitett nettd eszkozértéke: 547.658.- USD és az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkozérték: 1,230166 Az értékek a 2010. 12. 31-i allapotot tiikrozik, ami a 2011. 01. 04-én megjelentetett
arfolyamnak felel meg.

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

Kifizetett hozamok

Az Alap nem fizet hozamot, a miikodés sordan képzdds tOkendvekményt — mely kamatbol és
arfolyamnyereségbdl tevodhet 0ssze — folyamatosan ujra befekteti. Az egyszeri hozam, illetve tOkekifizetés
helyett az Alapkezel6 folyamatos napi értéken tOrténd visszavasarlasi kotelezettséget vallal, amivel
garantdlja, hogy a befektet6k jegyeik részleges vagy teljes visszavaltasaval nyereségiikhoz tetszéleges
idépontban hozzajussanak és azt, mint arfolyamnyereséget realizalhassak.

Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési politika alakuldsira hato
fontosabb tényezék bemutatasa

Az Alapkezel6 az Alap portfolidjaban minél magasabb aranyban kivan kollektiv befektetési értékpapirokat
tartani, mig a fennmarado6 hanyadot dont6 részben likvid eszkdzbe kivanja fektetni. Iddszakonként jellemzé
lehet az egyes iparagak (pl: arany, nemesfémipar) vagy egyes befektetési régiok jelentés felillsuilyozasa a
portfolion beliil.

Az Alap nem kivan a sajat t6ke 25 %-at meghaladé mértékben, egyetlen kollektiv befektetési értékpapirba
fektetni. Az alapokba fektet alapok nagy elénye a diverzifikacio egy igen magas szintjének elérése egy, a
nemzetkozi mezdnyben kisebb méretli portfolid esetében igen alacsony koltségek mellett. Az Alap altal
vésérolni kivant kollektiv befektetési eszkozok piacai elsésorban az Egyesiilt Allamok és Eurdpa
legjelentdsebb piacai, igy dollarban vagy eurdban lettek kibocsatva. Ezen eszkozok mogottes termékei
lehetnek mas devizaban is denominédltak (eurd, jen, angol font, svéjci frank stb.), a dollar és a masik deviza
kozotti keresztarfolyam valtozas a kollektiv befektetési eszkoz dollarban kifejezett arfolyamvaltozasaban
titkrozédik.

A likvid eszkdzok szerepiiknek megfelel6en elsésorban forintban denominaltak, ezek kore a rovid lejarata
allampapirokbol, betétekbdl, készpénzbdl, azonnal visszavélthatd befektetési alapok jegyeibdl és egyéb
pénzpiaci eszk6zokbdl tevddik Ossze. Az Alap a kiilfoldi fizetGeszkdzben fennalld pozicidjanak megfeleléen
a devizaarfolyamok valtozasabdl eredd kockazatanak csokkentése érdekében fedezeti jelleggel hataridds
illetve opcids devizatigyleteket kothet. Az Alapkezeld, az Alap befektetési céljanak elérése érdekében aktiv
befektetési politikat alkalmaz.
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Az alap eszkozallokacids tanacsadodja az Ariqon. Az Ariqon részportfdlié felosztasa dinamikusan, harom
jellegzetes eszkozosztaly kozott torténik: Equity Funds (Részvényalapok), Managed Futures jellegti kollektiv
befektetési értékpapirok, Commodities (drupiaci) jellegli kollektiv befektetési értékpapirok. A felosztas
rugalmas, hogy fazisonként market timing (piaci id&zitési) értéktobblet jojjon létre. A managed futures
(Commodity Trading Advisors, CTAs) eszk6zok olyan kollektiv befektetési értékpapirok, amelyek futures
vagy forward {iigyleteket tartalmaznak. A managed futures kitlinéen tolti be a diverzifikator funkciét
minden mas befektetési osztalyhoz viszonyitva. Alapban ezért allandé szerepet kap. A Sharp-mutatd
segitségével a szektor (CTA) top alapjaira Osszpontosit a tandcsado. Az iddzitési dontések extrém
arfolyammozgdasok utan sziiletnek. A felosztas a potencidlis részpiacok folyamatos trendelemzésére épiil. Az
potencialis részpiacokra vonatkozé trendelemzés napi gyakorisagu, Bloomberg Trender, DMI, MACD és az
RSI modellekbdl all (két trendkdvetd €s két piaci hangulatot vizsgald modell).

A nagyméreti fiskdlis hidnnyal kiizd6 eurdpai orszagok szuverén adossagszintjével kapcsolatban 2010.
tavaszan nagyaranyu tdkepiaci korrekcidt kivaltd és a piaci volatilitast szamottevéen noveld befektetdi
aggodalmak bontakoztak ki, melynek nyoman a kockazati felarak 4jboli jelentds emelkedésére kertilt sor. A
piaci volatilitds novekedése €s a piaci hangulat hektikus valtozasa megneheziti a trend portfolié6 modellek
hatékony miukodését, jelentésebb tranzakcidos koltségekkel és bizonytalanabb hozamkilatasokkal kell
szamolni.

Az Alap teljesitménye, piaci folyamatok

Folytatodott a fejlett gazdasagoknak és pénziigyi szektoraiknak a megel6z6 kozel két év valsagiddszakabdl
vald lassu kilabaldsa, masrészt a fellendiilést lassitd é€s tovabbi kilatasait veszélyeztetd makrogazdasagi és
pénziigyi piaci folyamatok bontakoztak ki.

A fejlett vildgban a recesszié valdszintileg véget ért, és 2010-re a vilaggazdasag egészében szamottevd
novekedés varhato. A fejlett gazdasigokat tekintve éves Gsszevetésben az Egyesiilt Allamok és az Eurd
térség gazdasagi novekedése gyorsult, Japanban pedig lassulas kovetkezett be. A legnagyobb fejl6dd
gazdasagokban viszont valtozatlanul igen gyors gazdasagi novekedés tapasztalhatd, bar, f6ként Kina és
India esetében a tulftitottség elkeriilését célzé hatdsagi intézkedések lassitd hatdsa is érzékelhetd. A fentiek
nyoman 2010-re a vildggazdasag 4-5%-0s novekedése varhatd, a fejlett gazdasagok 2-3%-os litemii bSviilése
mellett. Hasonléan pozitiv fejlemény, hogy a globalis bankrend szer és az egyéb pénziigyi kozvetitd
intézmények stabilitdsa és {izleti teljesitménye szamottevden javult. Kedvezétlen viszont, hogy a
tékepiacoknak az emlitett korrekcidt megel6z6 egy évben tapasztalt lendiilete gy tlinik, tartésan kifulladt, a
konjunkttrat a fellendiilés korai szakaszaban tdmogaté allami beavatkozas szintje fenntarthatatlannak
bizonyult, és a gazdasagi novekedés az elkovetkezd egyéves iddszakban jorészt e két ok miatt varhatéan
lassulni fog.

A globdlis gazdasagi és pénziigyi kornyezet legfontosabb kockazatai a szuverén addssagprobléma koré
csoportosulhatnak, amennyiben a jelentds egyensulytalansdggal kiizd6 nemzeti koltségvetések
finanszirozasi igénye és a viszonylag magas, vagy tovabb emelkedd kockazati felarak miatt a t6kepiacokon
erGs kiszoritasi hatas bontakozhat ki, a fiskalis egyensulyteremt6 programok pedig a realgazdasagi
novekedést kdzvetleniil lassithatjak.

A fellendiilést ugyanis szamos tényezd akadalyozza: a fejlett gazdasagok vallalati csédratai magasak vagy
emelkednek, a vallalati atszervezések inkabb a munkatermelékenység emelkedése, semmint a
foglalkoztatottsag bdvitése iranyaban hatnak, az eladdsodott és a valsagszinteken stagnald jovedelmi
haztartasok fogyasztéi és hitelkereslete csekély, a bankok hitelfeltételei tovabb szigorodnak, az
ingatlanpiacok pedig valtozatlanul gyenge allapotban vannak. Mindehhez hozzdadddik a fellendiilést az
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eddigiekben hathatdésan tamogaté egyes koltségvetési eszkdozok — adodhitelek, roncsauto-programok,
infrastrukturalis koltekezés, stb. — kifutasa, amelyet kovetSen az érintett teriileteken a redlgazdasagi kereslet
jellemz6 mddon érdemben csokkent. Utdbbiaknak a valsag akut szakaszadban elhatarozott szinten valo
fenntartdsara a koltségvetési forrasok sziikossége miatt nincs lehetdség.

A sulyosabb piaci kdvetkezményeket az Eurdpai Unié kormanyainak hathatés beavatkozasaval sikeriilt
elkeriilni, az Unié fiskalis kovetelményrendszerének érdemi szigoritdsa és ambiciézus nemzeti fiskalis
egyensulyteremt6 programok bejelentése révén. Utdbbiak a piaci kilatdsokat valdban szamottevéen
javitottak, melynek nyoman ugy tlinik, egyelére elhdrult egy nagyobb aranyt mélyrepiilés, és a valsag-
forgatékonyvekben gyakorta szerepld ujabb recesszié (a W-alakti recesszié masodik labanak) veszélye.
Mindez azonban azon az aron, hogy az elhatarozott kiigazité programok a gazdasagi novekedést az év
hatralévd részében és 2011-ben is kozvetleniil lassitani fogjak. Hasonlo hatas tapasztalhat6 és varhaté az
Egyesiilt Allamokban is, ahol a kéltségvetési probléma kezelésének igénye valamelyest kisebb siirgésségti
ugyan, de a nagy deficit és az emelkedé addssagrata nem ad moddot a gazdasagi fellendiilés tovébbi
nagyvonalu fiskalis tAmogatasara. A fentiek kovetkeztében 2011-ben a vilaggazdasagi novekedés, és ezen
beliil a fejlett gazdasagok expanzidja varhatdan lassulni fog.

Az alapkezelési piac koncentracidjanak az elmult években lezajlott csokkenése lassan megfordulni latszik, az
elmult egy évben mind a piacvezetd intézmények, mind az &ket kovetd piaci szereplék piaci stlyaban kis
mértékil ndvekedés kovetkezett be. Az alapkezelési piacot a kotottség jellemzi, a pénziigyi csoportokon beliil
felhalmozodo intézményi vagyon kezelését jellemzden a csoporthoz tartozé vagyonkezeld végzi.

Ez utdbbi jelenség versenykorlatozoé hatdsai miatt megneheziti az értékesitési csatornakhoz torténd
hozzaférést.

Az Alap teljesitménye
Az Alap az elmult évben megfelelt a vallalt befektetési politikdjanak. Az Access World Gold Trend
Nyiltvégi Befektetési Alap miikodésének elsé teljes évét zérta. Eves hozam: 12,56 %

Befektetésekb6l szarmazd bevételek
A befektetési alap targyévi eredménye 56 597 USD veszteség. Az értékpapir befektetésekbol -6.406 USD
pénziigyi eredmény szarmazott, melyet 50.355 USD miikodési koltség és 125 USD feliigyeleti dij terhelt.

A pénziigyi miiveletek bevételeinek és raforditasainak alakulasa a kovetkezo:

usD
Megnevezés Pénzfigyi miveletek |
Bevételei Raforditasai
Kamatok és osztalékok: 161 0
Allamkotvények
Diszkont kincstarjegyek
Bankkamat és egyéb kamatok 161
Arfolyamveszteség és arfolyamnyereség: 31588 38 155
Allamkotvények, diszkont kincstérjegyek
Kollektiv befektetési értékpapirok 25 835 7 049
Deviza-valuta készlet
Koveteléssel, kotelezettséggel kapcsolatos 5753 31106
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Hataridds iigyletek vesztesége és nyeresége: 0 0
Tézsdei hataridds (szarmazékos) tigyletek
MINDOSSZESEN 31749 38155
Egyéb bevételek

Csak befektetésekbdl szarmazo bevétele van, egyéb bevétel nincs.
Befektetési Alapkezeldnek, Letétkezelonek fizetett dijak, egyéb dijak és addk

A miikodési koltségek Osszetételét szemlélteti az alabbi tablazat:

A miikodési koltségek dsszetétele

Pénziigyileg Szamlazott Térgyévi

Megnevezés teljesitett Vagy Osszes mo%
elhatarolt
mitikodési koltség (USD)

Alapkezel6i dij 4068 511 4579 9,1
Letétkezel6i dij 1512 436 1948 3,9
Forgalmazdi dij 8156 606 8762 17,4
Megbizasi dij, jutalék 1674 1674 3,3
Kiilf. befektetési szolgaltatod 1080 779 1859 3,7
Eef.sz?lgaltatashoz kapcs. 5286 14 840 20126 40,0
sikerdij
Hirdetési, kozzétételi koltség 652 59 711 1,4
Marketing koltség 1926 1926 3,8
Szamviteli szolgaltatasok 1368 2 845 4213 8,4
Egyéb anyagjellegii szolg. - -
Bankkoltség 3749 3749 7,4
Kiilonféle egyéb koltségek 808 808 1,6
OSSZESEN 30279 20 076 50 355 100,0
Feliigyeleti dij 96 29 125

Kifizetett és tujra befektetett bevételek
Osztalékot, egyéb kifizetést az alap nem eszkozol.

Befektetett eszkozokre elszamolt értékvesztés
Az alapnak befektetett eszkdzei nincsenek, igy értékvesztésiik sincs.

Mas eszkozok értékét befolyasolod valtozasok
Ilyen tételei az alapnak nincsenek.
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Tajékoztatasi idészakban az alap sajat t6kéjének és egy jegyre jutd nettd eszkozértékének valtozasa
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Az alapnak a naptari évben szamolt utolsé netto eszkozértéke és az egy jegyre jutd nettd eszkozértéke

2009 2010
egy jegyre juto nett6 eszkozértéke 0,972963 1,230166
netto eszkozértéke 1065 813 95 547 658,73

Budapest, 2011. aprilis 27.

Access Befektetési Alapkezeld Zrt.
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