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Erste Garantalt Zartvégli Szarmaztatott Befektetési Alap 4. 2009. féléves jelentése

1. Az Erste Garantalt Zartvégii Szarmaztatott Befektetési Alap 4. (tovabbiakban: Alap) rovid
bemutatasa

Az Alap neve

Erste Garantélt Zartvégli Szarmaztatott Befektetési Alap 4.

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Garantélt Alap 4.

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszagon nyilvdnos forgalomba hozatal dtjan létrehozott, zartvégli értékpapir befektetési
alap.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelte

Lajstromszam: 1112-92

PSZAF hatérozat szama: E-111/110.403-1/2006

PSZAF hatérozat kelte: 2006. julius 13.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje hatdrozott, az Alap nyilvantartdsba vételétdl (2006. julius 13-t6l) 2009. julius 09-ig
terjedd iddszak.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek névértéke 10.000,-Ft, azaz Tizezer forint. A befektetési jegyek névreszoléak és
dematerializalt formdban keriilnek eldallitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

Befektetési jegyek szabalyozott piacra torténé bevezetése

Az Alap befektetési jegyei 2006. augusztus 28-dn bevezetésre keriiltek a Budapesti Ertéktézsdére.

Els6 kereskedési nap: 2006. augusztus 28.
BET hatdrozat szdma: 255/2006.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezel6 az Alap induldskori sajit tokéjének a t8kegarancia biztositdsa érdekében sziikséges részét
bankbetétbe és/vagy 4allampapirokba fekteti, mig a tovabbi részb0l a hozamgarancia valamint a
részvényindexek teljesitményébdl vald részesedés biztositdsa érdekében a részvényindexekre szl vételi
opciodkat kot, és fedezi az Alap koltségeit.
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2009. féléves jelentése

Alapkezel6

Erste Alapkezeld Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157

Letétkezelo

ERSTE Bank Hungary Nyrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

Forgalmazé

Erste Befektetési Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041373
Forgalmazé iigynoke

ERSTE Bank Hungary Nyrt.

Konyvvizsgalo

Az Alap konyvvizsgdldja: Gyimesi & Tarsa Konyvvizsgdlé és Tandcsadd Kft.

Székhelye: 1037 Budapest, Maramaros 1t 64/b.
Cégjegyzékszama: 01-09-666588

MKVK nyilvantartisi szim: 000858, PSZAF nyilvéntartsi szam: T-000858/05

Eljaré konyvvizsgilé neve: dr. Téth Ferencné
Lakcime: 1078 Budapest, Marek J. u. 28. III. 24.

MKVK nyilvantartdsi szim: 002549; PSZAF nyilvantartisi szim: E-002549/97
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2. Befektetési eszkozallomany osszetétele

Nett6 eszkozérték szamitas tipusa: T napi arfolyam adatok

Nyité eszkozérték A sajat Zaro eszkozérték A sajat
Megnevezés (T. nap: /t(’)’k/e (T. nap: ’t('ik’e
2008.12.31.) aranyaban 2009.06.30.) aranyaban
(Ft) % (Ft) Yo
ESZKOZOK 5612960303 | 100.15% 5792726 414| 100.14%
Pénzforgalmi és befektetési szamla egyenleg 159 602 0.00% 109 625 0.00%
Lekotott bankbetét 5064 521 493 90.37 % 5173 422 023 89.43%
Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 999 084 0.02 % 1 047 556 0.02%
Diszkontkincstéarjegyek 0 0.00% 0 0.00%
MNB kétvények 0 0.00% 0 0.00%
Allamkotvények 999 084 0.02% 1 047 556 0.02%
Allami készfizetd kezességgel biztositott 0 0.00% 0 0.00%
kotvények
Hitelintézeti kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Vallalati kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Jelzéloglevelek 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi kotvények 0 0.00% 0 0.00%
Részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai t8zsdei részvények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai OTC részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kiilfoldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Nyiltvégii alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Zartvégl alap befektetési jegye 0 0.00% 0 0.00%
Karpétlasi jegy 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott iigyletek 547 280 124 9.76 % 618 147 210 10.69 %
Futures tigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Forward iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Opcidk 547280 124 9.76% 618 147210 10.69%
Egyéb szarmaztatott iigyletek 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb kovetelések 0 0.00% 0 0.00%
KOTELEZETTSEGEK -8 031 617 -0.15% -8 030 033 -0.14%
Hiteldllomany 0 0.00 % 0 0.00%
Koltségek -8 031 617 -0.15% -8 030 033 -0.14%
Alapkezel6i dij -7 062 805 -0.13% -7 072 490 -0.12%
Letétkezeldi dij -331 635 -0.01% -331 967 -0.01%
Konyvvizsgaléi dij -276 000 0.00% -267 781 0.00%
PSZAF dij -350 485 -0.01% -357 795 -0.01%
Kozzétételi koltség -10 692 0.00% 0 0.00%
Egyéb kotelezettség 0 0.00 % 0 0.00 %
NETTO ESZKOZERTEK 5604 928 686 | 100.00% 5784696381 | 100.00%
Befektetési jegyek darabszama 517 278 517 278
Egy jegyre juté netto eszkozérték 10 835 11183

Az Alap portfélidjdban SXSE, NKY, HSI, HSCEI részvényindexekre vonatkozé dzsiai 4tlagold vételi opcid
taldlhat6, melynek lejarata 20009. jilius 09.
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A Dow Jones Euro Stoxx 50 (Bloomberg: SX5SE) az Eurépai Monetaris Unid orszagainak tézsdéin jegyzett
50 kivalasztott tdrsasdg - kozkézhdnyad szerint mért - kapitalizdcidjaval stlyozott részvénydrfolyam
mozgdsai alapjan kalkuldlt t6zsdei index, melyet 1991. december 31 6ta szdmitanak, és melynek akkori
kezddértéke 1.000 pont volt, és a 2008. évet 2.447,62 ponton zarta.

A Nikkei 225 Index (Bloomberg: NKY) a Tokiéi RészvényOzsde elsd szekcidjdban szerepld 225 japan
tarsasdg részvénydranak arfolyam szerint sulyozott atlaga, melyet 1949. mdjus 16 6ta szdmitanak. Akkori
értéke 176,21, mig 2008-es zar6értéke 8.859,56 volt.

A Hang Seng Index (Bloomberg: HSI) a Hong Kongi Részvénytdzsde 33 vallalatdnak kapitalizdcidval
sulyozott részvénydrfolyam mozgasat mutatja. Az indexet, amely jelenleg a teljes t6zsdei kapitalizacio tobb
mint kétharmadat lefedi, 1964. julius 31 6ta szdmitjdk, 100 pontrdl indulva. Az index 2008. évet 14.387,50
ponton zérta.

A Hang Seng China Ent Index (Bloomberg: HSCEI) a Hong Kongi Részvénytézsdén jegyzett, részben a
Kinai Népkoztarsasag allami tulajdondban 4ll6 tarsasagok un. "H’ sorozatu részvényeinek kapitalizdcidval
sulyozott részvényarfolyam mozgasat mutatja. Az index kezddértéke 2000. januér 3-a4n 2.000 pont volt, mig
a 2008. évet 7.891,80 ponton fejezte be.

3. Befektetési jegyek forgalma

Téargyidészak: 2009.01.01. - 2009.06.30.

Forgalomban 1évd befektetési jegyek szdma 2009.01.01-én 517278

Targyidészakban eladott befektetési jegyek szdma -

Targyidészakban visszavaltott befektetési jegyek szdma -

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek szama 2009.06.30.-4n 517 278
Portf6lio osszesitett nettd eszkozértéke 2009.06.30.-an (Ft) * 5 784 696 381
Egy jegyre juté nett6 eszkozérték 2009.06.30.-an (Ft) * 11 183

* tdrgyiddszakban kozzétett utolso netto eszkozérték

4. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Az Alap a targyévben nem vett fel hitelt.

5. Az Alap sajat tékéjének és az egy jegyre juto nettd eszkozértékének alakulasa
az el6z6 évek végén, valamint 2009. évben havi bontasban

EszKkozérték érvényességi datuma e on Egy jegyre jut6 netté eszkozérték
(honap utolso nfunkagnapja) Sajat toke (Ft) BY IS (Ft)
2006.12.29 5394 808 597 10 429
2007.12.29 6 045 043 534 11 686
2008.12.31 5604 928 686 10 835
2009.01.30 5627 607 841 10 879
2009.02.27 5 659 906 494 10 942
2009.03.31 5692 294 982 11 004
2009.04.30 5726 092 537 11 070
2009.05.29 5753 784 354 11123
2009.06.30 5784 696 381 11183

Az Alap a futamideje alatt nem fizet hozamot. A futamidd lejaratdt kovetden az Alapkezeld a befektetési
jegyek névértékét fizeti ki a befektetési jegyek tulajdonosai részére, tovabbd a Téjékoztatoban
meghatdrozottak szerint az elére biztositott hozam vagy az Alap portfdli6jdban levd részvényindexre
vonatkoz6 opcid altal elérhetdé hozam koziil a magasabbat.
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A garancia hatdlya:

Az Alapkezeld éltal véllalt hozamigéret kizdrdlag azon befektetOk vonatkozasdban érvényes és hatdlyos,
akik a forgalombahozatal sordn megvdsdrolt befektetési jegyeket az Alap futamidejének végéig
folyamatosan tulajdonoljak.

6. Az Alap hozamadatai

Bemutatdsra keriild id6szak 2006. Q3 | 2006. Q4 2007 2008 2009. Q1 | 2009. Q2

Idészak z4r6 datuma 2006.09.30 | 2006.12.31 | 2007.12.31 | 2008.12.31 | 2009.03.31 | 2009.06.30
Idészak kezdé ddtuma 2006.07.13 | 2006.09.30 | 2006.12.31 | 2007.12.31 | 2008.12.31 | 2009.03.31
Alap nett6 hozama (%)* 0.48% 3.79% 12.05% -7.28% 1.56% 1.63%

Szarmaztatott tigylet az Alapban az adott idészakban

1 S van van van van van van
(vételi opci6 vétele)

A szarmaztatott iigyletek Osszesitett piaci értéke az
Alap Osszesitett netté eszkozértékéhez viszonyitva 12.55% 13.00% 17.08% 13.06% 9.92% 10.48%
(atlagosan az adott idészakban, %)

Tokedttétel mértéke N/A N/A N/A N/A N/A N/A

* Kamatado, forgalmazdsi koltségek (vételi, eladdsi jutalék), szamlavezetési és egyéb koltség levondsa elotti hozam.

A maganszemélyek jovedelemaddjardl szolo torvényi rendelkezések értelmében a belfldi adéilletdségii
maganszemélyeknek a nyilvanosan forgalomba hozott befektetési jegyek hozamabdl szarmazé jovedelmiik
utdn a fizetendd adé mértéke 20%. Az Alap befektetési jegyeinek a Forgalmazén keresztiil torténd
visszavéltasakor keletkezo arfolyamnyereség is a fent emlitett 20 %-os kulccsal adézik.

A 2006. augusztus 31-ig megszerzett befektetési jegyek 2006. augusztus 31-ét kovetd visszavaltdsaval
keletkezett arfolyamnyereség utdn — a torvényben meghatarozott dtmeneti rendelkezések értelmében — nem
kell kamatadét fizetni.

Kiilfoldi adoilletdségli maganszemély befektetdk addzasdra a vonatkozo kettds addztatds elkeriilésérdl sz616
egyezmény rendelkezései az irdnyadok azzal, hogy ezen maganszemélyeknek kiilfoldi adoilletdségiik
igazoldsaként a Forgalmaz6 felé be kell nydjtaniuk az illetékes kiilfoldi adéhatsag altal kidllitott
addilletdségi igazolast is valamennyi addéévre, valamint nyilatkozniuk kell, hogy Ok mindsiilnek
haszonhizénak az iigylet tekintetében. Ezen igazolds és nyilatkozat hidnydban — fiiggetleniil a kettds
addztatas elkeriilésérdl szolé egyezményben foglaltaktdl — a kiilfoldi adoilletdségli maganszemélyekre a
belfoldi adéilletdségilickre vonatkozé rendelkezéseket alkalmazni sziikséges.

Belfoldi adoéilletdségli gazdalkodd szervezetek és mas jogi személyek esetében a befektetési jegyek hozama
adokoteles bevételiiket noveli. Ez utdn a mindenkor érvényes rdjuk vonatkozé adéjogszabdlyok szerint kell
az ad6t megfizetnitik.

A magyar addjogszabdlyok szerint kiilfoldi adéilletdséglinek mindsiild, Magyarorszdgon telephellyel nem
rendelkezd tarsasidgok — amennyiben iizletvezetésilk nem Magyarorszdgon van - nem alanyai a magyar
tarsasdgi adotorvénynek.

Az ellenérték kifizetésére, a készpénzfelvételhez kapcsol6dd esetleges korldtozasokra és koltségekre a
Forgalmaz vonatkozé hirdetményében foglaltak irdnyadok.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

Az Alap befektetési politikdjaban referencia index nem keriilt meghatarozasra.
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7. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara hat6 tényezdék

A vdllalati és banki mentdcsomagoknak koszonhetden dgy tlinik a recesszidbdl kezd kildbalni mind az
amerikai és mind az eurdpai piac. A visszaesésbOl torténd talpra 4llds nagyban a koltség- és munkaerd
csokkentési hulldimnak volt kdszénhetd.

A bizalmatkeltd hirek ellenére az orszdgnak tovabbra is a koltségvetési kiigazitdssal és a vildggazdasagi
recesszioval egyszerre kell meggylirk6zni. A teljes gazdasagi Osszeomlds rémképét lassan felvaltotta egy
tovdbbra is pesszimista, de a jovO tekintetében novekedési kilatdsokat rebesgetd szemlélet. Latszélagos
bizalom emelkedés a fejlett nemzetgazdasdgokban bekovetkezett fiskdlis és monetaris beavatkozasoknak és
a véallalatok vérakozdson feliili jelentéseinek is volt koszonhetd.

A vilag tilnyomo részén a koltségvetési kiaddsok 0sszege jelentdsen novekedett, mig az irdnyadd jegybanki
kamatok kozel a minimum értékiiket ostromoljdk (FED 0,0-0,25%; ECB 1,00%) és a kozeljovoben
emelkedésre tovdbbra sem szdmitunk. A megelOlegezett bizalom kovetkeztében a pénz- és tdkepiaci
indikdtorok junius végére meghaladtdk az elsd negyedéves értékeket. A 2008. év végi megnyugvast
kovetden a forint az euréval szemben mdrcius elejére uj — 317 forint feletti - csicsra jutott, mig az év végén
még megnyugodni latszé, a hozamgorbe egészén 10% ald csokkend allampapir hozamok a befektetdi
kockazatkeriilés ismételt térnyerésével a negyedév végére a 3 éves futamideji szegmensben ismét a 13%-os
szintet ostromoltak, de a 15 éves futamidejii papirok hozama is 11% folé kerdiilt.

A BUX az els6 negyedéves minimumot jelentd 9300 pont kozeli értékrdl jinius 30-ra 15000 pont folé
emelkedett, mig a forint az eurdval szembeni marcius eleji csicsardl a félév végére a 270 forintos szint
kozelébe erdsodott. A kornyezd orszagok indexei is hasonld tendenciét voltak képesek felmutatni. A fenti
folyamatok mogott alapvetden a globdlis kockazati étvdgy novekedését latjuk. A piaci hangulatnak és a
forint kelld erdsodésének kovetkeztében az MNB alapkamat tobb 1épésben torténd csokkentésére lehet
szdmitani még a idei esztendd sordn.

A kozeljovo tlkepiaci kildtasai tekintetében azonban — mind oly sokan a piacon - mi sem vagyunk tdl
optimistdk. Meglatasunk szerint a piacok til gyorsan €s til sokat emelkedtek az el6z6 negyedév soran, mig a
makrogazdasdgi adatokban ez az egyértelmli javulds még nem ldtszik. A tdvolabbi jovd tekintetében
azonban tovdbbra is csak azt tudjuk mondani, hogy a kovetkez6 honapok adjak majd meg a vélaszt arra a
kérdésre, hogy elégséges és kellden hatékony-e a jegybankok és kormanyok rendelkezésére allé eszkozok
tdrhdza, azaz sikeriil-e egy tovdbbi és tartés dltaldnos gazdasdgi visszaesés veszélyét elhdritaniuk. A
tékepiacok tekintetében nagyobb esélyt adunk annak a scendriénak, hogy az idei évben a jelenlegi arfolyam
szinteknél még latunk alacsonyabbakat miel6tt a tartds javulds bekovetkezne.

Altalanossdgban a félév sordn kovetett vagyonkezelési gyakorlatunk kapcsan elmondhatd, hogy az elsd
negyedév végén a részvénykitettségek esetében valamennyi benchmark kovetd befektetdnk portféligjaban az
elsé negyedéves alulsilyokat semleges szintig emeltiik, mig a kotvény portféliok tekintetében a
benchmarkokndl hosszabb portf6liét tartottunk. A részvények esetében a sdlyozdsunkat junius utolsé
dekddjdban alulsilyra mddositottuk, mig a kotvény duration tdlsilyunkat a mdsodik negyedév sordn
tovabbra is fenntartottuk.

Szegmensenként vizsgdlva a hazai toke- és pénzpiaci indexek elmilt negyedévét megallapithatjuk, hogy a
legnagyobb javuldst a kordbban legjobban szenvedd magas kockazatd eszkdzok teriiletén tapasztalhattuk.
Igy a hazai részvények arfolyam alakuldsat reprezentilé BUX index az elmiilt negyedévben 38,37 %-kal
emelkedett, mig a hazai kotvény indexek koziil a hosszabb futamidejii MAX index 12,96 %-kal, az
évenbeliili papirokat is tartalmazé6 MAX Composit index értéke pedig 10,92 %-kal novekedett.
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A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési alapok 2009. mdasodik negyedéves teljesitményét
vizsgdlva megéllapithatd, hogy a kordbbi negyedévek gyenge teljesitménye utdn az index 1,01 %-kal
emelkedni tudott, mely azonban még mindig elmarad az RMAX index 2,99 %-o0s negyedéves véltozasatol.

A biztatéan alakulé masodik negyedéves adatok kapcsan is megerdsitjiik azon allaspontunkat, hogy a piaci
fellendiilés tartésdga szempontjdbol meghatarozd jelentOséggel bir az, hogy a vildggazdasidg egészének
allapotat bemutaté makro adatok a tOkepiacok el6z6 negyedévi szdrnyaldsidt mikor fogjak aldtdmasztani.
Amennyiben a frissen kijovd gazdasdgi adatok tovdbbra sem fognak javuldst mutatni az drfolyamok eddig
emelkedd trendje is megtorhet.

8. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Tarsasdg miikodését érintd 1ényeges teriileteken (tulajdonosi struktira, jegyzett tOke nagysdga, cégvezetés
stb.), valamint tevékenységi kdrében valtozas nem kovetkezett be 2009. elsd félévében.

A 2008. évben elindult negativ pénzpiaci folyamatok 2009. els6 félévében is éreztették hatdsukat. A
Térsasag 4ltal kezelt vagyon piaci értéke a félév elején tovdbb csdkkent, majd a mélypontot elérve mércius,
aprilis hénapoktdl kezdve mar enyhe novekedés volt tapasztalhat, azonban a kezelt vagyon nagysidga a
félév végén még mindig a 2008. év végi érték alatt maradt.

Az alapokban koncentrdlédott vagyon piaci értéke a 2008. év végi 248 Mrd Ft-os értékrdl 218 Mrd Ft-ra,
mig a pénztirak, egyéb portfélick szdmara kezelt vagyon piaci értéke 119 Mrd Ft-r6l 109 Mrd Ft-ra
csokkent.

A 2009. marcius hoban egy befektetési alap, az Erste Nyiltvégli XL Kotvény Befektetési Alap elinditasara

keriilt sor, igy a félév végén a Téarsasag ismét huszonhét befektetési alapot kezelt.

Az Erste Alapkezeld Zrt. akként nyilatkozik, hogy a féléves jelentés a valdsdgnak megfeleld adatokat
tartalmaz, nem hallgat el olyan tényt, mely az Alap helyzetének megitélése szempontjabdl jelentdséggel bir.

A rendszeres és rendkiviili tdjékoztatds elmaraddsaval, illetve félrevezetd tartalmaval okozott kar

megtéritéséért a kibocsato felel.

Budapest, 2009. augusztus 10.

ML/L/ C/cz/L’? .
J Erste Alapkezeld Zrt. V'
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