®
ERSTE s Panorama 2014. jalius 25..

Investment
BUX 17.953 -0,3% Mtel 368 0,5% Bayer 1010 0,7% EURMHUF 307,83 0,1% Olaj ($) 102,1 -1,0%
DAX 9.794 04% MOL 11.800 0,0% BMW 953 1,0% BEURUSD1,3464 0,0% Arany($) 1.294 -0,8%
S&P 1988 0,0% OTP 4173 0,0% Commerzbank 11,1 2,2% USD/HUF228,69 0,2% Réz($) 3254 18%
RDX 1.239 -0,6% Richter 3.955 -12% Lufthansa 14,6 -0,4% USDUJPY 101,82 0,3% 10Y hozam 4,15 -3,0

el6zb napi zaré adatok

- Torténelmi csucson zart az S&P500 index

- AZ IMF rontotta a globalis névekedési kilatasokat

- Nem valtozott a WTI ara, 1.300 alatt maradt az arany ara

- Jdl allja a sarat a forint

- Nagyot emelkedett japan

- A MagyarTelekom legfeljebb 1700 f&t érintd Iétszamleépitésrél allapodott meg
- BayernLB eladta magyar leanyvallalatat

- Oldalazas varhaté a mai kereskedésben

Tovabb zaporoznak az egymasnak olykor ellentmondé hirek az orosz-ukran helyzettel kapcsolatban. E miatt a
piacok is kezdenek idegessé valni, amit j0l példaz, hogy a félelem indexként ismert VIX-index ujra
emelkedésnek indult, igy inkabb az oldalazas és kivaras jellemezheti a mai kereskedést. Persze ne feledjuk,
hogy barmikor érkezhet egy olyan bejelentés, aminek hatasara pillanatok alatt kartyavarként délnek dssze az
indexek.

Fontosabb gyorsjelentés a hét utols6 napjan nem lat napvildgot, ugyanakkor a devizapiac szamos
meglepetést tartogathat — reméljiok a magyar vonal kisebb pofont kap majd, mint a focicsapataink tegnap az
Eurd-ligaban. A 10 6ras német IFO Uzleti hangulat index az EUR/USD kurzusaban, mig a 10:30-as masodik
negyedéves brit GDP adat a GBP/USD kurzusaban hozhat megnyugvast.
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Kiilfoldi és hazai adatok

1dé Orszag Korabbi
10:00 GE IFO Uzleti hangulatindex jal. 109.7 109.4
10:30 UK GDP (év/év) - elézetes Q2 3% 3.1%
13:00 Xerox 2014 Q2 0,25 0,261
14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hé/hd) jan. -0.9% 0.5%
Bef-mkt Moody's 2014 Q2 1,00 1,017
Bef-mkt Stanley Black & Decker 2014 Q2 1,08 1,364

Viszonylag egyhangu volt a tegnapi kereskedés a tengerentulon, az indexek oldalazas utan felemas
elmozdulassal zartak a kereskedést. Az S&P500 indexnek par pont is elég volt ahhoz, hogy torténelmi
csucsra kapaszkodjon (Dow -0,02%, Nasdaq -0,04%, S&P500 0,05%).

Az amerikai Uj-lakas értékesitések csalddast okoztak, a vart 475 ezer helyett 406 ezer lakast adtak el
juniusban, ami 8,1%-0s visszaesést jelent, mikdzben a piac 5,8%-0s csokkenést vart.

A friss segélykérelmek szama 284 ezer volt az el6z6 héten, ami lényegesn jobb a 307 ezres
varakozasnal. Az adat 8 éves mélypontnak szamit.

A Markit altal koézolt juniusi feldolgozéipari beszerzési menedzser index 56,3 pont lett, ami
valamelyest alulmulja az 57,5 pontos varakozast.

A Ford gyorsjelentése lattan valészinlleg nem fogja az arfolyam behuzni a kéziféket, ugyanis a
bevételek kismértékben, 37,4 milliard dollarra néttek, mikdzben a nettd profit 6%-kal haladta meg a
bazis idészaki értéket az er6s azsiai és amerikai értékesitéseknek kdszdnhetben. A dél-amerikai
devizahatasok mellett egy 329 millié dollaros orosz leiras is rontotta az eredményt. A menedzsment
kdzleményében tudatta, hogy az eurdpai operaciot atstrukturaljak, mig a belga gyarat bezarjak.

A bevételek ugrasszerli névekedése ellenére is (+23%) tovabb nétt a veszteség a nettd profit soron
az Amazonnal. A vart 15 centes veszteség helyett a 27 centes minusz ¢riasi csalédas a piac
szamara, amit egy kézel 10%-os eséssel nyugtazott.

Ma a Xerox és a Moody’s publikélja negyedéves szamait.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

)0 Turbo Warrantok

> Reszletek

Eurodpa:

Jo hangulatban telt a kereskedés Nyugat-Eurépaban, az indexek emelkedéssel zartak (FTSE100
0,34%, DAXx 0,41%, CAC40 0,79%).

Bejelentette lemondasat az ukran miniszterelndk tegnap, miutan az energialgyi toérvény és a
hadsereg finanszirozasanak névelését célzo koltségvetési jogszabalyt nem sikerilt keresztiil vezetni
a parlamenten. Az Utés Part egyik vezetdje szerint nincs elég képvisel6 ahhoz, hogy elfogadjak a
lemondast (226 szavazatra lenne szikség a 450 tagu parlamentben). Tobb képviselé szerint
augusztus 25-26-an jelenthetik be a parlament feloszlatasat és az el6re hozott valasztasokat, ami
oktdber végén johet.

Az Eurépai Bizottsag az Oroszorszag elleni intézkedések jogszabalyait jové héten fogadhatjak el az
EB szoévivéje szerint. Az EU feketelistajara addig is Ujabb 15 orosz személy, valamint 18 intézmény és
vallalat keril fel. Az eddigiekben csak szoban emlegetett harmadik kéros szankciok valésagga
valhatnak, aminek a pénzugyi, hadipari és az energetikai cégek eshetnek aldozatul.
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- Az IMF csak augusztus végén dont az Ukrajnanak folyositando 1,4 milliard dollaros segélycsomagrol.
Az Osszeg beérkezése egyre surgetébb, ugyanis idén 8 milliard dollarnyi adéssagot kell
visszafizetnie, ami nem tartalmazza az orosz gazszallitasbodl eredé 5,3 milliard dollaros addssagot.

- Ha mar az IMF-et emlitettik az elébb, akkor nem mehetlink el sz6 nélkil amellett, hogy a globalis
gazdasagi kilatasokat visszavagta a testilet. Az idei évre korabban prognosztizalt 3,7% helyett 3,4%
lesz. Az indoklas szerint az els6 negyedéves lehangolé amerikai GDP adat miatt volt szikség a
korrekciora. A 2015-re vart 4%-os GDP noOvekedési Utem értékén nem valtoztattak. A brit
gazdasaggal kapcsolatban azonban bizakoddak, hiszen az idei ndvekedési elbrejelzést 0,4%-kal, a
jové évit 0,2%-kal 3,2%-ra illetve 2,7%-ra emelték fel.

- Makrogazdasagi adatok tekintetében a 10 6ras német IFO hangulat index és a masodik negyedéves
brit GDP adat lesz a fokuszban. Utébbi esetében érdemes figyelni a GBP/USD kurzust, ami az 1,70-
es lélektani tAmaszszintnél billeg.

Olaj, arany:

- AWTI 102,2 dollaron volt ma reggel, Iényegében azonos szinten a tegnapi arral. A piac elsésorban a
kinalati szamokat figyeli — a varakozasok szerint a ndvekvé kinalatot fel tudja szivni az izmosodd USA
gazdasaga, igy a piac inkabb az arak emelkedésére szamit a j6v6 heti készletadatoktdl. A geopolitikai
feszlltségek egyelére a hattérbe szorultak. Az arany 1.292 dollaron allt. A kedvezébb gazdasagi
kilatasokrol szél6 hirek negativan hatottak az arany arara, ami indokolja a masodik hete tarté esést.
Az arany arara kedvezétlen a FED stimulus id8 elétti kivonasa.

Devizak:

- Az EUR/USD kurzusa er6teljesebb kilengéseket produkalt a tegnapi napon. A kora reggeli 1,3440-es
szintekrél megugrott az arfolyam az 1,3480-as szintekig, ahonnan uUjra a dollar er6s6dését lathattuk.

- A forint is egész jol tartotta magat a tobbi régiés és feltérekvd piaci devizaval egyetemben. Az
EUR/HUF jegyzése a nap nagy részét a 308-307,5-es savban toltotte.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,9%-ot, a Shanghai index 0,6%-ot emelkedett, mikdzben a Hang Seng index értéke nem
valtozott.

- A japan CPIl Osszességében a varakozasoknak megfeleléen alakult és 3,6% lett juniusban, mig az
energia és élelmiszerarakkal tisztitott mutato értéke 3,3% lett.

- A japan index emelkedéséhez nagymértékben hozzajarultak a kedvezd vallalati eredmények is. A
robotgyarté Fanuc &rfolyama tobb mint 5%-ot emelkedett, miutan duplazta elsé negyedéves
eredmeényeét.

Hataridés piacok:
- A negativ oldalon mozognak a hataridés piacok a reggeli kereskedésben
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Nyit6 Mex. Min. Zaro Nyito Max. Mn. Zaro
BUX (pont) 17.998 17.998 17.873 17.953 EUR/HUF 307,56 308,21 307,55 307,80
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.084 -0,0% 9,8% WIG 20 2.409 0,3% 3,9%
Nasdag Composite 4472 -0,0% 24,0% PX 953 0,2% 5,1%
Nasdaq 100 3.983 -0,1% 30,1% Hang Seng 24.126 -0,1% 10,2%
FTSE 100 6.821 0,3% 3,5% Russell 2000 1.156 -0,2% 9,7%
RDX 1.239 -0,6% -7,8% Nikkei 15.409 0,8% 5,8%
ISE 30 103.430 1,4% 15,8% ATX 2.373 -0,2% 2,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 72,33 0,1% -14,0% EOn 14,87 0,9% 16,0%
Arcelormittal 11,22 1,0% 15,0% Fiat 7,79 2,1% 26,8%
Axa 17,91 1,0% 7.2% Infineon 9,20 -1,1% 26,5%
Banco Bilbao 9,42 2,4% 35,6% Linde 154,01 0,9% 6,7%
Banco Santander 7,60 2,0% 40,7% Lufthansa 14,55 -0,4% -6,7%
BASF 82,35 -1,4% 22,3% Nokia 6,14 7,3%  109,9%
Bayer 100,96 0,7% 19,7% Siemens 94,49 0,7% 20,3%
BMW 95,32 1,0% 28,5% Telefonica 12,28 1,0% 17,6%
BNP Paribas 49,80 1,6% 4,3% Thyssenkrupp 21,75 1,5% 24.9%
Commerzbank 11,14 2,2% 63,8% Total 51,92 1,0% 29,8%
Daimler 66,26 0,8% 23,8% Unicredit 6,09 3,7% 49,8%
Deutsche Bank 26,92 1,6% -21,9%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- A Magyar Telekom legfeljebb 1700 f6t érint6 1étszamleépitésrdl allapodott meg. 40%-ara oktdber és 2015
marciusa kozott kerllhet sor, mig a maradék 2016 januarig. A végkielégitések 12 milliard eurdba
kertlhetnek, amibdl 4 milliard szeptemberben kerilhet elszamolasra. Az alacsonyabb bérkategoriaban
2015 juliusatdl 4%-os béremelés lesz. Ezek a I|épések O&sszességében 15 milliard eurds
koltségmegtakaritast eredményezhetnek 2 év alatt, ezért 6%-0s emelkedési potencialt latunk 2016-0s
EBITDA elérejelzésinkben minden egyéb valtozatlansaga mellett.

- BayernLB eladta magyar leanyvallalatat, az MKB-t az allamnak 55 millié euréért és elengedett 270 millio
eurdnyi anyavallalati hitelt. A tranzakcié szeptemberben zarulhat le. A vallalati szegmensben 10%, a
lakossagi szegmensben 6% koruli sullyal rendelkezik az MKB. Ezzel a kormany kozelebb keril a
korabban hangoztatott 50%-0s magyar tulajdont bankrendszer megvalésulasahoz. A kormany célja a
jelenlegi lépéssel a verseny névelése a banki piacon. A hir enyhén negativ, de nincs jelentésebb hatasa
sem az OTP-re, sem az FHB-ra.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- Nagy Marton az MNB igazgatdja a Reutersnek adott tegnap interjit, melynek legfontosabb pontjai a
kovetkezok:

- |, A rossz bank szeptemberben vagy oktéberben alakulhat meg. Els6sorban kereskedelmi célu
ingatlanhiteleket fog vasarolni az tjonnan felallé bank. A tranzakciok arazasa piaci aron, de kdnyv szerinti
érték alatt fog megtorténni. Ennek hatésara a vallalati szegmensben 10% alad csdkkenhet az NPL rata. A
rossz bankot a bankrendszer, a kormany, a jegybank fogja finanszirozni és esetlegesen beléphet egy
kulféldi hedge fund is.

- i, Véleménye szerint 3-4 nagybank elhagyhatja a magyar piacot.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 783 -1,4% 128,3% 9.046 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 368 0,5% 16,8% 768.212 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.800 0,0% -28,3% 22.958 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4173 -0,0% -8,1% 289.123 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.955 -1,2% 9,7%  251.567 Felhalmozés 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 02% 11,4% USA 10 éves 2,49% -0,8 17,7
Tavkozlés 48 48% -11% EMU 10 éves 1,18% 3,1 -46,9
Olaj 1.698 0,3% 20,6% Magyar 10 éves 4,22% 7,0 -163,0
Gydgyszer 521 -0,2%  20,0% USA 5 éves 1,69% -0,3 31,6
Szalltmanyozas 8.467 -0,0%  31,5% EMU 5 éves 0,33% 23 -32,4
Félvezet6 105 -0,1% 23,5% Magyar 5 éves 3,37% 3,0 -161,0
Kézszolgaltatd 43 0,3% 9,1% Japan 5 éves 0,15% 0,4 -14,5
Hadiipar 2.611 -05% 21,9% EMU 3 hénapos 0,01% -0,4 -3,4

Magyar referenciahozamok
7,0%

6,0% o

1 hénapja

5,0% 4

Jelenlegi
4,0%

3,0% 4

2,0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év

Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,15 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.07.24 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.180,19 8,95% 9,83% 17,96%
ESPA Stock Global 24.645,73 7,98% 6,67% 17,37%
ESPA Stock Europe 44.816,00 3,84% 2,59% 16,01%
ESPA Stock Japan 23.612,93 12,96% 2,66% 4,53%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.595,59 9,16% -1,26% -1,46%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.167,52 12,57% 14,64% 16,26%
ESPA Stock Europe Properties 81.720,04 6,82% 13,01% 24,43%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,56 0,69% 1,26% 2,08%
ESPA Bond International 6.328,95 4,11% 531% 4,57%
ESPA Bond Euro Corporate 55.279,22 2,13% 5,75% 10,02%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.772,07 4,04% 9,49% 11,21%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,34 1,02% 2,07% 2,07%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,66 1,92% 4,51% 5,81%
ESPA Reserve Corporate HUF 40.955,31 0,38% 2,91% 7,28%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,04% 0,04% 0,16%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.858,98 3,05% 5,87% 4,61%
ESPA Stock Adriatic 1.143,45 3,53% 3,80% 9,09%
ESPA Stock Agricultural 2.612,73 0,62% 1,69% 4,06%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.133,22 9,37% 11,01% 10,33%
ESPA Stock Commodities 36.369,20 8,48% 12,77% 16,05%
ESPA Stock Istanbul 123.013,47 20,58% 37,72% 3,47%
ESPA Stock Pharma 50.250,48 7,34% 10,55% 25,37%
ESPA Stock Russia 1.884,24 13,21% -4,36% -2,40%
ESPA Stock Techno 11.348,47 11,58% 9,11% 28,62%
ERSTE WWF Stock Umwelt 110,05 3,96% 6,03% 25,38%
ERSTE Ingatlan 2,1527 0,82% 1,78% 4,13%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3504 1,09% 1,96% 4,99%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3061 2,56% 3,63% 8,25%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0600 1,16% -7,54% -1,82%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1,3624 1,02% 1,91% 5,07%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,9988 8,51% 9,84% 15,85%
ERSTE Kdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,8377 0,47% -0,73% 4,43%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0141 2,58% 3,95% 8,32%
ERSTE € Pénzpiaci 1,118 0,13% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0988 0,14% 0,29% 0,64%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,560668 0,33% 0,76% 2,06%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2321 0,51% 1,05% 2,30%

A fenti tablazatokban kéz6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhatd az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattdkére vetitett megtériilés — azaz a netté
eredmény osztva a sajat tékével — alacsony, azaz kisebb, mint az elvart hozam (esetleg negativ - azaz veszteség), amely altalaban az
adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

A magas P/BVPS mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-
5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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