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BUX 26.383 0,6% Mtel 445 0,2% Bayer 89,2 -0,6% BEURMHUF 317,04 0,1% Olaj ($) 499 42%
DAX 9.612 1,7% MOL 16.535 -0,7% BMW 66,2 -0,6% BURMUSD 1,1125 0,5% Arany ($) 1.319 0,6%

S&P 2071 1,7% OTP 6.458 0,9% Commerzbank 59 -1,1% USDHUF 28499 -05% Réz($) 2184 0,6%
RDX 1.079 1,8% Richter 5.550 1,6% Lufthansa 10,5 -0,8% USD/JPY 102,83 0,1% 10Y hozam 3,2 -10,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Két bank bukott el a Fed stressz tesztjenek masodik kérén

- Tovabb tart a rali az eurdpai piacon

- Emelkedik a WTI arfolyama, stagnal az arany ara

- A 200 napos mozgodatlagot kertlgeti az EUR/USD

- Pocsék adat ellenére is emelkedik Azsia

- A Richter felvasarolja a svajci Finox Holding biotech céget

- A Moody’s pozitivra javitotta az OTP forint betét mindsités kilatasat
- Tovabb veszi az OTP-t a Csanyhoz kothet6 alap

- Sajat részvényt vett a Richter

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A Richter egy komoly akviziciét jelentett be ma reggel, a svajci székhelyl Finox Holding nevi
gyogyszergyartot vasaroljak meg 190 millié svajci frankért (55 milliard forint). A svajci biotechnolégiai vallalat a
ndi termékenységgel 6sszefliggd termékek fejlesztését és értékesitését végzi. A Finox Holding készitménye,
a BEMFOLA® egy bioszimilaris r-hFSH, ami a petefészek stimulalasaval kezeli a medd6séget. A Richter
globalis jogokat szerez a BEMFOLA®-ra vonatkozbéan, amely az EU tertletére 2014 majusaban kapott
forgalomba hozatali engedélyt, és amelyet mar tébb mint 20 orszagban értékesitenek. A gonadotropin
vilagpiaca jelenleg tébb mint 2 milliard eurot tesz ki (USA nélkil szamitva 1,5 milliard eurd), és évi mintegy
4%-o0s Utemben gyarapszik. A Richter termékportfolidjaba beleillik a felvasarlas, a tranzakciot pedig kénnyen
tudja finanszirozni akar készpénzbdl is. A hirt pozitivan értékeljik, de a Finox Holding tarsasaggal
kapcsolatos pénziligyi adatok nem nyilvanosak, ezért a vételarat egyelére nehéz megitélni.

atést a piac 58
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

jun. 30. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény maj. 2.7% 2.6%
jan. 30. 9:00 HU Kllkereskedelmi mérleg (millié eurd) - végleges, tény apr. g 959" 989
jun. 30. 9:00 HU Termel6i arindex (év/év), tény maj. -1.4% -2.2%
jan. 30. 9:55 GE Munkanélkuliségi rata jan. 6.1% 6.1%
jun. 30. 9:55 GE  Munkanélkiiliek szaménak valtozasa (ezer f6) jon. " 1" 5
jun. 30. 10:30 UK Folyé fizetési mérleg (milliard font) ot " 3662”7 28
jan. 30. 10:30 UK GDP (év/év) - végleges Q1 21%" 2%
jan. 30. 11:00 EMU Fogyaszt6i arindex (év/év) jan. 01" 0
jan. 30. 13:30 EMU EKB jegyz6kényv jan.

jun. 30. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fé/hét) jon. " 250" 267
jun. 30. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. d 2142 " 2151
jan. 30. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jan. g 44.2

jun. 30. 15:45 us Chicagoi beszerzési menedzser index jan. " 49.3 " 51

Nemzetkozi hirek

USA:

- Tegnap is kitartott a j6 hangulat a tengerentilon, az indexek komoly emelkedéssel zartak a
kereskedést (Dow Jones 1,64%, S&P500 1,7%, Nasdaq 1,86%).

- A Fed els6 kor0s stressz tesztije soran mind a 33 bank esetében teljeslilt a minimalis tékeigény.
Tegnap kerult publikalasra az uGjabb koérdés beszamold, ahol az osztalékfizetési és részvény
visszavasarlasi programok keretdsszegei déltek el. A 33 legnagyobb bankbdl 31 esetében fogadta el
a Fed a terveket, a Banco Santander és a Deutsche Bank tengerentili leanya bukott el a teszt
masodik kérén. A Morgan Stanley-nek Uj tervet kell benyujtania kisebb hianyossagok miatt.

- A J.P Morgan 10,6 milliard eur6 értékben tervez részvényeket visszavasarolni a kdvetkez8 egy év
soran, az osztalék pedig valtozatlanul 48 cent. A Citigroup 8,6 milliard dolladros visszavasarlasi
programja a kdvetkez6 egy évre vonatkozik, és a negyedévenkénti osztalékot 5 centrél 16 centre
emelik. A Bank of America 5 milliard dollart tervez a visszavasarlasokra elkolteni egy éves tavlatban,
a negyedéves osztalékot pedig 5 centrél 7,5 centre modositjak.

- Gyengén sikerllt a fliggében 1évd lakasértékesitések majusi értéke, éves alapon 2,4%-kal béviltek az
eladasok, mikézben a piac 4,6%-0s névekedésre szamitott.

- A személyi jovedelmek a vart 0,3% helyett 0,2%-kal béviltek juniusban, mig a személyi kiadasok a
vartnak megfeleléen 0,4%-kal ndvekedtek.

- Ma délutan Chicagdi beszerzési menedzser index és a szokasos friss heti segélykérelmek szama
érkezik.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok

> Reszletek
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Eurépa:

Ismét j6 napot tudhatnak maguk mogott az eurdpai részvényindexek. Kilénésen a FTSE 100
teliesitménye volt kiemelkedd, ami 3,6%-ot emelkedett. A DAX 1,8%-ot, a CAC40 2,6%-ot
emelkedett, és szintén 2-3% k6zo6tt emelkedtek a dél-eurdpai részvényindexek.

Az IMF lefelé mutatd kockazatokat lat a német ndvekedés terén. Mivel Németorszag egyik
legfontosabb kulféldi partnere Anglia, igy a Brexit miatti bizonytalansag visszahathat a német
gazdasagra is. Ezért gondolkodnak azon, hogy a ndvekedési kilatasokat lejjebb vegyék. Azok az
elemzéhazak, melyek mar modositottak elérejelzésiiket, jellemzden néhany tized szazalékkal lassabb
ndvekedeést varnak, mint korabban.

Az EKB alelnéke Vitor Constancio is igyekezett nyugtatni a piacokat, ugyanis arrél beszélt, hogy
minden eszkdzik megvan ahhoz, hogy kezelijék a britek kilépését. A piac varja is az EKB
beavatkozasat, ugyan a hataridés kamatigyletek alapjan a juliusi kamatvagas esélye kiarazédott,
azonban az ezt kdvetd szeptemberi Glésen tovabbra is kamatvagasban bizik a piac. Az EKB alelndke
arrél is beszélt, hogy a mostani sokk teljesen mas, mint amit a Lehman csédje utan lathattunk, ezuttal
a pénz- és tékepiacok nem fagytak be.

Olaj, arany:

A WTI 39,4 dollar volt ma reggel, miutan az EIA adatai szerint tébb mint 4 millié hordéval 526,6 millid
hordoéra estek az USA nyersolaj készletei. Az USA nyersolaj termelése is napi 55 ezer hordéval napi
8,62 millié horddra esett. Erés volt a finomitoi kereslet is, ami mutatja, hogy a fogyasztas tovabbra is
robosztus erével né az Egyesiilt Allamokban. A Goldman Sachs is némileg optimistabb jelentést adott
ki: a legfontosabb tényez6 szerintilk a nigériai termelés lesz a masodik félévben. Ha a tlizszlinet
életbe Iép, akkor ismét jelentésen néhet a nigériai termelés a mostani napi 1,8 millié hordds szintrél.

Az arany 1.316 dollaron stagnalt. Az USA kamatldbainak alakulasa és a Brexit hatasa mellett érdekes
adat latott napvilagot, mely szerint az indiai import 7 éves mélypontra esett, és minddssze 700
metrikus tonnat ért el. India a fizikai arany egyik legnagyobb vevdje a piacon. A magasabb &rak
azonban elriasztjdk a vev6ket, ami magyarazza, hogy 2009 6ta miért esett vissza ismét a kereslet. A
dollar globalis er6stdése is emeli a feltdrekvd piaci devizakban szamolt aranyarat, ami jelent6sen
visszaveszi az érdekl6dést a nemesfém irant.

Devizak:

Megnyugodtak a kedélyek a devizapiacon, a forint nem tudott érdemben elmozdulni a tegnapi
kereskedésben, az eurd ellenében 317 forint kérnyékén oldalazott az arfolyam. A ma reggeli
kereskedésben enyhe forinter6sédés lathatd, 316,7-ig esett az arfolyam.

A dollar piacan nagyobb mozgas volt tegnap, a gyengllés iranyaba mozdult el a tengerentuli
fizetbeszkdz. Egy fontos szintet, a 200 napos mozgdatlagot sikerult attérnie az EUR/USD
devizaparnak, és 1,112-ig emelkedett az arfolyam. A hajnali 6rakban egy fordulatot lathattunk, és a
kurzus visszatesztelte az 1,11-nél talalhaté 200 napos mozgdatlagot.

Az angol font tegnap is korrigalt a dollar ellenében, az arfolyam megérintette az 1,35-0s szintet, ahol
egy komolyabb ellenallas zéna kezdédik.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-ot, a Hang Seng 1,7%-ot emelkedett, mikdzben a Shanghai index értéke valtozatlan
maradt.

Az elézetes adatok alapjan rendkivil gyenge lett majusban a japan ipari termelés. Mig a piac 1,9%-o0s
bévilésre szamitott, a valdésdgban 0,1%-0s csdkkenés kovetkezett be. A gyenge adatban
valészin(lleg jelent8s szerepet jatszott az erds jen negativ hatasa, ami az exportot érinti sulyosan. 15
szektorbdl 11-ben csdkkent a termelés.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdag, DAX)
minuszban voltak.
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jal. 13. okt. 7. jan. 6. apr. 5. jan. 29.
Nyito Max. Min Zaro
BUX (pont) 26.227 26.472 26.227 26.383
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.695 1,6% 0,4%
Nasdaq Composite 4.779 1,9% -4,2%
Nasdaq 100 4.365 1,7% -0,7%
FTSE 100 6.360 3,6% -2,5%
RDX 1.079 1,8% -4,5%
ISE 30 94.515 -0,5% -5,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 126,20 2,5% 83,4%
Arcelormittal 4,15 4,6% -38,7%
Axa 17,84 3,7% -21,2%
Banco Bilbao 5,02 3,4% -42,9%
Banco Santander 3,48 3,5% -44.5%
BASF 67,40 1,9% -15,0%
Bayer 89,20 -0,6% -29,2%
BMW 66,22 -0,6% -32,8%
BNP Paribas 39,51 3,0% -27,0%
Commerzbank 5,92 -1,1% -48,7%
Daimler 53,84 -0,7% -34,5%
Deutsche Bank 12,66 -1,2% -53,3%
Deutsche Post 24,88 2,1% -5,5%
E.ON 8,73 3,0% -27,2%
Fiat Chrysler Automotives 5,39 -0,8% -37,8%

2016. junius 30.

EUR/HUF (napi felbontas)

325
Utolsé ar: 317.04
—MA 20: 313.80
320 1 ——MA 200: 312.73
315 -
310
305 T T T T T T T
jul. 16.  szept. 24.  dec. 3. febr. 11. apr. 21. jun. 30.
Nyito Max. Min Zaréd
EUR/HUF 316,79 317,63 316,11 317,04
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.756 0,3% -24,2%
PX 808 0,2% -17,7%
Hang Seng 20.768 1,6% -20,9%
Russell 2000 1.132 2,2% -9,8%
Nikkei 15.635 0,4% -22,7%
ATX 2.077 2,4% -13,9%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 12,72 0,4% 13,7%
Linde 124,90 1,6% -26,7%
Lufthansa 10,46 -0,8% -10,1%
Nokia 4,97 3.2% -16,6%
Osram 44,83 2,4% 3,3%
Raiffeisen 10,93 0,0% -16,3%
Ryanair 11,01 2,0% -7.2%
SAP 67,56 1,5% 7,1%
Siemens 90,76 1,3% 0,1%
Telefonica 8,33 6,3% -34,7%
Thyssenkrupp 18,00 1,8% -23,3%
Total 42,95 3,8% -1,4%
Unicredit 1,93 2,5% -68,0%
Volksw agen 121,66 -3,5% -41,4%
Wizz Air 18,51 5,7% -14,5%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

A Moody's 2016. junius 29-én a magyar bankok mikodési koérnyezetének javulasa eredményeként
megerdsitette az OTP hosszu lejarati mindsitéseit és a 'Baa3' szintl hosszu lejaratu forint betét
mindsités kilatasat stabilrél pozitivra javitotta.

Csanyi Sandor, az OTP Bank elndk-vezérigazgatdja mindsitett befolyasa alatt all6 CSAM Asset
Management altal kezelt alap 2016. junius 28-an 6.332 forintos atlagaron 75.000 darab OTP
torzsrészvényt vasarolt. Ezaltal a Sertorius (CSAM) tulajdona az OTP altal kibocsatott részvénybdl
1.300.000 darabra (0,46%) nétt. Ugyanakkor Csanyi Sandor kozvetlen részvénytulajdona valtozatlan
maradt.

A Richter 75.056 darab sajat részvényt vasarolt tézsdén kivili forgalomban, amit munkavallaléi
értékpapir-juttatasi programjahoz kivan felhasznalni. A tarsasag egyuttal 149.433 darab térzsrészvényt
osztott ki munkatarsainak.

A MOL 2016. junius 29-én 615 millié eurd 6sszegu rulirozo hitelszerzddést irt ala tiz bankkal. A szerz6dés
refinanszirozza az 1.000 millié eurd 6sszeg rulirozé hitelszerzé6dés 2016 juniusaban lejart 439 millié eurd
Osszegl részét. A hitelszerz6dés 5 éves futamideji és kétszer egy évvel meghosszabbithato, illetve
lehetéség van a keretosszeg 300 millid eurdval torténé megndvelésére is a futamidd alatt. A Iépés
technikai jellegli, a jelenlegi hozamkoérnyezetben a MOL kedvezd finanszirozasi feltételeket harcolhatott
ki.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 445 02% 12,7% 1.063.017 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.535 -0,7% 14.2% 77.632 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 6.458 0,9% 15,3% 767.279 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.550 1,6%  30,6% 442.980 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas véaltozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 23% -1,7% USA 10 éves 1,70% -0,7 -84,4
Tavkozlés 48 1,1% 0,6% EMU 10 éves 0,07% -1,4 -92,2
Olaj 1.137 2,6% -12,8% Magyar 10 éves 3,26% -4,0 -77,0
Gydgyszer 523 20% -8,8% USA 5 éves 1,22% -1,1 -60,2
Szalltmanyozas 7.413 22% -8,4% EMU 5 éves 0,45% 0,2 -66,7
Félvezetd 124 14% 10,6% Magyar 5 éves 2,30% -2,0 -79,0
Kozszolgaltatd 51 0,3% 23,9% Japan 5 éves 0,23% 0,2 -44,0
Hadiipar 2.986 1,6% 1,0% EMU 3 hénapos 0,51% -0,4 -37,0

Magyar referenciahozamok

5.0% -

4.0% A

3.0% -

1 hénapja Jelenlegi

20% A 1 hete

0.0% T T T T ]
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

30,000 BUX (pont) 14000 DAX (pont) 2300 S&P 500 (pont)
28,000 13,000 2,200
iy 5, )
26,000 j AR 12,000 2,100 +py A ‘ U
A S LY R e
" 1l JI— L
o . (Rl e "w S f - I\IMJF | “\m i \'r‘
il ad N . 1 i ) o | I
22,000 4 b"'“"w/ o 10,000 P“ \Ww NW"“\ Nwm il \"""ir 1,900 -y w”‘fl
20,000 9,000 b 1,800
18,000 : : : 8,000 i : : 1,700 i : :
2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 apr. 2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 4pr. 2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 apr.
18,000 MOL (Ft) 8,000 OTP (Ft) 6.500 Richter (Ft)
k , 6,000
16,000 J,}{":.‘"’MW““{'W 7,000 ,u'vw\f”\r,m ; A B
A | Nl‘w MF 5,500 + "WU’ W"l m{mi"m’” WW
R W
14,000 fv, m,f"f""‘w“ e 8,000 T " eru,,,.n,fwvh.w.’ 5,000 "»"' W
'\\‘w’(l\m ! I Mrlh«uw‘ o 4500 + g, m"w
12,000 5,000 TR
: : y
4,000
10,000 1 1 : 4,000 i : ; 3,500 i : ;
2015 jul. 2015 0kt.  2016jan. 2016 apr. 2015 jul. 2015 okt. 2016 jan. 2016 apr. 2015 jul. 2015 okt. 2016 jan. 2016 apr.
% WTI olaj (USD) 1,400 Arany (USD/uncia) 12 10 éves hozam (%)
70 10
1,300 y ,“‘
: NIRATANS
50 me Bagnaflongh iy 1,200 ; |‘” ‘ 0.6 +
b, ¥ LEATAN its M
40 y W M b ' J
4 lmpu TR | }!H”‘ 5' L Il 0.4
“ : MMMM 1,100 iyl W'W““!“N o2 L\\M NN
| RN
20 t t + 1,000 ¢ ¢ ¢ 0.0 ¢ ¢ ¢ A
2015 jal. 20150kt.  2016jan. 2016 apr. 2015 jal. 2015 okt. 2016jan. 2016 apr. 2015 jul. 2015 okt. 2016 jan. 2016 apr.
825 EUR/HUF 118 EUR/USD 120 USD/IPY
320 ‘ 116 h 125 1w oot
114 . by ™"y
st O 77 T A ) U
h w lh ‘ #‘ h \f Y g J‘u i i " L 115 |
| {k‘ ﬂ |m K ‘ M ﬁ u 110 .‘ i Wl i I WWV A
a0 R M y g A
| l 108 1 M ‘” W[ﬂ'\ t! 110 W\ pl‘ﬂ"\h
305 i 105 I
1.06 ! }
f
300 : i i 1.04 i : : 100 : | |
2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 4pr. 2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 apr. 2015jal.  20150kt.  2016jan. 2016 4pr.



®
ERSTE 5 Panorama 2016. janius 30.

Investment

Fogalmak

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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés varhaté 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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési 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 elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdék 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 sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 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 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban 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, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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