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BUX 17.906 0,8% MOL 17.145 1,0% Commerzbank 1,3 21% EUR/HUF 276,95 -0,0% Olaj ($) 934 0,3%
DAX 6.966 0,0% Richter 39.690 09% BMW 60,1 -1,1% EUR/USD 1,2365 -0,3% Arany ($) 1.612  -0,0%
S&P 1402 0,1% OTP 3.725 1,0% Nokia 21 -19% USD/HUF 22397 0,2% 10Y hozam 7,42 11,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Csendes kereskedés volt tegnap a tengerentuli piacon

- Vart alatti olajkészletek Amerikaban

- Gyengllt az eur6

- A vartnal gyengébb makro adatok ellenére is emelkedett Azsia

- Vartnal gyengébb Magyar Telekom eredmény

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i e Dijmente: ii arfolyam ertesi az Erste Marketen!

> Részletek

Erste kommentar

Habar a kinai adatok rosszabbak lettek a vartnal, raadasul India is gyengén muzsikal, hiszen az ipari termelés
a vart ndvekedéssel szemben csdkkent juniusban, ennek ellenére Azsidaban alapvetéen emelkedést
lathattunk ma reggel. Ez persze rossz hir a vilaggazdasag és arany arfolyama szempontjabdl is, legalabbis
elsd ranézésre. De hogyan lesz a fabdl vaskarika? Ugy, hogy a befekteték azt gondoljak, hogy ezek az
adatok csak az amerikai és az eurdpai jegybanki stimulus valészinlségét ndvelik. A friss pénz pedig fellbvi a
részvényeket és az aranyat is majd. Persze ne varjunk addig, hiszen van pénzink elég, mert mar korabban
kitomtek benniinket a jegybankok. igy a részvények és az arany arfolyama is emelkedik a negativ hirekre.
Kalénben a korrekcios fazis a vége felé jar, de igazandibdl nem fejez6doétt be rendesen (a mi értékrendink
szerint). Ezért csak 6vatos vételekben gondolkodnank.

Befektetési hitel euroban és forintban is!

T kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is. > Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont Varakozas
Kilkereskedelmi mérleg (junius) USA 14:30 -$48,7 milliard  -$47,5 milliard
Friss munkanélkiilisegély kérelmek (augusztus 4) USA 14:30 365 ezer 370 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (julius 28) USA 14:30 3272 ezer 3275 ezer
Nagykereskedelmi készletallomany (junius) USA 16:00 0,3% 0,3%
Sara Lee (EPS Q4 2012) USA 124,3 cent
Nvidia (EPS Q2 2013) USA 22:20 26 cent 22,4 cent
USA, Eurépa:

- Nyugodt kereskedés volt tegnap az amerikai piacokon, és leginkabb oldalazas volt jellemz6 a nap
soran (Dow 0,05%, Nasdaq -0,15%, S&P500 0,06%).

- A befektet6k kivartak a mai makroadatok el6tt, mert délutdn a szokasos friss és tartds
munkanélkiiliségi adatokat publikaljak a tengerentulon. Vallalati fronton a Sara Lee és az Nvidia
szamai lehetnek érdekesek.

- A szektorok teljesitménye meglehetésen vegyes volt, a nyertes oldalon a nem ciklikus fogyasztasi
javak teljesitettek a legjobban (0,5%), a legnagyobb vesztes pedig a ciklikus fogyasztasi javak indexe
(-0,5%) volt.

- A CNBC-nek nyilatkoz6 elemz6 szerint az Apple a kdvetkezd hat hdénapban bejelentheti
részvényeinek feldarabolasat, igy a kisbefekteték szamara is vonzé lehetne a papir.

- A Hewlett Packard azutan emelkedett 2%-ot, hogy a menedzsment megemelte a harmadik
negyedéves varakozasait. A korabbi 94-97 cent helyett 1 dollarra névelte a részvényenkénti
profitvarakozasokat a cég. Azt is mondtak, hogy 8 milliard dollart ir le a cég, ami egy 2008-as
akvizicidhoz kéthetd.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" 4 Erste Arany Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:
- Az arany arfolyama 3 dollarral, 1919 dollarra emelkedett tegnap, azonban a ma reggel publikalt
gyenge indiai termelési adat az arany piacan is éreztetheti hatasat a mai kereskedés soran, ugyanis
jelenleg a vilag legnagyobb arany felhasznaléja nem mas, mint India.

- Tegnap publikaltdk az amerikai olaj és Uzemanyag készletek allomanyat. Olaj esetében a vartnal
jelentésen nagyobb csokkenés lathatd, ugyanakkor az Uzemanyag készletek a varakozasoknak
megfelel mértékben csokkentek. Azonban ezek nem igazan hatottak a tegnapi kereskedés soran az
olaj arfolyamara, mely 93,41-r6l 93,35 dollarra valtozott.

Devizak:
- A forint kismértékben er6sodni tudott a tegnapi kereskedés folyaman az eurdval szemben. Az
arfolyam jegyzése a reggeli 277,05-r6l 276,95-re médosult zarasra, azonban szinte egész nap ennél
csak magasabb arfolyammal talalkozhattunk. A forint er6sddését tamogatta a tegnap megjelent, és a
vartnal jobb kilkereskedelmi egyenleg is.

- Az euré nemcsak a forinthoz képest, hanem a dollarhoz képest is kismértékben gyengult. Az
EUR/USD arfolyama 1,2399-r6l 1,2365-re valtozott. A tegnapi nap soran Eurépaban nem jelent meg
fontosabb makrogazdasagi adat, azonban a tengerentulrél a varakozasokat feltlmulo
termelékenységrél szamoltak be. Ugyanakkor csokkent az Uj jelzalogkérelmek szama.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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Tavol-Kelet:

- Kindban ma reggel szamos gazdasag statisztikai adatot publikaltak, melyek nem lettek ugyan
rosszak, azonban kivétel nélkul egy picivel gyengébbek a varakozasoknal. A csokkend, de meég
mindig varakozason fellli inflacid és a vartnal gyengébb termelési adatok ismételten felerésitették a
jegybanki beavatkozas lehet6ségére iranyuld spekulaciokat, melyre pozitivan reagaltak a t6zsdék. A
Nikkei 1,25%-ot, a Hang Seng 0,94%-ot, mig a Shanghai index 0,52%-ot emelkedett. A jegybanki
beavatkozas a varakozasok szerint a bankok kotelezé tartalékratajanak csokkentésén keresztil
valésulna meg.

- Jelentdsen, 8,77%-ot csdkkent a Nikon arfolyama, miutdn a cég szerda késé éjjel cstkkentette
eredmény varakozasait.

- A dél-koreai jegybank tovabbra is 3%-on hagyta az alapkamat nagysagat.
- Az indiai ipari termelés a vart +0,4% helyett 1,8%-kal csdkkent.

Hataridés piacok:
- A hataridés piacok tdbbsége enyhe pluszban tartézkodik.

BUX Index (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zard

BUX (pont) 17.796 17.906 17.737 17.906 EUR/HUF 277,11 277,36 276,56 277,14
Nemzetkozi részvényindexek

valtozas véltozas

Zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét

Dow Jones 13.176 0,1% 17,2% WIG 20 2.269 0,1% -1,9%

Nasdag Composite 3.011 0,2% 21,3% PX 915 -0,3% -8,6%

Nasdaq 100 2714 0,1% 25,6% Hang Seng 20.284 1,1% 4,9%

FTSE 100 5.846 0,1% 13,2% Russell 2000 800 -0,1% 14,9%

RTX 2.103 0,2% -6,1% Nikkei 8.976 1,1% 0,3%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 61,60 0,2% 34,7% E.On 17,96 -0,2% 13,5%
Arcelormittal 13,06 0,2% -19,2% Fiat 4,18 -0,4% -18,8%
Axa 11,03 1,3% -1,9% Infineon 578 -0,2% -3,7%
Banco Bilbao 5,72 0,3% -7,4% Linde 124,83 1,2% 17,5%
Banco Santander 5,34 0,1% -9,6% Lufthansa 9,96 -2,8% -16,8%
BASF 60,66 -1,0% 15,1% Nokia 2,14 -1,9% -40,4%
Bayer 62,89 0,2% 39,2% Siemens 73,93 0,2% 0,1%
BMW 60,05 -1,1% 0,7% Telefonica 10,10 0,0% 28,6%
BNP Paribas 33,83 0,6% -14,0% Thyssenkrupp 15,51 -2,2% 34,7%
Commerzbank 1,29 2,1% 40,8% Total 39,90 0,4% 20,5%
Daimler 41,41 -1,1% 6,1% Unicredit 2,97 1,0% 57,8%
Deutsche Bank 25,54 0,4% -17,6%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!

A varakozasoktol elmaradé eredményt tett ma k6zzé a Magyar Telekom. A kllonbség oka elsésorban a
vartnal magasabb Uzemi koéltségek és az amortizacié volt. Egy év alatt 384 millié forintrol 3,06 milliard
forintra nétt az energiaszegmens bevétele. Emellett 33,7%-kal nétt az IT/rednszeritegracié, ugyanakkor
9,4%-kal visszaesett a vezetékes lzletag, és 1,3%-kal a mobil Gzletag bevétele. Az alacsonyabb marzsu
Uzletagak térnyerésével az ulzemi koltségek 9,1%-0s ndvekedése a tisztitott EBITDA 9,0%-0s
csokkenését eredményezte. Az el6z86 év azonos idészakaban a SEC vizsgalatokkal kapcsolatban még
10,4 milliard forintot céltartalékot a cég, de az Ugy lezarult, igy az EBITDA a mostani negyedévben
11,4%-kal tudott néni. A SEC tételektdl tisztitott netté eredmény 32,7%-kal esett vissza. A cég
megerdsitette bevételi terveit, arra szadmit, hogy a kedvezdtlen makrogazdasagi koérnyezet és a
szabalyozoi valtozasok miatt bevételei idén 0-2%-kal, mig az EBITDA 4-6%-kal csékken majd. Az 8sztdl
megemelenddé mobil és vezetékes tarifak segithetnek tartani a terveket. Negativum, hogy az idei év
félévében a valsagado mellett tavkozlési addt is fizet a cég.

Magyar Telekom

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste  Publikalt
milliard Ft 2012. 1.  2011. 1L 2012. 141. 2011. I-II. 2012. 1. 2012.1l. vs. Erste
vezetékes szegmens arbevétele 58,2 58,5 -04% 121 118 2,6% n.a. 58,6 -0,6%
mobil szegmens arbevétele 74,8 75,8 -1,3% 147 4 1482 -0,6% n.a. 74,8 0,1%
IT/ rendszerintegracié 12,4 9,3 337% 24 1 20,2 19,0% n.a. 12,4 0,6%
Teljes arbevétel 145,5 143,6 1,3% 292,1 286,1 2,1% 1449 145,7 -02%
EBITDA 49,6 446 11,4% 101,2 97,8 35% 51,1 49,8 -04%
Tisztitott EBITDA 56,2 61,8 -90% 1144 1233 -7.2% 57,1 56,4 -0,2%
EBIT 235 205 14,4% 49,8 49,8 0,0% 26,2 24,1 -26%
Addzas utani eredmény 10,7 4.4 144,8% 23,7 195 21,3% 12,1 11,2 -4,9%
EBITDA marzs 34,1% 31,0% 34,6% 34,2% 34,2%

Netté marzs 7,3% 3,0% 81% 6,8% 7,7%


http://www.erstemarket.hu/
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- Sajtéértesiilések szerint szeptember 3-an targyalja a birdsag a harom mobilszolgaltatd altal benyuijtott
keresetet. Egy korabbi dontés értelmében az lgy lezarultaig felfliggesztették a piacra Ujonnan belépd
negyedik mobilszolgaltaté frekvenciajogat. Ezt azt is jelentheti, hogy a korabban célként megjeldlt jové év
eleje helyett csak jov6 tavasszal indithatja el szolgaltatasait az 0j cég. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

- Az OTP 2012. augusztus 8-an 2.181 darab térzsrészvényt értékesitett javadalmazasi politikaja keretében,
igy a bank sajat tulajdonaban Iévé OTP térzsrészvények allomanya 4.424.047 darabra (1,58%) valtozott.

- A PannErgy 2012. augusztus 7-én 3.700 darab sajat részvényt vasarolt 588 forintos atlagaron. A
tranzakciokat kdvetéen a tarsasag 2.768.199 darab sajat részvénnyel rendelkezik, ami a kibocsétott teljes
részvénymennyiség 13,15%-a.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 386 -1,0% -452% 2.000 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 16.485 -1,0%  2,5% 174.535 Vétel 2012.03.08 20.455
E-Star 548 -2,0% -93,1% 1.831 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 480 08% -27,8% 386 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 410 0,0% -18,3% 1.075.745 Tartas 2012.06.19 470
MOL 17.145 1,0% 1,4% 26.249 Felhalmozas 2011.06.17 27.500
OTP 3.725 1,0% -16,8% 818.636 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 586 -03% -17,1% 2.803 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 39.690 09%  15,0% 10.933 Vétel 2012.03.08 47.800
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 15 0,0%  14,0% USA 10 éves 1,69% 4,3 -55,7
Tavkozlés 45 0,0% 21,4% EMU 10 éves 1,42% -6,4 -84,1
Olaj 1.240 02%  12,5% Magyar 10 éves 7,42% 11,0 -56,0
Gyogyszer 360 -02%  20,3% Japéan 10 éves 0,80% -0,4 -25,3
Szallitmanyozas 5.076 -03% 11,3% USA 5 éves 0,73% 0,8 -26,1
Félvezet6 73 01%  16,2% EMU 5 éves 0,40% -5,3 -99,0
Kézszolgaltatd 37 0,1%  20,0% Magyar 5 éves 7,22% 7,0 -53,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% -0,8 -15,9
Hadiipar 1.560 0,2% 5,9% EMU 3 honapos 0,02% -0,0 -69,3

8.3% Magyar referenciahozamok

81% 3 hénapja

79% -

7,7% -

7,5% -

7,3% - et .

- Jelenlegi

71% -

6,9% -

6,7% -

6,5% ‘ ‘ \ \

0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 7,00 ECB 0,75 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

2012.08.07 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 55.895,92 2,85% 3,03% 38,71%
ESPA Stock Global 18.082,08 1,65% 3,45% 28,23%
ESPA Stock Europe Active 32.117,26 3,23% 0,81% 22,24%
ESPA Stock Japan 17.602,22 -4,31% -5,95% 7.51%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.287,90 5,99% -5,24% 8,86%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46.069,22 0,02% -2,33% 7,07%
ESPA Stock Europe Properties 56.135,16 6,45% 8,10% 21,15%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,59 1,70% -6,98% 3,44%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,76 0,50% 1,34% 1,86%
ESPA Bond Intemational 6.507,22 1,47% 2,23% 16,34%
ESPA Bond Euro Corporate 44.732,27 -2,06% 0,07% 8,81%
ESPA Bond Emerging-Markets 49.625,17 1,45% 4,73% 13,77%
ESPA Bond Europe (EUR) 134,84 1,66% 3,79% 7,25%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,99 1,23% 1,99% 4,28%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 169,01 3,02% 4,60% 6,95%
ESPA Cash Corporate Plus 34.241,95 -2,74% -1,92% 4,40%
ESPA Cash Dollar (USD) 133,97 -0,02% 0,11% 0,07%
ESPA Cash Emerging Markets 34.766,19 -2,23% -3,03% -2,13%
ESPA Stock Adriatic 862,64 -11,89% -11,66% 21,61%
ESPA Stock Agricultural 2.465,86 2,55% -0,56% 19,88%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.850,09 -2,36% -7,62% -0,50%
ESPA Stock Commodities 30.244,97 1,62% -5,96% 14,18%
ESPA Stock Istanbul 110.373,08 12,59% 8,77% 42,63%
ESPA Stock Pharma 33.750,99 6,25% 10,92% 40,46%
ESPA Stock Russia 1.991,55 3,69% -11,31% -3,65%
ESPA Stock Techno 8.049,42 3,07% 6,53% 40,08%
ESPA WWF Stock Umwelt 20.833,64 0,40% 4,07% 20,71%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0574 1,75% 3,45% 6,17%
ERSTE Ingatlan 1,9369 1,92% 4,01% 7.57%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,1890 2,97% 6,43% 9,07%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1398 2,24% 3,04% 1,35%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkévetd Alap 1,0799 0,79% -10,70% -10,02%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13366,0 1,72% 3,49% 6,43%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,5028 6,20% 11,91% 11,48%
ERSTE Ko6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7338 2,92% -7,84% -8,59%
ERSTE Rovid Kétvény 2,5141 4,09% 8,93% 9,92%
ERSTE € Pénzpiaci 1,099 0,59% 1,23% 2,43%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0738 0,63% 1,31% 2,26%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,457587 1,56% 3,15% 5,78%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1658 1,14% 2,32% 4.57%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekdbvetkezett arfolyamvaltozas szézalékos mutatoi.
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BEFEKTETESI ZRT.

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

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

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

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

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely &ltaldban az adott orszag kockézatmentes
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 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

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

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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