5
ERSTE 5 Panorama

BEFEKTETESI ZRT.

augusztus 21.

BUX 17.711 -1,0% MOL 16.500 -0,5% Commerzbank 1,2 -14% EUR/HUF 277,22 -0,2% Olaj ($) 96,0 -0,0%
DAX 7.034 -0,1% Richter 40.025 -0,7% BMW 61,2 -02% EUR/USD 1,2346 0,1% Arany ($) 1.621  0,3%
S&P 1418 0,0% OTP 3.680 -1,7% Nokia 2,2 01% USD/HUF 224,49 -0,3% 10Y hozam 7,39 -0,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Eurdpa, USA: Talalkozék elétt, kijelentések utan

- Ellenallasnal, az arany és az olaj is
- Minimalis mozgas a forint piacén

- Enyhe pluszok Azsiaban

- Avartnal jéval gyengébb FHB eredmény

- Nem okozott meglepetést a PannErgy

- Oldalazé mozgasra szamitunk ma a t6zsdén

> Részletek

Erste kommentar

Ugy tiinik, hogy a mai nap is csendes lehet, ugyanis kevés makro adatot lathatunk ma, gyakorlatilag semmit.
Ugyan a politikai nagyizem is beindul, de az is csak inkabb holnap. Ettél fliggetlendl valamiféle
nyilatkozathabordra mar most is szamithatunk. A piacok csucsok kozelében alldogalnak a legtébb esetben.
Innen pedig egyelére se fel, se lefelé nem akarddzik elindulni. Ha az EMU-ban sikeril az EKB
beavatkozasardl egyezségre jutni, akkor folytatédhat az emelkedés, hiszen mar elég ideje acsorgunk az
elészobaban ahhoz, hogy bebocsatast nyerjink a bika piacra. Ennek ellenére, vagy mindezek mellett ma

tovabbra is kivard piacra szamitunk.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

kulfoldi papire

al napon tl, d

» 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 El6z6 Varakozas
Dell (EPS Q2 2013) USA piaczaras utan 51 cent 45,2 cent
USA, Eurépa:

Tegnap alig mozdultak az eurdpai és az amerikai piacok. (Dow -0,03%; S&P500 -0,00%; Nasdaq
-0,01%)

Mindez annak ellenére tortént, hogy korlatlan kétvény becsatornazasardl beszélt a Spiegel, s azt
szorgalmazta a spanyol gazdasagi miniszter is. Raadasul a gérégok is halasztast kérnek a reformok
végrehajtasara. Ezekrdl a héten szillethet dontés, hiszen Jean-Claude Juncker, az Ecofin elndke
holnap Goérogorszagba latogat. Angela Merkel és Francois Hollnade pedig holnaputan talalkozik
Berlinben. A hét hatralévé felében kuldn-kulon taldlkoznak a goérdg miniszterelndkkel, Antonis
Samaras-szal. Vagyis kezd beindulni a politikai nagylizem. Talan végre az EKB kotvényvasarlasaval
kapcsolatban is d(ilére jutnak.

Ma a spanyolok egy és masfél éves kotvényeket adnak el 10 6ra 30 perckor. Erdemes lesz figyelni az
eredményt, bar az valészinlileg nem lesz nagy hatdssal a piacokra.

Ma viszonylag hircsendes napnak nézunk elébe, hiszen az USA-ban nem lat fontosabb adat
napvilagot, de ez igaz Eurépara is.

Olaj, arany:

A tegnapi kereskedés soran az arany arfolyama 3 dollarral, 1.626 dollarra emelkedett. A technikai
kép alapjan ugy néz, ki hogy az arfolyam tovabb folytathatja jelenlegi oldalazasat és most, hogy
megkozelitette az ellenallast egy Ujabb lefordulas kdvetkezhet.

Az olaj arfolyama a tegnapi kereskedés soran felszart a 200 napos mozgdatlagig, azonban innen
lefelé vette az iranyt és a nyitd 96,26 dollaros szintrél 95,97 dollarig csdkkent, azonban tovabbra is
egy erds emelkedé trendben van az arfolyam.

Devizak:

Tegnap bar munkasziineti nap volt Magyarorszagon az élet nem allt meg, és folyt a kereskedés az
EUR/HUF devizaparral is. Jelentés arfolyammozgas azonban itt sem borzolta a kedélyeket. A forint
277,69-rol kismértékben, 277,22-ig tudott er6sédni, érdemi hazai térténés nélkil. A kereskedést a
pénteken publikalt allamaddsag nagysaga befolyasolhatta még. 2012 masodik negyedévének végére
a GDP aranyos allamaddsag az MNB szamitasai szerint 77,6%-ra csOkkent, elsésorban az er6s6dé
forintnak kdszdnhetben.

A dollar enyhén gyenglilt a tegnapi kereskedés soran és 1,2327-r6l 1,2346-ra valtozott az EUR/USD
devizapar arfolyama. Tegnap Ujabb hiresztelés jelent meg az EKB koétvényvasarlasi programjaval
kapcsolatban. Ezek szerint az EKB szakért6i mar késziilnek a beavatkozasra, amelyre akkor kertine
sor, ha a periférialis orszagok és Németorszag hozamkiilonbdzete meghaladna egy bizonyos, eddig
meg nem nevezett kildnbséget.

¥ Devizara van szilksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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Tavol-Kelet:

- Avreggeli kereskedésben a tavol-keleti piacok jellemz&en kismértékli emelkedést mutattak. A Nikkei
0,15%-kal, a Shanghai index 0,64%-kal kerilt magasabbra a tegnapi zarashoz képest. Azonban a
Hang Seng 0,44%-ot veszitett értékébdl. A mai kereskedésre mar a kivaras volt a jellemzd, ugyanis
holnap fogjak kézzétenni a Fed FOMC bizottsaganak legutdbbi talalkozoéjan késziilt jegyz&konyvét.

- Ma reggel publikaltdk a japan ipari aktivitasi indexet, ami a vartnak megfeleléen 0,2% lett, szemben
az el6z6 idbszaki -0,2%-o0s értékkel. Az el6z6 havi értéket -0,3%-rdl -0,2%-ra javitottak.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek tdbbsége pozitiv tartomanyban tartézkodik ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatiag - -- 30 napos mozgodatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
o 310

19.500

18.000 ~.._

Erték (pont)

16.500

15.000 - 0 260 ‘ : ‘

maj. 9. jan. 8. jul. 9. 7. maj. 18. jan. 19. jal. 19. aug. 20.

Nyitod Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro

BUX (pont) 17.941 18.038 17.711 17.711 EUR/HUF 277,22 277,22 276,30 276,87

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas vaéltozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét

Dow Jones 13.272 -0,0% 22,7% WIG 20 2.282 -1,4% 1,3%
Nasdaq Composite 3.076 0,0% 31,4% PX 939 -1,0% -5,0%
Nasdaq 100 2784 0,1% 36,6% Hang Seng 20.026 -0,4% 3,2%
FTSE 100 5.824 0,5% 15,5% Russell 2000 817 -0,4% 25,3%
RTX 2034 -1,1% -7,5% Nikkei 9.183 0,1% 5,3%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 63,04 0,8% 40,0% E.On 18,16 -0,4% 274%
Arcelormittal 12,71 2,5% -1,7% Fiat 4,38 -2,6% 5,7%
Axa 11,43 -1,3% 11,1% Infineon 5,81 -3,6% 4,4%
Banco Bilbao 5,91 2,2% 1,1% Linde 123,39 -0,8% 25,9%
Banco Santander 5,64 -1,4% -0,5% Lufthansa 9,83 -1,3% -9,9%
BASF 62,32 0,5% 27,9% Nokia 2,25 0,1% -44.8%
Bayer 62,76 0,3% 45,3% Siemens 74,78 0,3% 9,0%
BMW 61,18 0,2% 17,8% Telefonica 10,60 -0,6% 22,4%
BNP Paribas 34,39 -1,8% 5,0% Thyssenkrupp 16,23 -1,1% 21,8%
Commerzbank 1,24 -1,4% -351% Total 40,45 0,2% 26,4%
Daimler 41,87 0,3% 19,8% Unicredit 3,17 -0,1% -46,6%
Deutsche Bank 26,35 -1,0% -4,5%

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

Az FHB pénteken zaras utan a vartnal joval gyengébb eredményrdl adott szamot. A Il. negyedév 54 millid
forintos profitia 93%-kal alacsonyabb az egy évvel korabbi negyedévhez képest, és messze elmarad a
piac altal vart 272 milli¢ forinttdl. A gyenge eredmény a kedvezétlen piaci kornyezet kdovetkezménye,
hiszen a vartnal alacsonyabb lett a nettd kamatbevétel, mig a vart felett kellett céltartalékolnia a banknak.
Szerencsére az eszkdzatértékeléseken pozitiv egyenleg mutatkozott, ami részben kompenzalta a
veszteségeket, és az |. negyedév utan ismét nullszaldo kérilire hozta ki az eredményt. Osszességében
az |. negyedév utdn a masodikban is gyengén muzsikalt a bank. Tovabb csdkken a hiteldllomany, és
nagy nyomas nehezedik a kamatmarzsokra is, és romlik a hitelportf6lié. A gyenge eredmény hatasara
arfolyamcsdkkenésre szamitunk.

FHB

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
millié Ft 2012. 1. 2011. 1L 2012. I41. 2011. I-Il. 2012.1l. 2012.1l. vs. Erste
Netté kamatbevétel 4.804 5.604 -14,3% 10418 11.710 -11,0% 5.640 5780 -16,9%
Céltartalék -3.435 621 n.é. -4423  -2.077 né 2.081 -1.662 n.é.
Netto dij- és jutalékbevétel 628 506 24,1% 1.532 1.245 231% 637 623 0,8%
Pénziigyi tranzakciok eredménye 3.242 945 243,1% 3172 2071 532% n.a. 837 287,3%
Adozas elétti eredmény 363 1.106  -67,2% 760 1.617 -530% n.a. 463 -21,6%
Adozott eredmény 54 759 -92,9% 68 928 927% 272 343 -84,3%
Adozott eredmény 1) 760 1.364 -44,3% 1.480 2.544 41,8% na. 1.049 -27,6%

1) kiilbnadokkal korrigalva

A PannErgy 140 millié forintos vesztesége megfelelt az altalunk vartnak (-136 millié forint). A vartnal
magasabb arbevétel ingatlanhasznositasbdl szarmazik. A névekedés elsédleges oka technikai, mivel a
tarsasag kezelésében allo ingatlanokon felmerilé bérl6i elektromos aram fogyasztasok a tarsasagon
.atfolynak”, igy arbevételként és kozvetlen koltségként egyarant megjelennek. Ez magyarazza az
alacsony marzsokat is, hiszen a jelenleg futd két geotermikus projekt még nem jarul hozza érdemben az
arbevételhez. Szentlérinc 7 millié forintos bevételt generalt, mig Berekflirdé a korabbinal is kevesebbet,
hiszen az allam nem garantalja tébbé a kotelez6 atvételi arakat. A bevételek drasztikus visszaesése csak


http://www.erstemarket.hu/
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latszolagos, hiszen a PannErgy tavaly eladta miianyagizletagat, a Pannuniont, igy az 2012-t6l mar nem
szerepel a kdnyvekben. Az eredmény Osszességében megfelelt a varakozasoknak, igy arfolyamhatasra

nem szamitunk.

PannErgy

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
millié Ft 2012.11. 2011. 1. 2012. 141. 2011. I-1I. 2012.1. 2012.11.| vs. Erste
Arbevétel 223 4349 -94,9% 399 8.349 -952% n.a. 148  50,7%
Uzemi eredmény -140 247 n.e. -207 335 n.é. n.a. -141 n.e.
Adbzas utani eredmény -140 -77 n.e. -239 108 n.é. n.a. -136 n.e.
Uzemi marzs 62,8% 57% -51,9% 4,0% -95,3%

Netté marzs -62,8% -1,8% -59,9% 1,3% -91,9%

hatdssal a Magyar Telekomra.

A Vodafone halézatat hasznalva a UPC is belépne a virtuldlis mobilszolgaltatéi piacra. A hir nincs

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 435 3,6% -40,5% 40.620 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 16.880 -01%  13,3% 20.971 Vétel 2012.03.08 20.455
E-Star 409 1,0% -95,1% 12.920 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 487 0,6% -23,3% 10.600 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 418 -12% -17,7%  1.370.501 Tartas 2012.06.19 470
MOL 16.500 -05%  -0,0% 56.270 Felhalmozas 2011.06.17 27.500
OTP 3.680 7%  47%  2.549.445 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 589 0,7% -15,5% 1.812 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 40.025 -0,7%  14,4% 5.992 Vétel 2012.03.08 47.800
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 15 03% 25,1% USA 10 éves 1,79% -1,2 -26,9
Tavkozlés 45 -08%  22,5% EMU 10 éves 1,51% 1,3 -59,6
Olaj 1.239 01%  14,9% Magyar 10 éves 7,39% -0,0 17,0
Gyogyszer 359 01%  20,3% Japan 10 éves 0,83% -1,8 -16,4
Szallitmanyozas 5.190 -01%  22,9% USA 5 éves 0,78% -1,1 -11,9
Félvezet6 72 -02%  20,0% EMU 5 éves 0,44% 1,8 -77.4
Kézszolgaltatd 37 02% 14,7% Magyar 5 éves 7,10% -1,0 18,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,23% -1,0 -7,7
Hadiipar 1.585 04%  14,3% EMU 3 honapos 0,02% -0,0 -71,7

9.0% Magyar referenciahozamok

8,5% -

8,0% -

Jelenlegi

75% -

7,0% -

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

2012.08.20 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 56.969,67 3,69% 1,50% 35,52%
ESPA Stock Global 18.290,90 1,53% 1,89% 26,51%
ESPA Stock Europe Active 32.304,39 3,56% -0,44% 17,70%
ESPA Stock Japan 17.821,19 -4,67% -7,97% 12,80%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.484,48 8,82% -5,52% 12,73%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46.056,61 0,49% -5,53% 7,67%
ESPA Stock Europe Properties 56.312,41 5,36% 7,95% 13,49%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,76 8,22% -8,55% 1,33%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,79 0,61% 1,30% 1,80%
ESPA Bond Intemational 6.500,90 -3,60% 0,43% 19,08%
ESPA Bond Euro Corporate 45.033,81 -4,42% -0,56% 11,66%
ESPA Bond Emerging-Markets 49.122,23 -0,92% 2,05% 13,84%
ESPA Bond Europe (EUR) 135,14 2,15% 3,83% 7,32%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,91 -0,27% 1,31% 2,53%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 167,18 2,28% 3,72% 6,29%
ESPA Cash Corporate Plus 34.463,94 -4,88% -2,58% 7,33%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,05 0,04% 0,18% 0,16%
ESPA Cash Emerging Markets 34.730,76 -4,03% -3,77% -1,31%
ESPA Stock Adriatic 878,27 -8,79% -11,11% -19,46%
ESPA Stock Agricultural 2.504,19 7,69% -0,86% 20,01%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.870,50 -0,56% -9,98% 3,91%
ESPA Stock Commodities 30.761,85 4,16% -5,92% 11,59%
ESPA Stock Istanbul 110.390,23 11,43% 7,80% 43,68%
ESPA Stock Pharma 33.682,94 3,06% 7,88% 36,99%
ESPA Stock Russia 1.970,56 4,59% -13,01% -2,62%
ESPA Stock Techno 8.254,67 4,45% 4,17% 41,40%
ESPA WWF Stock Umwelt 21.195,32 2,94% 4,31% 22,78%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,0602 1,75% 3,45% 6,19%
ERSTE Ingatlan 1,9416 1,99% 4,08% 7,68%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,1924 3,28% 6,27% 8,98%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1443 2,79% 4,57% 1,67%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,0864 8,93% -5,79% -7,00%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13384,0 1,71% 3,48% 6,45%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,5024 8,06% 11,09% 6,93%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,7826 10,48% -2,83% -4,43%
ERSTE Rovid Kétvény 2,5246 4,89% 8,54% 9,59%
ERSTE € Pénzpiaci 1,0994 0,57% 1,21% 2,41%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0744 0,62% 1,31% 2,28%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,459567 1,55% 3,15% 5,81%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1668 1,14% 2,30% 4,56%

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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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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