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BUX 18,687 1.5% MOL 18,765 2.0% Commerzbank 14 -01% EUR/HUF 283.72 -0.6%
DAX 7,290 0.2% Richter 38,265 -0.2% BMW 58.2 0.8% EUR/USD 1.2913 0.3%
S&P 1,447 1.0% OTP 3,877 2.0% Nokia 21  27% USD/HUF 219.76 -0.9%

Olaj ($)
Arany ($)
10Y hozam

91.9
1,777
7.26

21%
1.4%
2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tegnap a spanyol kormany elfogadta a 2013-as kdltségvetést

- Jelentds emelkedés a nyersanyagok piacan

- Magéahoz tért az eurd
- Japan kivételével emelkedett Azsia

- Emelkedd arakra szamitunk ma

i e Dijmente:

ii arfolyam ér

az Erste Marke

=Tl

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

> Részletek

Erste kommentar

Pozitiv hirek Spanyolorszagbdl és Franciaorszagbol a koltségvetési fegyelem, a hiany lefaragasa
szempontjabdl, mikbzben a Japanbdl érkezd, tovabb gyengélkedd ipari termelésrdl szolé hireknek mar nem
igazan oOrulhetink. Az eurdpai j6 hireket még le tudta kévetni az amerikai piac, hiszen nem sokkal este 6 utan
tették kdzzé a hireket. igy nem meglepd, hogy Eurépaban nagyobb emelkedést mutatnak a részvényindex
hataridék, mint az USA-ban, vagyis a japan szenvedés egyelére oly nagyon nem hat meg senkit, inkabb az
eurdpai valsagkezelés fejleményei kotik le a befekteték figyelmét. Technikailag a kép pozitiv, s ezt a hirek is
tamogatjak. A DAX és a BUX is a 20 napos mozgdatlagig csdkkent a napokban, ahol most elrugaszkodni
latszanak a tegnapi és a varhaté mai teljesitmény lapjan. Hasonlé megallapitas kilénben igaz a Dow Jones
és az S&P 500 indexekre is annyi kikétéssel, hogy az utdbbi estében a 30 napos mozgdatlagrdl térténik a
fordulat, amely kicsit gyengébb relativ erét jelent.

Befektetési hitel euroban és forintban is!

kulfaldi papirt

al napon tl, d

:T|

> Részletek


http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelené fontos adatok Idépont El6z6 Varakozas
Kiskereskedelmi értékesités (augusztus, éviév, tény) Németorszag 08:00 -1.6% 0.8%
Folyé fizetési méreg - millié eurd (2. negyedéyv, tény) Magyarorszag 08:30 -7 519
Munkanélkiliségi rata (augusztus, tény) Magyarorszag 09:00 10,5% 10,4%
Fogyasztéi arindex (szeptember, év/év) Eurézéna 11:00 2,6% 2,4%
Személyi jovedelem (augusztus) USA 14:30 0,3% 0,2%
Személyi kiadasok (augusztus) USA 14:30 0,4% 0,5%
Chicago-i beszerzési menedzser index (szeptember) USA 15:45 53 52,8
Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index (szeptember, végleges) USA 15:55 79,2 79
USA, Eurépa:

A spanyol kormany tegnap elfogadta a szigoru 2013-as koltségvetést, melyben a 40 milliard eurds
megszoritast féleg a koltségvetési oldal csoOkkentésén keresztll tervezik elérni. Az allami
nyugdijalapbdl pedig tovabbi 3 milliard eurét atcsatornaznak a koéltségvetésbe. A spanyol gazdasagi
miniszter bejelentette tovabba, hogy még év végéig bemutatjak az Uj nyugdijtervezetet.

A francia kormany a jelenlegi 4,5%-r6l 3%-ra tervezi cstkkenteni a koltségvetési hiany nagysagat.
Hollande francia elndk 20 millié eurds addéemeléssel szeretné ezt megvaldsitani. Az intézkedés része,
hogy az 1 millio eurd fol6tti jovedelemre 75%-os adét vetnek ki. A kéltségvetést ma 11 orakor teszi
kdzzé a francia pénzigyminiszter.

Amerikaban tegnap jelent meg a friss munkanélkiliségi adat, ami a vartnal lIényegesen jobb lett. A
vart 375 ezer helyett csak 359 ezer lett.

A mésodik negyedéves évesitett GDP adat (harmadik becslés) a vart 1,7% helyett 1,3% lett.

A tartés fogyasztasi cikkek rendelésallomanya a vartnal is nagyobb mértékben esett augusztusban.
Az elbrejelzett 5%-0s visszaesés helyett 13,2%-0s visszaesés volt tapasztalhato.

A német munkanélkiliség a varakozasoknak megfeleld, 6,8% lett.
Az olasz zleti bizalom a vart feletti mérték( novekedést mutatott.

A vartnal Iényegesen kevésbé csdkkend spanyol kiskereskedelmi értékesitésrdl szamoltak be. A vart
7,8%-0s csokkenés helyett csak 2,1%-0s csokkenés volt tapasztalhaté.

A német kiskereskedelmi forgalom a vart 0,9%-kal szemben csak 0,8%-kal csbkkent augusztusban.
Angela Merkel ma délutan 6t 6rakor Németorszag jovéjérél beszél egy konferencian.

A spanyol kormany ma teszi k6zzé 14 bank stressz tesztjének az eredményét.

A végleges masodik negyedéves francia GDP adat a vartnak megfeleléen 0,3% lett.

Olaj, arany:

A tegnapi kinai likviditasbévités és a spanyol koltségvetési megszoritas elfogadasa utani kedvezd
globalis hangulatban a t6zsdeindexekkel egytt a nyersanyagok is emelkedni tudtak.

Az olaj arfolyama kozel 2%-ot emelkedett tegnap. Arfolyama 90,08-rél 91,85-re valtozott.

Az arany is hosszu fehér gyertyat hagyva tudott emelkedni. Unciankénti arfolyama jelent&sen,
1752,75 dollarrol 1777,25 dollarra emelkedett.

Devizak:

Tegnap veégre sikertlt magara talalnia az eurénak. Az EUR/USD arfolyama 1,2873-r6l 1,2913-ra
emelkedett. Az arfolyamot befolyasolé tényezdk kozil a legfontosabb, hogy Spanyolorszag
végrehajtotta a szikséges kiigazitdsokat és megszavazta az eddiginél is takarékosabb 2013-as
koltségvetést. Raadasul Olaszorszagbdl és Spanyolorszagbdl is a varnal jobb makro adatokrol
szamoltak be, mikdzben Amerikabdl vegyes adatok érkeztek.
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- A tegnapi pozitiv hangulatu kereskedésben a forint képes volt erésédni. Az EUR/HUF arfolyama
285,43-rol 283,72-re valtozott. A forint er6sodését a pozitiv hangulaton tul az is segitette, hogy
Briusszel egyel6ére nem indit Ujabb kotelezettségszegési eljarast Magyarorszag ellen.

¥ Devizara van szilksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Tavol-Kelet:

- A vezet6 azsiai indexek kézul a Nikkei 1,07%-ot esett, mikbzben a Shanghai index 0,91%-ot, a Hang
Seng index pedig 0,38%-ot emelkedett.

- lgazi adatddmping zajlott ma reggel Japanban. A munkanélkuliségi rata a vart 4,3% helyett, csak
4,2% lett, azonban lényegében ez volt az egyetlen vartnal jobb adat. Az ipari termelés visszaesése
év/év alapon a vart 3,4% helyett 4,3%-0s volt. Az el6z8 idészakhoz képest jelentds visszaesés
lathatd az autdgyartas terén is, a japan autdexport augusztusban 5,4%-ot csdkkent az elé6z6 évhez
képest.

- Mar megszokottnak szamit, hogy Japanban negativ inflacié (deflacio) van. A friss statisztikak szerint
az inflacio a vart -0,6% helyett -0,7% lett.

- Hétfén egész hetet magaba foglaldo nemzeti innep kezdédik Kinaban.

- Ausztrdliaban a vart alatti mértékben névekedett a maganszektornak folyositott hitelek allomanya.

Hataridés piacok:
- Emelkednek a hataridés indexek ma reggel.

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

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatiag - -- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
19,500 o 300

290

18,000
285

280 -

Erték (pont)

275
16,500

270 A

265 -

15,000 - 260 T T T
jun. 15. jul. 16. aug. 14. szept. 13. jun. 26. jul. 26. aug. 27. szept. 26.

Nyito Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 18,491 18,723 18,469 18,687 EUR/HUF 283.78 284.23 283.64 284.23

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13,486 0.5% 22.5% WIG 20 2,376 0.8% 8.9%
Nasdaq Composite 3,137 1.4% 25.9% PX 953 1.0% 2.0%
Nasdaq 100 2,822 1.4% 271% Hang Seng 20,815 0.3% 15.6%
FTSE 100 5,779 0.2% 10.8% Russell 2000 844 1.2% 29.4%
RTX 2,119 1.3% 10.9% Nikkei 8,852 -1.1% 2.7%



http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64.69 0.4% 35.2% E.On 18.85 0.0% 16.8%
Arcelormittal 11.50 0.5% -4.7% Fiat 4.23 -2.1% 1.8%
Axa 12.01 0.2% 20.1% Infineon 5.09 2.4% -13.9%
Banco Bilbao 6.23 0.4% 3.3% Linde 135.13 1.6% 30.7%
Banco Santander 5.92 0.1% 4.5% Lufthansa 10.79 0.5% 10.2%
BASF 66.75 0.0% 44.4% Nokia 2.05 2.7% 51.0%
Bayer 68.64 1.6% 64.6% Siemens 78.50 1.0% 15.1%
BMW 58.23 0.8% 9.6% Telefonica 10.72 0.1% 24.6%
BNP Paribas 37.90 1.5% 27.8% Thyssenkrupp 16.58 0.7% -12.8%
Commerzbank 1.42 0.1% 24.3% Total 39.68 0.2% 20.5%
Daimler 38.26 0.0% 11.9% Unicredit 3.35 0.8% -33.9%
Deutsche Bank 31.41 1.8% 17.5%

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

A Napi Gazdasag meg nem nevezett horvat lapértesilésekre hivatkozva azt éllitia, hogy a horvat
igazgatésagi tagok le akarjak valtani Aldott Zoltant, az INA elndkét, mivel szerintiik a vartnal lassabban
halad a beruhazasi- és modernizacios program. Ez 1ényegében azt jelenti, hogy meg kivanjak valtoztatni
a részvényesi megallapodast, és ezt mar juniusban jelezték a horvat kormany felé. A fesziiltség
sulyossagat jelzi, hogy pl. az igazgatosagi tléseken tilos mobiltelefont hasznalniuk a tagoknak, irja a Napi
Gazdasag. A MOL allaspontja szerint minden igazgatosagi tag (nemzetiségétdl fliggetlenil) azon
dolgozik, hogy az INA teljesitményét javitsa. Az egyre élez6dd fesziiltség nem j6 a MOL-nak.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Magyar Telekom: A Nemzetgazdasagi Minisztérium Brisszelnek kuldott valaszlevelében kifejti, hogy a
tavkozlési kildnadd szerintik megfelel az unidés szabalyoknak. Ugy tilinik, a kifogas inkabb csak
formalitas, és végil mégsem mddositjuk majd a torvényt.

A Magyar Telekom négy leanyvallalata (KFKI, 1QSYS, Dataplex, ISH) oktdber 1-t6l beolvad a cég T-
System nevi IT cégébe. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

Az OTP és a legnagyobb tézsdén jegyzett portugal bank, a Banco Espirito Santo egyittmikodési
megallapodast kotott a kisvallalati tGgyfelek jobb kiszolgalasa érdekében. A megallapodas kiterjed
mindazon orszagokra, ahol a két banknak érdekeltsége van. A portugal bank 25 orszagban rendelkezik
operacidval, mig az OTP a kozép-kelet eurdpai régidban aktiv. A hir kedvezd, de jelentds
arfolyamhatasra nem szamitunk.

OTP, FHB: Patai Mihdly, a bankszdvetség elndke elmondta, hogy a kedvezétlen piaci kdrnyezet miatt
tovabbra is alacsony hitelezési aktivitassal szamolhatunk.

A 4,99%-r6l 5,01%-ra emelkedett a BlackRock részesedése a Richterben.

Lezajlott a kistokaji visszasajtolo kut tesztelése, a PannErgy jelenleg a felszini létesitményeket épiti.
Arfolyamhatasra nem szamitunk.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
http://www.erstemarket.hu/
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 453 1.3% -36.4% 890 Veétel 2011.03.07 1,010
Egis 17,800 3.0% 20.3% 6,437 Vétel 2012.09.12 22,850
E-Star 431 -4.0% -93.6% 27,088 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 485 0.0% 4.2% 7,771 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 430 12%  -8.9% 1,210,383 Tartas 2012.06.19 470
MOL 18,765 20% 27.7% 77,433 Felhalmozas 2012.08.27 19,500
OTP 3,877 20% 19.3% 624,494 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 620 11%  71.7% 2,473 Vétel 2009.12.11 1,228
Richter 38,265 -02%  28.4% 6,974 Vétel 2012.09.12 50,200
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 16 09% 31.4% USA 10 éves 1.65% -0.9 -33.4
Tavkozlés 47 04%  26.3% EMU 10 éves 1.46% 0.1 -50.5
Olaj 1,267 1.1%  20.5% Magyar 10 éves 7.26% 2.0 -53.0
Gyobgyszer 372 06% 23.7% Japan 10 éves 0.78% -0.1 -22.6
Szallitmanyozas 4,941 06%  16.1% USA 5 éves 0.64% -0.6 -29.7
Félvezet6 69 2.0% 8.4% EMU 5 éves 0.53% 1.4 -56.3
Kézszolgaltatd 36 -0.4% 8.3% Magyar 5 éves 6.73% -1.0 -47.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.7 -16.3
Hadiipar 1,587 0.5% 9.9% EMU 3 honapos 0.01% -3.3 -43.5

8.1% Magyar referenciahozamok

7.9% A

hénapj

7.7% - 3 honapja

7.5% A

7.3% - _— -

71% -

Jelenlegi
6.9% -
6.7% 4  __ _ _ _ ___
o
6.5% ‘ ‘ \ \
0év 3 év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6.50 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

2012.09.27 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 56,814.79 3.70% 1.11% 25.68%
ESPA Stock Global 18,358.51 4.20% 0.57% 20.20%
ESPA Stock Europe Active 33,167.63 8.71% 2.01% 17.09%
ESPA Stock Japan 17,258.25 -4.98% -11.92% 1.38%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,941.63 8.43% -2.18% 17.54%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,119.18 3.83% -2.82% 13.78%
ESPA Stock Europe Properties 57,027.40 8.19% 6.14% 16.91%
ESPA Stock Brick (EUR) 96.05 6.45% -5.63% 8.07%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111.95 0.64% 0.97% 1.94%
ESPA Bond Intemational 6,547.22 -1.11% 3.85% 8.37%
ESPA Bond Euro Corporate 46,805.05 3.66% 1.64% 10.73%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,557.57 5.67% 5.71% 16.92%
ESPA Bond Europe (EUR) 136.15 3.03% 3.89% 8.37%
ESPA Bond Dollar (USD) 131.12 0.21% 2.97% 2.57%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 17143 4.04% 6.04% 11.21%
ESPA Cash Corporate Plus 35,736.79 2.53% -0.16% 6.48%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.16 0.19% 0.16% 0.33%
ESPA Cash Emerging Markets 35,925.41 3.01% -0.50% 3.23%
ESPA Stock Adriatic 903.06 3.22% -11.85% -14.24%
ESPA Stock Agricultural 2,463.42 3.72% 0.67% 16.49%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,877.57 4.39% -5.14% 11.87%
ESPA Stock Commodities 30,952.83 7.16% -1.04% 13.94%
ESPA Stock Istanbul 111,662.82 5.63% 9.78% 26.84%
ESPA Stock Pharma 33,913.51 2.90% 8.24% 25.36%
ESPA Stock Russia 1,980.46 8.56% -10.65% 7.60%
ESPA Stock Techno 8,193.31 5.13% -0.43% 24.43%
ESPA WWF Stock Umwelt 20,773.35 1.41% -4.60% -26.67%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.0755 1.70% 3.44% 6.37%
ERSTE Ingatlan 1.9571 1.91% 3.96% 7.75%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2046 3.03% 5.95% 9.49%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.1445 2.90% 3.41% 0.55%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.1116 7.38% -2.75% 13.09%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13488.0 1.67% 3.51% 6.63%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.5274 6.22% 13.65% 10.69%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8281 8.01% 0.12% 511%
ERSTE Révid Kétvény 2.5566 4.38% 8.20% 10.84%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1016 0.51% 1.12% 2.32%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0772 0.59% 1.25% 2.35%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.469732 1.54% 3.13% 5.97%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.1721 1.08% 2.22% 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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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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