5
ERSTE 5 Panorama

BEFEKTETESI ZRT.

2012. oktober 1.

EUR/HUF 28537 0.6% Olaj($) 922  0.4%

EUR/USD 1.2860 -0.4% Arany ($) 1,772 0.3%

BUX 18,589 -0.5% MOL 18,370 -21% Commerzbank 14 -2.0%
DAX 7,216 -1.0% Richter 38,800 1.4% BMW 571 -1.9%
S&P 1,441 -0.4% OTP 3,895 0.5% Nokia 20 -20%

USD/HUF 221.88 1.0% 10Y hozam 7.24 -2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Minuszban zartak a vezetd tengerentuli mutatok

- Esik az olaj, mozdulatlan az arany
- Gyengllt a forint

- Nemzeti Unnep Kinaban

- Elbocsatasok a MOL-nal és a Magyar Telekomnal is

- Az auditor nem latta el zaradékkal az E-Star eves eredményét

- Kis emelkedés johet ma

> Részletek

Erste kommentar

Tovabbra is negativ a hangulat. Gyengébb kinai adat, spanyolok kortli aggodalmak, s lehetne folytatni a sort,
mi mindentdl félnek most a befekteték. Kézben a kinai és a Hong-Kong-i piac is zarva tart. Az utébbi csak a
hét elején, mig az elébbi az egész hétre bezart. Kézben pedig egyre masra azt lehet hallani a jov6 évi
koltségvetések kapcsan, hogy megszoritas itt meg ott. Valamire mi is szamithatunk. Hiszen ma reggel
rendkivili kormanysulést tart az Orban kabinet, amirdl fél 10-kor tudhatunk meg allitdlag részleteket. Nem
lepddnénk meg, ha komoly megszoritasokat jelentenének be. Kézben a piacok lefelé csorognak. Ez azért
kellemetlen, mert amugy az indexek a 20 napos mozgoatlagokon billegnek. igy innen felfelé kellene venniiik
az iranyt, de azért ezzel kapcsolatban vannak kételyeink.

| Kbvesse az arfolyamokatminden pillanatban!

Erste MobilTézsde

> Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://erstebroker.hu/hu/erste_mobiltozsde.html
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Ma megjelené fontos adatok Idépont El6z6 Varakozas

Beszerzési menedzser index (szeptember, tény) Magyarorszag 09:00 49,6 52,5

Ipari beszerzési menedzser index (szeptember, végleges) Németorszag 09:55 47,3 473

Ipari beszerzési menedzser index (szeptember, végleges) Eurézéna 10:00 46 46

ISM feldolgozoipari beszerzési menedzser index (szeptember) USA 16:00 49,6 49,8

EpitSipari kiadasok (augusztus, hé/ho) USA 16:00 -0,9% 0,5%
USA, Eurépa:

A vartnal rosszabb makro adatoknak kdszdnhetden dél felé vették az iranyt a vezet6é tengerentuli
indexek, és mérsékelt minuszban zartdk a hét utols6 kerekedési napjat (Dow -0,36%, Nasdaq
-0,66%, S&P500 -0,42%).

Gyengén teljesitett a technolégia (-0,8%), és az alapanyagok (-0,6%), de a tObbi szektorindex is
veszitett az értékébdl.

A Chicago-i beszerzési menedzser index 3 éves mélypontra zuhant, 53 pontrél 49,7 pontra,
mikézben a konszenzus 52,9 pont volt. A Michigani egyetem fogyasztéi bizalmi index értéke is
gyengébb lett a varakozasoknal, 79 pont helyett 78,3 pont.

Pénteken publikaltak a spanyol banki stressz teszt eredményét, amely szerint legrosszabb esetben
59,3 milliard eurd tékére lehet szikséglik a pénzintézeteknek. A legpesszimistabb forgatdkdnyv
6,5%-0s GDP csokkenést feltételez 2012-2014 kdzott. A hir kedvezd, hiszen ez az 6sszeg a vartnal
alacsonyabb.

A spanyol kormanyfé azt nyilatkozta a tengerentulon, hogy orszaga csak akkor folyamodik kulsé
segitséghez, ha az allampapir hozamok huzamosabb ideig nagyon magasan maradnak.

A hétvégén azonban folyamatos tlntetések voltak a spanyoloknal, és egyes elemzdk szerint az
orszag nem fogja tudni elkerlini a kilsé segitséget.

Ma 11:30-kor Rajoy spanyol miniszterelnok talalkozik Olli Rehn uniés pénzigyi biztossal.

Német Ujsaghirek szerint a gorogok akkor is megkapjak a koélcson kdvetkezd részletét, ha nem
teljesitik a vallalt feltételeket.

Ma fontos adatok latnak napvilagot, délelétt a német és eurd zonas ipari beszerzési menedzser index
adatait publikaljak, délutan pedig ISM index és épitdipari kiadasok jelennek meg.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

Rendkivil sziik savban oldalazott az arany kurzusa pénteken, 1.780 dollar kérnyékén. A ma reggeli
orakban is az ellenallas alatt savozik az arfolyam, nyugodt kereskedés lathatoé. A szint attorésével
folytatdédhatna az emelkedd trend.

A kéolaj arfolyama a pénteki oldalazast kovetden eséssel inditotta a reggeli kereskedést, és 91,5
dollarig sullyedt. A kdvetkezé tamaszt 90 dollarnal talalhaté.

Devizak:

A pénteki kereskedés soran a dollar 1,2913-rél 1,2860-ig tudott er6sédni a vartnal rosszabb amerikai
makro adatok ellenére is. Az arfolyam a lejtmenetben attérte a 20 napos mozgdatlagot és Ujabb
ellenmallast majd csak a 200 napos mozgdatlag fog jelenteni.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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- A forint kismértékben gyengiilt a pénteki nap folyaman. Az arfolyam a 20 napos mozgdatlagrol
pattant vissza és 283,78-r6l 285,37-ig emelkedett, jelenleg egy ellenallas kozelében talalhaté az
kurzus.

Tavol-Kelet:
- Ma és holnap nemzeti Ginnep miatt Kina és Hong Kong is zarva tart.
- A Nikkei index értéke 1,02%-ot csokkent.
- Akinai PMI index értéke a vartnal lassabb mértékben emelkedett. A vart 50,1 helyett csak 49,8 lett az
ertéke.
- Japanban az Uj autok értékesitése év/év alapon jelentsen, 8,1%-kal csdkkent.

- Ma reggel publikaltéak a japan jegybank vezetésével végzett Tankan felmérés eredményeit. A nagy
ipari termel6k esetében a felmérés értéke -3 lett, szemben a vart -4 el, de ez még igy is
csokkenésnek szamit az el6z8 félévben lathato értekhez képest, melynek nagysaga -1 volt.

Indiaban az export 9,7%-0s, mig az import 5,1%-0s csdkkenésrél szamoltak be.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek tobbsége a negativ tartomanyban van ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)

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

EUR/HUF (napi felbontas)
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jun. 20. jal. 19. aug. 17. szept. 18. jun. 29. aug. 30. okt. 1.

Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zaré

BUX (pont) 18,735 18,774 18,448 18,589 EUR/HUF 285.11 286.09 285.11 285.62
Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét

Dow Jones 13,437 0.4% 23.1% WIG 20 2,371 -0.2% 8.3%

Nasdaq Composite 3,116 -0.6% 29.0% PX 953 0.0% 2.0%

Nasdagq 100 2,799 0.8% 30.9% Hang Seng 20,840 0.4% 18.5%

FTSE 100 5,742 0.6% 12.0% Russell 2000 837 -0.7% 30.0%

RTX 2,119 0.0% 13.4% Nikkei 8,789 -0.9% 1.0%




o
ERSTE 5 Panorama 2012. oktober 1.

BEFEKTETESI ZRT.

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64.00 -1.1% 39.3% E.On 18.55 -1.6% 13.5%
Arcelormittal 11.16 -3.0% -7.6% Fiat 415 -1.8% 1.4%
Axa 11.59 -3.5% 17.1% Infineon 4.97 -2.4% -10.6%
Banco Bilbao 6.11 -1.9% 2.6% Linde 134.34 -0.6% 33.0%
Banco Santander 5.80 2.1% 0.0% Lufthansa 10.61 -1.7% 8.0%
BASF 65.74 -1.5% 43.3% Nokia 2.01 -2.0% 52.7%
Bayer 67.01 2.4% 61.5% Siemens 77.92 -0.7% 14.9%
BMW 57.13 -1.9% 14.7% Telefonica 10.38 -3.2% 28.1%
BNP Paribas 36.98 2.4% 23.1% Thyssenkrupp 16.66 0.5% -9.4%
Commerzbank 1.39 2.0% -26.5% Total 38.60 -2.7% 16.1%
Daimler 37.84 -1.1% 12.9% Unicredit 3.23 -3.6% -38.9%
Deutsche Bank 30.92 -1.6% 18.0%

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

- A hétvégén az E-Star kdzzétette a régota vart, nem konszolidalt éves eredményét a 2011. évrél. A fébb
differenciak a marciusban publikalt adatokhoz képest:

- Az veszteség 2 milliard forint lett a korabbi 0,5 milliarddal szemben, amely els6sorban 1,1 milliard
forintnyi hitel leirasanak kdszénhetd. Néhany kisebb tétel lefelé modositasa tovabb nyomta lefelé az
eredményt.

- Mivel az auditor nem latja biztositottnak a tarsasag mikdodésének fenntarthatésagat a cég likviditasi
problémai miatt, igy nem zaradékolta a kimutatasokat.

- Az eredménykimutatasban néhany valtoztatas volt az export arbevétel tekintetében, amely atkertlt az
egyéb bevétel sorra, mig a pénzigyi eredmények esetében, mind a bevételek, mind a kiadasok
hasonlé mértékkel csdkkentek.

2011-es eredmény

millié forint korabban ko6z6lt adatok most k6zolt adatok
Arbevétel 2,068 1,228
Egyéb bevételek 81 858
Anyagjelleg (i raford itasok 2,527 2,540
Személyi jellegl raforditasok 155 155
Amortizacié 131 130
Egyéb raforditasok 98 1,442
Uzemi eredmény -761 -2,181
Pénzugyi miveletek eredménye 304 178
Adozas elétti eredmény -511 -2,027
Adoézott eredmény -528 -2,039

Forras: E-Star

Az E-Star kézzétette a kozgyllési meghivé részletes verzidjat is, amelybdl kiderll, hogy az alapszabaly
tekintetében alapvetéen technikai valtozasokat tervez az igazgatésag. Az is kiderllt, hogy a cég
likviditasat is megtargyaljak a részvényesek. Két Uj felligyel6 bizottsagi tagot javasol a kézgyillésnek az
igazgatésag. Az egyik korabban volt, a masik jelenleg is munkavallalé a cégnél.


http://www.erstemarket.hu/
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A cég ugy dontott, hogy megkezdi a jogi eljarasokat és felfliggeszti a tevékenységét azoknal az
onkormanyzatoknal, ahol jelentds tartozas halmozodott fel. Ezek a hirek alapvetéen pozitivak (a
gyengébb eredménytdl eltekintve). Arfolyamhatast a likviditas korili fejlemények tudnanak igazandibol
okozni.

Sajtéértesilések szerint a MOL megvenné a szlovén Petrol 26%-at. A szlovén cégnek csak kuthal6zata
van. A 454 benzinkut nagy része Szloveniaban, kisebb része Horvatorszagban és Bosznia-
Hercegovinaban van. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

A MOL 700 fével csokkentené alkalmazotti Iétszamat, adta hirlil az index.hu. A mostani leépités része
lehet a mar korabban bejelentett 500 millié eurés hatékonysagndvelé programnak, és a finomitas és
kereskedelem uzletagban dolgozok 12%-at érinti.

A horvat miniszterelndk azt nyilatkozta az TV-ben, hogy az INA bels§ vitait nem a nyilvanossag el6tt
kellene bonyolitani. Ugy tudjuk, hogy az INA horvat igazgatdsagi tagjait még az elé6z6 kormany delegalta,
igy az 6 véleményunk nem feltétlentl vag egybe a jelenlegi horvat kormany allaspontjaval. A hir kedvez6
a MOL szempontjabal.

~ MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

A Magyar Telekom hivatalosan is bejelentette, hogy 500 f6t bocsat el, melytdl 5,8 milliard forintos
megtakaritast remél. Végkielégitésekre a cég 6 milliard forintot kulonitett el. Az elbocsatasokkal
kapcsolatos kodltségek nagyrészt a negyedik negyedévet terhelik majd. A hir kedvez8, pozitiv
arfolyamhatasra szamitunk.


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 436 -38% -37.7% 7,874 Veétel 2011.03.07 1,010
Egis 17,600 11%  19.3% 12,138 Vétel 2012.09.12 22,850
E-Star 429 -0.5% -93.8% 9,199 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 475 21%  4.0% 40,017 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 425 -12% -13.1% 1,669,702 Tartas 2012.06.19 470
MOL 18,370 21%  23.3% 123,054 Felhalmozas 2012.08.27 19,500
OTP 3,895 05% 19.9% 1,609,388 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 605 24%  9.7% 17,903 Vétel 2009.12.11 1,228
Richter 38,800 14%  29.5% 14,273 Vétel 2012.09.12 50,200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 16 -03%  32.0% USA 10 éves 1.61% -1.9 -30.1
Tavkozlés 46 -0.7%  26.1% EMU 10 éves 1.44% -1.5 -56.9
Olaj 1,258 -0.7%  21.9% Magyar 10 éves 7.24% -2.0 -61.0
Gyobgyszer 370 -0.7% 22.4% Japan 10 éves 0.77% -1.3 -26.7
Szallitmanyozas 4,893 -1.0%  16.8% USA 5 éves 0.62% -0.6 -33.3
Félvezet6 69 -04%  11.3% EMU 5 éves 0.51% -2.3 -78.1
Kézszolgaltatd 36 0.5% 8.2% Magyar 5 éves 6.72% -1.0 -53.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.2 -17.8
Hadiipar 1,577 -0.7%  10.0% EMU 3 honapos 0.02% 3.3 -39.4

8.1% Magyar referenciahozamok

7.9% -

3 hénapja

7.7% -

7.5% A

7.3% -

71% -

Jelenlegi
6.9% -
6.7% -+
NN,
6.5% ‘ ‘ ‘ ‘
0év 3év 6 év 9év 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

2012.09.28 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 57,036.91 3.13% 0.42% 27.39%
ESPA Stock Global 18,453.43 4.30% 0.42% 20.97%
ESPA Stock Europe Active 33,181.97 8.42% 2.29% 17.29%
ESPA Stock Japan 17,284.95 -8.24% -12.91% -0.56%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,110.39 9.74% -0.88% 17.39%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,286.04 3.73% -2.90% 13.51%
ESPA Stock Europe Properties 56,788.11 7.59% 5.79% 16.48%
ESPA Stock Brick (EUR) 96.61 7.57% -4.02% 8.88%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111.91 0.58% 0.94% 1.98%
ESPA Bond Intemational 6,552.04 -2.18% 2.51% 7.41%
ESPA Bond Euro Corporate 46,647.99 2.14% 0.09% 9.13%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,535.65 4.61% 4.71% 15.70%
ESPA Bond Europe (EUR) 136.20 2.96% 3.99% 8.55%
ESPA Bond Dollar (USD) 130.96 -0.08% 2.74% 2.46%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 171.34 3.81% 5.94% 11.12%
ESPA Cash Corporate Plus 35,632.93 1.25% -1.54% 5.02%
ESPA Cash Dollar (USD) 13417 0.20% 0.16% 0.34%
ESPA Cash Emerging Markets 35,932.17 2.05% -1.43% 2.79%
ESPA Stock Adriatic 903.43 2.58% -12.93% -14.63%
ESPA Stock Agricultural 2,485.16 2.85% 0.13% 17.51%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,883.82 3.71% -4.99% 10.30%
ESPA Stock Commodities 31,167.06 6.83% -0.92% 16.09%
ESPA Stock Istanbul 111,487.21 6.02% 8.94% 23.93%
ESPA Stock Pharma 33,988.51 1.97% 7.69% 25.03%
ESPA Stock Russia 1,997.82 10.16% -8.43% 8.81%
ESPA Stock Techno 8,273.41 6.12% -0.69% 25.47%
ESPA WWF Stock Umwelt 20,793.24 -0.28% -5.39% -26.50%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.0765 1.69% 3.44% 6.41%
ERSTE Ingatlan 1.9583 1.91% 3.92% 7.79%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2052 3.03% 6.02% 9.55%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.1498 3.59% 3.94% 1.03%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.1273 10.22% -1.17% 14.57%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13456.0 1.38% 3.20% 6.36%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.5268 5.68% 13.93% 10.95%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.843 10.02% 1.81% 6.65%
ERSTE Révid Kétvény 2.5578 4.36% 8.36% 10.93%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1017 0.52% 1.12% 2.32%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0773 0.58% 1.23% 2.35%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.470441 1.54% 3.13% 6.01%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.1725 1.07% 2.22% 4.58%

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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