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BUX 18.743 -0,2% MOL 18.470 -0,9% Commerzbank 14 08% EUR/HUF 286,33 0,1% Olaj ($) 91,9 -0,6%
DAX 7.306 -0,3% Richter 39.015 -0,1% BMW 57,7 08% EUR/USD 1,2920 0,2% Arany ($) 1.775 0,0%
S&P 1446 0,1% OTP 3.970 0,8% Nokia 21 -15% USD/HUF 221,56 -0,1% 10Y hozam 7,36 5,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oldalazas a tengerentulon

- Enyhe esés az olajban, az arany tovabbra is oldalaz
- Tovébbra sem talélt magéra a forint

- Ajapan ndvekedés lassulasara figyelmeztetett az S&P

- Minuszos nyitas utan a délelétt megjelend adatok mutathatnak iranyt a piacnak

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. 2] Dijmente: ii arfolyam ertesi az Erste Marketen!

> Részletek

Erste kommentar

Nem hozott tul sok izgalmat a tegnapi kereskedés. A tengerentilon oldalaztak a piacok, de az eurdpai fronton
sem volt lényeges mozgas, gyakorlatilag a magyar index sem ment sehova. A viszonylag hirszegény
kérnyezetben f6ként hangulatalapu volt a kereskedés, igy sok ujat nem lehet elmondani a grafikonokrél. A
BUX tovabbra is a 20 napos mozgdatlag felett araszol, és amig ez a szint nem séril szignifikansan, addig
tovabbi emelkedésre szamithatunk.

Tegnap a spanyol miniszterelndk megnyugtatta a kedélyeket, hogy egyelére nincs szikségik
mentécsomagra, és ezt most a hozamok is alatamasztjak. Ezen kivil az USA-bdl is olvashattunk
pozitivumokat: az autéértékesitési szamok nagyon szépen alakultak. Ma hajnalban viszont rossz makro hirek
érkeztek a tavol-keleti piacokrdl, a kinai PMI és az ausztral kilkereskedelmi adat is meglehetésen negativ
lett, ami rdnyomhatja a bélyegét a mai kereskedésre.

A délelétti orakban az eurdpai szolgaltatoi beszerzési menedzser indexek adhatnak l6ketet a kereskedésnek,
de kiemelked6en fontos adatok csak a kovetkezé napokban lesznek (EKB kamatdonté (lés, tengerentdli
munkaeré piaci adat).

Vonzo ajanlatForintés deviza alaponis!

Erste Strukturalt Termékek > Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://erstebroker.hu/hu/strukturalt_termekek.html
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Ma megjelené fontos adatok Idépont El626 Varakozas
Szolgaltatéi beszerzési menedzser (szeptember, végleges) Németorszag 09:55 50,6 50,6
Szolgaltatéi beszerzési menedzser (szeptember, végleges) Eurdézona 10:00 46 46
Kiskereskedelmi értékesitések (augusztus, év/iév) Eurézéna 11:00 -1,7% -1,9%
Jelzaloghitel igénylések (szeptember 28) USA 13:00 2,8% --
Foglalkoztatottsag valtozas (szeptember) USA 14:15 201 ezer 140 ezer
ISM szolgaltatoipari beszerzési menedzser index (szeptember) USA 16:00 53,7 53,4
Kéolajkészletek (szeptember 28, hordo) USA 16:30 -2446 ezer 1500 ezer
Benzinkészletek (szeptember 28, hordd) USA 16:30 -481 ezer -500 ezer
Marriott Intemational (EPS Q3 2012) USA 23:00 9 cent 40,4 cent

USA, Eurépa:

Vegyes hangulatban telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon. Az indexek minuszban kezdték a
kereskedést, majd lecsorgas kovetkezett, de az utolsd 6rakban ismét erére kaptak az arfolyamok.
Lényegében egy oldalazé napot lathattunk (Dow -0,24%, Nasdaq 0,21%, S&P500 0,1%).

Tegnap egy fontosabb makro adatot, a gépjarmi értékesitéseket publikaltak. A belféldi eladasok a
varakozasoknal enyhén jobbak lettek (11,49 millid), a teljes értékesitési adat pedig 14,88 millié darab
lett, ami szintén magasabb az elemz&i varakozasoknal.

A spanyol miniszterelndk tegnap cafolta azt a napokban megjelent hirt, hogy orszaga a hétvégén
nemzetkdzi mentécsomagot kérne. Szintén friss hir, hogy a Moody’s bejelentette, hogy oktéberben
ismerteti a spanyol addssag-besorolas felllvizsgalatanak eredményét. (Legutdbb janiusban harom
fokozattal ,A3”-rdl ,Baa3”-ra minésitette le az orszagot.)

A Der Spiegel szerint jogszeritlen lehet az ECB kotvényvasarlasi programja.
Az Apple ugy dontétt, hogy a sikeres éve miatt plusz szabadnapokkal jutalmazza meg a dolgozait, igy
Héalaadaskor egy hétig otthon maradhatnak az alkalmazottak. Masik hir a mobilgyartoval

kapcsolatban, hogy a Samsung bepereli az Apple Uj készllékét az USA-ban, mert a tavol-keleti cég
szerint az Apple megsértette a szabadalmait.

Ma az eurd zéna szolgaltatdi beszerzési menedzser indexet publikaljak, a tengerentulrél pedig ISM
indexet és a foglalkoztatottsag valtozasat lathatjuk.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" 4 Erste Arany Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

Egyre szlikebb savban zajlik a kereskedés az aranyban. Tegnap 1.770-1.783 dollar kéz6tt oldalazott
az arfolyam, és a reggeli 6rakban sem lathaté komolyabb mozgas. Az 1.800 dollaros ellendllasra
érdemes figyelni, az erégy(jtés utan ujabb kitorés johet a kdzeljovében.

Enyhén csokkent az arany kurzusa, de elég minimalis volt a mozgas. 92 dollar kérnyékén zart a
kurzus, és nagyobb a valdszinlisége a tovabbi lejtmenetnek. Tamasz 90 dollar kérnyékén talalhato.
Az iraki olajexport jovore elérheti a 2,9 millié hordot, és a kitermelés pedig 3,6 millié hordéra bdvilhet.
Juniusban az orszag kitermelése meghaladta Iranét, és 2014-ben mar 4 millié hordd a cél naponta.

Ma publikaljak a szokasos heti készletadatokat. Kéolaj terén 1,5 millié hordd a varakozas, mig benzin
esetében 500 ezer hordd csdkkenésre szamitanak.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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Devizak:

- A forint arfolyama ugyan kismértékben, de tegnap is tovabb folytatta a gyengulést. Az arfolyam
285,95-r6l 286,23-ra valtozott, annak ellenére, hogy egy kimondottan jénak nevezhet6 DKJ aukciét
tudhatunk a hatunk mogoétt. A felajanlott 45 milliard forint értéki diszkontkincstarjegyre csaknem
haromszoros tuljegyzés érkezett, melynek hatédsara 60 milliardra ndvelték a kibocsatott mennyiséget.
A megnovelt mennyiség mellett is hozamcsodkkenés volt tapasztalhato.

- Az EUR/USD arfolyam 1,2888-r6l 1,2926-ra emelkedett, miutan tegnap a 10 éves spanyol allampapir
aukcion ismételten hozamcsokkenés volt tapasztalhaté. Ma reggel azonban mar némi bizonytalansag
fedezhet6 fel az arfolyamban és enyhén gyengilni kezdett az eurd, azonban a kilenc 6ra utan
folyamatosan megjelend eurdpai szolgaltatoi szektorra vonatkozé PMI adatok hatasara ismételten
magara talalhat az arfolyam.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,44%-ot csokkent a ma reggeli kereskedés soran. Kétnapnyi sziinet utan a Hang Seng
indexel is megindult a kereskedés, azonban érdemi elmozdulas nem volt tapasztalhatd, az index
értéke 0,24%-ot emelkedett.

- Béar még tart a nemzeti innep Kindban, de ennek ellenére ma publikaltdk a nem termeldi PMI-t,
melynek értéke 56,3-rol 53,7-re csOkkent.

- Ausztraliaban a kilker mérleg a vartnal sokkal nagyobb deficitet mutatott. Az elemz&i varakozas -685
millié ausztral dollar volt, ezzel szemben a tényadat -2.027 millié lett. Ennek hatterében az export
jelentds, 3%-os csokkeneése all, mikbzben az import csak 1%-kal csdkkent.

- Az S&P szerint a japan gazdasag a jelenleginél lassabb itemben fog csak ndvekedni. Az elemz8haz
véleményét azzal indokolta, hogy idén még élénkitéen hatott a gazdasagra a tavalyi katasztrofa utani,
allami iranyitassal lezajlé helyreallitas, de ez jovére mar nem fogja éreztetni hatasat.

- A Samsung beperelte az Iphone 5 gyartdjat, az Apple-t. A dél-koreai gyartd mar elére jelezte, hogy
amennyiben amerikai rivalisa bizonyos technolégiakat alkalmazni fog az uj készllékben, akkor pert
fog inditani. Igéretét most bevaltotta, és 8 szabadalom sértés kapcsan inditott jogi eljarast. Az gy
targyaldsa 2014-ben kezdddik.

- A Toyota részvényei 0,2%-ot emelkedtek, miutdn a tarsasag kozzétette, hogy szeptemberi
értékesitései 42%-kal ndvekedtek Amerikaban az el6z8 év azonos idészakahoz képest.

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

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

I Forgalom (jobb skala, millié darab) —— 20 napos mozgdatlag 30 napos mozgoatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
9.500 30

18.000

Erték (pont)

16.500
270 A

265

15.000 L 260 T T T
jun. 20. jal. 19. aug. 17. szept. 18. jun. 29. jal. 31. aug. 30. okt. 1.

Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.702 18.835 18.663 18.743 EUR/HUF 286,21 286,36 285,87 286,05
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.482 0,2% 26,5% WIG 20 2.399 -0,0% 11,8%
Nasdaq Composite 3.120 0,2% 33,6% PX 960 -0,7% 4,7%
Nasdagq 100 2799 0,2% 34,3% Hang Seng 20.882 0,2% 18,7%
FTSE 100 5.809 0,2% 14,5% Russell 2000 841 0,0% 37,9%
RTX 2.161 0,6% 19,7% Nikkei 8.747 -0,4% 2,4%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64,77 0,9% 46,3% E.On 18,65 1,0% 17,3%
Arcelormittal 11,24 2,2% -7,5% Fiat 4,33 1,9% 9,2%
Axa 11,77 1,1% 22,9% Infineon 5,05 -2,3% -5,2%
Banco Bilbao 6,14 0,9% 6,9% Linde 13517 -0,3% 36,8%
Banco Santander 5,94 1,1% 10,8% Lufthansa 10,87 1,9% 16,6%
BASF 66,50 0,7% 50,7% Nokia 2,06 -1,5% 51,5%
Bayer 67,40 -1,4% 70,5% Siemens 78,60 0,3% 18,9%
BMW 57,70 0,8% 24,9% Telefonica 10,54 1,2% 25,5%
BNP Paribas 37,69 -1,5% 31,5% Thyssenkrupp 16,85 1,0% -5,6%
Commerzbank 1,44 0,8% -15,8% Total 39,06 -0,6% 20,0%
Daimler 37,61 0,6% 17,0% Unicredit 3,32 -0,5% -351%
Deutsche Bank 31,52 0,4% 25,8%

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

Vallalati hirek

- Sajtéértesiilések szerint 300 dolgozét bocsat el a Slovnaft a finomitas-kereskedelem Uzletagbdl, azutan,
hogy néhany napja a magyarorszagi operaciot érinté 700 f&s leépitésrél értestilhettiink. Mindez része a
MOL csoport nemrég bejelentett 500 millié eurés hatékonysagndveld programjanak.

- A horvat miniszterelndk egy TV interjuban elmondta, hogy az INA horvat igazgatdsagi tagjainak az utobbi
napokban tett nyilatkozatai igazolhatatlanok a kézérdek szempontjabdl. Ez azt is jelenti, hogy a jelenlegi
horvat kormany, és INA igazgatésagaba delegalt horvat tagok véleménye nem feltétlenll esik egybe. A
hir enyhén kedvezd a MOL szempontjabdl.

- Az E-Start 2 milli6 forintra biintette a PSZAF, mivel a cégnek még mindig nincs auditalt 2011-es
jelentése, hiszen az auditor nem hajlandé zaradékolni a beszamolét.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- A tegnap megjelent kilker egyenleg 431 millié eurds tdbbletet mutatott. Mind az export, mind pedig
az import esetében lassu ndévekedés volt tapasztalhatd, azonban az import esetében még az
exportnal is lassabb volt a bévilés.


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

5
ERSTE 5 Panorama 2012. oktober 3.

BEFEKTETESI ZRT.

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 432 09% -39,1% 2.251 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 17.850 -02%  21,0% 3.526 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 410 25% -93,8% 49.518 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 471 02%  -5,0% 15.806 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 423 -09% -14,4%  1.467.704 Tartas 2012.06.19 470
MOL 18.470 -09%  25,1% 42.482 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 3.970 0,8%  30,0% 974.900 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 603 12% -10,0% 6.719 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 39.015 -0,1%  28,6% 7.094 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 16 02%  39,1% USA 10 éves 1,60% -1,8 -15,4
Tavkozlés 47 02%  29,2% EMU 10 éves 1,46% 0,6 -43,1
Olaj 1.264 0,0%  27,0% Magyar 10 éves 7,36% 5,0 -78,0
Gyogyszer 373 03%  26,4% Japéan 10 éves 0,76% -0,1 -26,5
Szallitmanyozas 4.908 02%  21,5% USA 5 éves 0,61% -0,8 -24,5
Félvezet6 69 0,7%  15,0% EMU 5 éves 0,53% -0,4 -63,9
Kézszolgaltatd 36 05%  10,9% Magyar 5 éves 6,81% 3,0 -76,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,20% -0,0 -16,8
Hadiipar 1.587 -04%  14,3% EMU 3 honapos 0,02% -4,3 -40,3
Magyar referenciahozamok
8,0%
3 honapja
7,5% -
Jelenlegi _~— _—-———"7"7"7"7"77"777"7

7,0% A

6,5% -

610% T T T T

0év 3 év 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




5
ERSTE 5 Panorama 2012. oktober 3.

BEFEKTETESI ZRT.

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2012.10.02 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 57.036,77 2,92% 0,22% 26,19%
ESPA Stock Global 18.529,02 3,27% -0,61% 21,03%
ESPA Stock Europe Active 33.580,10 7,37% 1,01% 18,40%
ESPA Stock Japan 16.867,15 -9,71% -14,86% -5,54%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.677,78 9,38% -0,50% 18,09%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46.558,12 2,99% -3,17% 13,36%
ESPA Stock Europe Properties 56.560,77 3,82% 4,01% 14,71%
ESPA Stock Brick (EUR) 97,04 4,27% 4,81% 10,61%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,95 0,47% 0,93% 2,00%
ESPA Bond Intemational 6.538,98 0,05% 2,86% 4,81%
ESPA Bond Euro Corporate 46.775,14 3,40% 0,71% 7,62%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.823,57 5,97% 5,59% 14,68%
ESPA Bond Europe (EUR) 136,24 2,27% 3,68% 8,12%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,06 -0,06% 3,01% 2,08%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 171,79 3,62% 6,40% 10,95%
ESPA Cash Corporate Plus 35.733,11 2,64% 0,91% 3,93%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,18 0,20% 0,17% 0,37%
ESPA Cash Emerging Markets 36.058,63 2,75% -1,05% 341%
ESPA Stock Adriatic 910,89 1,55% -12,50% -14,02%
ESPA Stock Agricultural 2.504,23 3,87% -1,03% 18,32%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.896,02 4,20% -5,13% 9,95%
ESPA Stock Commodities 31.347,14 5,93% -2,10% 16,47 %
ESPA Stock Istanbul 111.368,29 5,62% 6,39% 19,75%
ESPA Stock Pharma 34.014,13 1,89% 6,72% 21,93%
ESPA Stock Russia 2.047,36 9,76% -7,67% 11,56%
ESPA Stock Techno 8.209,42 4,09% -1,81% 2491%
ESPA WWF Stock Umwelt 20.819,09 -0,89% -5,45% -26,60%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0769 1,70% 3,44% 6,39%
ERSTE Ingatlan 1,9587 1,91% 3,94% 7,76%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2060 2,88% 5,96% 9,69%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1513 2,81% 3,99% 1,12%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,1325 7,59% 0,47% 14,09%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13496,0 1,66% 3,48% 6,64%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,523 4,89% 13,09% 12,46%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8624 9,24% 2,19% 6,64%
ERSTE Révid Kétvény 2,5608 4,13% 8,26% 11,36%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1018 0,50% 1,10% 2,30%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0774 0,58% 1,24% 2,35%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,470684 1,54% 3,13% 5,98%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1726 1,07% 2,21% 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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