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BUX 19.217 0,0% MOL 19.180 1,0% Commerzbank 1,5 04% EUR/HUF 282,85 0,2% Olaj($) 857 0,9%
DAX 7.326 -0,5% Richter 40.305 -1,2% BMW 64,7 0,0% EUR/USD 1,2796 -0,3% Arany ($) 1.685 0,4%
S&P 1417 0,2% OTP 4.131 -0,5% Nokia 2,2 -15% USD/HUF 221,02 0,5% 10Y hozam 6,87 -1,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Javult a hangulat a tengerentulon, és emelkedéssel zartak az indexek
- Emelkedett az arany és az olaj arfolyama is

- Er6s6doétt a dollar

- Lejtmenet a Tavol-Keleten

- Avartnal kissé gyengébb eredmény a Richtertdl

- Emelkedd arakra szamitunk ma a BET-en

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. 2] Dijmente: edi arfolyam értesi az Erste Marketen!

> Részletek

Erste kommentar

Eljétt a nagy nap. Legalabbis az amerikai valasztok szdmara. Egyszer valaki azt mondta, hogy a véalasztas a
»,demokracia Unnepe”. Tokéletesen egyetértiink ezzel. A gy6ztesre viszont kemény munka var, s megkapja
azt a lehet6séget, hogy négy év miulva mint gy6ztes hadvezér nézhessen vissza az elndkségi évekre.
Ugyanis nagy valoszinliséggel addigra tul lesz a recesszion az USA és remélhetbleg a vilag és Eurdpa is. A
piacok is valami hasonlét gondolnak, vagyis nem nagyon foglalkoznak a valasztasokkal, hanem csinaljak a
sajat dolgukat, amelyek tovabbra is bikapiac-szerii manéverek. Ugyanis jelenleg ,a haboru utani Gjjaépités
folyik” vagyis elég, hogy hozzaérté tehetséges ember vezesse az orszagot. Ezt pedig a demokratikus
rendszer tébbé-kevésbé biztositja. Ezen az sem nagyon valtoztat, hogy a gérég parlamenti szavazas és a
hozza tartozé tlntetések is egyre inkabb valamiféle aggodalmat hoznak a piacra. Mikézben a DAX egyre
igéretesebben néz ki, addig a BUX is egyre kdzelebb keriil ahhoz, hogy Ujra megostromolja a lokalis csucsot
(19.500), de igazandibdl egy tartésabb emelkedés kialakulasahoz a 19.660 pont folé kellene mennie. Erre
azért még valoszinlleg varnunk kell. Kildnben ha a Richter eredményére nézink, elsére csalédunk, hogy az
eredmény elmarad az amugy is gyenge eredményvarakozasokhoz képest. Ha viszont figyelembe vesszik a
bazis idészakban kapott tdébb mint 8 milliard forintot, na meg azt hogy az Uj gyogyszerek és a kutatasok
egyeldre inkabb viszik a pénzt, mint hozzak, de ez beruhazas a jévébe, akkor az eredmény nem tekinthetd
rossznak. igy az arfolyamhatas is nagyon behatarolt lehet. Mindezt figyelembe véve a BUX index esetében
emelkedést varunk a mai napra.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Ma megjelené fontos adatok Idépont El6z6 Varakozas
Szolgaltatéi beszerzési menedzser (oktdber, végleges) Németorszag 09:55 49,3 49,3
Szolgaltatéi beszerzési menedzser (oktdber, végleges) Eurdézoéna 10:00 46,2 46,2
Termel6i arindex (szeptember, év/év) Eurézéna 11:00 2,7% 2,6%
Ipari rendelésallomany (szeptember) Németorszag 12:00 -4,8% -1,5%
Office Depot (EPS Q3 2012) USA -5 cent 1,1 cent
Marathon QOil (EPS Q3 2012) USA piacnyitas el6tt 59 cent 64,6 cent
USA, Eurépa:

- Mérsékelt emelkedéssel zartak a tegnapi kereskedést a tengerentuli piacok. A minuszos nyitast
kovetéen er6sddni kezdtek az arfolyamok, és zarasra pluszba lendiltek. Ma este az elndkvalasztas
fogja izgalomban tartani a befektetéket (Dow 0,14%, Nasdaq 0,6%, S&P500 0,2%).

- Tegnap egy fontos makroadatot publikaltak a tengerentulon, az ISM szolgaltatéipari beszerzési
menedzser index oktéberi értékét. Az index 55,1 pontrél 54,2 pontra csdkkent, mikdzben a varakozas
54,5 pont volt.

- Az Apple kdzzétette az iPad mini értékesitések eredményét. Az elsé hétvégén 3 millié darabot adott
el a tarsasag és a kereslet meghaladta a készleten 1évé mennyiséget.

- Hétvégén zajlott a G20 pénzigyminisztereinek talalkozoja, Mario Draghi EKB elndk, és Timothy
Geithner pénzigyminiszter nélkil. Fontos dontések nem sziilettek az Ulésen, a japan jegybank
elndke arrol beszélt, hogy azt reméli, hogy a tengerentuli elndkvalasztas utan a politikusoknak sikerdl
olyan intézkedéseket hoznia, amivel elkeriilhet¢ a fiskdlis szakadék. Angela Merkel szerint az
eurozona valsaga még akar 5 évig is tarthat.

- A goérég kormany holnap szavaz a 13,5 milliard eurds megszoritdé csomagrol, ami annak a feltétele,
hogy az orszag megkapja a 31,5 milliard eurds Ujabb hitelrészletet. Ha ezt nem kapjak meg, akkor
november végén fizetésképtelenné véalhat az orszag, ami az eurddvezeti tagsdg megsziinését
jelentené. A kormanynak a jové évi koltségvetést is at kellett dolgoznia a csomag miatt, de a
modositasok nem minden kormanytagnak nyerték el a tetszését.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- Az arany arfolyama tegnap pozitiv iranyba indult a nap eleji csokkenést kovetéen. Az 1.677 dollaros
nyitas utan 1.672 dollarig esett a kurzus, de zarasra 1.685 dollarig sikerilt visszakapaszkodnia.

- Az olaj arfolyama is emelkedett tegnap, 84,6 dollarrél 85,7 dollarig. A 85 dollaros tamasz tartja
tovabbra is az arfolyamot, a tegnapi visszapattanas a kdvetkez6 napokban is kitarthat, ellenallas a 20
napos mozgoatlagnal (88,4 dollar) lathato.

Devizak:

- Az elndkvalasztas el6tt is képes volt er6sddni a dollar az euréval szemben, azonban ez nem
feltétlenil Amerika erésségének, inkabb Eurépa gyengélkedésének kdszonhetd. A Gordgorszag
korali bizonytalansag tovabbra is aggodalommal tolti el a befektetéket, melyet csak tetézoétt, hogy
Spanyolorszagban vart feletti mértékben ndévekedett a munkanélkiliség. Az EURUSD arfolyam
1,2819-r6l 1,2796-ra csOkkent.

- Kismértékben, de gyengiilt a forint arfolyama a tegnapi nap folyaman. A kurzus 281,99-rél 282,28-ra
valtozott.


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

- Folytatédott a tegnap megkezdett csdkkenés az azsiai piacokon. A Nikkei 0,36%-kal, a Hang Seng
0,22%-kal, a Shanghai index pedig 0,38%-kal kerlilt lejjebb.

- Ausztrdlidban a piaci varakozasokkal ellentétben nem csOkkentették a jegybanki alapkamat
nagysagat, igy az tovabbra is 3,25% maradt.

- Kinat jelenleg a kivaras jellemzi, részben a mai amerikai elndkvalasztas, részben pedig a Kinaban
csutortokon kezdédé Nemzeti Kommunista Part 18. kongresszusa miatt, amely akar jelentésebb
valtozast is hozhat a gazdasagpolitika terén, els6sorban a nyersanyagok felhasznalasa
szempontjabol.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgéatlag —-- 30 napos mozgdatlag
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Nyito Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 19.154 19.265 19.041 19.217 EUR/HUF 282,78 283,05 282,69 282,87

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.112 0,1% 9,4% WIG 20 2.344 -0,1% -0,8%
Nasdaq Composite 3.000 0,6% 11,7% PX 988 0,7% 7.7%
Nasdagq 100 2673 0,6% 13,4% Hang Seng 21.953 -0,2% 10,6%
FTSE 100 5.839 0,5% 5,6% Russell 2000 820 0,6% 9,8%
RTX 2.076 0,2% -5,4% Nikkei 8.975 -0,4% 2,0%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 66,25 0,5% 29,7% E.On 17,37 -0,9% 3,6%
Arcelormittal 11,87 0,4% -19,1% Fiat 3,65 -1,6% -11,8%
Axa 12,47 0,6% 18,3% Infineon 5,58 0,9% -14,4%
Banco Bilbao 6,33 -2,6% 3,4% Linde 131,08 -0,3% 17,1%
Banco Santander 5,71 2,5% -2,0% Lufthansa 12,19 -0,6% 20,0%
BASF 64,40 0,7% 24,9% Nokia 217 -1,5% 54,9%
Bayer 67,59 0,5% 42,8% Siemens 79,33 -0,0% 6,6%
BMW 64,65 0,0% 11,1% Telefonica 10,11 -2,4% 31,2%
BNP Paribas 38,64 0,8% 25,1% Thyssenkrupp 17,85 0,0% -14,5%
Commerzbank 1,52 0,4% -8,7% Total 38,84 -1,5% 4,9%
Daimler 36,84 0,4% 4,7% Unicredit 3,49 -0,9% -31,8%
Deutsche Bank 35,12 -1,0% 23,3%

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

- Az egyszeri tételekkel ndvelt tavalyi év azonos id6szaka utdn a Richter Ill. negyedéves eredményét a
marketing koltségek és a K+F kiadasok, illetve az effektiv adokulcs ndvekedése jellemezte, igy a nettd
eredmény éves szinten 56,5%-kal esett vissza. A csdkkenés mértéke nagyobb volt, mint amire a piaci
szerepl6k szamitottak. Az arbevétel 6,6%-kal nétt, az Uzemi eredmény 57,5%-kal esett vissza. Mivel a
tavalyi Ill. negyedévben a meghiusult Polpharma Ugylet miatt 8,2 milliard forint pozitiv egyszeri tételt
kdnyvelt el a cég, igy az idei negyedévben jelentds visszaesésre szamitottunk. Az arbevétel névekedését
elsésorban az orosz/FAK piacok teljesitményének kdszdnheti a cég. A 60,8%-0s brutté marzs elmaradt
az altalunk becsllt 62%-t6l. Bar a pénzligyi tételeken elkdnyvelt veszteség kisebb lett az altalunk vartnal,
az adéteher ndvekedése miatt a nettdé eredmény elmaradt a varttél. Az eredménybdl latszik, hogy a
gyenge forintnak és a j6 orosz/FAK piaci teljesitménynek kdszénhetéen jo évet zarhat a Richter 2012-
ben. Ugyanakkor az Gzemi eredményt befolydsolja a dinamikusan ndvekvé értékesitési, marketing és
K+F kiaddsok, melyek pozitiv eredményhatdsa hamarosan lathaté lesz. A cégnek tovébbra is
versenyel6nye szarmazik a foldrajzi- és termékstratégiajabol, de véleményiink szerint sem ez, sem a
Forest egyuttmikddés pozitiv hatasa nem tukroz6édik teljesen a részvény arazasaban. Ajanlasunk
tovabbra is Vétel.

Richter

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
milliard Ft 11/12. 1. 10/11. 11l 11M12. I-l1L10/11. I-1IL. 11/12. 1. 11/12. 1ll. vs. Erste
Belfold (milliard forint) 71 8,9 -19,8% 242 281 -137% n.a. 7,2 -1,1%
USA (millié euro) 12,2 16,8 -27,4% 36,0 50,1 -281% n.a. 14,3 -14,6%
EU (milli6 euro) 102,0 99,0 3,0% 303,7 288,8 52% na.  101,3 0,7%
Oroszorszag, FAK (millié euro) 116,1 97,2  19,4% 364,4 3139 16,1% na. 1119 3,7%
Egyéb (millié eurd) 16,8 182 -7,7% 474 493 -39% n.a. 18,2 -7,9%
Osszes export (millié eurd) 2471 231,2 6,9% 751,5 7021 7,0% n.a. 2457 0,6%
Arbevétel (milliard forint) 771 72,4 6,6% 243,2 2183 11,4% 76,6 76,8 0,5%
Uzemi eredmény (milliard forint) 10,8 25,5 -57,5% 39,3 489 -196% 11,2 111 -2,1%
Addzott eredmény (milliard forint) 9,0 20,6 -56,5% 37,1 40,3 -80% 10,3 9,9 -9,5%
Uzemi marzs 14,0% 35,3% 16,2%  22,4% 146% 14,4%

Netté marzs 11,6% 28,5% 15,3%  18,5% 135% 129%

Konszenzus: portfolio.hu
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 444 -1,6% -29,9% 1.415 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 17.775 11%  0,1% 4.427 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 465 -7,0% -91,8% 393.834 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 468 15%  4,7% 4.567 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 405 0,0% -22,1%  1.104.120 Tartas 2012.06.19 470
MOL 19.180 1,0%  19,1% 327.815 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 4.131 -05%  28,1%  1.539.676 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 594 -12%  9,3% 5.319 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 40.305 -12%  13,8% 17.403 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 16 -02%  20,2% USA 10 éves 1,69% 0,7 -34,2
Tavkozlés 44 -03%  15,6% EMU 10 éves 1,43% -2,2 -39,5
Olaj 1.233 0,6% 0,7% Magyar 10 éves 6,87% -1,0 -129,0
Gyogyszer 368 -01%  16,2% Japan 10 éves 0,76% -1,0 -22,9
Szallitmanyozas 5.124 0,3% 4,3% USA 5 éves 0,70% -0,0 -17,4
Félvezet6 69 14%  47% EMU 5 éves 0,44% -1,9 -52,7
Kézszolgaltatd 36 -1,6% 2,0% Magyar 5 éves 6,34% -1,0 -161,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% -0,6 -16,0
Hadiipar 1.614 0,5% 4,0% EMU 3 honapos 0,02% 4,2 -41,4

Magyar referenciahozamok
7,6%
7,1% A

f_ 3 hénapja =
Jelenlegi

6,6% -
6,1% -
5,6% ‘ ‘ ‘ ‘
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 6,25 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

2012.11.02 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 55.641,84 -0,26% 3,73% 9,16%
ESPA Stock Global 17.917,26 -0,12% 0,97% 4,69%
ESPA Stock Europe Active 33.319,96 4,50% 6,57% 6,62%
ESPA Stock Japan 16.599,44 -3,92% -9,93% -4,54%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.602,29 2,58% 6,30% 0,32%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45.912,45 0,45% -0,63% -0,50%
ESPA Stock Europe Properties 58.595,04 4,35% 13,27% 10,37%
ESPA Stock Brick (EUR) 96,92 0,12% -1,22% 0,20%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,20 0,43% 0,94% 2,33%
ESPA Bond Intemational 6.380,72 -3,09% 1,25% -0,25%
ESPA Bond Euro Corporate 46.757,20 4,69% 3,44% 2,17%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.310,43 3,69% 5,75% 4,83%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,20 1,67% 3,81% 8,57%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,52 -0,99% 1,08% 2,19%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 173,03 2,34% 5,65% 8,97%
ESPA Cash Corporate Plus 35.547,30 4,05% 1,92% -1,04%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,31 0,25% 0,23% 0,45%
ESPA Cash Emerging Markets 35.676,83 2,87% 0,88% -4,35%
ESPA Stock Adriatic 923,60 7,42% -5,89% -14,71%
ESPA Stock Agricultural 241882 -1,46% 1,18% -0,44%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.861,28 0,92% -2,04% -5,94%
ESPA Stock Commodities 30.352,05 1,66% 1,87% -3,11%
ESPA Stock Istanbul 117.533,61 4,82% 19,89% 22,98%
ESPA Stock Pharma 33.187,62 -2,10% 5,50% 13,33%
ESPA Stock Russia 1.917,59 -0,38% 0,27% -12,61%
ESPA Stock Techno 7.684,46 -3,66% 0,75% 4,41%
ESPA WWF Stock Umwelt 20.245,97 -2,20% -1,42% -35,21%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0893 1,59% 3,37% 6,55%
ERSTE Ingatlan 1,9726 1,88% 3,83% 7,87%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2201 2,89% 5,90% 10,28%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1664 2,88% 4,97% 1,85%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,1543 8,17% 4,76% 5,59%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13573,0 1,59% 3,34% 6,76%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,5671 5,03% 10,28% 13,77%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8274 8,21% 6,34% -3,83%
ERSTE Révid Kétvény 2,6106 4,31% 8,45% 12,47%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1032 0,40% 0,98% 2,20%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0796 0,55% 1,18% 2,38%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,478806 1,49% 3,07% 6,12%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1768 0,97% 2,11% 4,55%

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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