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BUX 17.806 -0,1% MOL 17.075 -0,7% Commerzbank 1,4 3,0% EUR/HUF 282,69 0,3% Olaj($) 868 1,1%
DAX 7.615 0,3% Richter 35.695 03% BMW 71,3 1,0% EUR/USD 1,3074 0,5% Arany ($) 17112 0,1%
S&P 1428 0,0% OTP 4.061 -0,2% Nokia 29 -03% USD/HUF 21591 -0,4% 10Y hozam 6,39 12,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elgyenglltek a nap végére a tengerentuli indexek
- Olajar: emelkedés utan enyhe korrekcio

- Jelentds mértékben gyengilt a dollar arfolyama

- Vegyes mozgas a Tavol-keleten

- Lemindsitési felllvizsgalat ala vette a Moody’s a magyar bankokat

- Oldalazé mozgasra szamitunk ma a t6zsdén

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

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

> Részletek

Erste kommentar

Tegnap pozitiv lizenetet hozott Ben Bernanke. Az ,operational twist” helyett jon 45 milliard friss pénz a
piacokra, ennyiért fog a Fed allamkotvényeket vasarolni havonta. Ez elvileg egy elégé pozitiv hir a
részvénypiacok szempontjabdl, mégsem lathattunk szaguldast. Ugyanakkor a dollar tulajdonosoknak mar
inkabb rossz hir, amit az EUR/USD kereskedésben lathattunk is. Raadasul kitérés gyanus az allapot. El6bb
1,35-ig, majd 1,45 mehetne az arfolyam negyedéves illetve éves id6tavon. A DAX tegnap szintre kuszott
7.600 pont kérnyékén. Viszont itt huzédik egy trendvonal, és egy ellenallas is van itt, raadasul a rovidtavu
indikatorok is kissé d6vatossagra intenek. Vagyis ugy tiinik, hogy tényleg megallé lehet itt, talan egy kis
visszaeséssel. A folytatas tekintetében viszont bikdk vagyunk a DAX vonatkozasaban, a BUX esetén pedig
tovabb tili-tolizhatunk itt a 200 napos mozgdatlag alatt.

Most érdemes NYESZ-R szamlat nyitni!
, Fizessen be ev végeig NYESZ-R szamlajara és erre az évre is igenyelhet adovisszatéritést!
Részletek


http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Ma megjelené fontos adatok Idépont El6z6 Varakozas
Kiskereskedelmi forgalom (november) USA 14:30 -0,3% 0,5%
Kiskereskedelmi forgalom gépjamiivek nélkil (november) USA 14:30 0% 0%
Termel6i arindex (november, év/év) USA 14:30 2,3% 1,8%
Termel6i arindex éleimiszer és energia nélkul (november, év/év) USA 14:30 2,1% 2,2%
Friss munkanélkiilisegély kérelmek (december 8) USA 14:30 370 ezer 368 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (december 1) USA 14:30 3205 ezer 3210 ezer
Uzleti raktarkészlet allomany (oktober) USA 16:00 0,7% 0,4%
Adobe (EPS Q4 2012) USA piaczaras utan 48 cent 56,2 cent
USA, Eurépa:

A nap végére elromlott a hangulat a tengerentuli piacon. Bar a nap elsé felében még emelkedni
tudtak az indexek, de zarasra minuszba fordultak (Dow -0,03%, Nasdaq -0,27%, S&P500 0,01%).

A vart 0,5% helyett 0,9%-kal csokkentek az importarak az USA-ban novemberben. A csdkkenés az
Uzemanyagok piacan bekovetkezett aresésnek tudhaté be.

A Fed a kamatdonté Glését kdvetben tegnap este bejelentette, hogy havi 40 milliard dollar értékben
hatérozatlan ideig folytatia a kotvényvasarlasi programjat, illetve a kifutdé kdétvénycsere program
(Operation Twist) helyett, havi 45 milliard dollar értékben vasarol féként hosszabb futamidejl
kotvényeket. Ett6l az intézkedéstél a hosszu kamatok csdkkenését varja a jegybank. Az iranyadod
ratat nem meglepé modon a 0-0,25%-0s savban hagyta a kamatdontd testiilet és varhatéan 2015
kOzepéig ezen a szinten maradhat az alapkamat. Az Ujabb kétvényvasarlasi programot Jeffrey Lacker
richmondi Fed elnék nem szavazta meg.

A kdzlemény szerint a gazdasag tovabbra is mérsékelten nd, de a munkaerd piaci problémak még
mindig sulyosak, a beruhdzasok lassultak, viszont a fogyasztas nétt. A monetaris lazitas addig
folytatodhat, amig a munkanélkiliségi rata 6,5% ala nem csokken vagy az inflacio 2,5% félé
kapaszkodik, tehat mostantdl nem id6ponthoz, hanem makrogazdasagi mutatokhoz kéti a Fed a
program végét. Az inflacios és a ndvekedési elbrejelzéseket is lefelé modositotta a Fed.

A The Wall Street Journal szerint az Apple azsiai gyartokkal egyuttmiikddve teszteli az 0] televizié
készulékét, ami megerGsiti azt a pletykat, hogy az Apple kdvetkezé terméke egy TV lesz.

Tegnap hosszu tanacskozas utan megallapodtak az unidés pénzigyminiszterek a koézds
bankfelligyelettel kapcsolatos részletekrdl. A német és a francia ellentét ugy tlnik megoldddott. Az
EKB fogja felliigyelni azokat a bankokat, amelyek legalabb 30 millidrd eurd eszkézallomannyal
rendelkeznek, vagy a bank mérlegféosszege eléri az orszag GDP-jének 6tddét, de a kisebb
intézmények esetén is beavatkozhat. Az U] felligyelet méarciusban elindulhat, de a rendszer teljes
mikddése csak jovd év végére varhato.

A vart 30 milliardnal tébbet, 31,9 milliard értékli gorég papirt ajanlottak fel a befekteték, ennek
ellenére 10 milliard helyett 11,3 milliard euré kdlcsénre lesz szilksége az orszagnak a tervezett
leirashoz.

Az allami iranyitas ala vont spanyol bank, a Bankia 6tezer ember elbocsatasat tervezi, igy eleget tesz
Brisszel kbvetelésének.

Ma szamos makroadat jelenik meg az USA-ban: a kiskereskedelmi forgalom novemberi értékét, a
termel6i arindexet, és a szokasos heti munkapiaci adatokat fogjuk megtudni 14:30-kor. A spanyolok
€s a gordgok tartanak ma kotvényaukciét.

Ma kezd6dik a kétnapos Eurdpai Unids csucstalalkozé Brisszelben.

Olaj, arany:

Tegnap a Brent tipusu k&olaj ara 111 dollar félé emelkedett, mig az USA-ban késé délutan a Fed
pesszimista kijelentései és a koltségvetési vita nyoman csdkkentek az arak.
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- Az arany ara 1.700 dollar ala zuhant, mivel a befekteték aggdédnak a fiskalis szakadék miatt, miutan
tegnap nem sikerdilt elérelépni a kérdésben a demokratak és a republikanusok kozott.

Devizak:

- A tegnapi bejelentések nem tettek jot a dollar arfolyamanak, ugyanis a Fed korabbinal gyengébb
gazdasagi progndzisa és az ennek kovetkeztében varhatéan elhuzoddé QE3-is a dollar
gyengulésének iranyaba hatott. Raadasul a koltségvetési szakadékkal kapcsolatos nyilatkozatok is
inkabb azt mutattak, hogy a megallapodasra nagyon sziikség van, de az legfeljebb csak az utolsé
pillanatban szilethet meg. Az EUR/USD arfolyam tegnap 1,3005-r8l 1,3074-re emelkedett és ma
reggel is tovabbi dollargyengulés figyelheté meg, oly mértékben, hogy mar az 1,31-es ellenallast
prébalja meg attérni az arfolyam.

- Nyugodt, érdemi elmozdulasoktél mentes napot lathattunk a forinttél. Az EUR/HUF arfolyamban
kismeértéki gyenguilés volt tapasztalhato, az arfolyam 282,03-rél 282,69-re valtozott.

¥ Devizara van szilksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,69%-ot emelkedett, mikbzben a Hang Seng 0,21%-ot, a Shanghai index pedig 0,95%-ot
csokkent.

- Az egyetlen meghataroz6 gazdasagi adat az volt, hogy Dél-Koreaban a varakozasoknak megfeleléen
2,75% maradt a 7 napos repo kamatlab nagysaga.

- Japanban a hétvégén tartjak a valasztasokat és az el6rejelzések szerint ismételten Uj miniszterelndke
lesz az orszagnak, 2008 6ta mar a hatodik. A valasztdsok megnyerésére jelenleg legesélyesebb
politikus korabban arrél beszélt, hogy jelentés méretli gazdasagélénkitésbe kezdene.

- A japan jen gyengulésének hatasara els6sorban az exportalé véllalatok teljesitettek jol, a Sharp
arfolyama 6,38%-ot, a Panasonic 7,85%-ot, a Sony pedig 6,36%-ot emelkedett.

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

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

B Forgalom (jobb skala, millié darab) —— 20 napos mozgdatlag 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgdatlag - -~ 30 napos mozgoatlag
21.000 29

285 -
19.500
280 -

18.000 275 A

Erték (pont)

270 A
16.500
265

15.000 ~ 0 260 T T T
aug. 30. szept. 28. okt. 31. dec. 3. szept. 10. okt. 10. nov. 9. dec. 11.
Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 17.861 17.898 17.750 17.806 EUR/HUF 282,26 282,59 281,96 282,23
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.245 0,0% 10,8% WIG 20 2525 0,5% 15,4%
Nasdaq Composite 3.014 0,3% 16,8% PX 1.002 0,9% 16,2%
Nasdaqg 100 2675 0,3% 17,9% Hang Seng 22445 -0,3% 21,7%
FTSE 100 5.946 0,4% 8,3% Russell 2000 829 -0,7% 15,5%
RTX 2.160 0,2% 10,5% Nikkei 9.743 1,7% 13,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 69,07 1,5% 42,2% E.On 14,27 0,2% -15,4%
Arcelormittal 12,65 1,0% -5,6% Fiat 3,60 0,6% -4,0%
Axa 13,07 0,8% 29,4% Infineon 5,80 -0,4% 1,2%
Banco Bilbao 6,70 1,2% 9,4% Linde 134,83 -0,1% 24,7%
Banco Santander 5,86 1,0% 4,0% Lufthansa 13,66 1,8% 56,8%
BASF 71,69 0,5% 40,1% Nokia 2,94 -0,3% 23,5%
Bayer 72,41 0,0% 58,1% Siemens 82,15 0,2% 12,0%
BMW 71,34 1,0% 34,5% Telefonica 10,12 0,6% 23,0%
BNP Paribas 43,16 0,0% 43,5% Thyssenkrupp 17,88 4,7% 1,9%
Commerzbank 1,43 3,0% 21,0% Total 39,66 0,9% 3,0%
Daimler 39,92 1,4% 21,4% Unicredit 3,55 0,9% 257%
Deutsche Bank 34,44 0,4% 23,2%

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

A horvat miniszterelndk tegnap megerésitette, hogy Horvatorszag csak az lvo Sanader elleni per jogerés
dontése utan kezdeményezi az INA részvényesi szerz6désének modositasat. A MOL szerint nekik nem
kellett kenépénzt fizetni 2009-ben az INA megszerzéséért, mert a horvat vallalat a cs6d szélén allt és a
MOL volt az egyetlen vevéijeldlt.

Hét magyar bankot (koztik az OTP-t és az FHB-t) vett lemindsitési felllvizsgalat ala a Moody’s. A
felUlvizsgalat oka a kedvez6tlen kérnyezet és az egyre csdkkend eredménytermeld képesség.

Magyar Telekom: Nyilvdnos meghallgatast tartott tegnap a Nemzeti Média és Hirkdzlési Hatdsag.
Vilagossa valt, hogy a hatdsag szerint nincs verseny a piacon, mig a jelenlegi szerepl6k szerint van.
Elhangzott, hogy Uj frekvenciakat fognak piacra dobni a 800 és a 2.600 MHz k&z6tti tartomanyokban, de
a 900-1800-2100-es MHz-es frekvenciak Ujraosztasat is tervezik. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

A Magyar Telekom igazgatésaga 2013. januar 1-jei hatallyal kinevezte Walter Goldenits-et a tarsasag
miszaki vezérigazgatoé-helyettesévé.

A Richter Gedeon 18.813 darab sajat részvényt osztott ki bonuszrészvény programja keretében. A cég
emellett 9.395 darab sajat részvényt vasarolt tézsdén kivuli forgalomban. A tarsasag sajat részvény
allomanya 2012. december 12-én 90.878 darab, csoport szinten 101.428 darab.

Most érdemes NYESZ-R szamlat nyitni!
, Fizessen be ev vegeig NYESZ-R szamlajara és erre az évre is igenyelhet adovisszatéritést!
Részletek


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 416 -0,7% -33,7% 2.209 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 17.290 02%  -3,9% 1.985 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 222 -250% -96,0% 433.296 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 385 -1,3% -18,9% 15.771 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 387 1,0% -25,6%  1.593.498 Tartas 2012.11.22 400
MOL 17.075 -07%  -3,7% 108.810 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 4.061 -02%  33,5% 1.132.412 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 584 -08%  6,6% 20.880 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 35.695 0,3% 3,8% 38.541 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 16 04%  28,0% USA 10 éves 1,71% 1,5 -25,3
Tavkozlés 44 09%  18,2% EMU 10 éves 1,34% 1,6 -68,6
Olaj 1.242 0,6% 3,9% Magyar 10 éves 6,39% 12,0 -255,0
Gyobgyszer 376 -04%  17,8% Japan 10 éves 0,73% 2,8 -27,5
Szallitmanyozas 5175 -0,3% 7,2% USA 5 éves 0,66% 0,8 -19,1
Félvezet6 71 -0,5% 4,7% EMU 5 éves 0,32% 1,2 -60,7
Kézszolgaltatod 35 -0,2% 1,9% Magyar 5 éves 6,14% 6,0 -265,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,18% 1,2 -16,0
Hadiipar 1.642 -0,6% 8,9% EMU 3 honapos 0,02% -0,0 -18,5
Magyar referenciahozamok
7,6%
3 honapja
71% A
6,6% - 1 hete /,/’/
_ -
6,1% - Jelenlegi
5,6% ‘ ‘ ‘ \
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6,00 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

2012.12.12 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 55.5627,57 -1,51% -2,01% 5,82%
ESPA Stock Global 18.236,21 -0,46% -0,42% 7,57%
ESPA Stock Europe Active 34.211,22 4,50% 8,96% 10,87%
ESPA Stock Japan 16.818,02 -0,44% -8,76% -10,68%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.423,68 0,53% 8,50% 11,62%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46.492,74 3,27% 0,96% 3,30%
ESPA Stock Europe Properties 59.166,18 5,36% 11,52% 21,14%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,38 3,00% 7,40% 6,15%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,49 0,50% 1,17% 3,48%
ESPA Bond Intemational 6.332,49 -2,45% -7,73% -3,58%
ESPA Bond Euro Corporate 47.276,55 2,78% 0,58% 4,71%
ESPA Bond Emerging-Markets 52.154,20 2,06% 4,08% 7,10%
ESPA Bond Europe (EUR) 138,24 1,74% 4,51% 9,38%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,17 0,27% 0,48% 2,45%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 173,42 2,27% 6,17% 11,09%
ESPA Cash Corporate Plus 35.784,47 1,44% -1,08% 0,38%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,31 0,16% 0,31% 0,46%
ESPA Cash Emerging Markets 35.967,73 1,56% 0,19% -0,50%
ESPA Stock Adriatic 947,34 6,04% 3,59% -9,55%
ESPA Stock Agricultural 247266 1,11% 4,28% 5,39%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.886,21 2,96% 0,83% -2,65%
ESPA Stock Commodities 30.402,14 -1,03% 0,82% -0,20%
ESPA Stock Istanbul 125.510,67 11,70% 21,37% 43,73%
ESPA Stock Pharma 33.452,78 0,56% 0,78% 9,38%
ESPA Stock Russia 1.936,96 -3,10% 2,08% 1,29%
ESPA Stock Techno 7.761,95 -4,77% 4,06% 4,87%
ESPA WWF Stock Umwelt 20.573,53 -2,03% -1,50% -33,33%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,1025 1,58% 3,33% 6,70%
ERSTE Ingatlan 1,9873 1,88% 3,81% 7,89%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2306 2,56% 6,19% 11,34%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1579 1,07% 3,84% 4,33%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,0696 -4,81% 3,72% 0,81%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13664,0 1,60% 3,27% 6,88%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,6195 6,98% 15,91% 24,55%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8525 0,35% 10,33% 8,52%
ERSTE Révid Kétvény 2,6297 3,42% 9,07% 15,68%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1048 0,37% 0,90% 2,12%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0819 0,53% 1,12% 2,41%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,48731 1,44% 3,02% 6,18%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1815 0,97% 2,11% 4,46%

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 kévetkezoOket 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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