5
ERSTE 5 Panorama

BEFEKTETESI ZRT.

BUX 19.211 -2,3% MOL 18.450 -2,9% Commerzbank 1,7 -24% EUR/HUF 294,02 0,3%
DAX 7.696 -0,7% Richter 37.235 -0,7% BMW 74,2 0,0% EUR/USD 1,3322 0,1%
S&P 1493 0,4% OTP 4.549 -31% Nokia 3,4 14% USD/HUF 220,75 0,3%

Olaj ($)
Arany ($)
10Y hozam

2013. januar 23.

96,7
1.693
6,29

1,2%
0,2%
5,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ujabb csucsra emelkedtek a tengerentuli piacok

- Tovabbra is erés az olaj és az arany

- Tovabbra is mozdulatlan az EUR/USD jegyzés

- Agzsia folytatta a lejtmenetet

- Emelkedésre szamitunk ma a magyar t6zsdén

. AAP® Dijmente:

ii arfolyam ér

az Erste Marketen!

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

> Részletek

Erste kommentar

Tegnap volt egy kis jojo Eurépaban. El6szor egy késébb cafolt pletykara jelentésen beleadtak a piacokba,
majd a vartnal sokkal jobb ZEW gazdasagi hangulat index 16kétt az arfolyamokon. Olyan iparagakban lehetett
jelentésebb javulast latni, amelyek fontos alkotéelemei a gazdasagi fellendiilésnek. llyen példaul az ipari-,
mérnoki tevékenység, vagy a vas- és acélipar. Az el6bbit a Siemens ma reggeli gyorsjelentése t6bbé-
kevésbé mutatta is, hiszen a cég eredménye az elemzéi varakozasok tetejéhez kozel alakult. Az
addssagplafon ma esedékes megszavazasa el6tt az USA-ban tovabb emelkedtek az indexek, igy az S&P500
egyre kozelebb kerll az 1,575-nél talalhaté csucshoz. Az USA-ban egyelére még nem kezd6dott meg a
.profit taking”, de Eurdpaban erre utald jeleket lathatunk, vagy talan inkabb néha fellangolé vagyat, de
technikai szempontbdl egyelére nem romlott el semmi. A magyar piac a nagy szaguldast kévetéen azonban
j6 nagyot zuttyant, és be is toltétte az emelkedés soran a 19.187 és 19.194 pont kdz6tt hagyott rést. Még egy
kicsit a szint ald is szurt, am onnan megfordult, és ma valdszinlileg innen folytatja az emelkedést, azonban a
mozgas valdszinlleg nem lesz tul nagymérték.

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 megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas
Jelzaloghitel igénylések (januar 18) USA 13:00 15,2% -
Apple (EPS Q1 2013) USA 22:30 13,87 dollar 13,545 dollar
United Technologies (EPS Q4 2012) USA 12:28 147 cent 103 cent
McDonald's (EPS Q4 2012) USA 13:58 133 cent 133,2 cent
Motorola (EPS Q4 2012) USA 14:00 72,9 cent
Symantec (EPS Q3 2013) USA 22:.07 32 cent 37,8 cent
USA:

Jo hangulat uralkodott tegnap a tengerentuli borzéken, az indexek Ujabb csucsra emelkedtek, az
S&P500 kevesebb mint 5%-ra van a térténelmi csucsatol (Dow 0,46%, Nasdag 0,26%, S&P500
0,47%).

A The Washington Times szerint a képvisel6haz hajlandé megszavazni, hogy majus 18-ig emeljék
meg az adossagplafont. Az alséhaz ma szavaz az Ugyben, és a torvénytervezet azt is tartalmazza,
hogy fliggesszék fel a képvisel6k és szenatorok fizetését, ha aprilis 15-ig nem szavazzak meg az
emelést.

A Blackberry gyartéja, a Research in Motion 13%-ot emelkedett tegnap, miutan a tarsasag vezetéje
arrél beszélt, hogy a tarsasag mas cégekkel is megallapodna a Blackberry 10 népszerisitése
érdekében. Akar a készilékgyartd részleget is eladhatjak, esetleg mas gyartok is hasznalhatnak a
Cég Uj operacios rendszerét.

Rossz lett a decemberi hasznalt lakas értékesitési adat, az 5,1 milliés varakozassal szemben 4,94
millié lakast adtak el évesitve. Ez alulmulja az el6z6 havi 5,04 millié darabot is.

Tegnap piaczaras utan publikélta negyedéves szamait a Google, az arfolyam 5%-ot rallyzott a zaras
utani kereskedésben. A bevétel komoly emelkedést mutatott, a 8,13 millidrd dollaros tavalyi érték
utan 11,34 milliard dollaros arbevételt kdnyvelhetett el a tarsasag, ami azonban 1 milliarddal elmarad
a varakozasoktol. A jelentés bevétel ndvekedés a Motorola Mobility felvasarlasanak koészonhetd.
Profit szintjén nem okozott csalédast a tarsasag, 10,54 dollar helyett 10,65 dollar volt a
részvényenkénti eredmeény.

Az IBM is szép szdmokat tett k6zzé piaczaras utan. Profit tekintetében 5,39 dollart kdnyvelt el a cég
részvényenként 5,25 dollar helyett. Az idei évben 16,7 dollaros profitot var a menedzsment, ami
meghaladja a 16,64 dollaros varakozast. Az arfolyam 4%-ot emelkedett zaras utan.

A DuPont vegyipari cég eredménye a vart 7,3 cent helyett 11 cent lett. Az idei évre 3,85-4,05
dollaros EPS-t var a vallalat, ami jobb a varakozasoknal. Arbevétel soron 36 milliardra szamitanak,
ami megegyezik a konszenzussal. Az arfolyam kdzel 2%-ot emelkedett.

Nem lettek tul fényesek a Verizon szamai, 49,8 cent helyett 38 cent részvényenkénti eredményt
konyvelt el a tarsasag. A telekommunikaciés cég 2,1 millié Uj Ugyfelet szerzett az elmult
negyedévben, ami rekordot jelent.

A Johnson&Johnson 1,19 dollaros profitot kdnyvelt el, a varakozas 1,16 dollar volt. A papir 0,85-ot
veszitett az értékébdl.

Ma jelent az Apple, a McDonald’s, a Motorola és a Symantec.

Eurépa:

A negativ oldalon zartak a nyugat-eurépai piacok (FTSE100 -0,03%, DAX -0,68%, CAC40 -0,59%).

Jorg Asmussen, az EKB kormanyzétanacsanak tagja a Reutersnek adott interjut, ahol arrél beszélt,
hogy a lazabb monetaris politika nem oldja meg a problémakat. A jegybankok fliggetlensége szerinte
nagy érték, nem jo, ha a kormanyok nyomast gyakorolnak a jegybankokra, hiszen ez a piaci bizalmat
is gyengitheti. Korabban Jens Weidmann, a Bundesbank elntke is hasonlékat mondott, szerinte
Japanban és Magyarorszagon is ilyen aggaszté folyamatok figyelheték meg.
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- Tegnap egyébként olyan pletykak is napvilagot lattak, miszerint Jens Weidmann lemondasat
fontolgatja. A spekulacié megingatta a piacokat, de a hirt késébb cafoltak.

- Sikeres volt tegnap a spanyol kétvényaukcio, a 7 milliardos kibocsatott mennyiségre 23 milliardnyi
ajanlat érkezett.

- A német ZEW index a 12 pontos varakozas helyett 31,5 pont lett, ami 2010 majusa 6ta nem latott
érték.

Olaj, arany:
- Az amerikai kdnnydolaj a 95,7 dollar koruli szinten mozog, ami a 4 hdnapos csucsnak felel meg. Az
olaj arat az a spekuléacio tartja magasban, hogy nem lesz kongresszusi megallapodas a deficitplafon
emeléseérol.

- Ez af6 hajtéeré az arany esetében is: a kurzus jelenleg 1.692 dollar korll van uncianként.

- Tegnap 4%-rél 6%-ra emelték Indiaban az aranyra kivetett import vdmot, de ennek nem volt jelentds
hatasa a nemesfém arara.

Devizak:

- A tegnapi kereskedési nap soran sem lathattunk érdemi valtozast a dollar piacan. Az EUR/USD
devizaarfolyam 1,3313-rél 1,3322-ig emelkedett. Annak ellenére is, hogy révid tavon pozitiv hatdsa
lehet annak, hogy a republikdnusok majus 18-ig megemelnék az addssagplafont (vagyis
elkerllhetévé valna a februar végi technikai allamcséd), a mostani javaslat hosszu tava hatasa
vitathato.

- A tegnapi negativ eurdpai hangulatban illetve a feler6s6dé jegybanki talalgatasok eredményeként

293,17-r6l 294,02-ig gyengult a forint, ami ismét jelezte, hogy a hazai fizetéeszkdz meglehetdsen
érzékeny a nemzetkozi hangulat valtozasara.

™ Devizaravan sziiksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Tavol-Keleten tovabb folytatédott a tegnapi csokkenés, melynek legnagyobb vesztese a Nikkei volt.
A japan részvényindex 2,08%-ot csokkent a tegnapi jegybanki Iépés hatasara. A piacok tovabbra is
rosszalléan nézik, hogy 2014 elején indul csak el az Uj eszkdzvasarlasi program, és ennek
bejelentése egyuttal azt is valdszinlsiti, hogy idén mar nem is fog Ujabb likviditasnévelést
végrehajtani japan jegybank.

- A toébbi tavol-keleti index esetében is csdkkenés volt megfigyelhetd, azonban ennek mértéke
Iényegesen elmaradt a Japanban tapasztalhato csokkenéstél. A Hang Seng 0,14%-kal, a Shanghai
index pedig 0,05%-kal csokkent.

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


http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zaro Nyitoé Max. Min. Zaro
BUX (pont) 19.593 19.602 19.162 19.211 EUR/HUF 293,83 294 53 293,83 294,43
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
Zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.712 0,5% 7,9% WIG 20 2.567 -0,3% 13,3%
Nasdaq Composite 3.143 0,3% 12,9% PX 1.025 -0,4% 71%
Nasdaq 100 2.746 0,1% 12,7% Hang Seng 23.598 -0,3% 17,3%
FTSE 100 6.179 -0,0% 6,9% Russell 2000 899 0,0% 14,8%
RTX 2.266 0,3% 3,4% Nikkei 10.487 -2,1% 19,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 69,65 0,7% 26,9% E.On 13,79 -2,1% -13,0%
Arcelormittal 13,46 -1,4% -18,5% Fiat 4,72 -0,0% 5,0%
Axa 13,59 0,5% 12,7% Infineon 6,67 -1,0% -4.4%
Banco Bilbao 7,75 -0,9% 13,0% Linde 132,20 -0,9% 10,5%
Banco Santander 6,43 -0,4% 7,6% Lufthansa 14,83 -1,1% 43,7%
BASF 73,22 -0,9% 24,1% Nokia 342 1,4% 22,3%
Bayer 73,04 0,3% 37,2% Siemens 83,85 0,2% 6,8%
BMW 74,20 0,0% 16,5% Telefonica 10,85 -0,5% -16,6%
BNP Paribas 46,30 0,3% 28,4% Thyssenkrupp 17,82 -0,8% -14,7%
Commerzbank 1,66 2,4% -16,1% Total 39,49 0,2% -1,3%
Daimler 43,08 0,4% 3,6% Unicredit 4,50 0,5% 23,1%

Deutsche Bank 36,18 -1,1% 8,5%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- Dr. Bir6 Tibor, az OTP igazgatosagi tagja 2013. januar 21-én 4.642 forintos atlagaron 2.000 darab OTP
torzsrészvényt értékesitett. A tranzakciét kdvetéen tulajdonaban 35.240 darab OTP toérzsrészvény maradt
(0,01%).

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- Januar 28-an kezdédik a magyar allam intézményi befektet6k korében inditott road-showja Los
Angelesben. Egyre valdszinibb tehat, hogy az elsé negyedévben sor kerulhet a deviza koétvény
kibocsatasra.

- Varga Mihaly hiteltargyalasokért felelés tarca nélkali miniszter azt nyilatkozta, hogy a bankadd miatt
jelenleg kicsi az esélye a megallapodasnak. Ebben persze semmi meglepd nincs, igy Varga szavai nem
lesznek hatassal a piacokra.


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

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 460 -1,9% -26,2% 5.790 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 18.450 0,0% 7,6% 8.455 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 114 -50% -97,7% 280 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 425 -23% -18,3% 15.765 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 401 -20% -27,7%  1.197.054 Tartas 2012.11.22 400
MOL 18.450 29%  4.2% 113.441 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 4549 -31%  153%  1.492.500 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 556 -1,4% -12,3% 14.719 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 37.235 -0,7% 1,5% 16.381 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 17 09%  22,0% USA 10 éves 1,83% -1,2 -22,2
Tavkozlés 43 08%  11,6% EMU 10 éves 1,57% -2,1 -35,7
Olaj 1.314 0,8% 2,4% Magyar 10 éves 6,29% 5,0 -302,0
Gyobgyszer 388 0,3% 16,7% Japan 10 éves 0,74% 1,1 -26,0
Szallitmanyozas 5.757 1,1% 9,9% USA 5 éves 0,75% -1,1 -15,9
Félvezet6 77 00%  0,6% EMU 5 éves 0,63% -2,4 -25,7
Kézszolgaltatod 36 0,8% 3,5% Magyar 5 éves 5,85% 3,0 -348,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,16% 0,4 -19,6
Hadiipar 1.734 0,0% 5,6% EMU 3 honapos 0,02% -0,3 -11,5

Magyar referenciahozamok
7,0%
6,5% -

Jelenlegi

3 honapja

6,0% -
5,5% -
5,0% ‘ ‘ ‘ ‘
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 5,75 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00




&)
ERSTE 5 Panorama 2013. januar 23.

BEFEKTETESI ZRT.

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.01.22 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 58.873,30 7,55% 3,05% 3,76%
ESPA Stock Global 19.221,17 7,93% 4,82% 6,88%
ESPA Stock Europe Active 36.211,89 10,40% 14,29% 11,79%
ESPA Stock Japan 18.166,03 10,59% 0,17% -7,23%
ESPA Stock Europe-Emerging 35.502,60 11,63% 17,17% 10,31%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.113,94 9,90% 6,97% 1,92%
ESPA Stock Europe Properties 61.048,77 6,83% 9,87% 14,61%
ESPA Stock Brick (EUR) 99,49 4,16% 5,43% -3,32%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,75 0,53% 1,02% 2,71%
ESPA Bond Intemational 6.239,99 -0,57% -9,24% -7,18%
ESPA Bond Euro Corporate 49.193,07 6,62% 6,14% 7,18%
ESPA Bond Emerging-Markets 54.228,45 5,56% 7,44% 11,40%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,92 1,17% 2,34% 7,08%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,34 0,06% -1,32% 1,74%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 173,08 0,14% 2,47% 9,06%
ESPA Cash Corporate Plus 37.536,68 6,34% 6,49% 4,00%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,37 0,08% 0,31% 0,44%
ESPA Cash Emerging Markets 37.630,47 6,38% 6,14% 2,65%
ESPA Stock Adriatic 1.078,59 16,46% 21,63% 8,13%
ESPA Stock Agricultural 2.637,86 9,24% 3,88% 2,34%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.987,18 9,26% 3,94% -4,18%
ESPA Stock Commodities 32.093,91 6,24% 5,36% -2,87%
ESPA Stock Istanbul 142.321,09 24,64% 31,77% 51,10%
ESPA Stock Pharma 34.875,38 4,61% 0,36% 7,64%
ESPA Stock Russia 2.133,73 9,88% 11,95% -1,62%
ESPA Stock Techno 8.077,70 6,14% -0,23% 3,88%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1147 1,52% 3,11% 6,69%
ERSTE Ingatlan 2,0019 1,85% 3,70% 7,92%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2441 2,26% 5,15% 12,74%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1856 2,05% 5,58% 8,48%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1746 2,72% 13,72% 1,01%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13734,0 1,49% 3,05% 6,67 %
ERSTE XL Kétvény Alap 1,6439 3,76% 9,83% 28,76%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,9496 6,12% 17,37% 6,20%
ERSTE Rovid Kétvény 2,6785 3,25% 7,33% 18,79%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1058 0,30% 0,73% 1,95%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0842 0,53% 1,07% 2,40%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,495573 1,42% 2,89% 6,13%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1853 0,89% 1,89% 4,28%

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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