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BUX 18474 -1,8% MOL 17.210 -1,6%

Commerzbank 1,4 -1,3% EUR/HUF 295,10 0,2%

DAX 7.597 -2,3% Richter 34.805 -0,9%

BMW 69,6 08% EUR/USD 1,3061 -0,0%

S&P 1497 0,6% OTP 4.565 -3,5%

Nokia 2,7 -53% USD/HUF 225,88 0,2%

Olaj ($) 92,6
Arany (§) 1.614

10Y hozam 6,24

2013. februar 27.

0,5%
1,3%
5,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A kereskedés masodik felére megjavult a hangulat a tengerentulon

- Az amerikai olaj éra az idei évi mélypontjara esett, az arany tovabbra is 1.600 fol6tt

- A negativ hangulatban gyengult a forint

- Japant leszamitva magara talalt az azsiai piac

- Holnap reggel jelent a Magyar Telekom

- A MOL kész eladni a stratégiai gaztarolét a kormanynak

- 25 bazisponttal vagta a kamatot az MNB

- Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!
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Erste kommentar

> Részletek

Tovabb folytatédott az olasz szappanopera, azonban tegnap nem sokkal lettlink okosabbak. Tovabbra is
telies a bizonytalansag, a hattérben lassan beindulhatnak az alkudozasok, aminek az eredményeként akar
még valami érdekes eredmény is szllethet, példaul egy Grillo-Berlusconi paros, de ez majd csak a
folytatasbdl derilhet ki. Addig is marad a talalgatas és az izgalom. Délutanra az olasz politikusok helyét
atvették a jegybankarok és Bernanke-ra iranyult a figyelem, aki jo6 szokasahoz hiven most is megnyugtatta a
piacokat, ugyanis megismételte a mar szamtalanszor elhangzott kijelentést, vagyis hogy az eszkdzvasarlasi
program egészen addig marad életben, amig a munkaerépiacon nem latnak érdemi javulast. Ugy latszik, a
piacok tovabbra is szeretik ezt a mondatot és a kedvezd amerikai makroadatokkal egydtt ismét érommel
toltotte el a befektetSket. Amerika és Azsia mar emelkedni tudott, remeélhetbleg mara Eurdpaban is
megnyugodnak a kedélyek és itt is elérkezik az emelkedés. A mai napra optimistan tekintiink és emelkedésre

szamitunk a hazai piacon is.

Profitaljon a devizapar mozgasabal!

Erste EUR/HUF Certifikatok

* Részletek
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Ma megjelené fontos adatok Orszag El6z6 Varakozas
Import arindex (januar, év/év, tény) Németorszag 08:00 0,3% -0,8%
GFK fogyasztdi bizalmi index (marcius, tény) Németorszag 08:00 5,8 5,9
Jelzaloghitel igénylések (februar 22) USA 13:00 -1,7% --
Tartds cikkek rendelésallomanya (januar) USA 14:30 4,6% -4,7%
Tartos cikkek rendelésallomanya szallitmanyozas nélkil (januar) USA 14:30 1,3% 0,2%
Flggdben levé lakasértékesitések (januar, ho/ho) USA 16:00 -4,3% 1,8%
Kdolajkészletek (februar 22, hordo) USA 16:30 4143 ezer 2500 ezer
Benzinkészletek (februar 22, hordo) USA 16:30 -2884 ezer -1000 ezer
USA:

Bizonytalanul indult a kereskedés a tengerentuli borzéken, zarashoz kbzeledve azonban talpra alltak
az indexek, és a pozitiv tartomanyban fejezték be a kereskedést (Dow 0,84%, Nasdaq 0,44%,
S&P500 0,61%).

Az ingatlanpiacrol jo hirek érkeztek, januarban ugyanis 15,6%-kal néttek az Gj lakas-értékesitések.
A vart 380 ezer helyett 437 ezer lakast értékesitettek, mikézben a novemberi 369 ezres adatot 378
ezerre modositottak. 2008 juliusa 6ta nem volt ekkora emelkedés.

A Conference Board fogyasztéi bizalmi index februari értéke is pozitiv meglepetést okozott a
piacoknak, az el6z6 havi 58,4 pontrdl 69,6 pontra emelkedett a mutatd, mig a konszenzus 62 pont
volt.

A Richmond-i Fed index februari értéke is sokkal jobb lett a varakozasoknal, az el6z6 havi -12-rél 6-
ra emelkedett a mutatd, mikdzben a varakozas -4 volt.

A Home Depot tegnap publikalta negyedéves szamait, a profit 1 milliard dollar volt, ami
részvényenként 68 centet jelent, mikdzben a varakozas 64,4 cent volt. Az arbevétel 14%-kal, 18,2
milliard dollarra emelkedett, ami magasabb a 17.7 milliard dollaros varakozasnal. A negyedéves
osztalékot 34%-kal, 39 centre fogja emelni a tarsasag. A papir arfolyama 5,7%-kal emelkedett.

Ben Bernanke tegnapi meghallgatdsan arrél beszélt, hogy az eszkdzvasarlasok kedvezd hatasai
nyilvanvaldak, a jegybankelndk szavai alapjan ugy tlnik, hogy a Fed egyelére nem valtoztat a laza
monetaris politikajan. Két hét mulva lesz a kévetkez6 kamat-meghatarozo Ulés, ahol a monetaris
kondicidkat valoszinilleg nem fogjak megvaltoztatni.

Az Apple ma tartja éves kozgyllését, ahol a tarsasag osztalékpolitikaja is szoba kerulhet, illetve arrol
is sz6 eshet, hogy a technoldgiai 6rids mit kezd a hatalmas készpénzallomanyaval.

Tartos cikkek rendelés &llomanya, fuggbében 1évd lakasértékesitések, és jelzaloghitel igénylések
lesznek ma a legfontosabb makroadatok.

Eurépa:

Rossz hangulat uralkodott tegnap a nyugat-eurépai bdrzéken, a piacok erds eséssel zartak a
kereskedést (FTSE100 -1,34%, DAX -2,27%, CAC40 -2,67%).

A Moody’s tegnap piaczaras utan figyelmeztette Olaszorszagot, hogy tovabb ronthatja az
allamkotvények besorolasat, amit a valasztasok bizonytalan kimenetével indokol. A hitelminésité
tavaly nyaron rontotta két fokozattal, ,Baa2”-re az orszag minésitését, ami két fokozatnyira van a
befektetésre nem ajanlott savtol.

Olasz kotvényaukcié lesz ma, 6,5 milliardot szeretnének értékesiteni 2017 és 2023-ban lejaro
papirokbdl. A napokban er6s hozamemelkedés volt a bizonytalan valasztasi eredményekre, a tizéves
hozzam 4,9% folé szaladt, pedig nemrég még 4,2% volt.
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Olaj, arany:
- Az amerikai nyersolaj éra 92,76 dollaron allt ma reggel, ami az idei év legalacsonyabb éra.

- Az arany bar kismértékben visszaesett, 1,609 dollaron volt ma reggel. Az aranyat az EU valsag
feléledése miatti félelmek mozgattak az elmult napokban.

s | Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A forint a tegnapi negativ hangulatban gyengiilt az euréval szemben és a nyitd 294,05-6s arfolyam
zarasra 295,16-ra emelkedett. A forint gyenglilése két 6ra utan, vagyis a kamatdontést kdvetéen
gyorsult fel, azonban annak nem a vart kamatcsokkentés volt a kivaltd oka, ugyanis a régios devizak
esetében is hasonlé mozgast tapasztaltunk.

- Adollar gyors er6sddése megallt tegnap, és az EUR/USD arfolyam szinte valtozatlan maradt. A nyit6é
1,3063-rél mindéssze 1,3061-re csokkent az arfolyam. A kedvezd amerikai makroadatok erésithették
volna a dollart, azonban ezt Bernanke szavai kioltottak, ugyanis immaron sokadik alkalommal
megismételte, hogy a QE3 addig tart, amig arra sziikség van, igy kissé lehiitotte azokat a félelmeket,
hogy a vartnal korabban befejezédhet, vagy lassulhat az eszkozvasarlas.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,27%-kal csokkent, azonban negativ teljesitményével egyedil maradt a piacon. A Hang
Seng 0,03%-ot, a Shanghai index 0,68%-ot emelkedett felbuzdulva az amerikai makroadatokon és
Bernanke szavain.

- Japanban a kiskereskedelmi forgalom év/év alapon 1,1%-kal csékkent, azonban ez még igy is kisebb
visszaesés, mint amire szamitottak.

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 mozgoatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
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BUX (pont) 18.596 18.596 18.371 18.474 EUR/HUF 294,59 295,41 294,59 295,08
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.900 0,8% 71% WIG 20 2429 -1,1% 5,0%
Nasdaq Composite 3.130 0,4% 5,5% PX 993 -2,1% -1,1%
Nasdaq 100 2713 0,4% 4,1% Hang Seng 22517 -0,0% 6,1%
FTSE 100 6.270 -1,3% 6,0% Russell 2000 900 0,5% 8,9%
RTX 2171 0,3% -12,6% Nikkei 11.254 -1,3% 16,8%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas viéltozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 69,09 -1,9% 18,7% E.On 12,66 -1,5% 25,7%
Arcelormittal 11,32 2,5% 28,7% Fiat 4,00 -3,4% -10,3%
Axa 13,15 -3,8% 9,4% Infineon 6,39 -1,7% -15,4%
Banco Bilbao 7,26 4.1% 7,4% Linde 138,40 0,0% 10,2%
Banco Santander 5,62 4.7% -10,4% Lufthansa 14,91 0,2% 46,8%
BASF 72,45 2,0% 10,2% Nokia 2,72 -5,3% -33,0%
Bayer 73,03 0,4% 30,8% Siemens 78,25 -0,4% 5,5%
BMW 69,59 0,8% 0,8% Telefonica 9,51 -3,9% 24.2%
BNP Paribas 41,67 4,6% 13,9% Thyssenkrupp 17,15 -1,4% -15,9%
Commerzbank 1,42 -1,3% -25,6% Total 37,20 -3,2% -11,4%
Daimler 44,29 0,5% -4,3% Unicredit 3,83 -8,5% 0,7%
Deutsche Bank 34,60 -1,9% -0,5%

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

Holnap hajnalban teszi k6zzé IV. negyedéves eredményét a Magyar Telekom.

A Kuria tegnap helybenhagyta a Févarosi Torvényszék azon dontését, amelyben megsemmisitette a
frekvenciatender eredményét, igy nem indulhat el a negyedik mobilszolgaltaté. A dontés értelmében a
mar mikédé harom szolgaltaténak is fel kell hagynia a frissen vasarolt frekvencia hasznalataval, ami a
Vodafone-t érintené a legérzékenyebben. A hir kismértékben kedvez6 a Magyar Telekomra nézve, de a
Kuria déntése nem okozott meglepetést.

A tegnapi MOL konferencia beszélgetés kevés ujdonsagot tartalmazott. Molnar Jozsef vezérigazgatd
megerdsitette, hogy a cég hajlandé targyalni a gaziizletag eladasarol. A MOL a terveknek megfelel6en
halad a koltségcsokkentési programmal: tavaly 150 millié dollart sikerilt megtakaritani, az idei cél 400
millié dollar. A tarsasag nem kozolte, hogy mennyi osztalékot fizethet a tavalyi eredmény utan, de ugy
tlinik a tavalyi 454 forint részvényenként idén is meglehet, s6t elképzelheté némi emelés is. A cég nem
var jelent8s romlast az idei kdrnyezetben az elmult évhez képest. Jelent8s, részvényarat befolyasold
bejelentés nem tortént tegnap.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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A PannErgy bejelentette, hogy a Lazarus csaknem 2 milli6 darabos részvényallomanya
kényszerlikvidalasra kerilt. A tranzakcioé utan a Lazarus érdekeltsége megszilint a PannErgy-ben, ezzel
az elhizodo likvidacio kockazata megszint.

Késébb a PannErgy bejelentette, hogy az Albrecht Ottd altal birtokolt ONP Holding SE, tébb mint 2,6
millié darab részvényt vasarolt és ezzel 12,51%-0s tulajdonosi részesedést szerzett. Az ONP a PEGE
(PannErgy Geotermikus Erémiivek Zrt) tulajdonosa is, vagyis a két tarsasag kozott mar korabban is volt
Uzleti kapcsolat. Feltétezhetéen tobbek kozott a Lazarus altal eladott részesedést vasarolta meg az ONP.

Az E-Star két leanyvallalata, az E-Star ESCO és az E-Star Polska névértéken visszavasarolta a maradék
fennallé kovetelést is a Raiffeisen Banktodl. A tranzakcié utan a bankhitelek allomanya 80 millié forintra
csokkent. Meglatdsunk szerint a hitel visszavasarlasi program eredményeként nétt a megegyezés esélye
a tarsasag hitelezdivel.

Az MNB Monetaris Tanacsa a vartnak megfeleléen 25 bazisponttal 5,25%-ra csdkkentette az iranyadd
ratat.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 455 7%  -24,2% 820 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.800 03%  16,4% 4.051 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 202 -86% -95,0% 31.331 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 410 0,7% -27,6% 10.075 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 386 -05% -33,3% 933.090 Tartas 2012.11.22 400
MOL 17.210 -1,6%  8,7% 160.214 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.565 -35% 142% 2.535.116 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 330 15,0% -49,6% 175.954 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.805 -09%  84% 23.743 Vétel 2013.02.05 50.460
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 17 05%  17,4% USA 10 éves 1,87% -0,9 -5,3
Tavkozlés 45 0,7%  16,3% EMU 10 éves 1,45% -10,3 -43,1
Olaj 1.305 0,6% 2,7% Magyar 10 éves 6,24% 5,0 241,0
Gyogyszer 389 -03%  16,6% Japan 10 éves 0,67% -2,0 -30,5
Szallitmanyozas 5.820 01%  12,6% USA 5 éves 0,77% 0,7 -74
Félvezet6 78 0,5% 1,3% EMU 5 éves 0,45% -9,3 -40,1
Kézszolgaltatod 37 0,3% 5,4% Magyar 5 éves 5,66% 2,0 292,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,12% -0,0 -18,4
Hadiipar 1.705 0,5% 2,4% EMU 3 honapos 0,01% -2,1 -11,3
Magyar referenciahozamok

7,5%

7,0% A

6,5% -| 3 hénapja Jelenlegi

6,0% -

55% -

5,0% -

415% T T T T

0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 5,25 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

2013.02.26 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 59.926,04 9,93% 7,46% 11,21%
ESPA Stock Global 19.487,03 9,30% 8,05% 11,17%
ESPA Stock Europe Active 36.827,46 10,30% 15,20% 15,03%
ESPA Stock Japan 19.207,68 15,06% 9,64% 1,54%
ESPA Stock Europe-Emerging 34.178,02 10,08% 10,04% 3,89%
ESPA Stock Global Emerging-Market 48.951,35 8,61% 8,64% 3,98%
ESPA Stock Europe Properties 60.816,47 7,16% 10,08% 19,54%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,24 3,39% 1,89% -7,16%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,80 0,31% 0,87% 2,05%
ESPA Bond Intemational 6.204,56 -1,72% 4,07% -0,38%
ESPA Bond Euro Corporate 49.445,36 5,22% 9,25% 9,88%
ESPA Bond Emerging-Markets 53.450,39 3,81% 7,86% 11,40%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,27 -0,28% 0,96% 5,32%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,04 -0,81% -0,69% 1,30%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 172,69 -0,05% 2,07% 6,46%
ESPA Cash Corporate Plus 37.636,11 5,46% 9,12% 7,23%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,41 0,06% 0,25% 0,43%
ESPA Cash Emerging Markets 37.874,29 6,05% 9,12% 6,24%
ESPA Stock Adriatic 1.090,94 17,30% 25,80% 10,22%
ESPA Stock Agricultural 2.570,04 6,53% 6,28% 5,09%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.984,87 8,01% 7,39% -0,10%
ESPA Stock Commodities 31.399,20 5,06% 4,54% -2,66%
ESPA Stock Istanbul 126.317,24 7,71% 14,62% 29,89%
ESPA Stock Pharma 36.051,15 11,30% 8,76% 19,60%
ESPA Stock Russia 2.078,97 11,76% 7,94% -8,90%
ESPA Stock Techno 8.092,40 6,03% -0,83% 5,93%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,1261 1,38% 2,98% 6,54%
ERSTE Ingatlan 2,0162 1,77% 3,69% 7,82%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2537 2,23% 4,79% 11,48%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1825 2,50% 3,66% 6,80%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,1258 5,05% 5,98% -5,40%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13805,0 1,29% 2,92% 6,52%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,6614 5,86% 10,23% 23,72%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8886 3,93% 7,29% 2,92%
ERSTE Révid Kétvény 2,7032 3,21% 6,54% 16,00%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1069 0,24% 0,64% 1,83%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0862 0,48% 1,02% 2,35%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,502895 1,28% 2,76% 6,02%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1896 0,86% 1,81% 4,14%

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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