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BUX 18.805 1,6% MOL 17.390 2,0% Commerzbank 1,4 -0,3% EUR/HUF 295,65 0,2% Olaj($) 921 0,8%
DAX 7.742 0,9% Richter 34.600 0,2% BMW 70,8 03% EUR/USD 1,3057 -0,6% Arany ($) 1.580 -1,1%
S&P 1515 -0,1% OTP 4.700 1,5% Nokia 2,8 -28% USD/HUF 226,36 0,8% 10Y hozam 6,25 -1,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Zarashoz kozeledve elromlott a hangulat a tengerentulon
- Az arany és az olaj is lefelé vette az iranyt

- Ismét er6sddott a dollar

- Bizonytalan mozgas Azsiaban

- 50 forint a Magyar Telekom osztalék javaslata

- Matolcsy Gyorgy jegybankelndk, Varga Mihaly gazdasagi miniszter lesz

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

ime arfolyam &
Dijme lyam er > Részletek

Erste kommentar

Megsziletett a dontés! Nincs mas lehetéség, a kormanyzati tapasztalat és az ahhoz kothetd sikerek alapjan
Matolcsy Gyorgy a legjobb valasztas a Miniszterelnok szerint. A piacnak azért vannak aggodalmai, hiszen fél
az esetleges aktiv monetaris politikatél, amelynek lehetnek olyan meglepd intézkedései, amelyek
forintgyengitést okozhatnak. Mindenesetre most a piac inkabb kivarhat, hiszen a Iépés kiszamithaté volt.
Fontos milyen Iépéseket lathatunk majd az Uj jegybanki vezetést6l. Ha a nemzetk6zi piacokra néziink, azt
latjuk, hogy az USA-ban johet a koltségvetési csdkkentés. Ami egy részrdl jo, mas részrél viszont révidtavon
okozhat gazdasagi aggodalmat, de gazdaséagi hatésa limitalt. igy nagy mozgéasokat nem varunk ma a piacon,
de a val6szinlleg azok lefelé fognak mutatni, vagyis kis csdkkenés a DAX és a BUX indexben is
elképzelhet6.

Részvények, indexek, devizak technikai elemzése videon!

# e

Erste Indikator > Részletek
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Ma megjelené fontos adatok Orszag

Kiskereskedelmi értékesités (januar, év/év, tény) Németorszag 08:00 -3,7% 2,4%
Beszerzési menedzser index (februar, tény) Magyarorszag 09:00 55,9 54,0
Ipari beszerzési menedzser index (februdr, végleges) Németorszag 09:55 50,1 50,1
Ipari beszerzési menedzser index (februdr, végleges) Eur6zéna 10:00 47,8 47,8
Személyi jévedelem (januar) USA 14:30 2,6% -2,4%
Személyi kiadasok (januar) USA 14:30 0,2% 0,2%
Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index (februar, végleges) USA 15:55 76,3 76,3
Epitdipari kiadasok (januar, hé/ho) USA 16:00 0,9% 0,4%
ISM feldolgozoipari beszerzési menedzser index (februar) USA 16:00 53,1 52,5
Teljes gépjarmiértékesités (februar) USA 23:00 15,23 millié 15,10 millié
Belfoldi gépjarmiértékesitések (februar) USA 23:00 12,08 millié 11,95 millié

USA:

A zarashoz kozeledve elfaradtak a tengerentuli piacok, a nap eleji emelkedést esés valtotta fel, és
enyhe minuszban fejezték be az indexek a kereskedést (Dow -0,15%, Nasdaq -0,07%, S&P500 -
0,7%).

A mai nappal Amerikdban életbe lépnek az automatikus koltségvetési megszoritasok, 85 milliard
dollaros kiadascsokkentésre fog sor kerilni. A demokrata és republikanus javaslatokat (ami a
kiadascsOkkentéseket elkeriilné) a szenatus leszavazta tegnap, de igazabdl erre is szamitottak. A
republikanus javaslat 38 szavazatot kapott, ami szerint Obama dontétte volna el, hol hajt végre
kiadascsOkkentést. A demokrata elképzelés, ami alternativ kiadascsokkentést és gazdagokat érint6
addemelési javaslatot tartalmazott, 51 szavazatot kapott, a sziikséges 60-hoz képest.

Obama ma 16 orakor talalkozik a Kongresszus négy legfontosabb vezetdjével, ahol a koltségvetési
megszoritasokrél fognak targyalni.

A Chicago-i beszerzési menedzser index februari értéke felilmulta a varakozasokat. 54 pont
helyett 56,8 pontra emelkedett a mutaté az el6z6 havi 55,6 pontrdl. Tavaly marcius éra nem lattunk
ilyen magas értéket.

A friss segélykérék szama 22 ezer fével 344 ezerre esett vissza a legutdbbi felfelé korrigalt adathoz
képest. Az adat pozitiv meglepetés volt, az elemz8k 360 ezerre szamitottak.

A negyedik negyedéves amerikai GDP 0,1%-kal nétt a masodik felllvizsgalat szerint, ami pozitiv
elmozdulas az els6 becsléshez képest, ami -0,1% volt. Ennek ellenére nem beszélhetink tul jé
adatrol, mert a varakozas 0,5% volt.

A tegnap este jelentd Groupon arfolyama 25%-ot veszitett értékébdl zarasra, mig a szintén jelentd
J.C. Penney 17%-o0s veszteséget szenvedett el.

Ma szamos makroadatot fognak publikalni: a Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexének

februari értékét, az épitbipari kiadasok januari szamait, ISM beszerzési menedzser index februari
értékét, az esti érakban pedig gépjarm-értékesitési statisztikak lesznek.

Eurépa:

Enyhe optimizmussal zartak a nyugat-eurépai bérzék (FTSE100 0,56%, DAX 0,86%, CAC40 0,85%).

A munkanélkiliek szama 3 ezer fével esett Németorszagban, a munkanélkiiliségi rata viszont nem
valtozott, a varakozasoknak megfelel6en 6,9%-on maradt.

A fogyasztéi arak 1,5%-kal emelkedtek februarban Németorszagban, az elemzdk 1,7%-0s bdvilésre
szamitottak.

Jo lett a német kiskereskedelmi értékesitési adat, a vart -1,7% helyett 2,4%-0s ndvekedést
publikaltak januarra.

10 érakor ipari beszerzési menedzser index adatok lesznek az eur6zénabdl és Németorszagbal.
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Olaj, arany:

- Az eladék voltak az aktivabban tegnap a kéolaj piacan, az arfolyam 92,9 dollarrél 92 dollarig esett. A
technikai kép alapjan folytatodhat a lejtmenet, a kbvetkezé tamaszt 90,4 dollarnal, a 200 napos
mozgoatlagnal talaljuk.

- Az elmult két napban nagyot zuhant az arany arfolyama. Tegnap 1.597 dollarrél 1.579 dollarig esett a
kurzus, és val6szini a tovabbi esés, az 1.555 dollaros tdmaszig.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- Az EUR/HUF arfolyam stabilan varta a jegybankelndk személyének mai bejelentését. A forint csak
kismértékben gyengllt, az arfolyam 295,04-r6l 295,65-re emelkedett. Orban Viktor ma reggel
megnevezte, hogy Matolcsy Gyorgyot jeldli a jegybank élére, a korabbi pletykaknak megfeleléen.
Orban Viktor b&évebben is beszélt a jegybank szerepérél, ugyanis elmondta, hogy 6sszesen 16
jegybanki eszkdzt azonositottak a nemzetkdzi gyakorlatban, aminek csak téredékét hasznalta a
magyar jegybank. Ez azt jelentheti, hogy a jegybank a magyar gyakorlatban uj, akar unortodox
eszkdzoket is bevethet, ennek kockazata pedig gyengitheti a forintot. A reggeli 6rakban egyel6re
széles spreadek mellett visszafogott forintgyengulés tapasztalhato.

- A tegnapi kedvez6 amerikai gazdasagi adatok erdsitették a dollart az euréval szemben. A tegnapi
EUR/USD kereskedés 1,3139-rél indult, azonban a pozitiv amerikai hangulatban az 1,31-es tdmasz
attdrésre kerdlt és egészen 1,3057-ig korrigalt vissza az arfolyam.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,4%-ot emelkedett, mikzben a Hang Seng 0,44%-ot, a Shanghai index értéke pedig
0,53%-ot csdkkent.

Igazi adatdémping volt ma a Tavol-Keleten. Kinaban két PMI adat is érkezett ma reggel. A hivatalos
PMI adat értéke 50,1 pont lett, szemben a vart 50,5-tel. Ennél némileg magasabb lett a HSBC PMI
adata, ami a vart 50,6 helyett 50,4 lett.

Japanban a munkanélkiliség a vartnak megfeleléen 4,2% lett.

- Dél-Koredban a vartnal kevésbé esett az export nagysaga, ugyanis a vart 9,2% helyett csak 8,6%-o0s
esés volt lathaté. Az import a vartndl nagyobb mértékben esett, igy a kllkereskedelmi egyenleg
tébblete csaknem a vart duplja lett.

A HSBC felmérése alapjan Indiaban is ndvekedett a PMI érték nagysaga.

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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Nyité Max. Min. Zaro Nyitoé Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.744 18.835 18.676 18.805 EUR/HUF 295,15 295,73 294,88 295,46
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 14.054 0,1% 8,3% WIG 20 2452 0,1% 5,6%
Nasdaq Composite 3.160 0,1% 5,7% PX 1.015 1,9% -0,4%
Nasdaqg 100 2.739 0,1% 3,6% Hang Seng 22.903 -0,5% 7.1%
FTSE 100 6.361 0,6% 7,2% Russell 2000 911 0,1% 11,8%
RTX 2.158 0,5% -13,0% Nikkei 11.606 0,4% 19,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 70,35 0,7% 17,2% E.On 12,81 0,1% 27,0%
Arcelormittal 11,52 0,5% 28,1% Fiat 4,11 -0,0% -9,7%
Axa 13,31 0,9% 7,9% Infineon 6,58 1,3% -13,2%
Banco Bilbao 7,43 0,7% 9,1% Linde 138,93 1,0% 10,5%
Banco Santander 5,81 0,6% -8,3% Lufthansa 15,50 3,4% 48,8%
BASF 72,53 0,2% 7,9% Nokia 2,78 -2,8% 28,6%
Bayer 76,12 2,7% 34,7% Siemens 79,82 1,0% 5,7%
BMW 70,76 0,3% -0,8% Telefonica 10,00 2,0% 20,2%
BNP Paribas 43,11 0,1% 15,4% Thyssenkrupp 17,33 0,2% -151%
Commerzbank 1,42 0,3% -26,5% Total 38,30 0,8% -10,1%
Daimler 45,77 0,7% -0,7% Unicredit 3,89 -0,3% -5,8%
Deutsche Bank 35,30 1,0% -2,0%

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

Vallalati hirek

- A Magyar Telekom igazgatésaga 50 forintos osztalékot javasol a cég aprilis 12-én tartandd
kozgyllésének. Az osztalékfizetés majus 16-an kezdédhet majd.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- Ma reggel Orban Viktor a Kossuth Radio reggel miisoraban bejelentette, hogy Matolcsy Gyorgy lesz az U
jegybankelnok. Bar az uj jegybankelndok személye nem okozott meglepetést, a dontés tovabbi forint
gyengulést hozhat az elkdvetkezd hetekben. A miniszterelndk azt is elmondta, hogy a vilagban 16 féle
eszkozt hasznalnak a jegybankok a gazdasag élénkitésére, ami az sugallja, hogy az MNB a jévében uj,
unorthodox eszkdz6khoz is nyulhat. A Nemzetgazdasagi Minisztériumot Varga Mihaly vezeti ezentul. Ma
délutan 2-kor hallgatja meg a Parlament Gazdasagi Bizottsaga Matolcsy Gyoérgyot. A forint gyengulésére
szamitunk, legalabbis addig, amig vildgossa nem valik, hogy milyen gazdasagpolitikai irdny kévetkezik.
Marcius és junius végére is 302,5-es EURHUF arfolyamot varunk, de év végére mar 295 a progndzisunk.

- Ha a piaci kérnyezet megfelelé lesz, az Allamadéssag Kezeld Kézpont idén tovabbi 1,5 milliard eurd
értékben bocsathat ki devizakotvényt. A kdzelmultbeli 3,25 milliard dollarnyi sikeres kibocsatas utan ugy
latjuk, hogy a kormany idén mar nem feltétlenil szorul Gjabb forrasbevonasra, igy a 1,5 milliard eurd
inkabb biztonsagi pufferként szolgalhat.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 458 -04% -21,7% 250 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.775 11%  16,6% 11.239 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 240 34% -93,9% 45.307 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 414 22% -27,9% 23.762 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 407 44% -29,8% 11.713.904 Tartas 2012.11.22 400
MOL 17.390 20%  -7,5% 111.616 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.700 15% 17,6% 1.112.361 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 393 37% -40,5% 701.451 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.600 02% -10,4% 30.856 Vétel 2013.02.05 50.460
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 18 -02%  17,9% USA 10 éves 1,87% -0,2 -15,2
Tavkozlés 46 02%  17,4% EMU 10 éves 1,45% 0,3 -34,7
Olaj 1.323 0,0% 1,7% Magyar 10 éves 6,25% -1,0 -248,0
Gyogyszer 392 -02%  16,9% Japan 10 éves 0,66% -0,3 -29,6
Szallitmanyozas 5.993 01%  15,0% USA 5 éves 0,77% 0,5 -12,2
Félvezet6 79 -0,3% 1,9% EMU 5 éves 0,44% -1,7 -35,1
Kézszolgaltatod 37 0,3% 7,0% Magyar 5 éves 5,66% -0,0 -298,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,12% -0,1 -17,7
Hadiipar 1.729 -0,3% 4,6% EMU 3 hénapos 0,02% 1,2 -8,3
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

2013.02.28 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 61.625,71 12,66% 8,03% 12,88%
ESPA Stock Global 19.825,75 10,99% 7,81% 11,81%
ESPA Stock Europe Active 37.026,02 11,02% 13,98% 15,01%
ESPA Stock Japan 19.402,48 17,06% 9,33% 1,05%
ESPA Stock Europe-Emerging 34.347,27 12,27% 10,17% 3,27%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.383,82 9,94% 8,68% 3,68%
ESPA Stock Europe Properties 60.948,34 6,95% 8,27% 19,94%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,36 3,41% 3,46% -7,49%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,68 0,16% 0,75% 1,90%
ESPA Bond Intemational 6.340,21 0,24% -3,98% 0,90%
ESPA Bond Euro Corporate 49.818,93 6,31% 7,86% 9,63%
ESPA Bond Emerging-Markets 53.826,70 4,44% 6,13% 11,40%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,33 -0,71% 1,10% 4,91%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,98 -1,02% 0,71% 1,03%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 172,30 -0,38% 1,86% 5,74%
ESPA Cash Corporate Plus 37.783,77 6,32% 7,19% 6,96%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,39 0,05% 0,24% 0,41%
ESPA Cash Emerging Markets 38.067,92 7,02% 7,86% 5,96%
ESPA Stock Adriatic 1.101,10 19,64% 24,67% 10,57 %
ESPA Stock Agricultural 2.628,44 9,17% 5,77% 6,64%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.995,01 8,38% 6,76% -0,90%
ESPA Stock Commodities 32.068,10 7,74% 5,34% -1,43%
ESPA Stock Istanbul 130.669,98 11,30% 23,54% 32,47%
ESPA Stock Pharma 36.457,71 12,05% 8,20% 19,99%
ESPA Stock Russia 2.083,81 14,96% 8,22% -9,84%
ESPA Stock Techno 8.308,58 8,62% -0,36% 6,94%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1269 1,38% 2,98% 6,53%
ERSTE Ingatlan 2,0169 1,77% 3,68% 7,81%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2538 2,18% 4,76% 11,29%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1796 2,32% 3,62% 6,63%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1072 4,51% 5,18% -6,32%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13809,0 1,29% 291% 6,51%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,656 5,40% 9,92% 23,32%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8854 4,22% 7,80% 2,69%
ERSTE Rovid Kétvény 2,7024 3,21% 6,54% 15,65%
ERSTE € Pénzpiaci 1,107 0,25% 0,64% 1,82%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0863 0,48% 1,02% 2,34%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,50331 1,28% 2,75% 6,01%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,19 0,86% 1,83% 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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