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BUX 18.220 -1,0% MOL 16.260 -1,5% Commerzbank 1,2 -22% EUR/HUF 29549 -0,3% Olaj($) 91,3 -2,4%
DAX 7.745 -1,6% Richter 34.050 -0,6% BMW 67,7 -18% EUR/USD 1,3113 0,1% Arany ($) 1.483 5,0%
S&P 1.589 -0,3% OTP 4.560 -1,9% Nokia 26 -15% USD/HUF 225,27 -04% 10Y hozam 5,68 -7,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Eséssel zartak pénteken a tengerentuli borzék

- Zuhané olaj- és aranyar

- A 295-6s szintet tamadhatja a forint

- A gyenge kinai GDP adat padléra kiildte Azsiat

- Majus 8-ig van eladasi moratérium a Dana Gas MOL pakettjén

- Elfogadtak a Magyar Telekom 50 forintos osztalékat

- Csokkenésre szamitunk a BET-en

Erste kommentar

Azt hallottunk ma reggel a radiéban, hogy 1,6 szazalékkal ,zuhant” a Nikkei index. Mi meg arra gondoltunk,
hogy mekkorat fordult a vilag a 4 évvel ez el6tth6z képest, amikor 4-5 szazaléknyi, vagy még ennél is
nagyobb zuhanasokat lattunk. Ha az 1,6 szazalékot zuhanasként jellemezzik, mint mondanank a 3-5
szazalékos csokkenésekre? Ez is jol mutatja a negativ hangulatot, mikézben az indexek tobbsége lokalis
vagy abszolut csucs kdzelében van. Persze a csOkkenés hatterében az elmult néhany hétben tapasztalhato
15 szazalékos szaguldas, a gyenguld jen miatt idegeskedd USA nyilatkozatok és a gyengébb kinai GDP
béviilés all. Az utdbbi, ugy tlnik, hogy a vilag tobbi részének gazdasagi gyengélkedése miatt van. Kézben a
DAX a pénteki jelentds esést kovetéen ma valamiféle korrekcidra készil. Ennek ellenére a kép negativ,
hiszen a 20-30 napos mozgodatlagokrdl fordult le az index. A BUX kdzben még mindig a 200 napos
mozgoatlaggal kiizd, s még a 20 és 30 napos atlagok is satuba fogtak. Ugyan negativak vagyunk a mai nap
tekintetében, de az elmozdulas valdszinlleg kicsi lesz.
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Ma megjelend fontos adatok El6z6 Varakozas

New-Yorki feldolgozoipari index (aprilis) USA 14:30 9,24 7

Nett6é pénzaramlas a tékepiacokra (februar) USA 15:00 $110,9 milliard --

NAHB hazarindex (aprilis) USA 16:00 44 45

Citigroup (EPS Q1 2013) USA 14:00 111 cent 116,8 cent
USA:

Eséssel indult a kereskedés pénteken a tengerentuli bérzéken, a kezdeti lejtmenet utan azonban
elindultak felfelé az indexek, de a veszteséget nem sikerllt ledolgozniuk (Dow 0%, Nasdaq -0,16%,
S&P500 -0,27%).

A gyenge makroadatok okozhattak a rossz teljesitményt, a Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi
indexének aprilisi el6zetes értéke 78,6 pontrol 72,3 pontra esett vissza (ami 9 havi mélypontot jelent),
mikdzben a piac 78,5 pontra szamitott.

A kiskereskedelmi forgalom is negativ meglepetést okozott, a vart stagnalas helyett 0,4%-kal
csokkent a mutato.

Pénteken két gyorsjelentés is napvilagot latott, a bankok koézil els6ként a JPMorgan publikalta
negyedéves szamait. A profit 33%-kal 6,5 milliard dollarra emelkedett, ami részvényenként 1,59
dollar, ez pedig béven az 1,39 dollaros varakozasok felett van. Az arbevétel 25,8 milliard dollar volt,
ami valamelyest elmarad ugyan a tavalyi értéktdl, de a varakozasoknak megfeleld. A negyedévben
549 millié dollarnyi céltartalékot képzett a bank, ami jobb mint az egy évvel ezel6tti 642 millié dollar. A
menedzsment optimistan latja a jovét, szerintlik pozitiv jeleket mutat a gazdasag. A papir 0,6%-0s
gyenguléssel zart.

A Wells Fargo szintén pénteken publikalta szamait, a tarsasag profitia 22%-kal bévult, ami
részvényenként 92 centet jelent, ez pedig felllmulja a 89 centes varakozast és a tavalyi 75 centes
profitot is. Az arbevétel 21,3 milliard dollar volt, ami kissé alulmulja a 21,6 milliard dollaros varakozast.
Az arfolyam 0,8%-ot esett pénteken.

Ma 14 érakor a Citigroup publikélja negyedéves szamait, 14:30-kor a New-Yorki feldolgozdipari index
aprilisi értékét, 16 érakor pedig NAHB hazarindexet publikalnak.

Eurépa:

Rossz hangulat uralkodott pénteken a nyugat-eurépai borzéken (FTSE100 -0,5%, DAX -1,61%,
CAC40 -1,24%).

Gorog hirforrasok szerint hamarosan véget érnek a hetek 6ta huzodoé targyalasok a trojka és Athén
kozott. A nemzetkdzi szervezetek azt vizsgaljak, hogy Goérogorszag hogyan halad a reformok
megvaldsitasaval. Ha mindent rendben talalnak, akkor az orszag megkaphatja a kovetkezé 8,8
milliard eurds hitelrészletet.

Az eurdcsoport pénteken jévahagyta a 23 milliard eurd 6sszértéki ciprusi csomagot, ami 10 milliard
eurd nemzetkdzi hitelt tartalmaz.

Olaj, arany:

Jelentds tdkekivonas volt mind az arany, mind az olaj esetében. Az arany 1,425 dollaron is volt ma
reggel, jelenleg 1,450 dollar kéril mozog, ami péntek reggelhez képest kdzel 100 dollaros unciankénti
zuhanast jelent. A WTI k&olaj 88,9 dollaron &llt, ami a péntek reggel 92 dollaros szinthez képest
szintén hatalmas esést takar. Mind a két instrumentum esetében fundamentalis okok is allnak a
hattérben: a piac tart a ciprusi arany eladasatol, mig az amerikai nyersolajkészletek 22 éves csucson
allnak.
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Devizak:

Pénteken a nem tul pozitiv nemzetk6zi hangulat ellenére jelentds forinter6sédés volt tapasztalhato.
Az arfolyam atmenetileg attorte a 295-0s ellenallast is, azonban csak rovid ideig tartézkodott a szint
alatt, és nap végén 295,49-re valtozott az arfolyam. A mai vartnal gyengébb kinai GDP adat utani
pesszimista hangulatban a forint gyengulést mutat az euréval szemben, igy valdszinlleg nem a mai
napon, de a hét folyaman ismételten probalkozhat majd a szint attérésével.

Pénteken az eur6 még erdsddni tudott a dollarral szemben, az arfolyam 1,3099-rél 1,3113-ra
emelkedett, a mai negativ hangulat viszont ismételten a dollarnak kedvez, igy az eurd némileg
gyengult ma reggel a dollarral szemben.

Tavol-Kelet:

Jelent6s eséssel kezd6dott a hét a Tavol-Keleten. A Hang Seng 1,23%-ot, a Shanghai index 1,03%-
ot, a Nikkei index 0,92%-ot veszitett értékébdl.

A kinai GDP adat vératlanul gyenge lett. Az els6 negyedévben 7,7%-os ndvekedés volt
tapasztalhatd, ami a negyedik negyedévi 7,9%-tél és a vart 8%-tdl is elmaradt.

A marciusi ipari termelés 8,9%-kal haladta meg az egy évvel korabbi adatot, azonban még igy is
csalodast keltett a 10%-os elemz6i varakozasokhoz képest.

A japan index eséséhez hozzajarult, hogy a jen er6sédni kezdett arra a hirre, hogy pénteken az
amerikai kincstar figyelmeztette Japant, hogy ne értékelje le agresszivan valutajat.

A kinai kiskereskedelmi forgalom a GDP-vel ellentétben a vartnak megfeleléen 12,6%-kal ndvekedett
marciusban és az els6é negyedéves adat a varakozasoknak megfeleléen alakult.

Japanban a marcius havi ipari termelésrél szél6 végleges adat enyhén jobb lett az el6zetesen
publikaltnal, de év/év alapon még igy is jelentés csokkenés volt megfigyelhetd.

Hataridés piacok:

A hataridés indexek tobbsége a negativ tartomanyban van ma reggel.

Erste Arany Certifikatok

Erték (pont)

» Részletek

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

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag - -- 30 napos mozgdéatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgdatlag
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Nyito Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 18.337 18.409 18.176 18.220 EUR/HUF 294,92 296,02 294,92 295,75
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 14.865 0,0% 15,7% WIG 20 2.397 -0,5% 6,5%
Nasdaq Composite 3.295 0,2% 9,4% PX 978 -0,1% 5,1%
Nasdagq 100 2.856 0,1% 5,8% Hang Seng 21.807 -1,3% 5,3%
FTSE 100 6.384 0,5% 13,0% Russell 2000 943 -0,4% 18,4%
RTX 2.004 -1,7% -12,8% Nikkei 13.366 -0,9% 38,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas véltozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 77,99 -1,3% 33,6% E.On 14,50 -1,4% -13,7%
Arcelormittal 9,33 -1,4% -29,3% Fiat 4,23 -3,6% 6,0%
Axa 13,71 -1,5% 26,5% Infineon 5,96 -1,9% -19,2%
Banco Bilbao 6,83 2,4% 28,0% Linde 143,48 -0,0% 12,2%
Banco Santander 5,25 -5,2% 8,0% Lufthansa 14,30 -2,0% 43,3%
BASF 68,70 -1,1% 10,9% Nokia 2,62 -1,5% -14,5%
Bayer 80,62 -1,4% 59,5% Siemens 80,99 -1,8% 12,8%
BMW 67,72 -1,8% 0,4% Telefonica 10,75 -0,5% -1,8%
BNP Paribas 40,73 -3,0% 34,0% Thyssenkrupp 13,96 -2,3% 20,5%
Commerzbank 1,17 2,2% -28,8% Total 37,19 -0,8% 2,1%
Daimler 40,17 2,5% -0,4% Unicredit 3,50 -2,1% 15,3%
Deutsche Bank 31,47 2,5% -7,8%

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

Sajtéérteslilések szerint az egyiptomi hatésagok tovabbra is vonakodnak kifizetni a Dana Gas-nak az
orszagban kitermelt gaz ellenértékét, aminek az lehet a hatasa, hogy majus 8 utan, amikor lejar a MOL
részvényekre az eladasi moratérium, a Dana ddénthet a fennmaradé 1,4%-o0os MOL csomag eladasardl. Ez
rossz hir a MOL szamara. A legutdbbi eladas tdbb, mint 5%-kal kildte lejjebb a részvények arfolyamat,
ami mutatta, hogy milyen gyenge a MOL részvények vételi oldala.

A Magyar Telekom pénteki kdzgyilése jovahagyta a részvényenkénti 50 forintos osztalékot. A kifizetés
majus 16-an kezddédik, osztalékszelvénnyel majus 6-an forog utoljara a papir.

Magyar Telekom, MOL: a kormany Osszel megvizsgalja a tovabbi aram- és gazar csokkentés
lehetéségét, mondta el Rogan Antal. A hir negativ, de egyel6re nincs hatasa az arfolyamokra.

Az OTP 2013. aprilis 11-én 2.968 darab térzsrészvényt értékesitett javadalmazasi politikaja keretében
Michnai Andras felligyel6 bizottsagi tag részére, igy a bank sajat tulajdonaban 1évé OTP toérzsrészvények
allomanya 4.113.137 darabra (1,47%) valtozott. Michnai Andras ugyanaznap 4.573 forintos atlagaron
2.968 darab OTP torzsrészvényt értékesitett, ezzel tulajdona az OTP altal kibocsatott térzsrészvenybdl
16.000 darabra (0,01%) valtozott.

Az E-Star leanyvallalatanak, az EC Mielecnek az 51%-os tulajdonaban lévé Euro-Energetyka (49%-o0s
tulajdonos az ARP SA) 6sszeolvad az ARP SA 100%-os tulajdonaban allé6 EEPark nevi céggel. A
tranzakcié soran az EC Mielec 21,56%-0s részesedést szerez, melybdl 12,67%-nyi részesedéseért
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készpénzben fizet. Az Ujonnan létrejovd tarsasag jegyzett t6kéje 16,49 millio lengyel zloty lesz (a
tranzakciot megel6zéen 11,5 millié zloty volt). Bar a tranzakcié pontos részletei nem ismertek, ugy
gondoljuk, hogy az EC Mielec 2,1 millié zlotyt (mintegy 150 milli6 forintot) fizetett a 12,67%-0s pakettért. A
tranzakcié 6 honapon belll zarul le.

- Az E-Star emellett kozzétette ujabb egyezsegi javaslatat az aprilis 26-an tartandé csédegyezsegi
targyalasra. Ugy véljuk, megallapodas szilethet a részvény konverziérol.

- Varga Mihaly a héten talalkozik az IMF képviselGivel, és az elévigyazatossagi hitelkeretrél fognak
targyalni. Varga hangsulyozta, hogy Magyarorszag cask biztonsagi halénak szanja a hitelt, és nem all
szandékaban felhasznalni azt.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 490 00%  8,1% 5.390 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.960 24%  31,7% 3.768 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 212 -0,5% -91,8% 515 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 367 21% -32,4% 3.340 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 423 0,0% -23,1% 736.520 Tartas 2013.03.22 420
MOL 16.260 -15%  4,9% 39.099 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.560 -19% 351% 1.630.819 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 376 36% -40,8% 59.638 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.050 -06%  -7,5% 48.565 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 18 -04%  22,1% USA 10 éves 1,73% 0,7 -25,5
Tavkozlés 49 0,3%  28,6% EMU 10 éves 1,26% -4,1 -52,8
Olaj 1.337 -12%  11,3% Magyar 10 éves 5,68% -7,0 -323,0
Gydgyszer 426 -01%  27,5% Japan 10 éves 0,65% 3,7 -29,6
Szallitmanyozas 6.144 -03%  18,2% USA 5 éves 0,69% 0,6 -15,5
Félvezet6 78 -06%  0,9% EMU 5 éves 0,32% -3,5 -38,1
Kézszolgaltatd 40 04% 17,5% Magyar 5 éves 5,18% -2,0 -367,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,27% 2,6 -3,0
Hadiipar 1.863 -08%  15,4% EMU 3 honapos 0,01% 0,6 -5,7
Magyar referenciahozamok
6,5%
3 hénapja

0%+ -

55% -

5,0% - Jelenlegi

4,5% -

4,0% ‘ ‘ \ \

0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 5,00 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

2013.04.12 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 64.320,49 9,97% 15,27% 14,18%
ESPA Stock Global 20.647,66 7,58% 15,25% 12,28%
ESPA Stock Europe Active 38.406,72 6,63% 16,60% 19,80%
ESPA Stock Japan 21.324,53 17,20% 32,90% 9,86%
ESPA Stock Europe-Emerging 33.828,91 -2,94% 5,59% 2,87%
ESPA Stock Global Emerging-Market 48.856,72 -0,41% 8,04% 1,51%
ESPA Stock Europe Properties 63.406,57 3,06% 12,54% 18,20%
ESPA Stock Brick (EUR) 96,99 -2,78% 0,84% -3,12%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113,01 0,19% 0,80% 1,95%
ESPA Bond Intemational 6.275,94 -1,09% -2,09% -4,03%
ESPA Bond Euro Corporate 50.442,04 2,45% 8,88% 7,73%
ESPA Bond Emerging-Markets 54.809,07 1,22% 6,73% 10,38%
ESPA Bond Europe (EUR) 139,74 0,84% 2,43% 6,63%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,50 0,28% 0,27% 1,80%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 174,15 0,71% 0,87% 7,66%
ESPA Cash Corporate Plus 38.089,07 1,59% 7,76% 4,95%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,32 -0,04% 0,08% 0,27%
ESPA Cash Emerging Markets 38.662,04 2,84% 8,65% 5,33%
ESPA Stock Adriatic 1.128,13 8,53% 22,55% 7,92%
ESPA Stock Agricultural 261547 -0,64% 8,54% 5,69%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.962,34 -1,73% 6,59% -0,76%
ESPA Stock Commodities 31.967,50 -0,25% 5,27% 2,99%
ESPA Stock Istanbul 142.663,30 5,49% 26,65% 38,52%
ESPA Stock Pharma 39.413,13 13,25% 18,15% 25,16%
ESPA Stock Russia 1.938,59 -7,40% -1,76% -12,39%
ESPA Stock Techno 8.550,00 5,23% 8,98% 3,39%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 #DIV/0! -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1404 1,32% 2,82% 6,42%
ERSTE Ingatlan 2,0329 1,70% 3,51% 7,62%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2617 1,61% 4,31% 10,63%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1848 0,83% 2,23% 7,02%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1018 -2,46% 4,47% 0,73%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13890,0 1,24% 2,711% 6,29%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,707 3,20% 10,54% 27,01%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8792 -4,18% 0,41% 5,47 %
ERSTE Rovid Kétvény 2,71177 1,74% 5,62% 14,71%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1087 0,27% 0,59% 1,67%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0884 0,43% 0,95% 2,19%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,512196 1,22% 2,61% 5,85%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1946 0,85% 1,73% 4,00%

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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

