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BUX 18,632 -0.1% MOL 16,200 -0.6% Commerzbank 8.0 -0.4% EUR/HUF 299.05 0.3% Olaj($) 1069 0.0%
DAX 8438 0.3% Richter 3,730 -0.1% BMW 742 -01% EUR/USD 1.3255 -0.1% Arany ($) 1,336 1.1%
S&P 1,685 -0.5% OTP 4,498 0.6% Nokia 31 0.0% USD/HUF 22559 0.4% 10Y hozam 6.22 6.0

elézé napi zar6 adatok

- Hoénapok 6ta nem latott esés a Dow-ban

- Ma zarva tart a lengyel és az osztrak t6zsde is

- Megugrott az olaj az egyiptomi hirekre, veszik az aranyat
- Véget érni latszik a dollar korrekcidja

- Oldalazé Kina, nagyot esé Nikkei

- Vartnal jobb eredmény az OTP-tél

- Ma zéaras utan jelent az ANY, az FHB és a PannErgy is

- Nem kertlt vissza a Richter az MSCl-ba

- Oldalazé mozgasra szamitunk ma

Tegnap is sikeriilt esniink, persze nem nagyot, de napkdzben csunyabban is nézett ki az index. Eppen csak a
200 napos mozgdatlag alatt vagyunk ezzel az akciéval, ma pedig borongds, savanykas nemzetkdzi
hangulatra ébredtink. Az USA tegnapi cs6kkenése utan rossz hirek jottek a zarast kdvetéen. Az elsésorban
ruhazati termékeket arusité Macy’s a gyenguld keresletre hivatkozva csdkkenttette profitkilatasait, amelyet
4,5 szazalékos buntivel honoraltak a piaci szereplék a zaras utani kereskedésben. A Cisco is megkapta a
magaét (minusz 9,5 szazalék) a bejelentett 4.000 f&s leépitésre. Raadasul a javul6 eurdpai kilatasok utan a
befekteték aggddnak a Fed mennyiségi programjanak kivezetése miatt is. igy a Dow a 30 napos mozgdatlag
alatt zart, ami nem j6 jel. A korrekciéd zajlik tovabb. A DAX egy pici lokalis csucsnal van, és elvileg
viselkedhetne tovabbra is jol, de az egyre borusabba valé amerikai hangulatban kétségessé valt a nem tul
nagy tavolsagban levé cslics megtamadasa. igy elbizonytalanodtunk a folytatas tekintetében, sét inkabb
csokkenést varunk most mar. A korrektség kedvéért meg kell emlitentink, hogy a DAX augusztus eleje 6ta
korrekcidban van bizonyos technikai értelemben, és ez bizony még egy darabig eltarthat. Tegnap este
publikalta az MSCI az indexek valtozasait, s a vartnak megfelelbn Magyarorszdg kapcsan nem tortént ki-
vagy bekeriilés. igy ez a Richterre enyhén negativ lehet az elmult napok ezzel kapcsolatos spekulécidi
alapjan, mig a Magyar Telekommal kapcsolatban enyhén pozitiv. Az OTP eredményt publikalt, amely f6bb
szamaiban jobb lett a varakozasoknal, de az uzleti teljesitmény nem mutatta a vart javulast. Ennek ellenére
egy enyhe pozitiv hatast varunk a részvényarfolyamra. Technikailag felkésziilt az index az emelkedésre, de
ez mar tegnap is igaz volt, és a budapesti borze elmulasztotta a lehet6séget. Mindezt 6sszevetve azt
gondoljuk, hogy ma valamiféle oldalazas alakulhat ki a magyar t6zsdén.

Befektetéesi hitel euroban és forintban is!

kulféldi papirokkal napon tdl, o > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok El6z6 Varakozas
Friss munkanélkilisegély kérelmek (augusztus 10) USA 14:30 333 ezer 335 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (augusztus 3) USA 14:30 3018 ezer 3000 ezer
New-Y orki feldolgozdipari index (augusztus) USA 14:30 9,46 10
Nett6é pénzaramlas a tékepiacokra (junius) USA 15:00 $56,4 milliard --
NAHB hazarindex (augusztus) USA 16:00 57 57
Wal-Mart Stores (EPS Q2 2014) USA 13:00 118 cent 125 cent
Dell (EPS Q2 2014) USA piaczaras utan 44,6 cent 23,8 cent
Applied Materials (EPS Q3 2013) USA piaczaras utan 24,7 cent 19,1 cent
USA:

- A Dow 0,7%-ot, a Nasdaq 0,4%-ot, az S&P 500 pedig 0,5%-ot esett.
- A Dow index tdbb mint 100 pontot esett, amire junius 6ta nem volt példa.

- Ma tdbb fontos adat is érkezik a tengerentulrdl. 14.30-kor munkaerd-piaci adatokat és a New-York-i
feldolgozdipari index alakuldsat, 16.00-kor pedig a NAHB hazarindexet publikaljak.

- Piacnyitast megel6z6en publikalja negyedéves eredményét a Wall-Mart, a piacok zarasat kovetéen
pedig a Dell és az Applied Materials.

- James Bullard, a Fed St. Louis-i elndke tartott tegnap beszédet, a Fed eszkbzvasarlasi programjaval
kapcsolatban csak annyit mondott, hogy egyel6re még nem all rendelkezésre elég adat arrdl, hogy a
QE3 csokkentésérél dontsenek.

- A negyedéves MSCI index felllvizsgalat globalis szinten sem hozott sok valtozast, de példaul a
Teslanak sikerllt szintet lépnie és a kis kapitalizacioju vallalatokat tomorité indexbdl atkerilt a
standard indexbe.

Eurépa:
- ADAXO0,3%-ot, a CAC 40 0,5%-ot emelkedett, mikdzben a FTSE 100 0,4%-ot csokkent.
- Eurépaban nem jelenik meg ma fontosabb makrogazdasagi adat.
- Ma zarva tart a lengyel és az osztrak t6zsde is.

Olaj, arany:
- 107 dollar folé emelkedett az amerikai WTI nyersolaj éra elsésorban az egyiptomi zavargasok hirére.
Bar Egyiptom 6nmagaban nem jelentés termeld, befolyasa jelentés az arab vilagra, igy fél6, hogy a
zavargasok kiterjednek mas kozel-keleti orszagra is.

- Az arany is 1.340 dollarra emelkedett, egyelére nem tlnik valészinlinek, hogy a Fed besziinteti
eszkozvasarlasi programjat, mig a fizikai kereslet Kinaban tovabb néhet a kdvetkez6 évek soran.

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyam a 20 napos mozgoatlagig csokkent, azonban ugy tlinik, hogy ez megallitotta a

dollar korrekcidjat. A tegnapi nap folyaman az arfolyam szorosan a 20 napos mozgdatlaghoz tapadt,
ahonnan ma reggel emelkedésnek indult, és 1,325-rél 1,3291-re emelkedett.

- Ujabb emelked6é nap az EUR/HUF devizaparban: a tegnapi kereskedés soran a forint 297,89-rél
299,05-re emelkedett, és ma reggel is [ényegében a tegnapi zardar korul alakul az arfolyam jegyzése.
A technikai kép 6sszességében tovabbra is valtozatlan, az arfolyam junius 6ta a 290 és 300 kozotti
széles savban oldalaz.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng és a Shanghai index is oldalazott a mai kereskedés soran, elébbi 0,1%-ot emelkedett,
mig utébbi értéke ugyanennyivel csdkkent a ma reggeli kereskedés soran.
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- A Nikkei-t magaval rantotta az amerikai esés, az index értéke 2%-ot csdkkent, mikézben a jen kozel
fél szazalékot er6s6dott a dollarral szemben. Els6sorban az exportorientalt vallalatok, példaul a
Mitsubishi vagy a Panasonic arfolyama csdkkent.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek tdbbsége a negativ tartomanyban volt ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
mmm Forgalom (jobb skala, millié darab) —— 20 napos mozgoatiag - - 30 napos mozgdatlag — 20 napos mozgdatlag - -- 30 napos mozgéatiag
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maj. 14. jan. 13. jul. 12. aug. 12. maj. 13. jan. 12. jal. 12. aug. 13.
Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 18,661 18,663 18,515 18,632 EUR/HUF 300.05 300.05 298.51 299.12
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,338 0.7% 16.5% WIG 20 2,461 0.8% 6.2%
Nasdaq Composite 3,669 0.4% 21.1% PX 983 -0.0% 5.1%
Nasdagq 100 3,129 0.4% 14.4% Hang Seng 22,556 0.1% 11.2%
FTSE 100 6,587 0.4% 12.9% Russell 2000 1,048 -0.4% 30.3%
RTX 1,898 1.4% -8.2% Nikkei 13,778 -1.9% 54.4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 84.62 0.5% 36.1% E.On 12.32 -1.4% B31.7%
Arcelormittal 10.63 1.6% -14.4% Fiat 6.44 0.3% 51.2%
Axa 17.83 1.7% 56.7% Infineon 7.15 0.6% 21.0%
Banco Bilbao 7.57 0.9% 31.9% Linde 144.68 -0.2% 17.0%
Banco Santander 5.76 1.1% 6.6% Lufthansa 14.71 -1.0% 47.2%
BASF 67.90 0.4% 10.8% Nokia 3.15 0.0% 51.5%
Bayer 87.25 0.5% 38.7% Siemens 84.21 0.3% 17.5%
BMW 74.18 0.1% 25.6% Telefonica 10.94 -0.0% 7.9%
BNP Paribas 50.22 0.1% 48.6% Thyssenkrupp 16.50 -2.4% 4.9%
Commerzbank 7.99 0.4% -9.8% Total 40.79 0.3% 1.9%
Daimler 55.33 0.9% 35.9% Unicredit 4.70 0.3% 58.0%

Deutsche Bank 34.03 0.7% 35.8%
A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!



http://www.erstemarket.hu/
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- Az OTP az altalunk vartnal 19%-kal, mig a piaci konszenzusnal 31%-kal jobb ad6zott eredményt ért el a
Il. negyedévben. Ennek elsédleges oka a megugré dij és jutalékbevétel, ami kompenzalta a magasabb
adoterheket. A vartnal magasabb lett a nem kamatjellegii bevétel is, elsésorban a devizapozicidkon elért
nyereség és a magasabb céltartalékolas miatt. Az nem teljesitd hitelek aranya 20,8%, mig a fedezettség
78,6% volt. A nettd kamatbevételek alakulasa megfelelt a vartnak. A betét-, és a hitelallomany nagyjabdl
azonos meértékben csokkent. A céltartalékolas negyedéves Osszehasonlitasban 9%-kal nétt, ami
elsésorban a kilfoldi (orosz, ukran és bolgar) leanyoknak tudhato be.

OTP

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2013. 1.  2012.11. 2013. I-1l. 2012. I-II. 2013. Il. 2013.1l. vs. Erste
Netté kamatbevétel 162.6 158.9 2.3% 328.5 3231 1.7% 1647  163.1 -0.3%
Céltartalékképzés -59.8 -64.1 n.é. -114.8 -122.8 n.e. -56.3 -53.0 n.e.
Nett6 dij- és jutalékbevétel 42.8 37.9 12.8% 78.6 72.0 9.1% 38.0 36.9 15.9%
Egyéb, nem kamatjellegii bevétel 14.5 11.2° 29.7% 25.7 222 156% 10.9 115 26.4%
Osszes bevétel 219.9 208.0 5.7% 432.8 417.3 37% 2136 2115 4.0%
Osszes kiadas -105.7 -96.1 n.e. -206.0 -192.8 né -102.0 -104.0 n.e.
Adodzés el6tti eredmény 46.6 50.2  -7.2% 75.0 70.6 6.3% 44.6 43.9 6.1%
Adozott eredmeény 40.6 411 -1.2% 51.8 539 -39% 31.0 341 19.0%
Adozott eredmény * 52.3 37.0 41.5% 93.1 80.8 15.3% 44.6 43.1 21.4%

* banki kiilbnadoval, a végtorleszté sbél adodo veszteségekkel, kapott osztalékkal, véglegesen atadott/atvett pénzeszkbzzel
és atértékelésekkel korrigalt eredmény

Konszenzus: OTP sajét gylijtés

- Varhatdéan ma piaczarast kdvetéen teszi kozzé Il. negyedéves eredményét az ANY Biztonsagi Nyomda,
az FHB és a PannErgy is.

- OTP, FHB: A tegnapi kormanyulést kdvetéen nem tudtunk meg Ujabb részleteket a devizahiteles
mentdcsomaggal kapcsolatban. A bankszdvetség augusztus 23-ig tesz javaslatot, igy akkor tudhatunk
meg majd tébbet.

- Tegnap este tették kdzzé az MSCI indexek legujabb Osszetételét. Ahogy vartuk is, a Magyar Telekom
egyelére még tagja maradt a magyar standard indexnek, és a Richter nem kertilt be. Arra szamitunk,
hogy a kdvetkez6 novemberi felllvizsgalatkor a Richter visszakeriilhet az indexbe, a Magyar Telekom
pedig atkerll a standard indexbdl a small cap indexbe.

- Hernadi Zsolt egy horvat lapnak azt nyilatkozta, hogy ha a ket orszag hatoésagai abban allapodnak meg,
akkor kész Zagrabba utazni. A MOL vezér tagadta az ellene felhozott vadakat. Arfolyamhatasra nem

szamitunk.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 489 04%  17.5% 1,288 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,800 -05% 22.7% 27,570 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 98 1.0% -77.0% 226 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 327 -09% -32.6% 2,938 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 324 -06% -23.4% 913,136 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,200 -06% -1.8% 96,611 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,498 06% 19.2% 614,521 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 300 -1.3% -48.8% 40,255 fellilvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,730 -01%  -7.4% 720,182 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -04%  35.9% USA 10 éves 2.70% -0.9 88.9
Tavkozlés 48 -0.3% 5.5% EMU 10 éves 1.82% 1.4 354
Olaj 1,374 -02%  11.3% Magyar 10 éves 6.22% 6.0 -117.0
Gyobgyszer 435 -08% 20.1% Japan 10 éves 0.75% -0.4 -7.2
Szallitmanyozas 6,400 -08%  24.5% USA 5 éves 1.46% -1.3 66.2
Félvezet6 84 -08%  15.0% EMU 5 éves 0.78% -0.1 35.9
Kézszolgaltatd 38 -0.6% 3.2% Magyar 5 éves 5.38% 9.0 -174.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.28% -0.8 71
Hadiipar 2,166 -08%  38.7% EMU 3 honapos 0.06% 0.7 7.7
Magyar referenciahozamok

7.0%

6.5% - Jelenlegi

6.0% -

5.5% A

5.0% A

3 honapja

4.5% -

4.0% -

3.5% \ \ \ \

0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 4.00 ECB 0.50 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

2013.08.14 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,695.79 1.49% 13.93% 19.11%
ESPA Stock Global 21,417.98 0.91% 11.92% 17.25%
ESPA Stock Europe Active 39,510.11 -0.14% 9.98% 21.96%
ESPA Stock Japan 21,958.36 -1.08% 18.56% 22.27%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,016.51 -6.69% -5.44% 1.20%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,976.71 -8.28% -3.73% -1.88%
ESPA Stock Europe Properties 65,588.46 -3.69% 9.09% 16.39%
ESPA Stock Brick (EUR) 91.84 -8.61% -5.49% -7.15%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.27 0.00% 0.53% 1.31%
ESPA Bond Intemational 6,075.49 -1.89% 0.57% -7.83%
ESPA Bond Euro Corporate 50,568.41 0.13% 4.33% 11.30%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,461.07 -5.32% -2.78% 3.44%
ESPA Bond Europe (EUR) 138.21 -1.71% 0.93% 2.03%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.89 -2.35% -2.03% -3.12%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 165.92 -4.29% -3.28% -1.74%
ESPA Cash Corporate Plus 38,659.25 1.77% 4.28% 11.56%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.25 -0.07% -0.10% 0.19%
ESPA Cash Emerging Markets 37,073.95 -3.39% 0.57% 5.97%
ESPA Stock Adriatic 1,056.87 -3.68% -2.96% 20.69%
ESPA Stock Agricultural 2,471.99 -7.15% -5.00% -0.95%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,928.63 -5.26% 0.31% 2.12%
ESPA Stock Commodities 31,488.07 -1.98% 0.31% 2.50%
ESPA Stock Istanbul 118,267.62 -22.53% 6.84% 6.01%
ESPA Stock Pharma 40,925.24 1.52% 18.05% 19.98%
ESPA Stock Russia 1,910.72 -0.99% -7.60% -4.08%
ESPA Stock Techno 9,186.39 2.92% 14.36% 11.95%
ESPA WWF Stock Umwelt 0.00 #DIV/0! #DIV/O! -100.00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 21725 1.06% 2.38% 5.49%
ERSTE Ingatlan 2.0737 1.45% 3.12% 6.94%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2908 1.30% 3.31% 8.37%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2091 1.04% 2.18% 5.89%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0980 -1.82% -3.98% 1.57%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 14091.0 1.03% 2.26% 531%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7056 -3.58% 3.74% 13.56%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8779 1.79% -1.25% 7.04%
ERSTE Révid Kétvény 2.7963 1.44% 3.95% 10.86%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1122 0.22% 0.52% 1.17%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0923 0.26% 0.64% 1.68%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.532187 0.93% 2.14% 5.01%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2063 0.71% 1.53% 3.41%

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 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.huU e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontijaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

