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BUX 19,218 0.2% MOL 14,750 -0.5% Commerzbank 94 0.8% EUR/HUF 296.74 -0.1% Olaj($) 948 1.5%
DAX 9,041 0.4% Richter 4,243 -1.2% BMW 82.3 09% EUR/USD 1.3513 0.3% Arany ($) 1,318  0.5%
S&P 1,770 0.4% OTP 4,780 1.5% Nokia 59 1.7% USD/HUF 219.59 -0.5% 10Y hozam 5.65 11.0

elbzb napi zaré adatok

- Kozel 1%-0s emelkedéssel térténelmi csucson zart a Dow Jones
- Nem valtozott az olaj és az arany ara

- Tovabbrais a 200 napos mozgdatlagon a forint

- Lejtmenet Azsiaban

- Csodkkend, de a vartndl jobb eredmény a Magyar Telekomtdl

- Ma este jon az MSCI index felulvizsgalat

- Oldalazasra szamitunk ma a hazai piacon

Ujabb nagy nap a tegnapi, hiszen a Dow Jones Uj cstcson zart. Mar sokan le sem irjak, hiszen kezdiink
hozzaszokni az ilyen jellegl hirekhez. Akkor most orilnink kell, nem? Kérdezzik. A tény az, hogy az Uj
csucs ellenére nem beszélhetink kitérésrél, hiszen egy ferde tet6 épul az adott szint kdrnyékén, amely
15.765 pontndl tartézkodott tegnap, vagyis 20 ponttal a zaré és 15 ponttal a tegnapi, és minden id6k
legmagasabb csucsa folott. Ugyanakkor negyedszerre megy neki az index az adott szintnek, amely azt
sugallja, hogy a folytatasban egy attérésre szamithatunk. igy a mai nap teljesitménye valésziniileg fontos lesz
az elkdvetkezd napok mozgasara nézve. Sajnos a reggeli hataridés arfolyamok nem segitnek, hiszen
kismértéki minuszt mutatnak, vagyis sem a lefordulasra, sem a kitérésre nem adnak informaciot. Ha a
technikai indikatorokra tekintiink, akkor kis tulvettséget lathatunk, amely viszont a lefordulast-szcenariot
erdsiti. Az S&P500 és a DAX esetében is hasonld képet mutatnak a technikai indikatorok, azaz enyhe
tulvettséget, de az amerikai index esetében az emelkedd sav tetejét még nem érte el az arfolyam, mig a DAX
esetében mar tObb napja azon mozog. Se begyorsulni nem tud, se letorni. Az egyedi hirekre tekintve
lathatunk egy, a Facebook-nal jobban tularazott részvénykibocsatast (Twitter: 26 dollar). Annak pedig csufos
vége lett. Ugyanakkor a Richter atvalthatd koétvényeket a lehetd legjobb aron vitték el. Ezek a hirek azt
mutatjak, hogy sok pénz van a piacon. Mindezeket figyelembe véve, és az azsiai részvénymozgasokat is
beszamitva, a mai napon dsszességében oldalazé mozgasra szamitunk.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok



http://erstebroker.hu/hu/netbroker_attekintes.html

®
ERSTE s Panorama 2013. november 7.

BEFEKTETESI ZRT.

Ma megjelend fontos adatok Idépont El6z6 Varakozas
Ipari termelés (szeptember, év/év) Németorszag 12:00 0,3% 0,8%
EKB kamatddntés (november 7) Eur6zéna 13:45 0,5% 0,5%
Allamhaztartasi egyenleg - forint (oktdber) Magyarorszag 16:00 -949,0 milliard -
Nagykereskedelmi arindex (oktéber, év/év) Németorszag 1112 -2,2% -
Friss munkanélkulisegély kérelmek (november 2) USA 14:30 340 ezer 335 ezer
Tartdos munkanélkilisegély kérelmek (oktéber 26) USA 14:30 2881 ezer 2875 ezer
GDP - évesitett (3. negyedév, 0-dik becslés) USA 14:30 2,5% 2%
Személyi fogyasztas (3. negyedév, 0-dik becslés) USA 14:30 1,8% 1,6%
GDP éarindex (3. negyedév, 0-dik becslés) USA 14:30 0,6% 1,4%
Bloomberg fogyasztdi elégedettség (november 3) USA 15:45 -37,6 -
Walt Disney (EPS Q4 2013) USA 22:15 67,8 cent 75,8 cent
Nvidia (EPS Q3 2014) USA 22:20 33,5 cent 25,2 cent
USA:

- Felemas mozgasokat lathattunk a tengerentuli bérzéken tegnap, a Dow és az S&P500 emelkedéssel,
a Nasdaq pedig csokkenéssel zarta a napot (Dow 0,82%, Nasdaq -0,2%, S&P500 0,4%).

- 26 dollaros arfolyamon zarult tegnap éjjel a Twitter IPO, ami mar meghaladja a korabbi 17-20
dollarrél szerdan 23-25 dollar kozé felemelt arazasi savot is.

- Aclevelandi Fed kormanyzé, Sandra Pianalto tegnap azt nyilatkozta, hogy amig nem lesz gyorsabb a
ndvekedés, addig nem lehet csdkkenteni az eszkézvasarlasi programot.

- A Time Warner harmadik negyedéves gyorsjelentése jobb lett a varakozasoknal, a részvényenkénti
profit 1,01 dollar lett, mig az elemz&k 89 centet vartak. Az arbevétel viszont 6,86 milliard dollar lett a
vart 6,94 milliard dollar helyett. Az arfolyam a nyitast koveté emelkedés utan lefordult, és 0,8%-os
minuszban zarta a kereskedést.

- A csalédast okozo gyorsjelentés utan 14,5%-0s minuszban zarta a kereskedést a Tesla.
- Piaczéaras utan a Walt Disney és az Nvidia publikalja negyedéves szamait.

- Tobb makroadatot is publikalnak ma az USA-ban, a szokasos heti segélykérelmek mellett a harmadik
negyedéves GDP adat is ma jelenik meg.

Eurépa:
- Osszességében jo volt a hangulat a nyugat-eurdpai bérzéken (FTSE100 -0,07%, DAX 0,35%, CAC40
0,79%).
- A kiskereskedelmi értékesitések 0,3%-kal néttek év/év alapon az eur6zénaban, ez pedig rosszabb a
vart 0,6%-nal.
- Németorszagbdl ipari termelési adatot publikalnak 12 érakor, ma délutan 13:45-kor pedig az EKB
kamatdontd tlésének az eredményét teszik kdzzé.

Olaj, arany:
- A WTI 94,8 dollar volt ma reggel, a kereskedés elején tapasztalhaté emelkedést hamar visszaadta a

nyersolaj annak ellenére, hogy erés benzin keresleti adatok lattak napvilagot. A piacot egyre jobban
megrazza az arak manipulalasarél szél6 hirek.

- Az arany 1,310 dollar koérdl mozgott, lényegében a tegnapi arszinten. A piac leginkdbb a
munkanélkiliségi szamokra figyel, mivel ez hatarozza meg, hogy lesz-e tovabbi monetaris enyhités,
vagy sem.
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Devizak:
- A forint tovabbra is nagyon ragaszkodik a 200 napos mozgdatlag 296,82-es szintjéhez, amelytdl
napok 6ta nem tud jelent8s mértékben elmozdulni.

- Az EKB kamatdodntését megel6zben er6s6dott az eurd a dollarral szemben, az arfolyam 1,3474-rél
1,3513-ra emelkedett, de napon beliil 1,3548-on is jart az arfolyam.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,7%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot csdkkent.

- A piacokon inkabb mar kivaras volt tapasztalhatd a mai EKB kamatdontés, a pénteki amerikai
munkanélkuliségi adatok és a Kinai Kommunista Part hétvégi kongresszusat megel6zéen.

- Ausztraliaban az oktoberi munkanélkiiliség a vartnak megfeleléen 5,7% lett, de az aktivitasi rata
kismértékben visszaesett.

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 mozgdatiag - -- 30 napos mozgodatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
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Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 19,243 19,305 19,105 19,218 EUR/HUF 296.77 297.08 296.24 296.71
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas véltozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 het
Dow Jones 15,747 0.8% 21.8% WIG 20 2,547 1.0% 9.5%
Nasdaq Composite 3,932 0.2% 33.9% PX 1,028 1.5% 3.9%
Nasdaqg 100 3,385 0.1% 29.6% Hang Seng 22,925 -0.5% 3.7%
FTSE 100 6,742 0.1% 16.4% Russell 2000 1,099 -0.4% 36.6%
RTX 2,051 0.1% 0.1% Nikkei 14,228 -0.8% 58.6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2013. november 7.

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 83.31 0.3% 26.9% E.On 13.70 0.8% -19.2%
Arcelormittal 11.96 0.5% -0.7% Fiat 5.68 0.3% 61.8%
Axa 18.21 1.3% 50.8% Infineon 7.21 0.6% 32.4%
Banco Bilbao 8.53 1.1% 40.0% Linde 141.00 -0.7% 7.4%
Banco Santander 6.50 1.1% 17.8% Lufthansa 14.25 -0.8% 15.4%
BASF 75.93 0.5% 18.8% Nokia 5.88 1.7% 186.6%
Bayer 93.87 1.5% 41.2% Siemens 92.85 0.4% 21.3%
BMW 82.34 0.9% 271% Telefonica 12.57 -1.8% 25.7%
BNP Paribas 53.41 0.3% 35.1% Thyssenkrupp 19.11 1.1% 6.7%
Commerzbank 9.37 0.8% -17.6% Total 44.58 0.6% 17.7%
Daimler 59.49 0.4% 61.5% Unicredit 5.54 1.3% 62.5%
Deutsche Bank 34.75 0.8% 0.5%

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

- A Magyar Telekom eredménye magasabb lett az altalunk vartnal, els6sorban a megugré IT bevételek,
az energia Uzletag és a j6 mobil értékesitések, illetve a vartnal alacsonyabb kdzvetlen koltségek miatt. Az
arbevétel a vart feletti mértékben, 5,4%-kal nétt. Az Gzemi koltségek 13,7%-kal néttek éves szinten,
rendkivali tételek (tavkozlési kildnadd, végkielégitések) nélkil szamitva 19,1% volt a névekedés. Az
EBITDA éves szinten 8,2%-kal, az EBITDA marzs 4,9 szazalékponttal csdokkent. Ha az egyszeri tételeket
nem szamitanank, akkor 11,4% lenne a visszaesés. A forint gyengllése miatt megndvekedett
arfolyamveszteség, a nettdé addssag, és a bazisidészakban értékesitett Pro-M hataséra jelentésen néttek
a pénzugyi koltségek. Az frekvencia meghosszabbitasért fizetett 6sszeg miatt az addssagallomany
23,1%-kal 365,3 milliard forintra nétt, vagyis az eladdsodottsag 42,7% volt, igy meghaladta az
osztalékfizetés feltételeként szabott 40%-ot. Az nettd eredmény 37%-kal esett vissza, ami jobb lett, mint
amire szamitottunk. A cég arra szamit, hogy 2013-ban az EBITDA cs6kkenés mértéke (9%-12%) a sav
kedvezdbb széléhez lesz kdzelebb, szemben az altalunk becsiilt -13,5%-kal.

Magyar Telekom

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2013. lll. 2012. 111 2013. I-lIl. 2012. 1411 2013. 1ll. 2013. lll.| vs. Erste
vezetékes szegmens arbevétele 529 54.8 -3.4% 160.5 1664 -3.5% n.a. 53.2 -0.4%
mobil szegmens arbevétele 80.0 78.9 1.5% 232.2 226.3 2.6% n.a. 79.4 0.9%
IT/ rendszerintegracio 16.6 1.2 48.0% 45.8 353 29.7% n.a. 15.2 9.6%
Energia 8.7 52 65.6% 33.2 142 133.5% n.a. 8.4 3.5%
Teljes arbevétel 158.3 150.1 5.4% 471.8 4423 6.7% 1573 156.1 1.4%
EBITDA 51.9 56.6 -8.2% 140.7 1578 -10.8% 50.7 48.6 6.8%
EBIT 245 30.1 -18.7% 63.0 799 -21.2% 246 21.2 15.4%
Adozas utani eredmény 9.3 14.8 -37.0% 23.2 385 -39.7% 10.8 9.0 3.0%
EBITDA marzs 32.8% 37.7% 29.8% 35.7% 31.2%

Netto marzs 5.9% 9.8% 4.9% 8.7% 5.8%

Konszenzus: portfolio.hu


http://www.erstemarket.hu/
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- Bedraztak a Richter részvényekre atvalthatd kdtvényeket. Az Uj koétvények 3,375% éves, és félévente a
kamatperiédus végén fizetendé kamatszelvénnyel, valamint egy kezdeti 19,2109 eurds részvényenkénti
atvaltasi arral kertiltek arazasra. A pénzigyi elszamolas varhaté idépontja 2013. december 6, vagy ehhez
kdzeli idépont lesz.

- Ma este 11 orat kovetbéen fogja publikdlni az MSCI a féléves index felllvizsgalat eredményét.
Szamitasaink szerint a Richter visszakerllhet az indexbe, miutan teljesiti a likviditasi kritériumot, mig a
Magyar Telekom a standard indexbdl atkerilhet a small cap indexbe a lecsdkkent kapitalizacio hatasara.

- Holnaptdl lehet kereskedni az 50 millié darabos t6keemelés soran kibocsatott Uj E-Star részvényekkel.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 610 08% 37.1% 5,757 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 27,290 0.8%  57.6% 465 Tartas 2013.10.01 28,000
E-Star 177 0.0% -55.6% 372 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 354 23% -24.2% 28,207 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 296 1.0% -26.0% 1,189,949 Csokkentés 2013.09.25 285
MOL 14,750 -05% -20.3% 58,012 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,780 15% 16.6% 807,424 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 295 -0.3% -50.8% 3,200 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,243 -1.2% 5.3% 1,214,745 Vétel 2013.10.01 4,780
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 05% 32.1% USA 10 éves 2.63% -0.9 98.6
Tavkozlés 49 07%  15.4% EMU 10 éves 1.74% -0.2 30.2
Olaj 1,468 0.7%  20.3% Magyar 10 éves 5.65% 11.0 -121.0
Gyobgyszer 451 0.3% 24.4% Japan 10 éves 0.59% -2.1 -17.3
Szallitmanyozas 7,041 -0.7%  38.0% USA 5 éves 1.32% -1.8 64.2
Félvezetd 90 0.5%  30.7% EMU 5 éves 0.71% -1.2 26.5
Kozszolgaltatd 39 14%  12.7% Magyar 5 éves 4.78% 8.0 -149.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.7 0.2
Hadiipar 2,342 0.3%  48.0% EMU 3 honapos 0.06% -0.4 35
Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.11.06 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 69,422.45 3.02% 6.22% 23.47%
ESPA Stock Global 21,965.96 3.12% 5.48% 21.59%
ESPA Stock Europe Active 40,419.63 2.04% 4.13% 21.56%
ESPA Stock Japan 21,710.20 -4.31% -1.08% 29.95%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,731.11 8.51% -2.18% 5.88%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,992.17 4.32% 6.40% 2.14%
ESPA Stock Europe Properties 67,923.19 2.15% 1.69% 16.42%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.71 4.93% -5.87% -3.66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.79 0.49% 0.42% 1.42%
ESPA Bond Intemational 6,019.38 -1.06% 4.10% -6.58%
ESPA Bond Euro Corporate 50,998.15 0.45% 0.48% 8.62%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,732.73 0.19% -5.92% 0.19%
ESPA Bond Europe (EUR) 140.09 1.22% -0.84% 2.04%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.89 0.54% 2.11% -2.20%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 168.32 0.97% -3.64% -2.84%
ESPA Cash Corporate Plus 38,792.86 0.27% 1.63% 8.79%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.39 0.11% 0.03% 0.05%
ESPA Cash Emerging Markets 37,032.25 -0.34% 4.25% 3.57%
ESPA Stock Adriatic 1,034.95 -2.85% 6.36% 11.02%
ESPA Stock Agricultural 2,504.11 3.69% 4.58% 2.48%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,930.13 1.41% 4.93% 3.21%
ESPA Stock Commodities 31,878.31 2.77% 0.41% 4.37%
ESPA Stock Istanbul 108,161.41 -6.90% -28.09% -10.68%
ESPA Stock Pharma 41,189.90 1.15% 4.20% 23.37%
ESPA Stock Russia 2,034.22 10.89% 3.82% 5.74%
ESPA Stock Techno 9,528.70 4.74% 8.53% 22.44%
ERSTE WWF Stock Umwelt 98.35 11.00% 18.22% 35.73%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2.1885 0.81% 1.89% 4.73%
ERSTE Ingatlan 2.0972 1.24% 2.72% 6.29%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3096 1.58% 2.92% 7.25%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2375 2.34% 3.66% 6.05%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1.1280 5.01% 1.98% -2.26%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1.3217 1.66% 3.01% 7.19%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.7819 4.40% 0.39% 13.60%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8785 3.73% 2.34% 2.10%
ERSTE Rovid Kétvény 2.8489 2.10% 3.52% 9.15%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1136 0.14% 0.36% 0.93%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0941 0.17% 0.44% 1.34%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1.542428 0.73% 1.69% 4.29%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2136 0.66% 1.38% 3.12%

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 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

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu 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.
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