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BUX 18,883 0.3% MOL 14,490 0.1% Commerzbank 10.0 0.2% EUR/HUF 29848 0.2% Olaj($) 938 0.1%
DAX 9,169 0.2% Richter 4,450 1.1% BMW 81.5 -0.1% EUR/USD 1.3496 0.3% Arany ($) 1,290 0.2%
S&P 1,798 0.4% OTP 4,499 0.4% Nokia 59 03% USD/HUF 221.04 -0.2% 10Y hozam 5.80 1.0

elbzb napi zaré adatok

- Pénteken is folytatédott az emelkedés a tengerentulon

- WTI: révid ideig tartott az emelkedés, az arany stabil 1.285 dollar kérdil
- Visszatesztelte a szintet a forint

- A reformok hirére szaguldott Azsia

- J6 eredményt k6z6lt az ANY Biztonsagi Nyomda

- Avartnal kisebb a PannErgy vesztesége

- Kis esésre szamitunk ma a t6zsdén

Kinaban végul mégis kitort a ,reform”. Most mar kevésbé kell aggdédnunk a tarsadalom eléregedésébdl adodo
demogréfiai 6sszeomlas miatt, azutan hogy enyhiilt az egy gyermek politika. Ennek az azsiai piacok egy
része orilt is, de els6sorban Sanghaji és Hong Kong. Mas azsiai piacokon a lelkesedés inkabb lanyhulni
latszott a nap végére. Ha a f6bb nemzetkdzi indexekre nézlnk, akkor tovabbra is pozitiv képet latunk. Az
S&P500 tovabb emelkedett pénteken, és igy ujabb csucsot allitott be. Ez igaz a Dow Jones ipari atlagindexre
is. Egyel6re csak enyhe tulvettség latszik az indexeken, igy akér tovabb is mehetnek a kitorésbdl, amelyre
csak csutortokon kerdlt sor, raadasul megerdsitésre is kerult. Az el6bbi index esetén 1.775 pontnal talaljuk a
tamaszt, mig a Dow Jones esetében 15.795 pont kdrnyékén taldlna tdmaszt az arfolyam, ha lefelé venné az
irAnyt. A DAX esetén is kitorést latunk megerésitéssel, mikbzben a tdmasz nem messze egy résnél, 9.075
pont koérnyékén taldlhato. Osszességében a technikai kép tovabbra is kedvezd, igy megfontoltan
(remélhetbleg) kis korrekciokkal folytatodhat az emelkedés. A BUX index pénteken letesztelte a 20 napos
mozgoatlagot, de ennek ellenére kissé pesszimistak vagyunk, és enyhe csdkkenést varunk az indextél, amin
az sem segit, hogy két kisebb részvény, az ANY és a PannErgy is a varakozasoknal jobb eredményt tett
kb6zzé pénteken a piac zarasa utan.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informacidk
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Ma megjelend fontos adatok Id6épont Varakozas

Folyé fizetési méreg - eurd (szeptember) Eur6zéna 10:00 17,4 milliard -

Nett6é pénzaramlas a tékepiacokra (szeptember) USA 15:00 -$2,9 milliard -

NAHB hazarindex (november) USA 16:00 55 55
USA:

- A vartndl rosszabb makroadatok ellenére pénteken is j6 hangulatban telt a kereskedés a
tengerentdlon. A j6 hangulatot a leendd Fed elndk csutortoki szavai erdsitették, hogy az
eszkdzvasarlasi programot folytatni kell, amig a gazdasag talpra nem all (Dow 0,54%, Nasdaq 0,33%,
S&P500 0,41%).

- A Dow Jones valamennyi komponense emelkedéssel zart, a legjobb teljesitményt a Home Depot
(1,2%), az Exxon Mobil (1,2%) és az American Express (1,2%) konyvelhette el. Az Exxon arra a hirre
emelkedett, hogy Warren Buffett befektetési alapja 3,45 milliard dollarral névelte a részesedését a
tarsasagban.

- A New Yorki feldolgozéipari index novemberi értéke 1,5 pontrdl -2,2 pontra esett, mikézben a piac 5
pontot vart.

- Az ipari termelési adat sem volt tul fényes, a vart 0,1%-os emelkedés helyett 0,1%-kal csdkkent a
termelés volumene oktdberben.

Eurépa:
- A nyugat-europai bérzéken is emelkedéssel telt a pénteki kereskedés (FTSE100 0,4%, DAX 0,21%,
CAC40 0,19%).

- Oktéberben a vartnak megfeleléen 0,1%-kal csdkkentek az arak az el6z6 honaphoz képest az
eurdzonaban. Szintén megfelelt a varakozasoknak az éves alapu 0,7%-o0s aremelkedés.

Olaj, arany:
- Rovid ideig tartott ma reggel a WTI emelkedése annak ellenére, hogy komoly zavargasokrodl jott hir
Libidbdl, mig ekézben Szaud-Arabia az elmult 8 év maximalis termelését érte el, és tovabb né az
USA nem konvencionalis olaj- és gaztermelése. Az amerikai olajon tovabbra is nyomas van az
varhatd alacsonyabb gazdasagi aktivitds miatt is. Az arany ara stabil volt, tovabbra is az 1.285 dollar
koruli szinten mozgott az arfolyam.

e i Kereskedés olajjalaBET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Péntek reggel lényegében a 200 napos mozgodatlagot tesztelte vissza a forint 297,35-0s

minimumponttal, ahonnan ismételten felfelé vette az iranyt az arfolyam. Ma reggel 298,2-es arfolyam
koérnyékén kereskednek az EUR/HUF devizaparral.

- Kisebb emelkedés volt megfigyelhetd az EUR/USD devizaparban, ami 1,3461-r6l 1,3496-ig
emelkedett.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 2,6%-ot, a Shanghai index 2,5%-ot emelkedett. A Nikkei értéke csak minimalis
mértékben csdkkent, korrigalva a mult heti 7,7%-o0s emelkedést.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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- Kinaban tobb teriiletet is érinté reformot jelentettek be péntek délutan, amire ma tudtak reagalni a
részvényarfolyamok. Ezek kozil a legfontosabb, hogy jelentésen enyhitették az egy gyerek politikat,
az allami vallalatok a nyereségének 30%-at szocialis joléti programokra forditjak. Piaciva tették a viz
az olaj, a foldgaz, az elektromos aram, a telekommunikacio és a tdomegkdzlekedés arat is. Egyuttal
azt is bejelentették, hogy a jév8ben a piacnak nagyobb szerepe lesz a gazdasagi tervezésben,
tovabba enyhitik a befektetési korlatozasokat is.

- Akinai ingatlanarak tovabb emelkedtek oktéberben is. A 70 vizsgalt varos kézul az Uj ingatlanok arai
69 varosban, mig a hasznalt ingatlanok arai 68 varosban emelkedtek, ez megegyezik a szeptemberi

statisztikaval.

Hataridés piacok:

- Alapvetéen negativ a hangulat a hatarid&s piacokon.

EUR/HUF (napi felbontas)

—-- 30 napos mozgéatlag

BUX Index (napi felbontas)

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgdatlag

21,000

—— 20 napos mozgoatlag

19,500

Erték (pont)

16,500

15,000 ,Www_yi, 0

295

290 -

285 -

280

ik

szept. 17.
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aug. 16. szept. 18. okt. 17. aug. 16.

Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,977 18,994 18,821 18,883 EUR/HUF 298.27 298.68 297.95 298.34

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,962 0.5% 26.8% WIG 20 2,547 1.9% 7.6%
Nasdaq Composite 3,986 0.3% 39.7% PX 1,009 0.8% 4.0%
Nasdaqg 100 3,423 0.2% 35.1% Hang Seng 23,637 2.6% 11.7%
FTSE 100 6,693 0.4% 19.4% Russell 2000 1,116 0.4% 43.8%
RTX 2,045 0.8% 3.6% Nikkei 15,164 -0.0% 68.0%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 87.78 0.3% 39.5% E.On 13.50 0.2% -3.3%
Arcelormittal 12.47 0.1% 8.6% Fiat 577 2.0% 72.3%
Axa 18.50 0.6% 60.8% Infineon 7.09 1.9% 31.8%
Banco Bilbao 8.43 0.2% 37.8% Linde 146.65 0.8% 16.3%
Banco Santander 6.39 0.0% 16.5% Lufthansa 15.19 2.2% 29.6%
BASF 77.87 0.2% 24.3% Nokia 5.93 0.3% 181.0%
Bayer 94.89 0.1% 44.8% Siemens 96.69 -0.1% 29.7%
BMW 81.53 0.1% 31.7% Telefonica 12.32 0.5% 23.0%
BNP Paribas 54.48 0.1% 38.8% Thyssenkrupp 19.31 0.4% 20.1%
Commerzbank 9.99 0.2% 6.6% Total 44.24 0.5% 19.6%
Daimler 58.73 0.5% 64.9% Unicredit 512 -1.3% 52.5%
Deutsche Bank 33.89 0.6% 3.9%

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

Az ANY Biztonsagi Nyomda 150 millié forintos eredménye jobb lett a piac altal vart 134 millional. 20%-
kal nétt az arbevétel, els6sorban a magas marzsu szegmens teljesitményének kdszonhetéen. A bruttd
marzs 22,6%-rol 23,4%-ra nétt. 56%-kal nétt a nyomtatvany gyartas és adatfeldolgozas uzletag,
elsésorban a ndvekvd forgalom (mind a hazai, mind az export piacokon), és a kapcsolédo logisztikai
szolgaltatasok bévilése miatt. A chipes bankkartyak értékesitése is segitette az arbevételt. Az alacsony
bazis miatt éves szinten 27%-kal néttek ugyan az értékesitéshez kapcsol6dd koltségek, de negyedéves
Osszehasonlitasban mar 10%-os csdkkenés mutatkozik, ami a koltséghatékonysagra utal. Az Gzemi
marzs 2,6%-rél 4,5%-ra nétt éves szinten. Osszességében j6 eredményszamokat tett kézzé a Nyomda,
javul a mikodési kornyezet. A cég készpénzallomanya részvényenként 108 forint, ami a kdvetkezd
negyedévekben még tovabb néhet. igy arra szamitunk, hogy a vallalat jévére is tartani tudja az idei
osztalékszintet (44 forint). Kedvezé arfolyam elmozdulasra szamitunk ma az eredmény hatasara.

ANY

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
millié Ft 2013. lil. 2012. 11l 2013. I-lIl. 2012. I-liI. 2013. 1ll. 2013. 1ll. vs. Erste
Arbevétel 4,813 4,012 20.0% 13,622 12,594 82% 4,398 4,385 9.8%
EBITDA 404 319 26.6% 1,309 1,175 11.4% 386 374 7.9%
Uzemi eredmény 218 106 105.7% 737 585 26.0% 175 161 35.1%
Nettd eredmény 150 107 40.2% 567 448 26.6% 134 131 14.4%
EBITDA marzs 84% 8.0% 9.6% 9.3% 8.8% 8.5%

Uzemi marzs 4.5% 2.6% 5.4% 4.6% 4.0% 3.7%

Netté marzs 3.1% 2.7% 4.2% 3.6% 3.0% 3.0%

Konszenzus: portfolio.hu


http://www.erstemarket.hu/
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A PannErgy 73 millio forintos konszolidalt veszteségrdél szamolt be szemben a vart 162 milliés
veszteséggel. A vartnal jobb eredmény oka a 206 millio forintos egyéb tétel, ami nem részletezett
elhatarolt bevételekbél szarmazik. Az arbevétel a vartnak megfelel6en alakult. A miskolci projekt
(majusban indult) szinte pontosan akkora arbevételt (107 millié forint) produkalt, mint azt vartuk, mig
Szentlérinc és Berekflirdd szezonalis hatasok miatt marginalis bevételt generalt. A pénzlgyi veszteség
175 millié forint volt az euréban denominalt hitelek miatt. Ezen tulmenéen a Synergon részvényekkel
kapcsolatos tranzakcio lezarasa is negativ hatassal jart. Osszességében a mikodési eredmény
varakozasunknak megfelel6en alakult., igy nem szamitunk jelentés arfolyamhatéasra. Masfelél évek 6ta az
elsé jelentds cash flow-t generalhatja a miskolci projekt az oktéberben indult flitési szezonban.

PannErgy

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
millié Ft 2013. lll. 2012. 11l 2013. I-lll. 2012. I-11I. 2013.1ll. 2013. 1l vs. Erste
Arbevétel 266 190 40.0% 625 589 6.1% n.a. 257 3.5%
Uzemi eredmény -28 -156 n.e. -362 -363 n.é. n.a. -105 n.é.
Adbzas utani eredmény -73 51 n.e. -587 -188 n.e. n.a. -162 n.é.
Uzemi marzs -10.5% -82.1% -57.9%  -61.6% -40.9%

Netté marzs -27.4%  26.8% -93.9%  -31.9% -63.0%
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 619 05%  37.9% 6,670 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 27,940 0.8%  64.4% 2,533 Tartas 2013.10.01 28,000
E-Star 158 1.9% -67.6% 277 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 368 11% -19.1% 42,667 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 278 -21% -33.0% 1,798,905 Csokkentés 2013.09.25 285
MOL 14,490 01% -18.5% 53,288 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,499 0.4% 9.3% 623,237 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 300 0.0% -49.7% 10,395 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,450 11%  20.3% 703,525 Vétel 2013.10.01 4,780
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 05%  38.3% USA 10 éves 2.69% -1.0 111.3
Tavkozlés 49 05%  17.4% EMU 10 éves 1.71% 0.5 36.8
Olaj 1,481 0.6%  26.4% Magyar 10 éves 5.80% 1.0 -101.0
Gyogyszer 460 05% 29.8% Japan 10 éves 0.64% 0.1 -95
Szallitmanyozas 7,211 0.7%  47.4% USA 5 éves 1.34% -0.5 73.3
Félvezet6 89 0.8%  33.9% EMU 5 éves 0.65% 1.7 29.0
Kézszolgaltatod 39 06% 14.6% Magyar 5 éves 4.84% 1.0 -148.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.21% 0.2 3.2
Hadiipar 2,389 03% 54.7% EMU 3 honapos 0.06% 0.1 38
Magyar referenciahozamok

7.5%

6.5% -

55% | 3 hoénapja

4.5% -

3.5% A

2.5% \ \ \ \

0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 3.40 ECB 0.25 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

2013.11.15 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,875.13 4.70% 6.82% 29.69%
ESPA Stock Global 22,123.65 3.29% 4.84% 24.89%
ESPA Stock Europe Active 40,610.28 2.78% 2.86% 22.20%
ESPA Stock Japan 22,216.21 1.17% -0.45% 36.04%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,339.25 4.13% -0.98% 7.75%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,352.46 0.82% 6.93% 0.67%
ESPA Stock Europe Properties 68,198.40 3.98% 0.51% 18.73%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.71 4.93% -5.87% -3.66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.96 0.61% 0.56% 1.42%
ESPA Bond Intemational 6,028.84 -0.77% 2.12% -8.04%
ESPA Bond Euro Corporate 51,327.22 1.50% 2.56% 7.80%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,383.95 -0.15% 4.33% -1.41%
ESPA Bond Europe (EUR) 140.48 1.64% -0.36% 1.99%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.90 0.80% -1.86% -2.68%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 168.27 1.42% -3.37% -2.82%
ESPA Cash Corporate Plus 38,967.96 0.80% 3.68% 8.04%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.39 0.10% 0.04% 0.05%
ESPA Cash Emerging Markets 36,988.20 -0.23% -2.29% 2.60%
ESPA Stock Adriatic 1,039.15 -1.68% -3.47% 11.69%
ESPA Stock Agricultural 2,541.13 2.80% -3.49% 6.50%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,908.09 -1.07% -5.91% 1.91%
ESPA Stock Commodities 32,046.29 1.77% 0.88% 7.58%
ESPA Stock Istanbul 108,020.37 -8.66% -28.81% -9.07%
ESPA Stock Pharma 42,491.49 3.83% 6.10% 29.79%
ESPA Stock Russia 2,000.65 4.71% 7.27% 9.36%
ESPA Stock Techno 9,737.51 6.00% 9.09% 29.63%
ERSTE WWF Stock Umwelt 99.46 13.58% 14.86% 44.02%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.1904 0.82% 1.88% 4.66%
ERSTE Ingatlan 2.1001 1.26% 2.73% 6.24%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3142 1.76% 3.08% 7.37%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2412 2.53% 3.58% 6.38%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.1084 2.68% -1.20% -3.20%
ERSTE Tokevédett Kamatoptimum 1.3283 1.97% 3.31% 7.48%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7637 3.72% -1.40% 11.95%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8279 -2.32% -0.09% -0.22%
ERSTE Révid Kétvény 2.8613 2.29% 3.66% 9.23%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1138 0.14% 0.36% 0.92%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0943 0.18% 0.43% 1.31%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.543467 0.73% 1.67% 4.21%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2145 0.68% 1.39% 3.09%

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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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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