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BUX 18,492 -1.0% MOL 14,250 -1.7% Commerzbank 9.9 -1.4% EUR/HUF 297.46 0.1% Olaj($) 939 0.5%
DAX 9,202 0.1% Richter 4,358 -0.5% BMW 82.7 -0.4% EUR/USD 1.3439 -0.7% Arany ($) 1,244 -2.5%
S&P 1,781 -0.4% OTP 4,355 -1.2% Nokia 59 1.7% USD/HUF 221.32 0.9% 10Y hozam 5.85 11.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A jegybankok mozgattak a piacot

- Hatalmasat esett az arany, a készletek névekedése negativan hatott a WTI arara
- Minden a dollarnak kedvezett

- Csak a Nikkei maradt talpon

- Tovabbi adatokat kér az FDA a cariprazine-rol

- A GVH megbirsagolta a bankokat

- Csokkenésre szamitunk ma a borzén

Erste kommentar

Rossz hireket kaptunk. Egyrészt a Fed hamarosan donthet a ,tapir’-rol, azaz j6het a szikités. Mivel masfél
havonta vannak Ulések, igy valdjaban nem mondott mast, mint azt, hogy marciusig megkezdédik a
mennyiségi lazitas szlkitése, addig ugyanis 3 Ulés van. Ez er6telijes dollarer6sédést hozott, amely
technikailag mar ugyis boritékolhaté volt, és az arany is nagyot zuhant. A részvényindexek is negativan
reagaltak, de ott a reakcié visszafogottabbnak volt mondhatd, tovabbra is a 20 napos mozgdatlagok felé
araszolnak. (DAX 9.072, S&P500 1.771, Dow Jones 15.725). A magyar ugaron jott egy negativ hir a Richter
haza tajardl. Az amerikai hatésagok hatasosnak talaltak ugyan a cariprazine-t a skizofrénia kezelésére,
viszont a dézissal kapcsolatban kérdéseik vannak, igy csuszhat a gyogyszer bevezetése. Ez kis negativ
meglepetés, melynek a hatasa azért limitalt szerintink, valészinlleg kevesebb, mint 100 forint
részvényenként. Osszességében csokkenést varunk a nemzetkozi és a magyar piacon is ma.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i Py Dijmente: di arfolyam ér az Erste Marketen!

> Részletek
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Ma megjelend fontos adatok Idépont

Ipari beszerzési menedzser index (november, 0-dik becslés) Németorszag 09:30 51,7 52
Szolgaltatdi beszerzési menedzser (november, 0-dik becslés) Németorszag 09:30 52,9 53
Ipari beszerzési menedzser index (november, 0-dik becslés) Eur6zéna 10:00 51,3 51,5
Szolgaltatoi beszerzési menedzser (november, 0-dik becslés) Eurézéna 10:00 51,6 51,9
GKI fogyasztoi bizalmi (november, 0-dik becslés) Eur6zéna 16:00 -14,5 -14
Friss munkanélkuilisegély kérelmek (november 16) USA 14:30 339 ezer 335 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (november 9) USA 14:30 2874 ezer 2870 ezer
Termel6i arindex (oktdber, év/év) USA 14:30 0,3% 0,3%
Termeldi arindex élelmiszer és energia nélkul (oktdber, éviév) USA 14:30 1,2% 1,3%
Bloomberg gazdasagi varakozasok (november) USA 15:45 -31 --
Bloomberg fogyasztdi elégedettség (november 17) USA 15:45 -33,9 --
Philadelphia-i Fed index (november) USA 16:00 19,8 15
Autodesk (EPS Q3 2014) USA piaczéaras utan 16,6 cent 38,9 cent

USA:

- A Dow 0,41%-ot, a Nasdaq 0,27%-ot, az S&P 0,38%-ot esett a tegnapi kereskedésben a legutdbbi
Fed Ulés jegyz6konyvének kozzétételét kdveten.

- A jegyzdkdnyvben mar szerepelt, hogy a kdvetkezé Ulések valamelyikén elkezdhetik csdkkenteni az
eszkdzvasarlasi program nagysagat. A jegybankarok egyetértettek abban, hogy az amerikai leallas
hatasa csak mérsékelt és atmeneti volt.

- James Bullard, a Fed St. Louisi elndke azt nyilatkozta, hogy a QE3 program csékkentésérél mar
decemberben ddnthetnek.

- Nem okoztak komolyabb meglepetést az amerikai makrogazdasagi adatok. Az oktdberi éves inflacié
a vartnak megfeleléen 1% lett, élelmiszer- és energiaarak nélkil a vartnak megfeleléen 1,7% volt az
inflacio mértéke. Ugyanakkor az el6z6 honaphoz képest a vart szinten maradassal szemben 0,1%-kal
csokkent az arszinvonal.

- Oktoberben 5,12 milli6 hasznalt lakast értékesitettek, ami elmarad az 5,14 milliés varakozastol, és
visszaeseést jelent az el6z6 havi 5,29 milliohoz képest.

- A kiskereskedelmi forgalom volt az egyetlen, ami meglepetésnek szamit. 0,4%-os ndvekedés volt az
el6z6 hénaphoz képest a vart 0,1%-kal szemben.

- Ma is szamos makroadat fog megjelenni. Ezek kozll a legfontosabb a munkanélkili-segély kérelmek
szamanak alakulasa, amit 14:30-kor fognak publikalni. A varakozasok szerint a friss munkanélkdili-
segély kérelmek szama 335 ezer lehet, mig a tartés munkanélkiliek szama 2,87 millié f6 lehet.

- Avarakozasok szerint Philadephia-i index értéke, amit 16.00-kor publikalnak, 15 pont lehet.

Eurépa:
- A DAX 0,09%-ot emelkedett, mig a tobbi eurdpai részvényindex jellemzben a negativ tartomanyban
zart. A FTSE 100 0,25%-kal, a CAC40 pedig 0,1%-kal csokkent.
- Az EKB-nal ismét felmerult a negativ kamatldb bevezetésének a lehetésége, azonban ezuttal mar
tovabbi konkrétumok is ismerté valtak, miszerint 0,1%-o0s negativ betéti kamatlabat vezetnének be.
- A FTSE 100 esésében kozrejatszott, hogy a Bank of England jegyz6kdnyve szerint a monetaris
tanacstagok aggodnak a brit gazdasagi névekedés miatt.

- 9.30-kor publikaljdk a német beszerzési menedzserindex értékét. Az ipar esetében 52 pontot, a
szolgaltaté szektor esetében 53 pontot varnak.

- 10.00-kor érkezik az eur6zdéna beszerzési menedzserindexe, itt 51,5 pontot varnak az ipartdl és 51,9
pontot a szolgaltatoktol.
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Olaj, arany:
- Hatalmasat esett az arany jegyzése, egészen 1.245 dollarig ment tegnap a kurzus a Fed jegyz6kdnyv
hatasara, amely szerint hamarosan érkezik a Fed kdtvényvasarlasi programjanak visszafogasa.
- AWTI 93,4 dollarra esett, miutan a készletek ujabb 375 ezer hordés névekedést mutattak. A likviditas
csokkenése negativan hat az 6sszes nyersanyag arara, igy ha a Fed valdban bevaltja igéreteit,
tovabbi arcsdkkenésre kell felkészulni.

Devizak:

- Az EUR/USD arfolyama 1,3538-r6l 1,3439-ig csokkent, és ma reggel tovabbi csbdkkenés
tapasztalhat6. Reggel 8 ¢6ra tajékan 1,3430-es arfolyamon kereskedtek a devizaparral. A dollar
er6sodését tamogatta az EKB fel6l érkezd nyilatkozat, miszerint mérlegelik a 0,1%-0s negativ betéti
kamat bevezetésének a lehet8ségét, mig a Fed jegyz6kdnyvébdl azt lehetett kiolvasni, hogy a
kovetkezd kamatddntd Ulések egyikével megkezdédhet az eszkézvasarlasi program visszafogasa.

- A forint csak kisebb gyengllést mutatott tegnap az eurdval szemben, a nyité 297,19-es arfolyamrol
297,46-ig emelkedett az arfolyam, de nap kdézben 296,31-on is jart, ahol a 20 napos mozgdatlagrol
fordult az arfolyam.

Profitaljon a devizapar mozgasabadl!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

- A jen gyengulésének eredményeként a Nikkei 1,9%-0s emelkedést tudott felmutatni, mig a tobbi
azsiai piacon a cstkkenés volt a jellemzé. A Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index 0,6%-ot csdkkent.

- A HSBC el6zetes novemberi PMI értéke a vart 50,8 pont helyett csak 50,4 pont lett, ami a vartnal
nagyobb visszaesést jelent a mult havi 50,9 pontrél.

- Ajen arfolyama a dollar er6sddésenek hatasara 100,7-ig emelkedett.

Hataridés piacok:
- Alapvetéen negativ hangulat uralkodik a hataridés piacokon.

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

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatiag - -- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
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BUX (pont) 18,662 18,662 18,407 18,492 EUR/HUF 297 .64 297.85 297.25 297.58
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,901 0.4% 23.9% WIG 20 2,595 -0.2% 8.8%
Nasdaq Composite 3,921 0.3% 34.0% PX 1,014 -0.3% 5.4%
Nasdagq 100 3,367 0.3% 29.5% Hang Seng 23,601 -0.4% 9.6%
FTSE 100 6,681 0.3% 16.2% Russell 2000 1,100 -0.1% 37.8%
RTX 2,016 -1.0% -1.4% Nikkei 15,366 1.9% 66.6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 88.05 0.3% 35.6% E.On 13.80 -0.4% -1.8%
Arcelormittal 12.63 1.1% 9.4% Fiat 5.83 -0.9% 73.0%
Axa 18.44 0.1% 50.8% Infineon 7.20 0.1% 23.4%
Banco Bilbao 8.35 0.6% 31.4% Linde 146.45 0.4% 14.4%
Banco Santander 6.34 0.2% 11.0% Lufthansa 15.41 0.4% 29.1%
BASF 76.65 0.9% 16.8% Nokia 5.92 1.7% 137.9%
Bayer 94.20 0.0% 39.0% Siemens 96.40 0.6% 28.5%
BMW 82.70 0.4% 24.9% Telefonica 12.09 -1.6% 19.0%
BNP Paribas 53.91 0.2% 29.8% Thyssenkrupp 19.00 -1.5% 15.9%
Commerzbank 9.86 -1.4% 1.9% Total 44.35 0.3% 16.0%
Daimler 59.42 0.2% 62.3% Unicredit 5.15 -0.6% 48.1%
Deutsche Bank 33.62 0.3% 2.3%

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

Vallalati hirek

Az amerikai élelmiszer- és gyogyszerfelligyelete (FDA) tovabbi adatokat kér a Richter és a Forest
Laboratories cariprazine készitményére vonatkozdéan. A gyogyszer a skizofrénia és a manias bipolaris
betegség kezelésére szolgal. Az FDA elismerte, hogy a készitmény hatasos a vizsgalt indikaciokban,
ugyanakkor tovabbi adatokat és vizsgalati eredményeket kér a dozis pontosabb meghatarozasara, hogy
a készitmény hatékonysaganak megtartdsa mellett minimalizalni lehessen a mellékhatdsokat. A Richter
és a Forest hamarosan egyeztet a gyogyszerfelligyelettel a tovabbi Iépéseket illetéen. A mostani
bejelentés tehat mindenképpen csuszast jelent az amerikai piacra torténé bevezetést illetéen (eredetileg
2014 els6 felében lehetett erre szamitani). Nehéz pontosan értékelni a hirt, de ugy gondoljuk, hogy arra
azeért nem lehet szamitani, hogy a hatdsag elutasitana a készitményt.

A Gazdasagi Versenyhivatal ugy talalta, hogy a bankok Osszejatszottak 2011-ben a végtorlesztéshez
nyujtott forinthitelek kapcsan. A hatésag 11 bankot birsagolt meg 6sszesen 9,5 milliard forintra. Ebbdl az
OTP-re 3,9 milliard forint jut. Az FHB nem kapott birsagot. A hir kedvezétlen, de csak minimalis hatasa
van az OTP értékelésére, mig az FHB-ra nézve kismértékben pozitiv.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Gazdasagi hirek

- Matolcsy Gyodrgy jegybankelndk azt nyilatkozta, hogy: (i) lat teret a jelenlegi 3,4%-0s alapkamat tovabbi
csokkentésére, (ii) a jegybanknak nincs semmilyen célja a forint arfolyamara vonatkozéan, (iii) nem tartjak
szUkségesnek az intervenciot.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 620 0.0%  39.6% 10,191 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 27,960 03% 62.7% 4,991 Tartas 2013.10.01 28,000
E-Star 156 0.0% -65.3% 0 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 385 -1.0% -12.5% 19,356 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 276 04% -30.5% 2,534,392 Csokkentés 2013.09.25 285
MOL 14,250 -1.7% -18.6% 71,626 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,355 -12%  11.5% 493,578 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 295 -1.7% -50.7% 22,282 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,358 -05%  15.0% 783,802 Vétel 2013.10.01 4,780
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 -03% 34.7% USA 10 éves 2.7% -1.0 110.9
Tavkozlés 49 -0.7%  14.1% EMU 10 éves 1.71% -0.5 29.7
Olaj 1,476 -0.3%  22.6% Magyar 10 éves 5.85% 11.0 -97.0
Gydgyszer 459 00% 27.4% Japan 10 éves 0.64% 2.0 -10.5
Szallitmanyozas 7,095 -03%  42.0% USA 5 éves 1.37% -0.2 69.2
Félvezeté 87 -0.3%  28.7% EMU 5 éves 0.64% -2.1 220
Kozszolgaltatd 39 11%  12.9% Magyar 5 éves 4.86% 10.0 -145.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.21% 0.3 1.8
Hadiipar 2,383 -01%  49.6% EMU 3 honapos 0.07% -0.8 4.6
Magyar referenciahozamok

7.5%

6.5% -

55% - 3 hénapja

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




5
ERSTE 5 Panorama 2013. november 21.

BEFEKTETESI ZRT.

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.11.20 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,007.70 6.66% 4.28% 27.94%
ESPA Stock Global 21,815.78 5.29% 2.87% 22.98%
ESPA Stock Europe Active 40,430.17 3.68% 2.39% 22.59%
ESPA Stock Japan 22,252.33 4.36% 2.41% 32.61%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,448.29 7.33% -1.92% 8.06%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,216.05 8.23% -5.53% 4.34%
ESPA Stock Europe Properties 67,832.05 5.14% -1.72% 20.38%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.71 4.93% -5.87% -3.66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.90 0.51% 0.46% 1.35%
ESPA Bond Intemational 597217 -0.31% -2.61% -1.42%
ESPA Bond Euro Corporate 51,014.36 0.87% 2.32% 8.25%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,400.43 1.58% -3.86% -0.38%
ESPA Bond Europe (EUR) 140.44 1.85% 0.11% 1.98%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.97 1.17% -1.57% -2.54%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 168.54 2.38% -2.86% -2.52%
ESPA Cash Corporate Plus 38,773.05 0.22% 3.28% 8.50%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.37 0.09% 0.03% 0.04%
ESPA Cash Emerging Markets 36,994.17 1.21% -1.70% 3.46%
ESPA Stock Adriatic 1,042.38 -2.05% -1.10% 13.11%
ESPA Stock Agricultural 2,530.23 5.80% -3.71% 5.42%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,951.13 5.79% 4.27% 6.02%
ESPA Stock Commodities 31,752.56 4.20% -1.28% 6.57%
ESPA Stock Istanbul 109,355.09 -1.51% -26.48% -5.84%
ESPA Stock Pharma 42,351.60 6.02% 5.40% 31.01%
ESPA Stock Russia 1,995.67 6.31% 3.05% 7.94%
ESPA Stock Techno 9,553.68 7.61% 5.97% 26.10%
ERSTE WWF Stock Umwelt 98.13 13.42% 11.07% 41.38%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.1909 0.77% 1.82% 4.59%
ERSTE Ingatlan 2.1009 1.21% 2.68% 6.20%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3153 1.83% 3.09% 7.42%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2433 2.85% 3.73% 7.38%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0997 1.41% -1.90% -0.17%
ERSTE Tokevédett Kamatoptimum 1.3290 2.01% 3.27% 7.42%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7692 5.17% 0.67% 12.31%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.891 1.26% 3.77% 3.37%
ERSTE Révid Kétvény 2.8667 2.45% 3.81% 9.62%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1139 0.14% 0.34% 0.91%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0944 0.17% 0.42% 1.28%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.543724 0.69% 1.62% 4.15%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2148 0.66% 1.36% 3.06%

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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