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BUX 17.137 -1,2% Mtel 358 -0,8% Bayer 95,3 -1,0% BUR/MHUF 315,01 -0,2% Olaj ($) 97,3 0,4%
DAX 9.039 -1,00 MOL 11.675 -0,6% BMW 86,0 -2,1% BURUSD1,3364 -0,1% Arany($) 1.313 05%
S&P 1.910 -0,6% OTP 3.823 -2,3% Commerzbank 10,4 -0,2% USD/HUF236,10 0,1% Réz ($) 3176 0,3%
RDX 1.135-0,6% Richter 3.765 -0,9% Lufthansa 12,4 -1,6% USD/JPY 102,10 0,0% 10Y hozam 5,18 19,0

el6z6 napi zaré adatok

- Barack Obama iraki offenzivaval fenyeget

- Ujfent nem lépett az EKB

- Emelkedik a WTI és az arany a globalis fesziiltség névekedése miatt
- Ismét a menedékdevizak kertltek elétérbe

- Szarnyal a kinai export

- CsoOkkentésre ajanljuk a Magyar Telekomot, az uj célarunk 325 forint
- A kurdisztani tamadas negativ hir a MOL részvényarara

- Mais eshet a BUX index

Fokozdédik a szankcié habord. Az orosz élelmiszer beviteli szankcié 11,8 milliard euréra riug az EU
szempontjabol, ami az EU GDP-jének kevesebb, mint 0,1 szazaléka. Mivel ezeket a termékeket egyéb
piacokon is el lehet adni, ezért a GDP-re gyakorolt hatas ennél kisebb. Magyarorszag ezen belll kissé
felllreprezentalt, hiszen a ,kiesd export” a GDP 0,15 szazalékara rughat. Persze a GDP-re gyakorolt hatas
ennél joval kisebb. Fontosabb kérdés persze, hogy a jelenlegi eszkalacid (pl. a NATO részérdl az
egyuttmikodés felfiggesztése, Ukrajna tamogatasa,stb.) hova vezet. Mi fog térténni energia fronton, amely
mind az orosz, mind az eurépai gazdasagokat érzékenyen érintené. igy gyengiil a rubel és a hrivnya, ami a
régidba exportald, vagy ott jelen levé vallalatokat érinti.

A Richter jelent6s eladasi nyomas alatt van mar hetek 6ta. Igaz a rubel folyamatosan gyengul, és a hrivnhya
arfolyama is feljebb kuszott. Ugyanakkor, ha a forintban kifejezett arfolyamot tekintjik, akkor pl. a rubel az év
eleji szinten van, azaz nincs jelentés tovabbi romlas. Masrészt viszont a forint gyenglilése a dollarhoz és az
eurdhoz képest az arbevétel tobb mint 60 szazalékat érinti. Ez pedig pozitiv az eredmények szempontjabol.

Az OTP esetében inkabb a hrivnya dollarhoz képesti arfolyam mozgasa, amely fontos, de abban relative kicsi
az elmozdulds eddig. A MOL esetében a kitermelés 7-8 szazaléka jon Oroszorszagbol, mikdzben a
feldolgozott olaj 75-80 szazaléka jon Oroszorszagbdl. igy az jobban fajna, de persze ideig-6raig azzal sem
lenne probléma a stratégia készletek miatt. Persze az egy negyedéven tul nyulé embargdé mar komolyabb
problémakat tud okozni itt is.

Ma reggel a DAX gyakorlatilag elérte a 8.913 pont kérnyékén levé tdmasz szintet, ahonnan sanszos a fordulat
legalabb atmenetileg. A BUX index pedig tovabb araszol a 16.600 pont kérnyékén levd tamasz felé.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html

@
ERSTE s Panorama 2014. augusztus 8.

Investment

Kilfoldi és hazai adatok

Datum

aug. 8.
aug. 8.
aug. 8.
aug. 8.
aug. 8.

1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi
8:00 GE Folyo fizetési mérleg (milliard euro), tény jan. 13.2 15.0
8:00 GE Kilkereskedelmi mérleg (milliard eurd), tény jan. 17.8 16.5
8:00 GE Kilkereskedelmi egyenleg, tény jan. -1.1% 0.9
10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) jan. -2418 -2050
us Sara Lee 2014 Q4 0,36

USA:

Barack Obama bejelentése nem tetszett a tengerentuli indexeknek, hiszen a Dow és a Nasdaq kéz a
kézben 0,46%-ot, az S&P 500 index pedig 0,53%-kal esett. Az elndk jovahagyta, hogy szikség
esetén légicsapast mérjenek Eszak-Irakra. A szarazfoldi offenziva bevetése ugyanakkor nem
szerepel a tervekben még akkor sem, ha a szunnita fegyveresek nyomasa erésdédne Bagdad
kbzelében.

A vart 305 ezer f6s elemz6i varakozashoz képest lényegesen kevesebb, 289 ezer f6 igényelt
munkanélkili segélyt Amerikdban. Ehhez hasonl6 értékre 2006 februarja 6ta nem volt példa. Ha
valéban ilyen tutemben javul tovadbb az amerikai munkaerd-piaci helyzet, akkor az elsé kamatemelés
mar akar 2015 elején is elképzelhetd.

A Zynga arfolyama 13%-0s esést is mutatott a piaczaras utani kereskedésben, miutan a vallalat
masodik negyedéves profitia és arbevétele is jelentdsen elmaradt a varakozasoktol. A bevételek a
tavalyi 230,7 millid dollarrdl 153,2 milliéra csokkent (varakozas 190,5 millié dollar), mig a veszteség 2
centrdl 7 centre nétt (varakozas -1 cent).

Eurépa:

Tovabbra is nyomas alatt vannak az eurdpai piacok, amit csak fokoztak a NATO fétitkaranak szavai,
aki arra szdlitotta fel Oroszorszagot, hogy békefenntartas cimszoéval ne prébalkozzon Ukrajnaban. A
haborus helyzet fokozédasatol tartva a FTSE 100 index 0,56%-ot, a DAX index 1,0%-ot, mig a CAC
40 index 1,36%-ot veszitett az értékébdl.

Az EKB tovabbra sem hajlandé meghajolni a piac akarata elétt. Az irdnyado (0,15%) és a betéti rata (-
0,10%) szintjében a varakozasoknak megfeleléen nem tortént valtozas. A sajtotajékoztaton Mario
Draghi kijelentette, hogy fokozzak az eszkodzfedezetli értékpapirok (ABS) vasarlasaval kapcsolatos
el6készileteket. A geopolitikai kockazatok emelkedése és az eurd zonas inflaciés adatok tovabbi
esését elnézve egyre surgbsebb lenne a program bevezetése. Az EUR/USD keresztben atmenetileg
megugrott a volatilitas, ugyanakkor érdemi elmozdulast nem lathattunk a jegyzésben ezutan.

Olaj, arany:

A WTI 98,1 dollarra emelkedett ma reggel. A f6 mozgatéerd a ndvekvd geopolitikai fesziltségek
voltak: az ISIS tamadast inditott észak-iraki célpontok ellen, a gazai 6vezetben ismét fegyverek
ropognak, mig az orosz-ukran konfliktus is tovabb élezédik, miutan Oroszorszag szankciokkal sujtotta
az Eurépai Uniét és az Egyesiilt Allamokat. Obama elndk raadasul engedély adott az USA haderének
a légi beavatkozasra a lazado szunnitakkal szemben Irakban.

A valsag egyértelmlien éreztette hatdsat az arany piacan is: a nemesfém mar 1.322 dollarra nétt ma
reggelre. Szintén emelték az arany iranti keresletet az Eurépai Uniébdl jové rossz gazdasagi hirek,
mivel a német és az olasz konjunktura is kifulladéban van.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek
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Devizak:

A geopolitikai kockazatok ismét fokozodtak az éjszaka folyaman. Obama egyenesem légi csapasokat
helyezett kilatasba Irak északi részei ellen, a szunnita ISIS csapatainak megallitasa érdekében, ez
pedig felerésitette a kockazatkerilést, igy a menedékdevizak erdsodésbe kezdtek. Az EUR/USD
lejtmenete tovabb folytatédott, és mar 1,336-ig er6dos6dott a dollar az euréval szemben.

A forint tegnap délutani er6sddése atmenetinek bizonyult és ma reggel mar ismét 316,3-as
arfolyamnal jar az EUR/HUF devizapar jegyzése.

Tavol-Kelet:

A Hang Seng 0,3%-ot, a Shanghai index 0,5%-ot emelkedett a kedvez§ kinai exportadatra, mig a jen
er6s6désének hatasara 2,5%-ot zuhant a Nikkei.

Juliusban az export a vart 7,0% helyett 14,5%-kal bévilt Kinaban, mig az importtél vart 2,6%-os
bévulés elmaradt, helyette 1,6%-0s visszaesés kovetkezett be, aminek eredményeként a
kilkereskedelmi tdbblet rekordnak szamité 47,3 milliard dollarra emelkedett.

A kulkereskedelmi adat azt mutatja, hogy az erételjesen exportorientalt kinai gazdasag dinamikusan
tud ndvekedni, elérheti a 7,5%-0s éves GDP ndvekedési célt, ugyanakkor az import visszaesése
negativ jel a bels6 folyamatokra nézve.

Ausztraliaban az ingatlanhitelek volumene csak 0,2%-kal emelkedett az el6z8 honaphoz képest, mig
az elemzéi elérejelzések atlaga 0,6% volt.

A varakozasoknak megfeleléen a japan jegybank tovabbra is fenntartotta az évi 60-70 ezer milliard
jen értékli eszkdzvasarlasi programjanak nagysagrendjét. Ennek ellenére a jen er8sddott a dollarral
szemben, ahogy a menedékdevizak egyre jobban elbtérbe kerliltek éjszaka, miutan Barack Obama
engedélyt adott az Eszak-Irak elleni légi csapasokra, amennyiben az sziikséges. Az erés6dd jen
pedig negativan hatott a Nikkei indexre.

A Malaysian Airline-ra, melynek két repll6gépe is lezuhant idén, 429 millié dollaros felvasarlasi
ajanlatot tett a malaj allam egyik befektetési alapja. A tranzakciot kdvetéen a részvényt kivezetik a
tézsderdl.

Hatarid6s piacok:
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.368 -0,5% 5,6% WIG 20 2.333 -1,3% -3,1%
Nasdaq Composite 4.335 -0,5% 18,1% PX 952 0,2% -2,0%
Nasdaq 100 3.858 -0,4% 23,3% Hang Seng 24.451 0,3% 12,9%
FTSE 100 6.597 -0,6% 1,0% Russell 2000 1.120 -0,5% 6,7%
RDX 1.135 -0,6% -10,5% Nikkei 14.862 -2,4% 9,2%
ISE 30 97.094 -0,7% 9,3% ATX 2.239 -0,1% -8,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 55,55 -4,5% -34,2% EOn 13,01 -2,7% 6,7%
Arcelormittal 10,37 -1,8% 7,6% Fiat 6,56 1,4% 8,5%
Axa 17,47 -0,8% 0,3% Infineon 8,11 0,0% 15,7%
Banco Bilbao 8,64 -2,0% 18,7% Linde 146,16 -1,0% 1,9%
Banco Santander 7,14 -1,8% 26,8% Lufthansa 12,42 -1,6% -14,9%
BASF 74,42 -0,4% 13,6% Nokia 5,83 0,2% 97,4%
Bayer 95,30 -1,0% 9,1% Siemens 88,75 -1,4% 6,4%
BMW 85,99 -2,1% 19,8% Telefonica 11,63 -1,4% 6,5%
BNP Paribas 48,17 -1,5% -3,5% Thyssenkrupp 19,73 -0,8% 17,5%
Commerzbank 10,41 -0,2% 35,1% Total 48,29 -0,8% 19,8%
Daimler 58,45 -2,0% 7,8% Unicredit 5,58 -1,2% 22,3%
Deutsche Bank 24,47 -0,0% -24,7%

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

Vallalati hirek

- Tartasrol Csokkentésre modositottuk Magyar Telekom ajanlasunkat, mikdzben a célarat a korabbi 300
forintrél 325-re emeltik. A célar emelést az alacsonyabb kockdzatmentes hozam és a magasabb EBITDA
eldrejelzésunk indokolja. A gyorsjelentés utan a céga -3% és -6% kozotti savbol 0 és -3% kozotti savba
emelte EBITDA tervét. Arra szamitunk, hogy idén 0,6%-kal csokkenhet a tarsasag EBITDA-ja. A tegnap
kbzzétett j0 eredmény hatdsa szerintink mar bedrazodott. A kézelmultban a DT felvasarlasi pletykak is
emelték a részvényarat, bar mi nem tartjuk valésziniinek a tranzakciét. A Sprint mar visszavonta a T-
Mobile USA-ra tett vételi ajanlatat, mig az lliad ajanlatat a részvényesek nem tartottak elfogadhaténak, igy
nem sikerllt az amerikai egység értékesitése. Ezért az gondoljuk, hogy csokkent annak az esélye, hogy a
DT kivasarolja a Magyar Telekomot. A jelenlegi részvényar mellett profit realizalast javaslunk.

- Tegnap a kurdisztani olajtermel6 cégek (DNO (-9,4%), Genel (-10,1%) Gulf Keystone (-11.4%)) jelent6s
esést szenvedtek el arra a hirre, hogy az ISIS offenzivat inditott kurdisztani célpontok ellen, és elfoglaltak
Irak legnagyobb gatjat, valamint két telepllést mindéssze 20 mérféldre a kurd févarosatol, Erbiltdl. A
hirek szerint a kurd szabadcsapatok, a pesmergak fegyvereket akarnak szerezni Tordkorszagtol és a
kbézponti kormanytol, hogy valaszoljanak a szunnita felkel6k tamadasara. A hir azért fontos a MOL
szamara, mivel jelent8s kitermelési potencidllal bir az eddig relative békés iraki terileten. Ha
Kurdisztanban romlik a biztonsagi helyzet, és az ISIS benyomul az olajkitermeld helyekre, az a MOL
esetében is haromjegyd, forintban szamolt arfolyamveszteséget okozhat. A MOL részesedéssel
rendelkezik a Shaikan, az Akri-Bijeel blokkokban és 10%-o0s tulajdonos a Pearl Petroleumban. A cég 250
millié hordéegyenértékes kitermelhet6 potencialt becsiilt a legutdbbi kutatas-termelési jelentésében.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2014. augusztus 8.

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 756 59% 129,1% 79.156 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 358 -0,8% 10,2% 926.344 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.675 -0,6% -29,7% 65.170 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 3.823 -23% -152% 1.743.379 Felhalmozéas 2014.06.18 5.300
Richter 3.765 -0,9% 1,2% 198.899 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0,4% 8,2% USA 10 éves 2,38% -3,1 -20,8
Tavkozlés 48 -1,0% 0,0% EMU 10 éves 1,06% -3,9 -62,5
Olaj 1.625 -0,8% 17,4% Magyar 10 éves 5,02% -16,0 -112,0
Gyégyszer 496 -1,3%  13,2% USA 5 éves 1,56% -3,8 20,2
Szallitmanyozas 7.992 -0,2%  22,6% EMU 5 éves 0,25% -1,5 -42,8
Félvezet6 100 -1,4%  19,6% Magyar 5 éves 4,02% -15,0 -116,0
Kozszolgaltatd 41 1,1% 3,1% Japan 5 éves 0,14% -1,5 -14,0
Hadiipar 2.522 -0,0%  15,6% EMU 3 hénapos 0,01% -0,0 -3,4
Magyar referenciahozamok

6,5% -

5,5% -

4,5% -

1 hénapja
3,5% -
2,5% o
Jelenlegi
1,5% T T T T
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Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,15 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 eszkozértéek hozam

2014.08.07 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.484,66 10,88% 13,76% 17,95%
ESPA Stock Global 24.729,63 9,93% 13,01% 16,10%
ESPA Stock Europe 43.947,24 2,33% 4,31% 10,95%
ESPA Stock Japan 23.874,81 17,11% 10,26% 5,23%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.333,45 3,37% -1,45% -2,42%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.875,82 15,24% 19,86% 19,60%
ESPA Stock Europe Properties 80.273,93 4,28% 12,27% 20,72%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,54 0,65% 1,11% 2,03%
ESPA Bond International 6.540,96 8,63% 5,02% 7,52%
ESPA Bond Euro Corporate 57.063,98 5,74% 6,22% 12,40%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.653,31 5,23% 9,47% 13,60%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,29 0,67% 1,46% 2,43%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,03 0,92% 3,40% 6,19%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.196,45 4,13% 3,76% 9,06%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 0,01% -0,02% 0,12%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.473,69 4,71% 6,00% 6,23%
ESPA Stock Adriatic 1.168,25 9,11% 5,82% 9,66%
ESPA Stock Agricultural 2.656,27 3,79% 8,18% 9,99%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.181,37 15,34% 17,56% 14,61%
ESPA Stock Commodities 35.975,26 7,29% 15,39% 15,97%
ESPA Stock Istanbul 118.117,12 11,34% 35,61% 1,67%
ESPA Stock Pharma 50.124,11 8,53% 11,85% 23,09%
ESPA Stock Russia 1.798,29 6,22% -4,98% -1,97%
ESPA Stock Techno 11.445,09 14,95% 13,81% 25,81%
ERSTE WWF Stock Umw elt 106,22 2,99% 7,95% 19,89%
ERSTE Ingatlan 2,1552 0,81% 1,75% 4,04%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3503 0,82% 1,89% 4,74%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,2938 1,28% 3,36% 7,00%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0237 -3,41% -5,15% -4,70%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3635 0,87% 1,89% 4,88%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9134 2,06% 7,21% 12,10%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8098 0,46% 1,48% -0,06%
ERSTE Rovid Kotvény 2,9993 1,32% 3,53% 7,49%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1183 0,14% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0991 0,15% 0,28% 0,63%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561353 0,32% 0,73% 1,97%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,233 0,51% 1,04% 2,27%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkévetkezd
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkez6 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes 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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 (igyletkétésre vonatkozo tilalom.
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