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BUX 17.716 0,3% Mtel 371 0,3% Bayer 99,2 -0,2% BUR/MHUF 314,42 0,3% Olaj ($) 935 -1,1%
DAX 9.315-02% MOL 11.700 -1,7% BMW 88,8 -0,5% BURUSD1,3259 -0,5% Arany ($) 1.292 -0,3%
S&P 1987 0,2% OTP 4.087 15% Commerzbank 109 -0,6% USD/HUF 237,14 0,8% Réz ($) 317,7  2,9%
RDX 1.248 0,7% Richter 3.890 1,0% Lufthansa 13,2 -0,4% USD/JPY 103,76 0,8% 10Y hozam 4,65 -13,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Kezdetét veszi a jegybankarok éves Jackson Hole-i konferenciaja
- Ukrajna id6 elétt lehivna az IMF csomagot

- Mélyrepulésben az olaj

- Rasegitett a Fed jegyz6kdnyv a dollar er6sddésre

- 8 napja emelkedik a Nikkei

- Kis esés johet ma a b6rzén

Erste kommentar

Itthon az augusztus 20-i tlzijaték, Amerikaban viszont a Fed jegyz6kdnyve okozott nagy durranast. Ugyanis
még a sokat latott jegybankarokat is meglepte, hogy mennyire erételjes a munkaerépiac javulasa. Ebbél pedig
a befekteték ismét a kézelgd kamatemelést hallottak ki, raadasul a jegybank részérél immaron felvetédott az
is, hogy a jegybanki mérlegf66sszeg tulsagosan nagyra nétt, és lassan itt lesz az ideje csOkkenteni a
volumenét. igy a dollar jelentds erésddésbe kezdett az euréval szemben. A részvénypiacon csak atmeneti
ijedtséget véltott ki a Fed, de az atmeneti esést kdvetbéen késébb tovabb folytattak a részvényindexek az
emelkedést.

Matél fél szeminkkel mar a jegybankarok éves Jackson Hole-i taldlkozdjara figyelhetiink, melynek
csucspontja azonban csak holnap varhatd, hiszen Janet Yellen mellett Mario Draghi is felszélal majd.
Mindkett6juk beszédét érdemes lesz figyelni, hiszen Yellen a jévére vart kamatemeléssel kapcsolatban, mig
Draghi egy esetleges eszkozvasarlasi program részleteivel kapcsolatban szérhat majd el néhany értékes
morzsat.

A hazai piacon ma mérsékelt csOkkenésre szamitunk, ugyanis a BUX index lefordulhat a 30 napos
mozgoatlagrol.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

aug. 21. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes aug. 52.4 51.5
aug. 21. 9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - el6zetes aug. 56.7 55.5
aug. 21. 10:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - el6zetes aug. 51.8 51.3
aug. 21. 10:00 EMU  Szolgaltatoszektor beszerzési menedzser index - elézetes aug. 54.2 53.7
aug. 21. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jat. 3.6% 3.1%
aug. 21. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) aug. 311 303
aug. 21. 14:30 us Tartdés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) aug. 2544 2520
aug. 21. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok aug. 46

aug. 21. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség aug. 36.8

aug. 21. 15:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index aug. 55.8 55.7
aug. 21. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (hé/hd) jar. 2.65% -0.5%
aug. 21. 16:00 us Leading indicators kompozit mutaté jar. 0.3% 0.6%
aug. 21. 16:00 us Philadelphiai Fed index aug. 23.9 19.7
aug. 21. 16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - el6zetes aug. -8.4 -9.1

USA:

- Amig a hazai piacok zarva tartottak, addig a tengerentulon aktivak voltak a kereskedék, az S&P500
és a Dow Jones index is szinte folyamatosan emelkedett zarasig, napon belil a Nasdaqg indexnek is
sikerllt elmozdulnia felfelé, de zarasban a negativ tartomanyban allt meg a kurzus (Dow 0,35%,
Nasdaq -0,03%, S&P500 0,27%).

- A Home Depot kedden publikalta negyedéves szamait, amely &6sszességében jobb lett a
varakozasoknal. A masodik negyedéves egy részvényre jutd profit 1,52 dollar lett a piac altal vart 1,44
dollar helyett. A tarsasag arbevétele 5,7%-kal 23,81 milliard dollarra emelkedett, ez szintén jobb a
23,59 milliard dollaros el6rejelzésnél. A tarsasag 4,52 dollarra emelte az idei évre vonatkozo
részvényenkénti profitvarakozasat, arbevétel terén pedig 4,8%-os bdvilést var a tarsasag. A vallalat
3,5 milliard dollar értékben jelentett be sajatrészvény vasarldsokat. A gyorsjelentés ota 8,5%-ot
emelkedett a kurzus.

- A Hewlett Packard negyedéves jelentése tegnap érkezett, az egy részvényre jutd tisztitott profit az
elemz6i varakozasokkal 6sszhangban 89 cent lett, mikozben az arbevétel 1,3%-kal 27,6 milliard
dollarra emelkedett, amely 0,6 milliard dollarral haladja meg a piaci szdmokat. Ez pedig azért is jo hir,
mert kordbban 11 negyedévig cstkkent egyhuzamban a cég arbevétele. A j6 szamokat az er6s
szamitdégeép értékesitések tamogattak. Az idei évre vonatkozé EPS a menedzsment szerint 3,7-3,74
dollar lehet, a piac 3,72 dollarra szamit.

- A Fed tegnap publikalta legutdébbi kamatdontd llésének jegyz&konyvét, amely arrdl szoélt, hogy a
tengerentuli munkaerd-piaci helyzet sokat javult az elmult egy évben, és emiatt egyre kézelebb lehet
az els6 kamatemelés iddpontja. A jegyz6konyv publikalasa utan a vezetd indexek atmenetileg
csokkentek, majd folytattdk az utjukat felfelé, a dollar pedig tdbb hénapos csucsra emelkedett az
euréval szemben.

- A tengerentulrél szamos fontos makrogazdasagi adatot publikalnak ma: érkeznek a szokasos heti
segélykérelmek, ezenkiviil feldolgozdipari beszerzési menedzser index, hasznaltlakas értékesitések,
és Philadelphiai Fed index is lesz.

- Ma kezddédik a jegybankarok szokasos éves Jackson Hole-i konferenciaja.

Eurépa:

Az eurdpai indexek minimalis minuszt kalapoztak 6ssze a tegnapi napon. A DAX index 0,21%-kal, a
FTSE 100 index 0,35%-kal, mig a CAC 40 index 0,32%-kal kerult az egy nappal korabbi zaréara ala.
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- Az orosz kulugyi tarca tajékoztatasa szerint a donyecki atkelénél megkezdték a vamellenbrzését a
280 teherautobdl 4ll6 konvoj 16 tagjanak. Az ukran Nemzetvédelmi és Biztonsagi Tanacs szovivéje
szerint a széllitmany inditasat az is akadalyozza, hogy a nemzetkdzi voroskereszt képviseldinek nem
sikertlt garanciat szerezni a szemben all6 felektél arrdl, hogy biztonsagban haladhat at a konvoj a
kelet-ukrajnai tertileteken.

- Az ukran pénzigyminiszter mindekdézben arrél prébalja meggy6zni az IMF illetékeseit, hogy a
szamukra folydsitand6 segélycsomag harmadik és negyedik részletét egy 0sszegben, még az év
vége el6tt utaljak. A masodik 1,4 milliard dollaros részlet augusztus végén esedékes, mig a harmadik
és negyedik utalas értéke 2,2 milliard dollart tenne ki. Ukrajna idén 8 milliard dollarnyi addssagot
kellene hogy torlesszen, amiben az orosz gaztartozas kozel 5,5 milliard dollaros 6sszege még benne
sincs.

- A brit jegybank szerdai jegyz6konyve szerint két tanacstag is 25 bazisponttal kivanta megemelni a
jelenlegi 0,5%-o0s iranyado ratat. A munkaerd-piaci folyamatok javulasa ellenére a béroldali inflacids
nyomas még nem indult meg, igy kevesen gondoljak, hogy év vége el6tt megindul a monetaris
szigoritas. Az elemz6k 2015 februarja-marciusa k6zé varjak a kamatemelést.

- A KPMG szerint meg kell allitani az Eurépai Bizottsag azon térekvéseit, melyek kilon valasztanak a
befektetési banki és a kereskedelmi banki tevékenységet. A konyvvizsgald szerint a szabalyozas
valtozasa nem jarna nagy hozzaadott értékkel, raadasul a jogi kereteket is at kellene alakitani.

- Ma délel6tt német és eu-s beszerzési menedzser index adatokat publikalnak.

Olaj, arany:

- A legutébbi Fed kamatdonté Ulés jegyz6konyvének kdzzététele utan tovabb erésddoétt a dollar, ami
segitette az arany kurzusanak tovabbi gyengllését. Az arfolyam 1.291,5 dollarrél 1.279,8 dollarig
zuhant, mikézben az 1.284 dollarnal talalhaté 200 napos mozgodatlag is sérilt. Jelenleg az 1.280
dollaros tamaszon stabilizalédik a kurzus, a szint térésével pedig nagy tér nyilna lefelé, a kdvetkezd
tamasz 1.240 dollarnal huzédik.

- Mélyrepilésben az olaj kurzusa, az elmult napokban 96,5 dollarrél 93,5 dollarig zuhant az arfolyam,
mikdzben egy rést is hagyott a grafikonon. A tovabbi zuhanast a 91,5 dollaros szint allithatja meg.

5 L Kereskedés olajjala BET-en?

m Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Devizak:

- Jelentés dollar erésodést lathattunk az eurdval szemben a Fed tegnap esti jegyz6kdnyvében
foglaltakra, miszerint az amerikai munkaerd-piaci helyzet a varakozasoknal kedvez8bben alakul, igy
kozelebb kerlltiink a kamatemeléshez. Az EUR/USD kurzusa a napkdzbeni 1,3320-as szintekrdl
1,3260-ig ereszkedett le.

- Az EUR/HUF kurzusa a tbézsdei szinnap ellenére a 313,5-es szintekr6l a 314,5-es szintekig
emelkedett. Az amerikai és brit monetaris szigoritasrol érkezd hirek nem tédmogatjdk a forint
ersodéseét.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,7%-ot emelkedett, mig a Hang Seng 0,9%-ot, a Shanghai index pedig 1,3%-ot zuhant.

- 6 éves csucsra emelkedett a Nikkei index, miutan egy 8 napja tarté emelkedé sorozaton van tul, ami
egyben az elmult 8 hénap leghosszabb pozitiv sorozata is. Az index emelkedését egyrészt a jen
gyengllése, masrészt pedig az export bévilése okozta. Az export juliusban 3,9%-kal haladta meg az
egy évvel korabbi értéket, és ezzel felilmulta a 3,4%-o0s elemzi varakozast is. Az import emelkedése
ennél némileg szerényebb, 2,3% volt. A gyengllé jen és az export meglepden gyors mértéki
bévulése elsbsorban az exportorientalt vallalatok arfolyamara hatott pozitivan, ezek vezették az
emelkedést a mai kereskedésben.

- A HSBC gyiijtése alapjan készilt el6zetes kinai PMI értéke 50,3 pontra esett vissza az egy hénappal
korabbi 51,7 pontrél, ezzel jocskan alulmulva az 51,5 pontos varakozast.
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Hatarid6s piacok:

2014. augusztus 21.

- A fébb amerikai hataridés indexek (Dow, S&P, Nasdaq) a negativ, mig az eurépaiak (DAX) a pozitiv

tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyitd Max. Min. Zaro

EUR/HUF 314,52 314,76 314,18 314,46

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.979 0,4% 14,0% WIG 20 2.451 0,1% 2,8%
Nasdaq Composite 4.526 -0,0% 25,7% PX 977 -0,6% 2,0%
Nasdaqg 100 4.041 0,0% 31,6% Hang Seng 24.926 -0,9% 14,2%
FTSE 100 6.755 -0,4% 5,7% Russell 2000 1.158 -0,4% 13,3%
RDX 1.248 0,7% -2,8% Nikkei 15.573 0,8% 16,0%
ISE 30 96.797 -0,6% 15,0% ATX 2.274 -0,6% -7,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 60,14 -0,3% -27,9% EOn 13,83 0,8% 14,1%
Arcelormittal 10,61 -0,4% 7,7% Fiat 7,13 -0,6% 17,4%
Axa 18,13 -0,8% 6,2% Infineon 8,54 -1,9% 23,6%
Banco Bilbao 8,87 -0,0% 21,5% Linde 150,50 0,5% 1,0%
Banco Santander 7,33 -0,0% 33,4% Lufthansa 13,15 -0,4% -7,5%
BASF 76,43 -0,2% 14,0% Nokia 6,19 4,0%  118,8%
Bayer 99,16 -0,2% 13,3% Siemens 93,08 0,4% 14,0%
BMW 88,77 -0,5% 20,4% Telefonica 11,80 -0,2% 11,6%
BNP Paribas 48,57 -0,5% -0,5% Thyssenkrupp 21,45 0,0% 37,1%
Commerzbank 10,90 -0,6% 34,6% Total 48,35 0,2% 18,8%
Daimler 61,48 -0,3% 12,0% Unicredit 5,61 -0,4% 27,2%
Deutsche Bank 24,89 0,4% -20,4%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 740 0,5% 127,0% 11.007 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 371 0,3% 18,5% 1.820.292 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.700 -1,7% -26,7% 64.890 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.087 1,5% -4,5% 815.113 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.890 1,0% 7,5% 162.962 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,3% 15,7% USA 10 éves 2,43% 0,7 -46,0
Tavkozlés 49 0,3% 6,1% EMU 10 éves 0,99% -1,1 -85,1
Olaj 1.664 0,0% 23,9% Magyar 10 éves 4,50% -15,0 -198,0
Gyoégyszer 516 0,2% 20,8% USA 5 éves 1,63% 0,2 -1,1
Szallitmanyozas 8.461 0,5% 33,3% EMU 5 éves 0,22% -0,5 -57,2
Félvezet6 105 0,3% 29,1% Magyar 5 éves 3,52% -13,0 -207,0
Kozszolgaltatd 42 0,2% 14,4% Japan 5 éves 0,17% 0,4 -11,2
Hadiipar 2.654 0,2%  25,0% EMU 3 hénapos 0,00% -0,4 -6,1

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.08.20 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.916,54 9,57% 10,54% 18,05%
ESPA Stock Global 25.356,28 11,54% 9,06% 21,26%
ESPA Stock Europe 44.887,38 3,66% 0,71% 13,73%
ESPA Stock Japan 24.115,41 15,45% 8,31% 10,53%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.629,55 4,31% 0,60% 0,18%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.143,33 12,96% 18,35% 23,63%
ESPA Stock Europe Properties 82.664,86 7,67% 8,57% 26,71%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,79 0,87% 1,29% 2,17%
ESPA Bond International 6.502,01 6,01% 5,65% 7,70%
ESPA Bond Euro Corporate 56.716,35 4,64% 4,92% 11,71%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.828,33 4,92% 8,66% 15,41%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,77 0,55% 1,72% 3,62%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,89 0,84% 3,34% 8,36%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.822,82 3,21% 2,10% 7,52%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,48 0,01% 0,01% 0,18%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.413,16 3,62% 4,71% 6,88%
ESPA Stock Adriatic 1.187,60 8,52% 7,69% 11,38%
ESPA Stock Agricultural 2.701,08 5,86% 7,88% 11,30%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.224,78 11,25% 16,26% 17,39%
ESPA Stock Commodities 36.138,65 7,40% 10,26% 17,45%
ESPA Stock Istanbul 116.058,57 8,41% 29,11% 3,29%
ESPA Stock Pharma 51.188,85 9,76% 7,33% 27,33%
ESPA Stock Russia 1.908,30 5,56% -0,92% 0,06%
ESPA Stock Techno 11.760,02 15,12% 11,27% 31,17%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,14 8,10% 7,60% 28,06%
ERSTE Ingatlan 2,1575 0,79% 1,70% 3,95%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3522 0,77% 1,90% 4,68%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3054 1,77% 3,69% 7,99%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0412 -5,08% -3,19% -3,98%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3647 0,78% 1,87% 4,75%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9648 2,87% 10,12% 16,79%
ERSTE K&zép-Eurépai Részvény Alap 1,8301 0,61% -0,39% -2,00%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0132 1,21% 3,76% 7,69%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1185 0,14% 0,27% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0994 0,15% 0,28% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561762 0,29% 0,69% 1,87%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2339 0,51% 1,03% 2,25%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
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

Nett6é adossag = Rovid és hosszu tavu addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

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

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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) tilarazott 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 Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelb6zé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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