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BUX 18.415 2,5% Mtel 377 0,3% Bayer 103,9 1,5% EURMUF 313,97 -0,5% Olaj ($) 955 2,9%
DAX 9.626 1,3% MOL 12175 15% BMW 89,8 2,4% BEURUSD1,3150 0,1% Arany ($) 1.269 0,3%
S&P 2.001 -0,1% OTP 4346 45% Commerzbank 11,8 25% USD/HUF 238,76 -0,6% Réz ($) 3112 -0,7%
RDX 1.251 55% Richter 3.990 2,6% Lufthansa 135 2,2% USD/JPY 104,79 -0,3% 10Y hozam 4,54 8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Lejtére kerlltek a tengerentuli borzék

- A mai még nem az EKB nagy napja lesz
- AWTI ara esett, az arany stagnalt

- 312 felé indulhat el az EUR/HUF

- Beljitott a Samsung

- Esésre szamitunk ma a parketten

Erste kommentar

Hoppa! Az amerikaiak részt vesznek egy nyugat-ukrajnai hadgyakorlaton. Ez elég komoly jelzés az USA és a
Nato részérél, hogy készek akar komolyabb lépésekre is. igy annak ellenére, hogy az ukran elndk
porhintésnek nevezte Putyin tlzszineti tervét, nem véletlen, hogy az orosz elndk alkudozni kezdett.
Mindenesetre Ujabb szankcidk johetnek, amelyek ujabb emberekre, vallalatokra, s6t az orosz allami
kétvények vasarlasara is vonatkozhatnak. Ez mind szép és j6, de az igazi Iépés az, amit az USA tesz:
katonakat kild Ukrajnaba, még ha csak néhany szaz ejtéerny6srél és nem éles I6vedékekrdl van is sz6 a
hadgyakorlat soran. Ez jelzi az igazi szandékot: ,ha kell, megvédjik Ukrajnat”.

Az Fed bézs kdnyve szerint lassU a gazdasagi javulas. Az ingatlanpiac is csak a korzetek felében javul, és a
munkaerd piac, valamint a fogyasztas is kis mértékben javul. Ez 6sszhangban van az eddigi befektetd képpel,
de azért hozott egy kis csOkkenést az amerikai részvénypiacokon.

A DAX tegnap nagy lendulettel térte at a 200 napos mozgdatlagot. A mai napon korrekcio kvetheti a tegnapi
erbteljes emelkedést, de a 200 napos mozgdatlag ala mar nem kellene benéznie az arfolyamnak (9.522 pont).

A BUX index is messze a 200 napos mozgodatlag folé szaladt, amelyet az OTP esetében a ,j6” orosz-ukran
hirek, mig itthon az segitett, hogy a Cetelem Bank egy szerz8désmintaja atment a birésagi sz(irén. A Richter
esetében is pozitiv hirek érkeztek. Ma viszont a BUX esetében is a 200 napos mozgdatlag vissza-tesztjére
szamitunk 18.200 pontnal.

=W Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi
szept. 4. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény jal. -2.4% 4.9%
szept. 4. 10:00 UK Ertékesitett auték szama aug. 6.58%
szept. 4. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) szept. 375 375
szept. 4. 13:00 UK BoE kamatdontés szept. 0.5% 0.5%
szept. 4. 13:45 EMU Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés szept. 0.15% 0.15%
szept. 4. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) aug. 218 220
szept. 4. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) aug. 298 300
szept. 4. 14:30 us Tartds munkanélkiili-segély kérelmek (f6/hét) aug. 2527 2510
szept. 4. 14:30 us Kilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) jal. -41.538 -42.4
szept. 4. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség aug. 37.3
szept. 4. 16:00 us ISM szolgaltatéipari index aug. 58.7 57.7
USA:

- A Dow Jones mérsékelt emelkedéssel zarta a tegnapi kereskedést, ennek ellenére nem volt j6
hangulat a tengerentulon. A pozitiv nyitas utan megérkeztek az eladok, és folyamatosan estek a
piacok (Dow 0,06%, Nasdaq -0,55%, S&P500 -0,06%).

- A Dow Jones tagjai kozul kiemelkedéen gyengén teljesitett a Home Depot (-2,1%), a nap nyertese
pedig a Merck (1,2%) lett.

- A Fed tegnap publikalt Bézs kdonyve 6sszességében pozitiv képet fest a tengerentili gazdasagrol. A
Fed 12 koérzetében mérsékelt itemben javult a gazdasagi aktivitas, a lakossagi fogyasztas és a nem
pénzigyi szolgaltatd szektor tovabb bdvilt, viszont az ingatlanpiac csak a kdrzetek felében mutatott
javulast.

- Az Apple 98,9 dollaron zarta a tegnapi kereskedés, ami 4,2%-os esésnek felel meg. A nagy
zuhanasnak készonhetéen a tarsasag kb. 26 milliard dollart veszitett piaci kapitalizaciéjabdl. A rossz
hangulatot a Samsung tegnap bemutatott Uj termékei okozhattak, de hamarosan (szeptember 9-én)
az Apple is leleplezi legujabb készlékeit.

- A Nomura semlegesrél vételre javitotta a JP Morgan-re vonatkozé ajanlasat, mikézben a
célarfolyamot 64-r6l 69 dollarra emelte, a Bank of Americara vonatkozé javaslatat viszont vételrdl
semlegesre modositotta, és 18-rél 17 dollarra csdkkentette a célarat. A Nomura azért dontétt igy, mert
szigorubb t6kekdvetelményeket vezetnek be Amerikaban, amit a JP Morgan kénnyebben, a Bank of
America pedig nehezebben fog tudni teljesiteni.

- A Coca Cola arfolyama 0,3%-ot emelkedett annak ellenére, hogy a tarsasag bejelentette, hogy az
arbevétel és a nettd profit a korabban jelzett sav alsé részét érheti el.

- Szamos makroadat érkezik ma a tengerentulrdl, az ADP augusztusi foglalkoztatottsag valtozasa
mellett a szokasos heti friss segélykérelmeket publikaljak, de az augusztusi ISM szolgaltatéipari index
is ma jelenik meg.

Eurodpa:

Vlagyimir Putyin megtréfalta tegnap a piacokat, aminek kdszdnhet6en latvanyos emelkedésbe, majd
lejtmenetbe kapcsoltak a bérzék. A FTSE 100 index 0,65%-0s, a CAC 40 index 0,99%-0s, mig a DAX
index 1,26%-o0s pluszt kdnyvelt el.

Kora reggel érkezett a hir, hogy Porosenko és Putyin megallapodott a tartds tlizszlinetrél. Késébb az
orosz elndk szévivéje cafolta az elébbi értesiléseket, arra hivatkozva, hogy Oroszorszag nem része a
konfliktusnak, igy nem egyezhetnek meg Ukrajnaval. A délutan folyaman Putyin 7 pontban
Osszefoglalta a béketervhez sziikséges javaslatait. Arszenyij Jacenyuk ukran miniszterelnok szerint
ez csak megvezetésre és id6huzasra szolgal.
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- Az Eurépai Bizottsag tovabb mélyiti a masodik koérds szankcidkat, all egy haromoldalas
dokumentumban. A tervezet megtiltana eurdpai személyek részvételét orosz allami bankok
konzorcionalis hitelezésében. Az orosz allam tébbségi tulajdonaban 1évd hadipari és olajipari cégek
altal kibocsatott koétvények, részvények és hitelek vasarldsa is tilos. Felllvizsgalnak tovabba a
hadipari exportra és importra vonatkozd korabbi szigoritdsokat. A mélytengeri és a sarkvidéki
olajfurasok és a palaolaj kitermelésekre vonatkozo korabbi korlatozasokat kiterjesztik az ilyen jellegi
projekteket kisérd szolgaltatasok nyujtaséra.

- A kétnapos walesi NATO csucs kezdete mellett a nap legfontosabb eseménye egyértelmiien az EKB
kamatdonté Ulése lesz. Az eurdpai kdzponti bank negativ betéti rataja egyel6re nem érte el a vart
hatast, azaz a bankok hitelezési aktivitasanak novelését. Ennek ellenére a piac dont6 tdbbsége kis
esélyt ad az eszkdzvasarlasi program azonnali elinditdsanak. A TLTRO szeptember 18-i indulasa
utdn mar okosabbak lesziink, mivel latni fogjuk, hogy hany bank és mekkora dsszeget igényelt.

Olaj, arany:

- AWTI 94,9 dollar volt ma reggel, ami mintegy 64 centes esést jelent ennél a hataridés jegyzésnél. A
kinalat névekedésérdl szo6l6 hirek voltak, amelyek negativan hatottak az arra: a benzin és a gazolaj
készlet egyarant 400 ezer hordoval nétt. A tegnapi ukran-orosz békekotésrél sz6lo hirek is nyugtatéan
hatottak.

- Az arany 1.270 dollaron stagnalt. Az arfolyamra negativan hatottak az emelkedd részvényindexek és
az ukran békekotésrdl szold hirek. Az arany ETF-ekben [évé nemesfém tovabbi cstkkenést mutatott,
ami a leghosszabb ilyen id6szak, mivel majus 6ta csdkken a mennyiség, mutatva, hogy milyen
gyenge a nemesfém iranti pénzugyi kereslet.

Devizak:

- Az EUR/USD kereszt a kora reggeli tizszinet hirére az 1,3115-6s szintekrél 1,3160-ig emelkedett.
Véleményunk szerint az 1,3180 fol6tti szintekr6l mar érdemes a dollar er6sddéseére fogadni.

- Latvanyos er6s6dést produkalt a forint tegnap, ugyanis a 315,5-es szintekrdl két forinttal kertlt lejjebb
a jegyzés, amiben a kulpiaci hirek mellett a magyar GDP adat is kdzrejatszott.

10 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

\}?‘1' n\(\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
A0

> Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,2%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot esett, mig a Shanghai index értéke 0,2%-o0s emelkedést
tudott felmutatni.

- A japan jegybank a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az eszkbzvasarlasi politikgjan, sét
a gazdasag allapotardl kdzzétett rovid értékelés szordl séra megegyezik az egy hénappal korabbival.

- A Samsung tegnap négy Uj késziléket is bemutatott. A bemutaté legnagyobb Ujdonsaga a Gear VR
névre hallgatdé virtuadlis valésagszemiiveg, ami egyelére csak fejlesztéi valtozatban érhetd el. A
kiegészitd els@sorban a jatékélményt noveli a virtudlis valésag kiterjesztésével, de a hardver
bemutatasaval parhuzamosan leleplezték a szemuveghez tartoz6 online feliiletet is, ahonnan filmek
és alkalmazasok érhet6k el. Ezen kivil bemutattdk a Samsung Galaxy Note két Uj véltozatat,
negyedik ujdonsagként pedig leleplezték az okoséra Uj valtozatat is.

- Kina és India is jelezte, hogy kihagyja az ENSZ klimavaltozasrol sz6ld szeptember 23-i talalkozéjat,
melyek kdzéppontjaban az Uveghazhatasu gazok kibocsatasanak csotkkentése all. A Vilagbank adatai
alapjan Kina bocsatja ki a vilagon a legtébb lGveghazhatast okoz6é gazt, India pedig a harmadik
legtdbbet.

Hataridds piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a DAX minuszban, mig a
Nasdaq pluszban volt.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Nyit Mex. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.970 18.415  17.970  18.415 EUR/HUF 313,96 31411 31374 31389
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.078 0,1% 14,4% WIG 20 2514 2,1% 8,9%
Nasdaq Composite 4573 -0,6% 25,3% PX 991 0,2% 5,7%
Nasdaq 100 4.071 -0,6% 30,3% Hang Seng 25.220 -0,4% 13,0%
FTSE 100 6.874 0,7% 6,2% Russell 2000 1.172 -0,6% 14,3%
RDX 1.251 5,5% -4,1% Nikkei 15.678 -0,3% 11,6%
ISE 30 99.976 0,9% 22,2% ATX 2.325 1,4% -6,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 58,69 2,6% -26,4% EOn 14,15 1,6% 17,1%
Arcelormittal 11,17 2,1% 9,6% Fiat 7,58 2,7% 30,1%
Axa 19,17 1,6% 13,2% Infineon 8,98 0,2% 25,9%
Banco Bilbao 9,44 1,9% 26,2% Linde 152,18 1,3% 3,9%
Banco Santander 7,68 1,3% 41,0% Lufthansa 13,53 2,2% 4,4%
BASF 79,12 1,4% 17,0% Nokia 6,46 1,0% 69,5%
Bayer 103,91 1,5% 22,2% Siemens 96,95 1,1% 17,6%
BMW 89,78 2,4% 23,9% Telefonica 12,12 0,8% 15,6%
BNP Paribas 52,78 2,1% 8,9% Thyssenkrupp 21,34 0,9% 35,6%
Commerzbank 11,82 2,5% 35,0% Total 50,45 1,2% 20,2%
Daimler 62,83 1,9% 17,8% Unicredit 6,09 2,9% 41,6%
Deutsche Bank 26,65 2,5% -16,5%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 738 1,2% 130,6% 20.353 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 377 0,3% 22,4% 1.005.115 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.175 1,5% -24,5% 95.662 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.346 4,5% 2,9% 1.905.108 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.990 2,6% 7,1% 577.214 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,2%  18,5% USA 10 éves 2,39% -0,2 -50,2
Tavkozlés 49 0,3% 7,7% EMU 10 éves 0,96% 2,4 -98,6
Olaj 1.680 04% 212% Magyar 10 éves 4,47% -7,0 -213,0
Gyoégyszer 528 0,6% 24,8% USA 5 éves 1,68% 0,3 -6,6
Szallitmanyozas 8.497 -0,2%  33,9% EMU 5 éves 0,25% 8,2 -65,0
Félvezet6 107 0,6% 27,5% Magyar 5 éves 3,58% -4,0 -224,0
Kozszolgaltatd 43 0,5% 16,9% Japan 5 éves 0,16% -0,0 -11,4
Hadiipar 2.677 -0,1%  26,0% EMU 3 hoénapos 0,01% -0,8 -9,3

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% + e —
1 hénapja
4,0% 4
Jelenlegi
3,0% 4
2,0% 4
1,0% r r r r
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
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 eszkozérték hozam

2014.09.02 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 82.887,33 10,95% 13,64% 24,54%
ESPA Stock Global 26.043,80 11,64% 10,24% 25,32%
ESPA Stock Europe 45.589,22 3,29% 2,88% 18,77%
ESPA Stock Japan 24.236,95 10,37% 9,95% 13,80%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.150,12 -0,68% 11,78% 0,06%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.090,95 14,22% 20,88% 26,04%
ESPA Stock Europe Properties 84.108,15 6,84% 9,58% 32,39%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,02 0,85% 1,43% 2,44%
ESPA Bond International 6.611,50 7,68% 6,38% 7,66%
ESPA Bond Euro Corporate 57.190,78 5,77% 4,51% 12,25%
ESPA Bond Emerging-Markets 59.176,74 4,98% 7,30% 16,71%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,09 0,82% 1,53% 3,43%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 179,20 1,60% 3,39% 8,16%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.003,80 4,07% 1,55% 7,61%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,48 0,01% -0,01% 0,19%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.568,47 4,50% 4,69% 8,15%
ESPA Stock Adriatic 1.219,23 11,33% 9,39% 12,28%
ESPA Stock Agricultural 2.730,70 6,40% 6,24% 13,02%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.253,06 12,36% 16,26% 19,90%
ESPA Stock Commodities 36.925,76 8,04% 12,24% 19,04%
ESPA Stock Istanbul 120.474,57 5,92% 42,38% 19,67%
ESPA Stock Pharma 53.033,45 11,12% 10,28% 32,81%
ESPA Stock Russia 1.822,56 -1,67% 8,61% -3,32%
ESPA Stock Techno 12.066,62 14,20% 14,16% 34,11%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,38 2,73% 7,34% 28,46%
ERSTE Ingatlan 2,1600 0,80% 1,67% 3,88%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3540 0,68% 1,93% 4,67%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3141 1,70% 4,05% 8,89%
Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Alap 1,0529 -6,77% 4,48% -1,79%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3666 0,75% 1,89% 4,76%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9838 1,63% 11,64% 18,43%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8378 -2,32% 0,15% -0,18%
ERSTE Révid Kotvény 3,0197 0,69% 3,93% 7,78%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1188 0,16% 0,28% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0997 0,17% 0,29% 0,63%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562194 0,27% 0,65% 1,77%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2348 0,51% 1,02% 2,23%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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; (i) 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 adéssag 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 sajattdkére 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 megel6zé lgyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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