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BUX 18.631 1,2% Mtel 384 19% Bayer 1051 0,0% BURMHUF 313,20 -0,2%  Olaj ($) 945 -1,1%
DAX 9724 10% MOL 12200 02% BMW 910 0,0% EURUSD1,2944 -1,6% Arany($) 1.262 -0,6%
S&P 1998 -0,2% OTP 4440 22% Commerzbank 12,3 0,0% USD/HUF242,01 1,4% Réz($) 3139 0,9%
RDX 1.269 1,4% Richter 4.020 0,8% Lufthansa 136 0,0% USDUJPY 10527 05% 10Y hozam 4,47 -7,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- [Eséssel zartak tegnap a tengerentuli indexek

- Eldoérdult a startpisztoly az EKB Uilésén

- Csokkené kereslet hatasara esik az olaj arfolyama

- Dollarban az er6

- Japanban jéhet a B terv

Erste kommentar

Jol meglepte az EKB a piacokat. Nem csak atveszi a Fed-t6l a stafétabotot, és megkezdi oktdberben a
privatszektor eszkdzokkel fedezett kdtvényeinek vasarlasat, de az alap, betéti és hitelezési jegybanki
kamatokat is csdkkentette 10 bazisponttal. Az utdbbi komoly meglepetést okozott, mig az elébbire szamitani
lehetett azok alapjan, hogy korabban az EKB mar megbizta a Blackrock leanyvallalatat (Blackrock Solution)
az eszkozvasarlasok kidolgozasaval.

igy a DAX index is a kezdeti csdkkenést kdvetden méretes pluszba lendiilt, amelyet komoly fluktuacio
kovetett. Szinteket lathatunk 9.710, 9.880-nal, amely f6l6tt mar csak a térténelmi maximum van. Lefelé a 200
napos mozgodatlag a tdmasz (9.525 pont).

Az USA-ban tovabb kiizd az S&P500 a 2.000 pontos |élektani szinttel, s éppen lefordulni készll réla. Az elsé
tdamasz a 20 napos mozgdatlag és a korabbi tetd, amely 1.979 pontnal talalhaté.

A BUX is ellenallasoz érkezett az elmult napok szaguldasat kévetéen, e fol6tt az ellenallast 19.200 pontnal,
mig a tamaszt a 200 napos mozgoatlagnal talaljuk 18.200 pontnal.

Mikézben a vezetd piacok lefelé mutatnak ma reggel, napkézben az amerikai munkaerd piaci adatok, s az
ukran — orosz, a Nato targyalasok és a varhaté eurdpai szankcidk bejelentése hozhat mozgast a piacokon.

z Erste Marketen!

> Reszletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok
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1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

8:00 GE Ipari termelés (év/év) jal. 2.5% 0.6%
9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - el6zetes jul. 11.3% 9.65%
11:.00 EMU  GDP(év/év, igazitott) Q2 0.7% 0.7%
14:30 US  Atlagos 6rabérek aug. | 2%
14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) aug. g 198 " 215
14:30 us Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) aug. " 209" 230
14:30 us Nem-mez8gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) aug. r 209" 230
14:30 us Feldolgozaipari foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) aug. " 28" 18
14:30 us Munkanélkiiliségi rata aug. 6.2% 6.1%
14:30 us Tisztitott munkanélkuliségi rata aug. 12.2%

Gyengén teljesitettek az amerikai piacok a tegnapi kereskedésben. Nyitas utan még enyhe
emelkedést lathattunk, ezt kévetéen azonban elindult a lejtmenet és pirosban zartak az indexek,
raadasul az S&P500 a blvos 2.000 pont ala kertlt (Dow -0,05%, Nasdaq -0,23%, S&P500 -0,14%).

Az ADP jelentése szerint augusztusban 204 ezerrel n6tt a munkahelyek szama a versenyszféraban.
Ennek azonban annyira nem o6rilink, mert a szam 16 ezerrel kevesebb az elemzéi varakozasoknal,
mikdzben az el6z6 havi adatot 218 ezerrél 212 ezerre médositottak.

A friss segélykérelmek szama 302 ezerre emelkedett, ami 2 ezerrel gyengébb a piac altal vartnal.

Az ISM szolgaltatéipari indexe a juliusi 58,7 pontrél 59,6 pontra emelkedett, felilmulva az elemzdi
varakozasokat (57,7 pont). A mutatdé 2005 augusztusa 6ta nem latott magassagokba emelkedett.

Az Intel tegnap egy néi luxuskarkotdrdl rantotta le a leplet. A MICA (My Intelligent Communication
Accessory) névre hallgaté eszkozt az Opening Ceremony divathazzal egytitt fejlesztette ki a tarsasag,
a kijelz6je zafirivegbdl készult és féldragakdvek diszitik. Az okos karkoté a beérkezd SMS-ekrél és e-
mailekrdl értesiti a visel§jét, illetve naptarbejegyzések és kilonbdz6 emlékeztet6k megjelenitésére is
képes az eszkdz. A papir arfolyama kozel 1%-ot emelkedett.

Az elézetes hireknek megfeleléen Nevadaban épul a Tesla Uj gyara, melyet csak ,gigafactory” néven
emlegetnek. Gyartasi kapacitasa 2020-ra 35 gigawattéra/év kibocsatas lesz, ami alkalmas 500ezer
Tesla legyartasahoz. Nevada mellett az egyik legfontosabb érv a napsiitéses 6rak magas szama volt,
amire azért van szikség, mert jelentés naperémupark is létesil a gyarhoz. Ezen kivll a gyartél 220
mérfoldre egy gazdag litium banya is taladlhatd, ami a f6 alkotéeleme az akkumulatornak.

Carl Icahn a hires befektetd, lezarta a Family Storesban Iévd 3,6%-0s részesedését, aminek
készdnhetéen 200 millié dollar nyereséget kdnyvelhetett el ezen a befektetésén.

A JP Morgan felllsulyozasrél semlegesre mindsitette le a GoPro részvényeit, a tarsasag arfolyama
6,6%-0s minusszal zarta a kereskedést.

Fontos makrogazdasagi adatok érkeznek ma délutan, a szokasos havi munkaerdpiaci adatokra
figyelhetnek a befektetdk (nem-mezd8gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa, munkanélkulségi rata).

P500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok

> Részletek


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Eurépa:

Valdsaggal felrobbant a piac az EKB dontésére tegnap, aminek kdszonhetéen a DAX index 1,02%-
0s, a CAC 40 index 1,65%-0s pluszba lendiilt, mikozben a FTSE 100 index nulla kérnyékében zart.

Ahogy mar a bevezet6ben is emlitettik az EKB felkavarta az allovizet. A testlilet 10 bazisponttal
0,05%-ra csokkentette az iranyado ratat, 0,3%-ra az egynapos hitelratat és -0,2%-ra az egynapos
betétratat. Ez egyértelmi{i célzas a bankoknak arra, hogy ,kotelez6 érvénylien” vegyenek részt a
hosszu tavu refinanszirozasi programban (TLTRO). Tovabba a régéta vart eszkdzfedezeti
értékpapirok (senior ABS) és kotvények vasarlasat is elkezdik idén. Az inflaciés folyamatok
horgonyozottsagat jol mutatja, hogy az idei atlagos inflacié 0,9% lehet (korabbi becslés 1,0%), mig
jovére 1,1%, két év mulva 1,4%-on allhat a mutatd érétke, ergo a 2%-os kdzéptavu inflaciés cél
tovabbra sem fenyeget.

A Financial Times értesllései szerint az 1000 milliard rubelnél (27 milliard dollar) nagyobb
eszkozallomanyu és bevételiik tobb mint felét kéolaj vagy ebbdl készilt végtermék értékesitésébdl
realizalé vallalatokra vonatkozd orosz szankcidk legnagyobb vesztesei a Rozsnyefty, a Gazprom
Nyefty és a Transznyefty.

Porosenko péntek délutantdl tlizszinetet rendelhet el, ha létrejon a békemegallapodas a minszki
Ulésen. A talalkozon a felkel6k képvisel6i is részt vesznek a tervek szerint.

A tegnap kezd6dott kétnapos NATO csucsrol kiszivargd informaciok mellett a 10:30-kor érkezé brit
inflacios varakozasok és a 11 éras eurd zénas GDP adatra figyeljink.

Olaj, arany:

Az er6s dollart megsinylette az arany arfolyama, a reggeli 1.269 dollarrél 1.261 dollarra zuhant a
nemesfém kurzusa. A friss statisztikdk szerint az ETF-ekben tartott arany mennyisége a juliusi
emelkedést kdvet8en augusztusban ismételten csdkkent, ami szintén nem tédmogatja az arany
emelkedését.

A WTI tegnap is tovabb folytatta egész hetes csdkkenését, miutdn a finomitok csdkkentették
termelésiket, ahogy véget ért az Uzemanyag fogyasztasi csucs a nyar végével és sok vallalat
szeptemberre, illetve oktéberre id6ziti a karbantartasi munkalatokat. A libiai kitermelés stabilan napi
725 ezer hordon maradt, azonban kissé hosszabb tavon mar a kitermelés emelkedésére lehet
szamitani. A WTI tipusu olaj arfolyama 94,4 dollarra csdkkent.

Devizak:

Az EUR/USD kereszt az 1,3150-es szintrdl 1,2930-ig szakadt az EKB beelentésére tegnap. A
hosszutavu dollarer8sddésre vonatkozo vizidnkat tovabbra is fenntartjuk.

A forint euréval szembeni mozgasa mar kézel sem mutatott ilyen mértéki elmozdulast. Egy atmeneti
312 leszurast kovetbéen az EUR/HUF jegyzése visszakapaszkodott a 313-as szintek folé. A
devizahiteles Ugy rendezése miatt a régiés devizakkal szemben lemaradé lehet a hazai fizet6eszkoz
a kdvetkezd hetekben, honapokban.

Tavol-Kelet:

A HangSeng 0,3%-ot esett, viszont a Sahnghai index 0,3%-ot, a Nikkei pedig 0,1%-ot emelkedett.

A japan pénzugyminiszter egy nyilatkozatban arrél beszélt, hogy tovabbi fiskalis stimulus johet, annak
érdekében, hogy ellensulyozzak az AFA emelés hatasat (aprilisban 5%-rél emelték 8%-ra és jové év
elején 10%-ra tervezik emelni). Egyuttal azt is elmondta, hogy a kormany kozelrdl figyeli a gazdasagi
folyamatok alakulasat. Az USDJPY arfolyama 105 folé emelkedett, ahol utoljara 2008-ban jart a
devizapar.

Hétfé o6ta kordlbelll 30%-kal haladja meg a Shanghai index forgalma a 30 napos &atlagforgalmat,
melynek oka, hogy a hataridés kontraktusokra csokkentették a margin kovetelményt, vagyis nagyobb
tOkeattétellel kereskedhet6 az index, ami pozitivan hatott a likviditasra.

Hataridds piacok:

Lefelé mozognak a hataridGs piacok a reggeli kereskedésben
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BUX Index (napi felbontas)
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Nyit Mex. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  18.415 18655  18.337  18.631 EUR/HUF 313,04 31357 31297 313,26
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.070 -0,1% 14,3% WIG 20 2.538 1,0% 15,3%
Nasdaqg Composite 4.562 -0,2% 24.7% PX 993 0,1% 4,5%
Nasdaqg 100 4.066 -0,1% 29,9% Hang Seng 25.210 -0,3% 11,6%
FTSE 100 6.878 0,1% 5,3% Russell 2000 1.167 -0,4% 13,5%
RDX 1.269 1,4% -6,7% Nikkei 15.677 0,0% 11,5%
ISE 30 101.281 1,3% 24.,3% ATX 2.355 1,3% -5,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 59,05 0,0% -26,9% EOn 14,29 0,0% 18,5%
Arcelormittal 11,26 0,8% 9,0% Fiat 7,69 1,4% 33,0%
Axa 19,55 2,0% 14,7% Infineon 8,96 0,0% 25,4%
Banco Bilbao 9,77 3,5% 29,2% Linde 151,57 0,0% 4,0%
Banco Santander 7,89 2,6% 43,9% Lufthansa 13,56 0,0% 4,1%
BASF 78,50 0,0% 17,1% Nokia 6,50 0,6% 62,1%
Bayer 105,13 0,0% 25,1% Siemens 98,19 0,0% 16,2%
BMW 91,03 0,0% 18,2% Telefonica 12,35 1,9% 15,7%
BNP Paribas 54,30 2,9% 11,3% Thyssenkrupp 21,75 0,0% 37,6%
Commerzbank 12,28 0,0% 42,3% Total 51,77 2,6% 22,9%
Daimler 63,85 0,0% 18,2% Unicredit 6,40 5,1% 48,0%
Deutsche Bank 27,00 0,0% -16,1%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- OTP, FHB: Varga Mihaly nyilatkozata alapjan a devizahitelek forintositasa csak jové tavasszal johet
az idei év vége helyett. A bankadot és a tranzakciés adét finom hangolhatjak a hitelezés ndvelése
érdekeében.

- Rogan Antal is megszdlalt tegnap. Arrél beszélt, hogy szeptember 10 és 12 kozott tartjadk a
frakciollést, ahol megtargyaljak a bankok ,visszafizetésének” elszamolasanak részleteit, a torvényt
pedig szeptemberben alkothatjak meg rola, és az elszamolasra legkésdébb februarig sor is kertil.

- Enyhén pozitivnak itéljik meg a bankadé lehetséges médositasat a ndvekedés érdekében, de nem
varunk érdemi hatast sem az OTP, sem az FHB arfolyaméban a hirek kapcsan.

- A MOL és az OTP kozott 371.301 darab részvényre kotott kélcsénlgylet megsziint, ezzel 2.842.147
darabra emelkedett a sajat részvényeinek allomanya, amit attranszferalt 100%-os leanyvallalataba a
MOL Investmentbe.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!
Erste MOL Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 740 0,3% 135,7% 17.69%4 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 384 1,9% 23,9% 1.958.200 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.200 02% -24,4% 64.438 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.440 22%  42% 1.180.830 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.020 08%  9,1%  247.589 Felhalmozés 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 0,1% 18,3% USA 10 éves 2,45% -0,1 -54,5
Tavkozlés 49 -02%  8,0% EMU 10 éves 0,97% -0,0 -107,2
Olaj 1.660 -1,2%  19,6% Magyar 10 éves 4.41% -6,0 -218,0
Gyogyszer 525 -0,6% 24.2% USA 5 éves 1,72% 0,8 -12,9
Szalltmanyozas 8.550 0,6% 34,0% EMU 5 éves 0,21% 0,7 -91,0
Félvezetd 107 -0,3%  26,6% Magyar 5 éves 3,55% -3,0 -226,0
Kdzszolgaltatd 43 -0,0% 17,3% Japan 5 éves 0,17% 0,4 -11,3
Hadiipar 2.676 -0,0% 25,8% EMU 3 hénapos 0,06% -5,0 -13,6

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.09.04 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 82.881,84 10,43% 12,87% 23,33%
ESPA Stock Global 26.142,90 11,41% 9,29% 24,57%
ESPA Stock Europe 45.699,88 3,06% 2,25% 16,84%
ESPA Stock Japan 24.417,19 9,65% 11,19% 11,88%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.066,79 1,68% 11,24% 2,58%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.590,67 13,90% 21,78% 25,65%
ESPA Stock Europe Properties 83.803,51 5,63% 8,63% 32,17%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,00 0,85% 1,38% 2,41%
ESPA Bond International 6.576,51 6,86% 6,99% 7,10%
ESPA Bond Euro Corporate 57.051,90 4,98% 5,36% 12,03%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.959,59 4,24% 7,58% 16,34%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,71 0,75% 1,53% 3,43%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,51 1,62% 3,39% 8,25%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.959,80 3,19% 2,47% 7,21%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,01% 0,03% 0,16%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.503,02 3,88% 5,15% 8,26%
ESPA Stock Adriatic 1.220,54 10,33% 10,98% 12,45%
ESPA Stock Agricultural 2.729,75 6,22% 5,02% 11,46%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.265,38 11,14% 16,99% 18,74%
ESPA Stock Commodities 36.883,08 7,30% 11,92% 17,21%
ESPA Stock Istanbul 121.220,00 7,26% 38,45% 20,20%
ESPA Stock Pharma 53.079,64 10,76% 9,48% 31,72%
ESPA Stock Russia 1.904,55 2,00% 8,80% 0,30%
ESPA Stock Techno 12.039,16 13,01% 12,87% 32,16%
ERSTE WWF Stock Umw elt 113,24 4,39% 4,18% 27,77%
ERSTE Ingatlan 2,1603 0,79% 1,67% 3,86%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3541 0,70% 1,89% 4,64%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3138 1,78% 3,78% 8,77%
Erste Stock Hungary Indexkoveté Részvény Alap 1,0834 -3,11% 5,71% 0,64%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3666 0,74% 1,86% 4,70%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,982 2,67% 9,87% 18,41%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8515 -1,41% 3,57% 0,91%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0199 0,85% 3,74% 7,77%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1188 0,15% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0998 0,17% 0,30% 0,64%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,562262 0,27% 0,65% 1,76%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2349 0,50% 1,01% 2,22%

A fenti tablazatokban kéz6lt 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 mutato a kovetkezdket 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 varhatd 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 koltségeivel.

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 brutté 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 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, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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