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BUX 18.257 -1,4% Mtel 357 0,0% Bayer 111,0 -1,6% EURMUF 310,91 -0,5% Olaj ($) 91,6 0,0%
DAX 9595 -16% MOL 12105 -1,2% BMW 85,1 -1,8% EURUSD1,2847 -0,0% Arany($) 1223 0,7%
S&P 1.983 -0,6% OTP 4310 -3,1% Commerzbank 12,2 -1,4% USD/HUF 242,13 -0,4% Réz ($) 3035 -0,1%
RDX 1.202 1,1% Richter 4.045 -0,4% Lufthansa 12,7 -1,6% USD/JPY 108,89 0,0% 10Y hozam 4,62 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

- Folytatédott az esés a tengerentulon

- Az Osram utjara Iép a Phillips?

- Nyomas alatt a WTI, az arany korrigalt az elmult hetek esése utan

- Varga szavaira nagyot er6sodott a forint

- Tovabb emelkedett a kinai részvénypiac

- 13.100 forintra cs6kkentettik MOL célarunkat

- b5 szazalékponttal csokkentené a koltségvetési kiadasokat a kormany
- 2,1% maradt az alapkamat

- Kis emelkedés jéhet ma a boérzén

Ma megjelent szektor elemzésiinkben a korabbi 14.500 forintrél 13.100 forintra csdkkentettik MOL
célarfolyamunkat, és megtartottuk tartasi ajanlasunkat. Az arfolyam csdékkenésének kdszdnhetben a részvény
értékeltsége attraktivva valt az elmult hdnapokban, ennek ellenére nem latunk olyan katalizatort, amely
komoly arfolyam novelési tényez6 lehetne, ugyan a kitermelés mintegy 20 szazalékkal névekedhet az
elkdvetkez6 években, és a finomitdi marzsok is relative jok jelen pillanatban, a kozeljovében (a
karbantartasok befejezését kovetSen) visszatérd finomité kapacitdsok ujra nyomas ala helyezhetik a
jévedelmezéséget.

Itthon a legfontosabb bejelentés volt, hogy a korméany 5 szazalékpontos kdltségvetési kiigazitasra készul az
elkdvetkez6 években, amely raadasul a kiadasi oldalon johet. igy az allamadésag gyorsabban, és most mar
ténylegesen csdkkenhet. Ez segit abban, hogy az évi 3 milliard eurds eurdpai tdmogatasokat ne fagyasszak
be. A hir pozitiv, reméljik, hogy tényleges kiadascsdkkentés jon, ami jelentésen ndveli Magyarorszag
versenyképességét, és csokkenti kockazati prémiumat, ami az eszkézarak emelkedésében dlthet testet (pl.
részvény arfolyamok tartés emelkedése).

Tegnap nagyot zuhant a DAX index, ami elsésorban a gépjarm{ gyarté cégek arfolyamanak csdkkenésén
keresztul valosult meg. Latszott, hogy a konjunktdra koérul kialakult aggodalmaknak volt kdszdnheté az
arcsokkenés, hiszen az ahhoz kapcsolodd cégek arfolyama csokkent. Persze a Deutsche Bank kordl Gjra
felheviilt Kirsch-ligy (hamisan tanuztak a DB vezet6i) is kést dofétt a DAX szivébe. igy a DAX index
gyakorlatilag a 9.550 és 9.580 pont kornyékére tehetd tamasz kozelébe esett, ahonnan a mai napon
megprobalhat elrugaszkodni. A BUX esetében is kis emelkedést varunk.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

szept. 24. 0:00 HU Fogyasztéi bizalmi index, tény szept. -21.9 -19.1

szept. 24. 10:00 GE IFO Uzleti hangulatindex szept. 106.3 105.8

szept. 24. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések szept. 7.9%

szept. 24. 16:00 us Ujlakas épitések (h6/ho) aug. -2.4% 4.4%

szept. 24. 16:00 us Uj lakasértékesitések (ezer/ho) aug. 412 430
USA:

- A tegnapi kereskedés sem sikertilt j6l a tengerentulon, mar a nyitas utan elindultak lefelé a borzék, és
zarasig nem enyhlt a negativ hangulat (Dow -0,68%, Nasdaq -0,41%, S&P500 -0,57%).

- A Markit feldolgozoipari beszerzési menedzser index értéke nem valtozott, igy szeptemberben is 57,9
ponton maradt, ami négyéves rekordnak szamit. A piac ennél hajszalnyival magasabbra, 58 pontra
szamitott.

- Megvaltoztatta a tarsasagi adozasi szabalyokat az amerikai kormany azért, hogy a vallalatok
nehezebben tudjak elkerlini adofizetési kotelezettséguiket. Eddig tobb technikat is alkalmaztak a
vallalatok, hogy kevesebb adot kelljen fizetnilk, példaul nem hoztak haza a profitot, vagy egy fuziét
kovetéen kilféldre helyezték at a székhelylket. A kézelmultban példaul a Burger King is kihasznalta
ezt a menekll6 utat, de a Pfizer is hasonlé okok miatt tervezi megvenni a londoni AstraZenecét.

- A Stabucks ugy dontétt, hogy megvasarolja a japan partnerének, a Starbucks Coffe Japan Ltd.-nek az
eddig nem tulajdonolt 60,5%-at, tébb mint 900 millid dollarért. A Starbucks 1995-ben jelent meg
Japanban, és jelenleg mar tobb mint 1.000 vendéglaté egysége és 25.000 alkalmazottja van.

- Augusztusi Ujlakas épitési adatokat és Uj lakasértékesitéseket publikalnak délutan a tengerentulon.

Eurépa:

- Az eladdk uraltdk tegnap a piacokat Eurdpaban, aminek készdnhetéen a FTSE 100 index 1,44%-ot, a
DAX index 1,58%-ot, mig a CAC 40 index 1,87%-ot veszitett az értékébdl.

- A NATO szerint Oroszorszag jelentds mértékben vont ki katonai csapatokat Kelet-Ukrajnabdl, a
szakadarok pedig megkezdték a nehéztiizérség leépitését. A tlizszlinet térékenysége miatt azonban
még nem tudunk fellélegezni.

- Ed Balls, a brit munkaspart kancellarja szerint a kilfoldiek 2 millié font feletti ingatlanvasarlasaira (110
ezer ingatlant érintene Angliaban) évesitett adot kell kivetni, amit az egészségugy fejlesztésére
forditananak. A novekvé adobevételek mellett az ingatlanpiaci Iufi visszafogasat is tamogatna egy
ilyen intézkedés.

- Az ugyhtz kozel all6 forrasok szerint a Pfizer és az Actavis kozotti felvasarlasi targyalasok nem
folytatddnak tovabb, ami az AstraZeneca részvényesei szamara kimondottan j6 hir.

- A Phillips levalasztana vilagitastechnikai Uzletagat. A Siemens-Osram paros esetén mar lathattunk
hasonl6 példat az elébbi levalasra. A pontos részletekrél 2015-ben tajékoztatjdk a befektetbket, de
nem lennénk meglepve, ha a té6zsdei bevezetés az elsé helyen élina.

- Ma a 11 6rakor megjelend német IFO Uzleti bizalmi index mellett a svajci jegybank délutan
publikdlandé harmadik negyedéves riportjara figyellnk.

Olaj, arany:

- A WTI 91,8 dollar volt ma reggel, mikézben korabban 91 dollar alatt is volt az arfolyam, ami 16 havi
mélypontot jelent. A piac a mai készletadatokra figyel, a varakozas 750 ezer hordd bévilés 363 millid
hordéra. A libiai kitermelés felfutasa varhatd, mig Irakbdl is dmlik az olaj, ami tovabbi nyomast ad az
olaj arara.
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Az arany viszont 1.224 dollarra korrigalt az elmult napok heves esése utan. A befekteték elsésorban a
kozel-keleti feszultségekre figyeltek, hiszen az USA bombazasokkal gyengiti az ISIS befolyasat, mig
sokan biznak nagyobb indiai és kinai fizikai keresletben, ami altalaban az év vége felé fokozédik.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

Deviz

Tavol

Hatar

20.000

" > Erste Arany Certifikatok > Részletek

ak:

Varga Mihaly pénzigyminiszter tegnapi szavaira a negativ globalis hangulat ellenére is er6s6détt a
forint. A miniszter devizaban denominalt kétvény kibocsatasanak lehetéségérdl és a koltségvetés
kiadasi oldalanak lefaragasarol beszélt. Mindkét tényezd pozitiv, és a forint er6sddését tamogatja. A
hir hatasara a forint 312-rél 310,7-ig er6s0do6tt a dollarral szemben.

Napon belll nagy kilengést mutatott az EUR/USD arfolyam, azonban nap végére a nyité 1,285-0s
arfolyamhoz tért vissza a devizapar. Az EURUSD arfolyamaban tovabbra is a negativ trend a
meghatarozo.

-Kelet:

A Shanghai index 1,4%-ot, a Hang Seng 0,7%-ot emelkedett, mig a Nikkei esetében tovabb tart a
korrekcid, igy 0,3%-kal csokkent az index értéke.

ElsGsorban a termel6 vallalatok tudtak emelkedést felmutatni, amit még a tegnapi vartnal jobb PMI
adat vezérelt.

A Goldman Sachs az idei 7,3%-0s GDP el6rejelzését valtozatlanul hagyta, azonban jév6é évben mar
csak 7,1%-os novekedésre szamit Kindban, mig korabban 7,6%-ra szamitottak. A Bloomberg altal
gyljtétt elemz6i konszenzus is a vartnal a korabban vartnal kissé lassabb GDP ndvekedést
valoszin(sit. Eszerint 2016-ig fokozatosan 7,0%-ra fog csokkenni a kinai gazdasag ndvekedési
uteme.

A China Mobil csaknem 1%-ot emelkedett, miutdn utols6 fazisaba érkezett az iPhone6 kinai
engedélyeztetésének folyamata.

idos piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a fébb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) is
a pozitiv tartomanyban voltak.

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

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.056 -0,7% 11,2% WIG 20 2.485 -1,2% 3,9%
Nasdag Composite 4.509 -0,4% 19,6% PX 983 -1,1% 2,2%
Nasdaq 100 4.052 -0,2% 25,9% Hang Seng 23.991 0,6% 3,5%
FTSE 100 6.676 -1,4% 1,6% Russell 2000 1.119 -0,9% 4,1%
RDX 1.202 1,1% -15,7% Nikkei 16.161 -0,3% 9,6%
ISE 30 93.989 -0,2% -0,3% ATX 2.239 -2,3% -10,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 60,52 -1,7% -23,7% E.On 14,35 -1,8% 6,5%
Arcelormittal 11,25 -0,5% 7.2% Fiat 7,71 -1,6% 25,2%
Axa 19,70 -1,4% 12,7% Infineon 8,73 -0,7% 14,9%
Banco Bilbao 9,51 -1,4% 14,4% Linde 151,71 -2,0% 2,5%
Banco Santander 7,63 -1,2% 27,8% Lufthansa 12,72 -1,6% -9,6%
BASF 75,62 -1,5% 4,9% Nokia 6,65 -1,5% 41,7%
Bayer 111,01 -1,6% 28,5% Siemens 94,31 -1,6% 4,7%
BMW 85,08 -1,8% 5,2% Telefonica 12,23 -0,5% 8,2%
BNP Paribas 52,71 -1,8% 3,2% Thyssenkrupp 21,15 -2,8% 20,7%
Commerzbank 12,19 -1,4% 30,2% Total 48,76 -2,7% 12,9%
Daimler 61,14 -2,4% 5,5% Unicredit 6,12 -2,3% 24.,2%
Deutsche Bank 27,48 -1,5% -18,7%

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

Vallalati hirek

- A MOL 12 havi célarat 13.100 forintra csdkkentettik, és fenntartjuk tartas javaslatunkat a részvényre. A
MOL csokkend fundamentumokkal rendelkezik, a kovetkezé évre 90 dollaros kéolajarat varunk, mig a
finomitdéi marzsok tovabbra is nyomas alatt vannak. Nem latunk valtozast a horvat igyben sem. A
kurdisztani termelés lehet az egyetlen hajtéer, azonban egyelére a kurdok nem tudnak exportalni a
kézponti kormany engedélye nélkil, a hazai eladas pedig alacsonyabb arak mellett mehet csak.

- A horvat sajtéban megjelent, hogy még ezen a héten déntenek az INA finomitéinak (Sisak, Fiume)
sorsarol. Akar a bezaras is elképzelhet6. A MOL vezérigazgatdja és a horvat gazdasagi miniszter a
sajtdban Uzengetnek egymasnak.

- A horvat legfelsébb birésag ugy dontott, hogy Hernadi Zsolt tavollétében is elkezd6dhet buntetéperének
birésagi szakasza. Az ligy targyalasa hamarosan kezd6dhet Horvatorszagban.

ne) MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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- Az Oekom Research nevi fluggetlen elemz8haz legujabb tavkozlési dsszefoglaldjaban harmadik helyre
rangsorolta a Magyar Telekomot.

- Avarakozasoknak megfeleléen 2,1%-on hagyta az alapkamatot az MNB monetaris tanacsa tegnap.

- A kormany szandékaban all 5 szazalékponttal csdkkenteni a kdltségvetési kiadasokat, ami pozitiv hir.
- Varga Mihaly egy konferencian arrdl beszélt, hogy az elkdvetkezé években 5 szazalékponttal
csokkentenék a koltségvetési kiadasokat.
- A csokkentés hatasa mar a jovd évi koltségvetésben is lathato lesz.
- A jovo évi koltségvetést az dnkormanyzati valasztasokat kdvetéen, oktdber végén nyujtjak be.
- Korabbi ujsaghirek arrél szoltak, hogy egészségugyi, oktatasi és tarsadalombiztositasi valtozasokra
készill a kormany. Allitélag a népszeriitlennek tind Iépéseket Orban Viktor is tamogatna.
Megitélésiink szerint a kormany a jelenlegi magas, 85%-o0s GDP aranyos allamadéssag csokkentését
szeretné felgyorsitani a Iépésekkel. Korabban az Eurépai Bizottsag mar figyelmeztette Magyarorszagot,
ami végsé soron az évi 3 milliard eurd (GDP 3%-a) EU forras befagyasztasat is eredményezhetné. A
Iépés egyértelmlien pozitiv, de nem szabad elfelejteni, hogy 3 éve a kormany mar inditott egy
koltségcsokkentd programot, lathatd eredmények nélkiil. A sikeres koltségvetési lefaragas csokkenthetné
Magyarorszag kockazati felarat, ami pozitiv hatassal lenne a cash flow alapu értékeltségre.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtél Célar
FHB 666 0,2% 104,9% 10.124 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 357 0,0% 12,6% 1.317.259 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.105 -1,2% -252% 126.628 Tartas 2014.09.24 13.100
oTP 4.310 -3,1% 0,2% 2.108.132 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.045 -0,4% 7,0% 227.863 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,7% 16,6% USA 10 éves 2,54% 1,3 -11,5
Tavkozlés 49 -0,7% 6,0% EMU 10 éves 1,01% 0,3 -90,4
Olaj 1.582 -0,7% 11,9% Magyar 10 éves 4,61% -1,0 -120,0
Gyégyszer 532 -09% 22,7% USA 5 éves 1,77% 1,7 34,9
Szallitmanyozas 8.445 -0,8% 26,9% EMU 5 éves 0,21% 1,4 -69,6
Félvezet6 106 -0,5% 22,0% Magyar 5 éves 3,56% -5,0 -154,0
Kdézszolgaltatd 42 -0,3% 10,9% Japan 5 éves 0,17% -0,5 -7,7
Hadiipar 2.643 -1,2% 18,6% EMU 3 hénapos 0,03% 0,4 -8,7

Magyar referenciahozamok
6,0%

5,0% o

4,0% 4
Jelenlegi

1 hénapja

3,0% 4

2,0% 4

1,0% T T T T
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Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 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

2014.09.22 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 83.805,66 8,34% 12,92% 24,89%
ESPA Stock Global 26.308,42 8,98% 12,04% 23,31%
ESPA Stock Europe 45.779,90 1,25% 3,70% 15,68%
ESPA Stock Japan 24.562,62 5,68% 17,64% 11,23%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.823,86 -4,17% 9,43% -9,18%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.891,69 7,92% 19,56% 18,01%
ESPA Stock Europe Properties 82.090,13 4,38% 9,77% 25,99%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,16 0,77% 1,51% 2,42%
ESPA Bond International 6.544,43 5,49% 6,03% 10,01%
ESPA Bond Euro Corporate 56.640,60 3,35% 3,52% 12,84%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.773,35 1,71% 4,38% 12,53%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,98 0,32% 1,25% 2,23%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,33 0,13% 2,39% 6,18%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.665,90 1,90% 0,56% 8,37%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 0,00% 0,09% 0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.662,87 0,89% 1,91% 4,28%
ESPA Stock Adriatic 1.222,99 8,13% 10,57% 15,84%
ESPA Stock Agricultural 2.735,40 3,53% 6,47% 10,07%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.240,60 9,60% 17,81% 16,24%
ESPA Stock Commodities 36.279,11 1,37% 10,59% 14,52%
ESPA Stock Istanbul 112.525,01 -0,02% 25,86% -5,53%
ESPA Stock Pharma 55.168,65 11,02% 16,01% 38,61%
ESPA Stock Russia 1.823,60 -6,60% 9,20% -11,14%
ESPA Stock Techno 12.332,65 13,53% 16,14% 34,15%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,75 -0,04% 5,14% 21,60%
ERSTE Ingatlan 2,1635 0,79% 1,65% 3,75%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3550 0,59% 1,80% 4,27%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3121 1,06% 3,63% 7,37%
Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Alap 1,0859 -2,56% 10,08% 0,00%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3673 0,61% 1,76% 4,28%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9723 0,87% 8,78% 12,57%
ERSTE K6zép-Eurépai Részvény Alap 1,9079 0,86% 8,89% 2,93%
ERSTE Révid Kétvény 3,0239 0,74% 3,59% 7,29%
ERSTE € Pénzpiaci 1,191 0,16% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1001 0,18% 0,30% 0,63%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,562772 0,24% 0,59% 1,65%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2362 0,50% 1,00% 2,20%

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 eszkozolt 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

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

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési 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 brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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 fizetjlik 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) 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 Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs 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

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

A kiadvéanyban foglalt informéaciok 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 minésitheték befektetésre valé 6sztbnzésnek, 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 befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

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