@
ERSTE 5 Panorama szeptember 26.

Investment
BUX 17.840 -1,4% Mtel 357 0,0% Bayer 109,9 0,0% BEURMUF 312,01 0,6% Olaj ($) 925 -0,3%
DAX 9510 -1,6% MOL 12145 -0,7% BMW 850 0,00 BEURUSD1,2751 -0,2% Arany ($) 1.222 0,4%
S&P 1.966 -1,6% OTP 4.000 -3,9% Commerzbank 122 0,0% USDHUF244,70 0,8% Réz ($) 306,0 0,8%
RDX 1.223 -0,5% Richter 4.012 -0,3% Lufthansa 125 0,0% USD/JPY 108,75 -0,3% 10Y hozam 4,60 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elverték a port a technoldgiai szektoron

- Véget érhet az Air France sztrajk

- Szinten maradt a WTI, lendiletet kapott az arany ara
- 22 hdnapos mélypontra esett az ERUUSD arfolyama
- Azsiat is magaval rantotta a negativ hangulat

- 1 milliard dollaros hitelfelvételre késziil a MOL

- Kis esésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Szétadtak Eurdpat és Amerikat is a ndvekedési féleimekre, na meg a geopolitikai, illetve a terror veszélyre
hivatkozva. Valljuk meg, ezek eddig is itt lebegtek a fejiink felett, mint Damoklész kardja. igy inkabb azt
gondoljuk, hogy ujra el6kerllt az a félelem, amit majusban is lattunk. Oktdber altalaban gyenge hoénapja
szokott lenni a t6zsdéknek, és amugy is csucs kdzelben vannak, igy j6 alkalom learatni a termést. Raadasul
tényleg félhetiink a fent emlitett dolgoktdl is. Aprilisban is hasonlét lathattunk. Minden attél volt visszhangos,
hogy ,sell in May and go away”. Aztan nem j6tt be, de juliusban azért meg j6tt a mély korrekcié. Egy biztos,
idén a boérzék gyakorlatilag nem mentek sehova annak ellenére, hogy a realgazdasagban, plane az év elején
komoly fejlédés volt. Azéta viszont a legtdébb régidban (pl. EU, Kina) folyamatosan romlanak a kilatasok.
Ugyanakkor nem szadmitunk olyan lassulasra, visszaesésre, mint 2012-ben.

Azért lehet egyedi ellenpéldakat is latni. Vannak még jol viselked® részvények. A Nike a j6 eredményre a
technikai tamasz szintrél tdbb mint 7 szazalékot emelkedett a zaras utani kereskedésben.

A DAX atesett a 200 napos mozgodatlagon. Technikailag 9.370 pont kérnyékén és a lokalis minimumnal,
8.900-nal lathatunk tamasz szinteket. Tegnap is a konjunktira-érzékeny iparagakat adtak. Ugyanakkor a BUX
a mai napon technikai szinthez érhet 17.600 pont kérnyékén.

> Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi

szept. 26. 9:00 HU Munkanélkiiliségi rata, tény aug. 7.9% 7.6%

szept. 26. 14:30 us GDP (negyedév/negyedév, évesitett) - végleges Q2 4.2% 4.6%

szept. 26. 15:55 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges szept. " 846" 84.8
USA:

- A tengerentuli borzék sem maradtak ki a bulibdl, itt is az eladdk uraltak a parkettet. A talpalavalét a
dallasi Fed elndk, Richard Fisher szolgaltatta, mégpedig azzal a mondattal, hogy mar tavasszal, azaz
a piaci varakozasoknal korabban j6het a kamatemelés. A Dow index 1,54%-ot, az S&P 500 index
1,62%-ot, a Nasdaq pedig kozel 2,5%-ot esett.

- Utoébbi esetén az Apple 3%-0s esése (szoftverfrissitési hiba) mellett a Google és az Amazon 2,0%
kordli minusza is okolhatd. A tarsasagok egy olyan vakfoltot fedeztek fel az interneten, amire épitve
webes szervereket és halézati szamitdogépeket lehet iranyitani kivilalloként, tdbbek kozott az Apple
OS X rendszerét is.

- Az Intel egyre kozelebb kerll ahhoz, hogy megallapodast kdssén a kinai kormany &ltal tulajdonolt
Spreadtrum Communications és RDA Microelectronics cégekkel. A részletek egyel6re nem ismertek,
de a cél mar tisztan latszik, mégpedig hogy a Qualcomm okostelefon chipgyartas teriletén felépitett
piaci részesedésébdl kivannak egy részt kihasitani.

- Utcahosszal nyerte meg a Nike a piaci elemz8kkel folytatott versenyt, ugyanis az elsé negyedéves
jelentésben 1,09 dollaros egy részvényre jutd eredményt (EPS) lathattunk a vart 88 centtel szemben.
A papir kbzel 7,5%-ot emelkedett az adatokra, ezzel elérve a 85,6 dollaros arszintet.

- A General Motors hitelbesorolasat tegnap piaczaras utan a befektetésre ajanlott kategériaba (,BB+"-
ra) emelte vissza a Standard & Poor’s, raadasul a stabil kilatast pozitivra modositotta, ami tovabbi
besorolas javitasra utal.

- A mai nap legfontosabb eseménye a 14:30-kor megjelend masodik negyedéves végleges GDP adat
lesz. A korébbi 4,2%-0s statisztika piaci varakozasok szerint 4,6%-ra emelkedhet.

- Az Alibaba IPO-jat kovetéen elkezdtek feléplini az arfolyamesésre spekulald short pozicidk is.
Egyel6re 8,9 millié6 darab részvényt, a teljes mennyiség minddssze 2,4%-at shortoljak a befekteték,
ami nem jelent8s mennyiség.

Eurédpa:

- Mindent adtak, amit csak értek a befekteték Eurdpaban, amiben szerepe lehetett a brit jegybankelnok,
Mark Carney szavainak is. Szerinte az elsé kamatemelés id6pontja kevésbé fontos, mint az a tudat,
hogy szigoritani fognak. A FTSE 100 index 1,0%-kal, a DAX 1,57%-kal, mig a CAC 40 index 1,32%-
kal ker(lt lejjebb az egy nappal korabbi zard értékéhez képest.

- Vlagyimir Putyin azzal fenyegetdzik, hogy azonnali megtorl6 intézkedéseket vezet be Ukrajnaval
szemben, ha az EU-val kotott kereskedelmi egyezmény barmely részét ratifikaljak. Putyin szamara a
15 hoénapos életbelépési idészak arra szolgalhat, hogy targyaléasztalhoz liltesse az ukranokat.

- Az Air France-KLM felhagy a fapados Transavia terjeszkedésével kapcsolatos terveivel, ami azt is
jelenti, hogy a pilétdk 11 napos sztrajkja véget érhet. A cég jovéjére ez a Iépés komoly kihatassal
lehet, mivel az 6t éves stratégia egyik kulcspontja volt egy diszkont Iégitarsasag felépitése. A sztrajk
eddig 200 millié eurdval terhelte meg a cég kasszajat, ami dsszevetve az idei évre vart 13 milliés
veszteséggel nem piskoéta.

- A BoFA elemz8i szerint a Moody's és a Fitch is rontani fogja Oroszorszag addsbesorolasat. A
Standard & Poor's mar most is két fokozattal lejjebb tartja a ratat, aminek levagasa esetén mar
befektetésre nem ajanlott kategdriaba csuszna az orszag.
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Olaj, arany:

- Az WTI 92,5 dollar volt ma reggel, Iényegében a tegnapi arszint koril mozgott. A libiai termelés napi
925 ezer horddra nétt a hirek szerint, vagyis gyorsan kezd visszakapaszkodni a 1,5 milli6 hordés
kapacitas iranyaba. Az iraki termelés is a majusi csucs kdzelében van, vagyis jelentés a kinalat a
polgarhaboru sujtotta orszagokbal.

- Az arany éra viszont 1,225 dollarra nétt ma reggel, miutan tegnap jelents arfolyamesést értek el a
tézsdék. A kockazatkerild befekteték vasarlasai ezért egyel6re megtorték a csokkend trendet. A piac
a kinai aranyvasarlasi adatokat is figyeli, mivel az alacsonyabb arak miatt jelentds fizikai keresletre
szamitanak a IV. negyedév soran.

Devizak:
- 22 hénapos mélypontot itétt az EURUSD arfolyama, miutan Mario Draghi ismét arrél beszélt, hogy az

EKB nem konvencionalis eszkdzoket is hasznalhat. Tegnap az EURUSD 1,27-en is jart, bar zarasra
1,275-ig visszahuztak a devizapar arfolyamat.

- A negativ hangulatban a forint a tobbi regionalis feltérekvé devizdhoz hasonléan gyengiilt az eurdval
szemben. A technikai tdmaszrél az EURHUF arfolyama 309,7-rél 311,8-ig emelkedett. Technikailag a
kovetkezd ellenallast a 20 és a 30 napos mozgoatlag keresztezd8dése jelenti 313,2-es arfolyamnal,
amit akar mar a mai kereskedésben is tesztelhet a devizapar.

0 Turbo Warrantok

> Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,9%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index pedig 0,3%-ot esett, miutan a negativ
befektetdi hangulat az azsiai piacokat is utolérte.

- Nem okozott meglepetést a japan inflaciés adat, ami a vartnak megfeleléen 3,3% lett, ami enyhe
visszaesést jelent az el6z8 havi 3,4%-os értékrél. Az élelmiszer és energiaarakkal tisztitott mutato
értéke 2,3% lett, ami szintén megfelel az elemzi varakozasoknak.

- 14 év utan el6szor csokkent Kinaban az acél iranti kereslet.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. Az amerikai indexek (Dow, S&P, Nasdaq) a
pozitiv tartomanyban voltak, mig a DAX minuszban volt.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont)  18.076 18.187  17.761  17.840 EUR/HUF 311,90 312,13 31148 311,93
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.946 -1,5% 10,6% WIG 20 2470 -0,2% 1,4%
Nasdaq Composite 4.467 -1,9% 17,9% PX 982 0,5% 2,7%
Nasdaq 100 4.008 -2,1% 23,9% Hang Seng 23.676 -0,4% 2,4%
FTSE 100 6.640 -1,0% 1,1% Russell 2000 1.110 -1,6% 3,0%
RDX 1.223 -0,5% -14,5% Nikkei 16.244 -0,8% 9,8%
ISE 30 91.082 -1,0% -2,2% ATX 2.232 -0,3% -11,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 61,17 0,0% -23,0% EOn 14,45 0,0% 7,4%
Arcelormittal 11,00 -1,7% 5,4% Fiat 8,01 1,7% 32,2%
Axa 19,60 -1,0% 12,7% Infineon 8,38 0,0% 10,8%
Banco Bilbao 9,57 -0,3% 13,5% Linde 150,31 0,0% 0,8%
Banco Santander 7,66 -0,3% 26,0% Lufthansa 12,53 0,0% -14,8%
BASF 73,03 0,0% 1,4% Nokia 6,78 0,2% 44,9%
Bayer 109,91 0,0% 26,4% Siemens 93,10 0,0% 3,1%
BMW 85,03 0,0% 6,7% Telefonica 12,25 -0,5% 6,6%
BNP Paribas 52,66 -1,1% 3,6% Thyssenkrupp 20,78 0,0% 15,9%
Commerzbank 12,15 0,0% 36,7% Total 49,57 -1,2% 14,9%
Daimler 60,82 0,0% 5,6% Unicredit 6,08 -2,1% 25,3%
Deutsche Bank 27,47 0,0% -16,0%

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

A MOL a hirek szerint 1 milliard dollar konzorcialis hitel felvételére késziil. Valészin, hogy a cég egy
jelentds akviziciot fog bejelenteni. Véleményunk szerint elsésorban kitermeld eszkdzdket vagy vallalatot
vehet a tarsasag politikailag kevésbé kockazatos orszagokban. A legvaldszinlibb egy ujabb észak-tengeri
lel6hely megszerzése.

November 24-én kezdik targyalni Hernadi tigyét Horvatorszagban.

~ MOL kereskedés long, vagy short iranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Sokat emelkedett az FHB arfolyama, miutan egy térvényi valtozast kdvetéen a bank is csatlakozhat a
takarékszovetkezetek integracios szervezetéhez. Ezzel hozzaférése lesz a 136 milliardos t6kéhez, amit
az allam nyujtott az integraciénak. igy az FHB-nak &nalléan nem kell teljesitenie a t6kemegfélési
kritériumokat, ami pozitiv hir. A banknak hozzaférése lesz a takarékok 1500 milliardos
eszkdzallomanyahoz. Becsésink szerint 2-4 év alatt az FHB a nyereségbél ujratékésitheti magat.

A korabbi sikeres furas utdn hdszallitasi szerz8dést koétdtt a PannErgy és Gydr varosa, melynek
értelmében a cég évi 180.000 GJ hét szallit a varosnak 2014. IV. negyedévétél. A szerz8dés 15 évre szdl.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 734 7,0% 123,8% 170.239 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 357 0,0% 14,4% 2.229.556 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 12.145 -0,7% -24,4% 81.269 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.000 -39%  -7,6% 2.817.145 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.012 -0,3% 4,2% 157.065 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1,7%  14,7% USA 10 éves 2,50% -0,2 -14,9
Tavkozlés 49 -1,0% 4,8% EMU 10 éves 0,96% -1,6 -87,3
Olaj 1.566 -1,6% 10,7% Magyar 10 éves 4,48% -12,0 -124,0
Gyogyszer 534 -1,0% 23,8% USA 5 éves 1,75% -0,0 31,7
Szallitmanyozas 8.385 -14%  26,3% EMU 5 éves 0,17% -0,2 -66,4
Félvezet6 106 -1,5% 21,7% Magyar 5 éves 3,51% -5,0 -146,0
Kdzszolgaltatd 42 -0,6% 10,8% Japan 5 éves 0,17% -0,0 -7.4
Hadiipar 2.621 -1,1%  16,9% EMU 3 hénapos 0,04% -0,4 -10,0

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% 4
— — — e ——
1hete - e
4.0% 4
Jelenlegi
3.0% 4 1 hénapja
2.0% 4
1.0% r r r r
0év 3év 6év 9év 12év 15év
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

2014.09.24 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 82.305,03 7,65% 11,45% 22,62%
ESPA Stock Global 25.867,97 8,32% 11,02% 21,00%
ESPA Stock Europe 45.120,37 0,62% 3,26% 13,83%
ESPA Stock Japan 24.520,59 6,04% 16,12% 8,68%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.476,48 -6,72% 6,86% -9,03%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.982,64 5,99% 16,91% 15,70%
ESPA Stock Europe Properties 80.992,63 2,85% 7,91% 23,84%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,08 0,63% 1,39% 2,32%
ESPA Bond International 6.575,12 6,23% 6,84% 9,73%
ESPA Bond Euro Corporate 56.646,29 3,58% 3,75% 11,80%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.881,66 1,70% 4,65% 11,80%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,26 0,40% 1,41% 2,27%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,74 0,05% 2,49% 6,21%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.656,99 2,15% 0,97% 7,40%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,42 0,00% 0,13% 0,05%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.576,36 0,50% 1,69% 3,56%
ESPA Stock Adriatic 1.238,47 10,40% 12,48% 16,35%
ESPA Stock Agricultural 2.716,55 3,82% 5,82% 8,81%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.215,56 8,35% 16,06% 13,65%
ESPA Stock Commodities 35.741,56 1,05% 8,83% 12,88%
ESPA Stock Istanbul 111.581,13 -1,44% 25,03% -3,12%
ESPA Stock Pharma 54.545,86 11,14% 16,07% 36,16%
ESPA Stock Russia 1.801,70 -10,01% 5,40% -11,26%
ESPA Stock Techno 12.151,38 12,68% 14,95% 31,43%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,62 -0,77% 4,14% 19,55%
ERSTE Ingatlan 2,1638 0,79% 1,64% 3,73%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3555 0,60% 1,80% 4,24%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3122 1,02% 3,63% 7,35%
Erste Stock Hungary Indexkdvet Részvény Alap 1,0770 -3,72% 8,82% 0,59%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3677 0,62% 1,76% 4,22%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9773 0,85% 9,17% 13,70%
ERSTE Kbdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,9165 1,42% 9,97% 4,79%
ERSTE Révid Kétvény 3,0255 0,73% 3,61% 7,26%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1191 0,16% 0,27% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1001 0,17% 0,30% 0,63%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562815 0,24% 0,59% 1,64%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2363 0,50% 1,00% 2,19%

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.

8
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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 elkdvetkezd
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 keletkezdé 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 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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra vonatkozé 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 irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

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



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

