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BUX 17.620 -1,2% Mtel 353 -1,1% Bayer 1105 0,5% EURMUF 312,62 0,2% Olaj ($) 935 1,1%
DAX 9.491 -0,2% MOL 12.000 -1,2% BMW 859 1,0% EURUSD1,2684 -05% Arany($) 1.218 -0,3%
S&P 1983 0,9% OTP 3.989 -0,3% Commerzbank 12,3 1,2% USD/HUF246,39 0,7% Réz ($) 3036 -0,8%
RDX 1.213 -0,8% Richter 3.906 -2,6% Lufthansa 12,7 1,4% USDIJPY 109,29 0,5% 10Y hozam 4,48 -12,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel zartak a hetet a tengerentuli borzék

- Szakitoproba el6tt a spanyolok

- Enyhén esett a WTI, alig valtozott az arany ara

- Fontos bejelentés érkezhet az EKB-t6l

- Tdémegdemonstracié utan zuhan Hongkong

- Ma 10 ¢6rakor hirdetik ki a frekvencia tender eredményét

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Lattunk egy riportot. Ez alapjan csak megerésitést nyer az, amit eddig is tudtunk, nevezetesen hogy a magyar
fizetések jéval alacsonyabbak, mint az EU szamos orszagdban. Példaul mar Szlovakidban is magasabbak a
fizetések, ami még a Dzurinda-kormany altal 1998 és 2006 kozott végrehajtott komoly kiigazitasoknak
koszdnhetd, és amelyet az azéta tartd politikai amokfutas sem tudott teljesen elrontani. Ez viszont komoly
versenyeldnyt is jelent, hiszen az olcsdbb munkaerd emeli a beruhazas megtérilését, és igy a magasabb
elvart hozamok mellett is beindulhatnak a beruhazasok, amelyre lattunk jeleket.

Kdzben van egy gazmegallapodasunk is, ami pozitiv. A katalanok viszont november 9-én szavaznanak az
elszakadasrol. Valoszinlileg nehéz lenne utana Barcelonaban az élet, hiszen az EU-s tagsagukat
elvesztenék, és abban is biztosak vagyunk, hogy a spanyolok csak nagyon nehezen, sok év utan engednék
Oket vissza az EU-ba.

Habar Hongkongban zavargasok vannak a sajat képviseletért, és ez lehuzta az indexet, ennek ellenére az
altaldnos piaci hangulatnak és a technikai tamaszoknak kdszénhetéen emelkedésre szamitunk a mai napon.
A BUX tamasz szintre esett, mig a DAX doji szeriiséget hagyott hatra a grafikonon pénteken. igy mind a két
index tekintetében emelkedést varunk.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

szept. 29. 11:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - végleges szept. -11.4 -11.4

szept. 29. 14:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - elézetes szept. 0.8% 0.8%

szept. 29. 14:30 us Személyi kidadasok (hé/hd) aug. -0.1% 0.4%

szept. 29. 14:30 us Személyi jovedelmek (hé/ho) aug. 0.2% 0.3%

szept. 29. 16:00 us Fliggében 1évd lakasértékesitések (év/év) aug. -2.72% -1.35%
USA:

Jol teljesitettek pénteken a vezetd tengerentuli indexek, és egész napos emelkedés utan massziv
pluszban zartak a kereskedést (Dow 0,99%, Nasdaq 1,01%, S&P500 0,87%).

A Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexének szeptemberi végleges szamait publikaltak
pénteken. Az index a vart 84,8 pontnal minimalisan gyengébb, 84,6 pont lett.

A tengerentuli gazdasag jol teljesitett a masodik negyedévben, a végleges GDP adat a
varakozasokkal 6sszhangban 4,6%-ra emelkedett az el6zetes 4,2%-rol.

Hatalmasat ugrott napkdzben a Yahoo! arfolyama, aminek kdszdénhetéen a papir 4,4%-os pluszban
zarta a napot. A j6 hangulat mogoétt az a hir allt, hogy a tarsasag egyik részvényese, a Starboard
bejelentette, hogy névelte a tulajdonosi részesedését a cégben.

A BlackBerry a varakozasnal kisebb veszteséggel zarta az el6z6 negyedévet. A tarsasag tisztitott
nettd vesztesége 2 cent lett, ami lényegesen jobb a -16 centes varakozasnal. Az arbevétel gyengébb
lett a piaci varakozasnal: 950 millié dollar helyett 916 millié dollar. A tarsasag arfolyama 4,7%-0s
pluszba lendilt a kereskedés végére.

Az Alibaba végrehajtotta a t6zsdei bevetését kdvetd elsé felvasarlasi tranzakcidjat. 457 millié dollar
értékben 15%-0s részesedést vasarolt a Beijing Shiji Information Technology-ban, ami szallodak
szamara nyujt informatikai megoldasokat.

Japan tulajdonba kerllhet Shrek. A DreamWorks Animation cégért ugyanis bejelentkezett a japan

SoftBank. Az ajanlat 32 dollarrél szdl, ami a pénteki zaré értékhez képest 10 dolladros tébbletnek
felelne meg.

A JPMorgan legfrissebb elemzésében attraktivnak taldlja a technoldgiai szektort, azon belll is a
szoftver, hardver és a félvezetégyartdssal foglalkoz6é cégeket emelik ki. A tengerentulrél a Google,
Facebook és az Apple papirokat emeli ki a JPMorgan, mig Eur6pabdl az Infineon és a Nokia lehet
érdekes.

Ma délutan az augusztusi fliggdben Iévé lakasértékesitési adatokat publikaljak a tengerentulon.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Ers 10 Turbo Warrantok X
> Reszletek

Eurépa:

Vegyes teljesitményt lathattunk pénteken az eurdpai indexektdl. Az FTSE 100 index 0,15%-0s mig, a
CAC 40 index 0,91%-o0s pluszban fejezte be a kereskedést, ezzel szemben a DAX 0,20%-0s minuszt
konyvelt el.

A csutortoki EKB kamatdonté Ulésig még aludnunk kell parat, de az elézetes hirek szerint ezuttal nem
altat el minket a szokasos esti mese. Mario Draghi végre valahara elarulhatja az eszkozvasarlasi
program nagysagat, illetve a vasarolandé eszk6zok pontos koérét is. A Reuters informacidi szerint az
eléiranyzat 500 milliard eur6 feletti lehet. A témardl bévebben a deviza résznél olvashatnak.
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A skoét népszavazas utan mar készilhetlink is a kdvetkezére, mar ami a fliggetlenedési kérdéseket
illeti. A katalan elnék szombaton november 9-re tlizte ki a Katalonia tartomany elszakadasardél sz6l6
népszavazast, amit a spanyol kormany szerint alkotmanyellenes.

A goroég elndkvalasztas miatt kitennék az IMF szlrét goérog politikusok. Ennek oka, hogy a
mentécsomagokért cserébe vallalt népszeriitlen megszorité intézkedéseken lazitani szeretnének, és
erre a trojka biztosan nem adna engedélyt. A 2016-ban lejaré ment&program idé elétti visszafizetése
azonban kérdéses, mivel a kotvénypiacrol kellene bevonni a sziikséges forrasokat.

A német szOvetségi gazdasagi miniszter szerint elképzelhetd, hogy az idei évre tervezett 1,8%-0s
GDP novekedés kisebb lesz.

A Tesco vezetését még az ag is huzza. A mult heti profit warning utan a kiskereskedelmi cég nem
kapott meg egy 3 milliard font keretdsszegi rulirozé hitelkeretet. Ha valéban helyesek a Financial
Times értesulései, akkor a kovetkez6 napokban a likviditdsi helyzet szikulésére hivatkozva
lemindsitetik a cég addsbesorolasat.

A héten nem szenvedink majd hianyt makrogazdasagi adatokban. A mai napon a szeptemberi német
inflacios mutatd és az eurdpai Uzleti bizalmi index lesz a fékuszpontban.

Olaj, arany:

A WTI 92,8 dollar volt ma reggel, ami kismérték(i esést jelent a pénteki arakhoz képest. A piac
aggodalmai csOkkentek a kozel-keleti fejlemények miatt, ami termeléskieséshez vezethet. A mult
héten az Egyesiilt Allamok bombazta az ISIS allasait, tdbbek kozétt a Sziriaban talalhaté olajkutakat
és finomitét is. Az amerikai kinalat tovabbra is nd, ami a f6 mozgatderd jelenleg. Fontos fejlemény
tovabba, hogy a fedezeti alapok nettd vételi pozicidja 5%-kal csékkent az olajban.

Az arany 1.218 dollar koéril mozgott. Az erés dollar tovabbra is nyomas alatt tartja a nemesfém arat.

Emellett a részvénypiac mozgasa és a geopolitikai fejlemények mozgatjadk a kurzust. Altalanos
vélemény, hogy a medvepiac folytatédhat az aranyban.

Devizak:

Az EKB dontéshozéi a héten Napolyban tandcskoznak, és varhatéan csitértokdn sajtotajékoztatot is
fognak tartani. A mostani talalkoz6 f6 témaja az eszkdzvasarlasi program részleteinek megvitatasa,
igy remélhetéleg a hét végére mar bévebb informacidkkal fogunk rendelkezni arrél, hogy milyen
jellegl és milyen kockazatu eszkdzoket fog a jegybank vasarolni. Ez azért is lehet fontos informacio,
mert a program mérete nem nyilvanos, azonban egy kockazatvallalobb eszkdzvasarlas agresszivabb
jegybankra és igy nagyobb méretli programra utalhatna. Az els6é bejelentések még csak alacsony
kockazatu és atlathatd eszkdzfedezetli ABS-ek vasarlasardl széltak, de Mario Draghi azéta mar arrdl
is nyilatkozott, hogy a jegybanki eszk6zok mostani mérete és Osszetétele is megvaltoztathatd, igy
elképzelhetdnek tartunk mérsékelt nyitast a kockazatosabb eszk6zok irdnyaba is. Szintén fontos volt
az EKB belga tagjanak, Luc Coene-nak hétvégi megjegyzése, aki arrdl beszélt, hogy az EKB készen
all arra, hogy tovabbi stimulalé eszk6zdket vessen be. Az EURUSD tovabb csdkkent, igy ma reggel
mar 1,267-es arfolyam mellett kereskednek a devizaparral.

A forint arfolyamaban tovabbra is tart a 310-es szintr6l indult visszapattanas. Pénteken 311,9-r6l
312,4-ig emelkedett az EURHUF devizapar értéke.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot emelkedett a hét elsé kereskedési napjan. Ezzel
szemben a Hang Seng index 1,9%-ot veszitett ertékébdl, és ezzel béven alulteljesitette az azsiai
részvénypiacokat.

A hétvégén hatalmas tdmegdemonstraciét tartottak Hongkonban, melynek kapcsan a bankfidkok
ideiglenes bezarasa is sziikségessé valt. A mai kereskedésben elsésorban a makaoi kaszindk és a
kereskedelmi bankok részvényei teljesitettek gyengén. A demonstraciok ismételten a 2017-es szabad
valasztasokat kovetelve tortek ki, melyet Kina egyelére tovabbra sem garantalt a kiilénleges
kbzigazgatasi tertletnek szamité Hongkongnak.

A héten a szokasosnal révidebb lesz a kereskedési hét Azsiaban, mivel Hong Kong szerdan és
csutortokon, mig a shanghai tézsde pénteken is zarva fog tartani.
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- Holnap publikdlia a HSBC a kinai szeptemberi végleges PMI értéket. A varakozas az el6zetes

adatoknak megfeleléen 50,5 pont.

Hataridds piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)

minuszban voltak.

BUX Index (napi felbontas)

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek
véltozas véaltozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.113 1,0% 12,2% WIG 20 2.484 0,6% 2,5%
Nasdaq Composite 4512 1,0% 19,3% PX 980 -0,2% 2,1%
Nasdaq 100 4.054 1,1% 25,5% Hang Seng 23.241 -1,8% 0,1%
FTSE 100 6.649 0,1% 2,1% Russell 2000 1.119 0,8% 4,2%
RDX 1.213 -0,8% -13,7% Nikkei 16.311 0,5% 10,5%
ISE 30 91.123 0,0% -0,8% ATX 2.216 -0,7% -13,1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2014. szeptember 29.

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 60,71 -0,8% -24.1% E.On 14,48 0,2% 8,0%
Arcelormittal 11,00 -0,0% 8,2% Fiat 8,05 0,4% 34,8%
Axa 19,82 1,1% 13,9% Infineon 8,55 2,0% 12,8%
Banco Bilbao 9,67 1,1% 15,7% Linde 151,37 0,7% 2,8%
Banco Santander 7,72 0,7% 26,9% Lufthansa 12,71 1,4% -13,1%
BASF 73,49 0,6% 2,7% Nokia 6,78 0,0% 44,6%
Bayer 110,47 0,5% 26,3% Siemens 94,40 1,4% 4,9%
BMW 85,87 1,0% 7.1% Telefonica 12,30 0,4% 6,5%
BNP Paribas 52,83 0,3% 3,8% Thyssenkrupp 21,09 1,5% 19,7%
Commerzbank 12,30 1,2% 41,5% Total 50,73 2,3% 16,2%
Daimler 61,27 0,7% 5,6% Unicredit 6,21 2,2% 30,1%
Deutsche Bank 27,91 1,6% -14,6%

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

Vallalati hirek

- A Nemzeti Média- és Hirkdzlési Hatésdg ma 10 orakor hirdeti ki a frekvencia tender eredményét. A
Magyar Telekom is a palyazék koézott van, ugy szamolunk, hogy 50 milliard forintot fizethet a
frekvenicakért.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 718 -2,2% 118,2% 62.279 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 353 -1,1%  15,0% 1.535.838 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.000 -1,2% -24,3% 66.822 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.989 -0,3%  -8,4% 2.830.423 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.906 -2,6% 1,7% 313.101 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 1,0% 16,2% USA 10 éves 2,54% 1,1 -8,6
Tavkozlés 49 0,4% 6,2% EMU 10 éves 0,97% -0,1 -85,8
Olaj 1.583 1,1%  12,0% Magyar 10 éves 4,53% 5,0 -125,0
Gyégyszer 535 0,2% 24,0% USA 5 éves 1,81% 1,1 40,6
Szalltmanyozas 8.485 12% 28,6% EMU 5 éves 0,17% -0,2 -66,4
Félvezet6 107 0,6% 23,6% Magyar 5 éves 3,57% 6,0 -146,0
Kézszolgaltatd 42 0,1% 11,6% Japan 5 éves 0,18% 0,9 -5,7
Hadiipar 2.654 1,3% 18,9% EMU 3 hénapos 0,04% 0,4 -9,6

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.09.26 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 82.398,23 5,91% 12,54% 23,14%
ESPA Stock Global 25.896,35 7,27% 12,06% 21,24%
ESPA Stock Europe 45.118,01 0,67% 2,21% 13,28%
ESPA Stock Japan 25.013,03 6,92% 16,83% 11,57%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.496,49 -5,71% 5,42% -9,14%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.156,54 5,24% 16,08% 16,82%
ESPA Stock Europe Properties 80.391,92 0,31% 7,05% 22,46%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,12 0,61% 1,31% 2,34%
ESPA Bond International 6.618,71 5,55% 7,35% 10,03%
ESPA Bond Euro Corporate 56.672,77 2,37% 3,84% 11,45%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.888,90 0,50% 4,10% 11,85%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,40 0,24% 1,29% 2,09%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,74 -0,27% 2,11% 5,60%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.618,92 1,05% 1,08% 7,22%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,43 0,01% 0,10% 0,06%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.505,51 -0,76% 1,35% 3,68%
ESPA Stock Adriatic 1.247,23 8,88% 13,52% 17,39%
ESPA Stock Agricultural 2.712,18 2,86% 4,61% 9,19%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.239,41 7,61% 16,24% 15,65%
ESPA Stock Commodities 35.706,24 -0,25% 8,39% 12,86%
ESPA Stock Istanbul 108.409,50 -4,32% 14,98% -4,23%
ESPA Stock Pharma 55.046,09 10,38% 16,95% 38,01%
ESPA Stock Russia 1.828,85 -7,45% 6,84% -9,87%
ESPA Stock Techno 12.120,83 10,86% 16,53% 31,28%
ERSTE WWF Stock Umwelt 110,85 -0,67% 4,60% 18,94%
ERSTE Ingatlan 2,1645 0,78% 1,63% 3,73%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3556 0,56% 1,79% 4,13%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3128 0,86% 3,58% 7,34%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0512 -3,37% 5,30% -4,44%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1,3677 0,59% 1,73% 4,08%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,9888 0,27% 9,51% 13,69%
ERSTE Kdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,8926 1,25% 6,60% 2,37%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0267 0,56% 3,62% 7,16%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1192 0,16% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1002 0,18% 0,30% 0,63%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,562936 0,23% 0,58% 1,63%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2366 0,50% 1,01% 2,20%

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 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.
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