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BUX 17.742 0,2% Mtel 347 -0,3% Bayer 102,4 0,2% EURMUF 306,05 0,0% Olaj ($) 85,7 -0,1%
DAX 8812 0,3% MOL 11.955 0,3% BMW 79,2 06% BURUSD1,2752 1,0% Arany($) 1.236 1,0%
S&P 1.875 -1,6% OTP 4.043 1,1% Commerzbank 10,8 0,2% USD/HUF 239,98 -0,8% Réz ($) 3041 0,2%
RDX 1.150 0,8% Richter 4.002 -0,4% Lufthansa 10,9 -0,1% USD/JPY 106,86 -0,7% 10Y hozam 4,24 9,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Veéget ért a T-Mobile US felvasarlasi sztori

- Mar megint a gérogok

- AWTI 22 hénapos mélyponton, a kamatvarakozasok miatt tartja magat az arany
- Nagyot ugrott az EUR/USD arfolyama

- 2%-ot esett a hosszu hétvégérdl visszatérd Nikkei

- Kis csokkenés johet ma a budapesti bérzén

Erste kommentar

Tegnap Kolumbusz napjat Gnnepelték az USA-ban, igy a kétvénypiac zarva volt, és gazdasagi hireknek is
hijan voltunk. Ennek ellenére, vagy mindemellett az amerikai piacok méretes esést tudtak ésszehozni a nap
végére. A kép mind a hdrom nagy amerikai indexben egyértelml. Az emelkedé trendek eltdrtek, raadasul a
200 napos mozgodatlagokrdl indultak el lefelé. Ugyanakkor két indexben, amelyekben egyaltalan kialakulhat,
rést talalunk nem tul messze a jelenlegi arfolyamoktol. Az S&P500 esetében 1.846 és 1.844 pont kdzott, mig
a Nasdaq esetében 4.204 és 4.187 pont kdz6tt talaljuk ezt a megbuvé tamaszt.

Németorszagban sem rozsas a helyzet. Ma jon az oktdberi ZEW hangulat index, amely a 2012 év végi értékre
sullyedhet. Ez a jovBbeli komponens esetén nulla értékre vald csokkenést jelent az el6zd havi 6 pontrol.
Ugyanakkor a DAX esetében az index mar igazan szétadotta valt. Ugyanakkor az is igaz, hogy eltoért a 8.900
pontos tdmasz, amely alatt 8.500 pontnal lathatunk szintet, illetve a teté formaciobdl adéddéan 7.750 pont
koérnyékén kellene a fordulatnak jonnie. Mindezek ellenére, a tuladottsag okan valdszinileg nem lehet ma
nagyobb esésére szamitani. S6t, akar még az emelkedéssel is megprébalkozhat (1.000 pont azaz tébb mint
10 szazalék esés utan).

Itthon a Magyar Telekomot megint megtalalhatjak annak kapcsan, hogy ugy tinik az lliad ajanlata nem tul

meggy6z8. Igy az magyar tavkozlési cégben Ujra megjelenhetnek az eladok. Mindezek ellenére a magyar piac
esetében ma is viszonylag j6 viselkedésre szamitunk, ami elsésorban az érdektelenségnek tudhaté be.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Ele napi rends el ad tajekoztatast a piac allass 35 8
varhatd mi okrol. > Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Idé Orszag Idészak Korabbi

okt. 14. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges, tény aug. 2.9% 2.9%
okt. 14. 10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) szept. 1.5% 1.4%
okt. 14. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) aug. 2.2% -0.9%
okt. 14. 11:00 GE  ZEWindex okt. " 254" 15
okt. 14. 11:00 EMU ZEW index okt. i 14.2

okt. 14. 13:00 us JPMorgan Chase 2014 Q3 1,50 1,39
okt. 14. 13:45 us Johnson & Johnson 2014 Q3 1,37 1,44
okt. 14. 14:00 us Citigroup 2014 Q3 1,16 1,12
okt. 14. 14:00 us Wells Fargo 2014 Q3 0,99 1,02
okt. 14. Aft-mkt us Intel 2014 Q3 0,54 0,65

USA:

- Komoly elad6i nyomas ala kertiltek az amerikai t6zsdék a zarashoz kdzeledve, és mindent adtak, amit
értek. A Dow 1,35%-ot, a Nasdaq index 1,46%-ot az S&P 500 pedig 1,65%-o0t esett.

- Véget érhet a T-Mobile US felvasarlasaval kapcsolatos spekulaciok hada, miutan a francia lliad SA
letett az amerikai cég 56,%-0s részesedésének megszerzésérdl. Az oktdber kozepén felajanlott 33
dollaros arhoz képest a papir tegnap 26 dollar kdrnyékén is jart.

- Koézel 10%-0s minuszba rantottak a GoPro részvényeit, miutan Schumacher fia a céget hibaztatja
édesapja sibalesete soran elszenvedett sulyos sérilése miatt.

- Magas forgalom mellett tobb mint 7%-0s esést szenvedett el az AMD chipgyarté a csuitértok zaras
utan megjelend gyorsjelentése elétt. A mai napon, szintén zaras utan megjelend Intel gyorsjelentés
sikeressége igy eléggé kérdésessé valt. Az elemzdk 65 centes eredményre szamitanak, ami 12%-o0s
ndvekedésnek felelne meg év/év alapon. A bevételek pedig a tavalyi 13,5 milliard dollarrél 14,45
milliard dollarra emelkedhetnek.

- Piacnyitas el6tt érkezik a Citigroup, a JPMorgan és a Wells Fargo gyorsjelentése.

Eurépa:

- A reggeli esés utan megprébaltak talpra allni az eurdpai tézsdék, és ez a zard szakaszra épphogy
sikerult, hiszen a CAC 40 index 0,12%-0s, a DAX index 0,27%-0s, mig a FTSE 100 index 0,41%-0s
pluszban zart.

- A német és a francia miniszter kbzgazdaszokat kért fel, hogy dolgozzanak ki november kézepére egy
olyan kozOs javaslatot, melynek meglépésével nagyobb ndvekedésre serkenthetd az eurd zdéna
gazdaséaga.

- A Suddeutsche Zeitung értesllései szerint a német Szocialdemokrata Part (SPD) kész 6sszerakni
egy potkoltségvetést arra az esetre, ha jévére recesszidba csuszik a német gazdasag.

- Gorbgorszagban a Mega TV felmérése szerint 26,7%-0s szavazati aranyt szerezhet a kozelgd
valasztasokon a Syriza part, amely koéztudottan EU és IMF ellenes. A masodik helyen 20,2%-kal az
Antonis Samaras, jelenlegi miniszterelndk vezette Uj Demokracia part all. A piac szamara ez egy
Ujabb gbécpontnak tekinthetd, mar ami az esés miértjeit illeti.

- Az osztrak pénzigyminiszter, Hans Joerg Schelling szkeptikus azzal kapcsolatban, hogy a gorogok
id6 elétt el tudnak hagyni az IMF védéhaldjat. Ez a lépés szorosan kapcsolédik a valasztasokhoz,
ugyanis a partok a megszoritasok lazitasaval probalnanak meg szavazatokat szerezni. Mindekézben
Németorszag egy elévigyazatossagi hitelkeret bevezetésén gondolkodik, amit az ESM alapbol
kapnanak a gorogok. Ennek folydsitasa utan tovabbra is kézben tudnak tartani a strukturalis
reformokat az orszagban.
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- A briteknél 2,1%-kal estek a kiskereskedelmi értékesitések szeptemberben a bazisidészaki 0,7%-0s
emelkedéshez képest, ami 2008 decembere 6ta a legalacsonyabb érték. A hattérben az élelmiszerek
és a ruhazati termékek eladasainak visszaesése allt.

- Makrogazdasagi hirek tekintetében porgés napunk lesz. A francia, spanyol, olasz, és brit inflacids
adat mellett a német ipari termelési statisztika, valamint a ZEW hangulat index is érkezik ma.

Olaj, arany:

- A WTI tovabb folytatta vesszéfutasat, az arfolyam 85 dollarig sillyedt, ami 22 hénapos mélypontot
jelent. A piac spekulal, hogy az USA készletadatai ismét bévilést mutatnak, ami globalisan is
hozzajarul az olajbéséghez. A piac szintén aggodik az OPEC politikaja miatt, mivel tegnap Irak tovabb
vagta eladasi arait, ami igy a szaudi és az irani ala kerillt. Az OPEC-en bellli arhaboru tovabbi
aresést vetit el6re.

- Az arany viszont j6l tartotta magat 1.233 dollaron. A piac kevésbé hisz mar a kamatok gyors
emelésében, mivel a Fed a piaci bizonytalansag miatt elhalaszthatja a déntést. A piac szerint az USA
fellendllése is megtdrhet a globalis lassulas miatt, ami a jegybank politikajanak és varakozasanak
véltozasahoz vezethet.

Devizak:

- A forint tegnap is mentesitetni tudta magat a nemzetkozi folyamtoktol, és bar a globalis piacokon
megnovekedett volatilitas volt tapasztalhaté, az EURHUF arfolyam meglehetésen stabil maradt 306-
os arfolyam koérnyékén.

- Nagyot ugrott az EUR/USD arfolyama az esti 6rakban. Este 10 kdrnyékén nemcsak a részvénypiacok
mutattak jelentds kilengést, de az EUR/USD arfolyam is hirtelen 1,263-rol 1,275-ig emelkedett.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Cerifikatok > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei index, amely tegnap nemzeti innep miatt zarva tartott, ma 2%-os eséssel nyitott ki. A Hang
Seng index 0,5%-ot emelkedett, mig a Shanghai index értéke nem valtozott jelentsen.

- Kinaban a 14 napos bankko6zi repo kamatlabat 10 bazisponttal 3,4%-ra vagta vissza a jegybank.

- A vartnak lényegében megfelelé itemben emelkedett a pénzmennyiség Japanban. Az M2 évi 3,0%-
kal, a tagabban értelmezett mutatd, az M3 pedig 2,5%-kal emelkedett a tavalyi év azonos
id6szakahoz képest.

- Hongkongban egyre tébb barikadot bontanak el a tlntetések utan, ami pozitivan hat a hongkongi
tézsdére is. Els6sorban a bakrészvények és az ingatlanfejlesztd cégek papirjai teljesitenek jol.

- A harmadik negyedévben negyedév/negyedév alapon 1,2%-kal nétt a szingapuri GDP, mikézben az
elemzbk csak 0,8%-0s ndévekedésre szamitottak.

- Kim Jong Un, Eszak Korea diktatora hetek 6ta el6szor jelent meg nyilvanosan az allami média
tajékoztatasa szerint. Ennek jelentéségét az adja, hogy az elmult idészakokban feler6sodtek azok a
spekulacidk, hogy mar megbukott, és valdjdban mar nem is & iranyitia az orszagot. Ujbdli
megjelenése cafolhatja ezeket a spekulaciokat.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hataridds piacok a pozitiv, mig az eurdpaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.657 17.819  17.601  17.742 EUR/HUF 305,82 306,29 30566 305,91
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.321 -1,3% 6,7% WIG 20 2.394 0,1% -4.2%
Nasdaq Composite 4.214 -1,5% 10,4% PX 950 -0,2% -1,7%
Nasdaq 100 3.808 -1,6% 17,0% Hang Seng 23.111 -0,1% -0,5%
FTSE 100 6.366 0,4% -2,2% Russell 2000 1.049 -0,4% -3,8%
RDX 1.150 0,8%  -20,2% Nikkei 14.937 -2,4% 3,7%
ISE 30 91.815 2,4% -1,6% ATX 2.100 1,0%  -16,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 55,13 -0,1%  -32,6% EOn 13,26 0,3% -4,9%
Arcelormittal 9,86 22%  -12,6% Fiat Chrysler #VALUEl  #VALUE #VALUE!
Axa 18,28 0,1% -0,2% Infineon 6,98 0,5% -5,5%
Banco Bilbao 9,07 0,5% 1,5% Linde 147,03 -0,1% 2,5%
Banco Santander 7,15 0,5% 8,4% Lufthansa 10,92 -0,1% -22,6%
BASF 67,50 0,2% -5,6% Nokia 6,40 0,9% 36,1%
Bayer 102,36 0,2% 17,2% Siemens 84,07 -0,1% -8,1%
BMW 79,20 0,6% -2,2% Telefonica 11,71 0,1% -6,2%
BNP Paribas 48,52 0,0% -9,7% Thyssenkrupp 18,19 0,5% -2,1%
Commerzbank 10,85 0,2% 17,5% Total 45,16 1,3% 3,5%
Daimler 56,30 0,2% -3,6% Unicredit 5,82 0,3% 7,0%
Deutsche Bank 24,91 -0,0% -27,1%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- Matargyalja az alkotmanybirésag az OTP devizahiteles perét, de dontés még varhatéan nem szuletik.

- A jegybank elinditotta azt a két tendert, melynek keretében a devizahitelek kivezetéséhez, a
forintositashoz és az elszamolashoz sziikséges devizat biztositja a bankok szamara. Tegnap 750 millié
euronyi ajanlat érkezett az 1 milliardos keretre, mig a masik tenderen 230 millié eurdnyi ajanlat érkezett.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek

- MOL: Horvat lapértesiilések szerint a horvat gazdasagi miniszter hamarosan javaslatot tesz a

kormanynak, hogy milyen feltételekkel fogadjak el az amerikaiak kdzvetitéi segitségét. Tovabbra sincs
tehat érdemi elérelépés az ugyben.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 777 -0,4% 140,6% 6.547 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 347 -0,3% 18,4% 392.966 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.955 0,3% -21,3% 35.900 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.043 1.1%  -52% 629.624 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.002 -04%  -3,1% 299.090 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0,9% 9,7% USA 10 éves 2,25% -2,8 -43,5
Tavkozlés 47 -1,3% 1,4% EMU 10 éves 0,89% -0,4 -96,8
Olaj 1.403 24% -1,6% Magyar 10 éves 4,11% -13,0 -149,0
Gyogyszer 502 -1,9% 15,6% USA 5 éves 1,49% -4,2 7,2
Szallitmanyozas 7.718 -22%  16,0% EMU 5 éves 0,17% -0,1 -67,2
Félvezetd 94 -1,2% 6,2% Magyar 5 éves 3,56% -12,0 -127,0
Kézszolgaltato 43 -0,1% 13,1% Japan 5 éves 0,15% -0,2 -8,2
Hadiipar 2.499 -0,8% 11,1% EMU 3 honapos 0,03% 0,5 -94

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.10.13 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 77.946,98 -0,44% 10,70% 18,26%
ESPA Stock Global 24.312,77 -0,28% 10,57% 16,02%
ESPA Stock Europe 41.848,20 -6,17% -1,28% 7,71%
ESPA Stock Japan 23.186,78 -0,74% 14,88% 7,50%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.195,59 -13,02% -3,54% -16,43%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.792,38 -1,54% 9,85% 12,07%
ESPA Stock Europe Properties 76.325,46 -5,21% 3,16% 17,41%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,12 0,61% 1,26% 2,32%
ESPA Bond International 6.633,53 5,07% 9,84% 11,86%
ESPA Bond Euro Corporate 55.880,21 0,35% 3,85% 11,48%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.785,90 -2,21% 2,71% 11,08%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,62 1,14% 1,83% 3,26%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,31 0,59% 2,12% 6,75%
ESPA Reserve Corporate HUF 40.927,21 -0,99% 0,92% 6,77%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,00% 0,04% 0,11%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.631,86 -3,80% -0,19% 2,38%
ESPA Stock Adriatic 1.217,78 7,84% 10,87% 17,93%
ESPA Stock Agricultural 2.533,47 -2,90% 0,86% 5,75%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.141,82 2,13% 9,73% 11,86%
ESPA Stock Commodities 32.534,32 -8,94% 0,98% 6,46%
ESPA Stock Istanbul 105.374,73 -9,14% 2,86% -6,07%
ESPA Stock Pharma 52.281,94 4,32% 18,56% 33,87%
ESPA Stock Russia 1.655,32 -17,27% -2,69% -18,33%
ESPA Stock Techno 11.327,19 1,85% 15,16% 25,22%
ERSTE WWF Stock Umwelt 101,31 -6,67% -2,36% 7,24%
ERSTE Ingatlan 2,1670 0,77% 1,61% 3,63%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3566 0,54% 1,66% 3,94%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3114 0,73% 3,30% 6,94%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0473 -0,68% -1,12% -4,82%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1,3687 0,55% 1,60% 3,85%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,0099 1,43% 9,14% 14,38%
ERSTE Kdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,8691 3,19% 1,92% 2,52%
ERSTE Rovid Kotvény 3,03 0,65% 3,26% 6,91%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1194 0,14% 0,27% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1005 0,17% 0,31% 0,63%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,563407 0,21% 0,55% 1,53%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2377 0,51% 1,03% 2,16%

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 térlil 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés 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 pénzligyi eredmény 6sszege = 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 mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti 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 mindésitheték befektetésre vald 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
kizardlag 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 fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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