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BUX 17.319 -1,1% Mtel 356 0,3% Bayer 101,9 2,3% BURMHUF 307,69 0,0% Olaj ($) 82,7 11%
DAX 8583 0,1% MOL 11.500 -2,3% BMW 779 05% BURUSD1,2809 -0,2% Arany ($) 1.239 -0,3%
S&P 1.863 0,00 OTP 3.920 0,000 Commerzbank 10,3 -2,5% USD/HUF 239,89 0,2% Réz ($) 298,2 -0,9%
RDX 1.107 -2,2% Richter 3.900 -1,8% Lufthansa 11,4 3,0% USD/JPY 106,33 0,4% 10Y hozam 3,95 -13,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Javult a hangulat zarasra a tengerentuli bérzéken
- Vlagyimir Putyin beflithet a piacoknak

- A Goldman szerint nincs tulkinalat a WTI piacan

- Csak a forint van talpon a vidéken

- Titokban toérténhet a japan nyugdijalap atalakitasa

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Vegyes, de inkabb gyenge eredmények jellemezték a tegnapi napot az Egyesiilt Allamokban. Ennek ellenére
komoly fordulos jeleket lehet felfedezni az indexekben, elsésorban a DAX esetében.

A DAX index a tegnapi napon letesztelte a 8.310-8.350 pont k6z6tti rést, majd onnan fordult az arfolyam. Ezt
az egyik Fed kormanyzo6 is segitette azzal a felvetéssel, hogy felll kéne vizsgalni a QE3 kivezetésének
menetrendjét. Persze egyb8l hozza is tette, hogy a kamatemelés menetrendjén nem valtoztatna.
Mindenesetre az els6 mondat egy olyan szikra volt, amely elbizonytalanithatta az eladasi poziciéval
rendelkezdé befektetdket. A DAX esetében hatalmas als6 kanéc alakult ki. Ez is fordulatot sugall.

A BUX csak kismértékben csorgott le az elmult napokban, de itt is valamiféle emelkedést varunk a mai napon.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

I arfolyam értes z Erste Marketen!

> Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

okt. 17. 12:30 us Bank of New York 2014 Q3 0,60 0,61
okt. 17. 12:30 us General Electric 2014 Q3 0,34 0,37
okt. 17. 13:15 us Morgan Stanley 2014 Q3 0,50 0,54
okt. 17. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (hd/ho) szept. -5.1% 2.7%
okt. 17. 14:30 us Megkezdett lakasépitések (h6/ho) szept. -14.4% 5.4%
okt. 17. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hg) szept. 1003 1030
okt. 17. 15:55 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - el6zetes okt. 84.6 84
okt. 17. Bef-mkt us Honeywell International 2014 Q3 1,27 1,41

USA:

- A negativ nyitas utan felfelé vették az iranyt a vezetd tengerentili borzék, de igy is csak nulla
kozelében zartak a napot (Dow -0,15%, Nasdag 0,04%, S&P500 0,03%).

- A heti friss segélykérelmek szama 2000 &prilisa 6ta nem latott szintre sullyedt. Mult héten 23 ezerrel
264 ezerre esett a kérelmek szdma, mikdzben a piac azt varta, hogy az adat 290 ezerre emelkedik.

- Az ipari termelési adatnak is Orulhettek a befekteték, mert a vart 0,4% helyett 1%-os volt a bévilés
szeptemberben.

- James Bullard jegybankéar tegnap azt nyilatkozta, hogy késébbre halasztand a QE3 oktdberi
befejezését.

- Avartnal Iényegesen jobbak lettek a Goldman negyedéves szamai. Az egy részvényre jutd nyereség
a vart 3,21 dollar helyett 4,57 dollar lett, mig a 8,39 milliard dollaros arbevétel is er6sebb a 7,85
milliard dollaros piaci varakozasnal. A bazisnal is lényegesen magasabbak lettek a szamok, az EPS
25%-kal, az arbevétel pedig kdzel 60%-kal. A befektetési banki tevékenység netté bevétele 1,46
milliard dollar volt, ami 26%-kal magasabb a tavalyi év harmadik negyedévéhez képest. A befektetési
és hitelezési bevételek 15%-kal multék felll a bazist. A kbtvény-, aru-, és részvénypiaci bevételek
74%-kal 2,17 milliard dollarra néttek. A mikddési koltségek 12%-kal 5,08 milliard dollarra néttek. A
negyedéves osztalékat 55 centrél 60 centre emelte a tarsasag. A bankpapir arfolyama 2,7%-ot esett a
kedvezd szamok ellenére.

- A Google bevételei 20%-kal 16,52 milliard dollarra emelkedtek év/év alapon, ami elmaradt a 16,57
milliardos elemzdi varakozasoktél. A nettd profit 2,97 milliard dollarrél 2,81 milliard dollarra esett, igy
nem meglepb a 2%-os minusz a zaras utani kereskedésben. A héattérben az all, hogy a hirdetések
atlagos ara tovabbra is csdkken, ezuttal 2%-kal év/év alapon, aminek az az oka, hogy a mobilos
szegmens hatékonysaga kisebb. A fizetett kattintdsok szama ugyanakkor 17%-kal emelkedett a bazis
ertékhez képest.

- 7%-os minuszban is jart az AMD jegyzése a zaras utan megjelené gyorsjelentésre. A tarsasag 3
centes egy részvényre juté eredményt és 1,43 milliard dollaros eredményt tett k6zzé, mikézben a piac
4 centre és 1,47 milliard dollarra szamitott. A menedzsment bejelentette, hogy a teljes munkaeré
allomany 7%-at elklldik a negyedik negyedév végéig.

- Az Apple két Uj készliléket mutatott be tegnapi termékbemutatéjan. Az iPad Mini 3 és az iPad Air 2
tablagépeket dobtak piacra, amelyek egy hét mulva méar az lUzletekbe kerllnek. Az iPad Air 2 az
elédjénél tdbbek kdzott 16%-kal vékonyabb, processzora pedig 40%-kal gyorsabb. A papir arfolyama
1,3%-0s minusszal zarta a kereskedést.

- A General Electric és a Morgan Stanley publikalja negyedéves szamait ma piacnyitas el6tt. A
szeptemberi kiadott épitési engedélyek szamat és a megkezdett lakasépitési adatokat publikaltak a
tengerentulon.
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Eurépa:

- Megprobaltak talpra allni az eurdpai tézsdék tegnap, de egyelére er6tlennek bizonyult a dolog.
Pluszban zarni egyediil a DAX indexnek sikertlt 0,13%-o0s emelkedésével, a FTSE 100 index 0,25%-
ot, a CAC 40 index 0,54%-ot esett.

- Francois Hollande francia elndk szerint az EU-nak tovabbi intézkedéseket kellene tennie a ndvekedés
beinditasa céljabdl. Az EU vezetdi errél a témarol jové héten Brisszelben targyalnak majd.

- Vlagyimir Putyin korlatozna az Eurdpaba iranyulé gazszallitasokat, amennyiben az ukranok
hozzanyulnak a vezetékhez. A gazszallitasi vita mellett a geopolitikai helyzet rendezése is napirenden
lehet majd a Petro Porosenko-val és tébb EU-s vezetdvel folytatand6 egyeztetés soran.

- Az Air-France KLM Parizsbdél Madridba tartd jaratan Ebola gyanus utast regisztraltak.

y’ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabaol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A Goldman Sachs tegnap azt mondta, hogy szerinte nincs tulkinalat a WTI piacan. Ez pedig jot tett a
kéolaj piacanak, a 80 dollaros tamaszrdl pattant vissza a kurzus, majd napkézben 85 kdzelében is
jart, és végul 83 dollaron zarta a napot.

- Minimalis esés volt tegnap az arany piacan, az arfolyam 1.238 dollarig korrigalt, a megel6z6 napi
nagy mozgas utan.

Devizak:
- Az EUR/USD kurzuséban latott megpattanas utdn az 1,2850-es szintekrdl 1,2720-ig csorgott le a
jegyzés, ahonnan a nap végére Ujra északnak vette az iranyt.

- A forint jelentés gyengllését egy nap alatt sikerilt annuldlnia az EUR/HUF kurzusénak, ugyanis a
309,2 folotti szintekrdl 306,5-ig zuhant vissza.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,3%-0s, a Shanghai index 0,9%-0s esést szenvedett el, mig a Hang Seng index 0,3%-ot
emelkedett. Utdbbit els6sorban a makadi kaszinétarsasagok emelkedése huzta fel a pozitiv
tartoméanyba.

- Egy magas rangu japan kormanyzati tanacsadé szerint a nyugdijalap (GPIF) atsulyozasat csak
azutan érné meg bejelenteni, hogy az atsulyozas mar ténylegesen lezajlott. igy viszont befektetéként
nehéz lesz frontolni a piacot, vagyis még az atsulyozas elétt megvenni a részvénypiacot, bizva a
részvények emelkedésében.

- Mivel a shanghai és a hongkongi t6zsde Osszekdtésének nincs hatarideje, ezért megindultak a
spekulaciok, hogy a két részvénypiac 6sszekapcsolasa csuszhat, ami elsésorban a shanghai t6zsde
eseését okozta.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1

@
ERSTE 5 Panorama 2014. oktéber 17.

Investment
BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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jul. 17. aug. 7. aug. 29. szept. 19. okt. 10. jal. 15. aug. 14. szept. 15. okt. 15.
Nyito Max. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.486 17547  17.238  17.319 EUR/HUF 306,91 307,42 306,78 307,09
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.117 -0,2% 4,9% WIG 20 2.383 0,0% -3,7%
Nasdag Composite 4217 0,0% 9.2% PX 901 -2,4% -8,0%
Nasdaq 100 3.765 -0,5% 14,1% Hang Seng 22.966 0,3% -0,6%
FTSE 100 6.196 -0,3% -5,8% Russell 2000 1.086 1,3% -1,5%
RDX 1.107 -2,2% -23,4% Nikkei 14.545 -1,3% -0,3%
ISE 30 91.105 -0,4% -2,3% ATX 2.032 -0,4% -20,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 53,99 -0,4% -33,9% EOn 12,56 -1,8% -9,0%
Arcelormittal 9,66 1,8% -17,4% Fiat Chrysler 6,90 0,3%
Axa 16,94 -1,9% -9,9% Infineon 7,07 1,4% -1,1%
Banco Bilbao 8,57 -1,7% -7,1% Linde 145,29 -0,8% 1,5%
Banco Santander 6,73 -1,9% 0,2% Lufthansa 11,44 3,0% -20,7%
BASF 66,94 1,4% -8,0% Nokia 6,13 1,7% 22,3%
Bayer 101,86 2,3% 14,1% Siemens 82,61 0,4% -7,8%
BMW 77,86 0,5% -5,3% Telefonica 10,97 -3,2% -14,8%
BNP Paribas 45,45 -2,2% -16,2% Thyssenkrupp 17,70 2,0% -6,6%
Commerzbank 10,25 -2,5% 5,6% Total 42,56 -0,5% -4,2%
Daimler 58,11 1,6% -0,9% Unicredit 5,27 -3,0% -6,1%
Deutsche Bank 23,36 -2,9% -33,4%

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



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

- A GE csoport eladna a lengyel Bank BPH-ban meglévé 90%-o0s részesedését. Sajtoértestilések szerint az
OTP is érdeklédik a lengyel bank irant, melynek sajat tékéje 1,2 milliard eurd. Mi azonban nem tartjuk tul
valészinlinek, hogy az OTP venné meg, hiszen a lengyel pénzigyi feligyelet részér6l korabban
elhangzott, hogy olyan orszagbdl valé vevét szeretnének, melynek addsbesoroldsa nem rosszabb
Lengyelorszagénal. Ezt tehat kizarja, hogy magyar banknak adjak el. A Bank BPH fair értéke 1,8 millié
eurd korul van, de ugy véljik, hogy bar a tékehelyzete megengedné, az OTP nem szan ennyit a
felvasarlasra.

- Ujsagértesiilések szerint a MOL-t érdekli a DEA német kdzszolgaltaté cég olaj- és gazipari portfolidja. A
német cég a nyaron egyezett meg Mikhail Friedman orosz milliardossal a cég eladasrdl 5,1 milliard
eurdért. A felvasarlas az angol hatésagok miatt meghiasulni latszik. A vevdjeldltek kdzott van még a
német BASF és a Wintershall is. A DEA eszkdzei Norvégiaban, az Egyesllt Kiralysagban és
Egyiptomban vannak, ez utdbbi kulénésen érdekes lehet, mivel jelentds kutatasi potenciallal bir. A MOL
egyedul indulhat, de a hirek szerint a német Wintershall-lal osztozhatnak az eszkzdkdn. A magyar cég 1
milliard euro értékben vasarolhat a véleményink szerint. Mi jobban 6rllnénk, ha Kurdisztanban erésitene
a MOL, ami ugyan rizikésabb, de nagyobb névekedéssel bir.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Christopher Mattheisen, a Magyar Telekom vezérigazgatdja és Karas Monika, a Nemzeti Média és
Hirk6zlési Hatosag elndke 12 6rakor sajtétajékoztatot tart a frekvenciatender alairdsa kapcsan.


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

ERSTE ajanlasok

Panorama

Kk

2014. oktober 17.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 755 -0,9% 132,3% 56.890 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 356 0,3% 22,3% 5.198.873 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.500 -23% -21,5% 183.789 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.920 0,0% -10,3% 1.518.973 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.900 -1,8%  -4,9% 330.142 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,0% 5,6% USA 10 éves 2,13% -2,7 -46,1
Tavkozlés 47 -04%  -1,5% EMU 10 éves 0,82% 6,4 -110,9
Olaj 1.398 1,5% -3,5% Magyar 10 éves 4,25% 30,0 -139,0
Gyodgyszer 489 -09% 10,5% USA 5 éves 1,36% -2,3 2,7
Szallitmanyozas 8.026 1.1% 18,9% EMU 5 éves 0,16% 5,8 -75,7
Félvezet6 98 1,2% 9,2% Magyar 5 éves 3,64% 25,0 -124,0
Kdzszolgaltatd 43 01% 11,5% Japan 5 éves 0,14% -1,0 -7,9
Hadiipar 2.547 0,2% 13,6% EMU 3 hénapos 0,06% 0,1 -11,2
Magyar referenciahozamok
6.0%
1 hénapja
5.0% A
1 hete
4.0% - E—
Jelenlegi

3.0% -+

2.0% -

1.0% T T T T

0év 3év 6 év 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 eszkozérték hozam

2014.10.16 3ho 6 ho 12 hé
Erste Responsible Stock America 76.096,73 -3,70% 4,51% 14,85%
ESPA Stock Global 23.649,68 -3,72% 4,01% 10,98%
ESPA Stock Europe 40.800,92 -9,51% -4,47% 3,29%
ESPA Stock Japan 22.999,22 -2,58% 9,81% 5,24%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.935,96 -14,34% -2,73% -17,96%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.088,60 -3,33% 8,31% 8,32%
ESPA Stock Europe Properties 74.256,58 -8,70% -1,69% 12,04%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,07 0,50% 1,14% 2,23%
ESPA Bond International 6.664,13 5,69% 8,93% 12,29%
ESPA Bond Euro Corporate 56.178,74 1,25% 3,30% 11,70%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.001,02 -1,32% 2,43% 10,72%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,85 2,20% 2,89% 4,29%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 179,60 1,45% 2,93% 7,47%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.009,56 -0,42% 0,18% 6,51%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,01% 0,03% 0,11%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.683,63 -3,21% -0,72% 1,83%
ESPA Stock Adriatic 1.199,66 5,19% 8,81% 15,80%
ESPA Stock Agricultural 2.512,85 -4,24% -3,48% 4,68%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.110,92 -0,15% 7,48% 8,22%
ESPA Stock Commodities 31.608,59 -12,79% -5,24% 1,61%
ESPA Stock Istanbul 107.193,71 -10,98% 4,77% -4,59%
ESPA Stock Pharma 50.152,80 -0,03% 10,25% 26,93%
ESPA Stock Russia 1.641,48 -17,53% -0,46% -19,98%
ESPA Stock Techno 11.091,54 -1,76% 8,61% 20,99%
ERSTE WWF Stock Umw elt 99,87 -8,64% -4,44% 5,39%
ERSTE Ingatlan 2,1675 0,76% 1,60% 3,61%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3572 0,56% 1,69% 3,90%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3114 0,68% 3,20% 6,69%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0340 -3,30% 0,79% -6,16%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3691 0,54% 1,61% 3,83%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0393 3,27% 10,96% 15,54%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1,8319 -0,04% 2,07% 0,25%
ERSTE Révid Kotvény 3,0343 0,81% 3,42% 6,91%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1194 0,14% 0,27% 0,55%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1005 0,16% 0,30% 0,62%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,563504 0,21% 0,54% 1,51%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2379 0,51% 1,03% 2,16%

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.
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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/
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