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BUX 17.625 2,9% Mtel 346 0,9% Bayer 112,1 0,5% BUR/HUF 307,22 -0,7% Olaj (%) 77,4 -1,6%
DAX 9352 06% MOL 11935 15% BMW 83,7 0,6% EURMUSD1,2421 -0,3% Arany ($) 1.151 -2,3%
S&P 2.038 0,3% OTP 4100 51% Commerzbank 11,7 -1,9% USD/HUF 247,35 -0,4% Réz ($) 302,0 -0,6%
RDX 1.138 3,0% Richter 3.850 3,3% Lufthansa 13,0 2,7% USD/IJPY 114,86 0,2% 10Y hozam 3,85 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj rekordon a tengerentuli borzék

- Az orosz és az ukran jegybank is védi a devizat

- Esik a WTI, nyomas alatt az arany is

- Forinter8sddést lathattunk a devizahiteles csomagra
- Tovabb bévil a japan kilkereskedelmi tobblet

- 7,83 milliard eurot kaptak a bankok a forintositasra

- Sajat részvényt vesz a Richter

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Bar a nemzetkdzi piacokon a lagymatag kereskedés az ur, ugyanakkor az is igaz, hogy a Dow Jones és az
S&P500 naprdl napra Uj csucsokat Ut, még ha csak kis elmozdulasokkal is. Széval megy az araszolgatas. Az
ilyen jellegli viselkedés az idei évben alapvetéen jellemzé volt. Uj csticsok, majd araszolgatas a dinamikus
tovabbi emelkedés helyett. Majd jott a korrekcié. Ugyan nem tudjuk, hogy mi fog térténni, de egyelére a
korabbi torténéseknek megfelel§ a viselkedés. Raadasul mind a két indexen tulvettség jelei mutatkoznak, sét
bizonyos értelemben (jelenleg) korrekcio zajlik.

Itthon tovabbra is a devizahitelek kivezetése tartja izgalomban nem csak a piaci szerepl6ket. Tegnap a
bankok gyakorlatilag levaltottak az érintett devizaallomanyt a Nemzeti Banknal. igy errél az oldalrél megtértént
a forintositas. Ami hatra van, az ugyfelekkel valé elszamolas és az forintositashoz kapcsol6dd ajanlatok
megtétele. Ezekre szerintlink tavasszal szamithatunk. Persze ehhez kell a ,fair bank” torvény is, amelyet ma
nyujt be a kormany a parlamentnek. igy az ezzel kapcsolatos részletekre is ma szamithatunk. Eddig annyit
tudunk, hogy a német példat tekintik alapnak, ahol referenciaarazasuak a hitelek. Persze az engedélyezett
maximalis prémiumok és a kamatvaltoztatas lehet6ségének szabalyozasa tovabbra is kockazat. Az OTP
esetében tegnap gyakorlatilag egy potencialis 10 szazalékos diszkont arazédott ki a részvényarfolyambdl az
atvaltdson. Szerintiink ennél nagyobbra nem is nagyon szamitott a piac.

A nemzetkdzi piacokon a j6 hangulatnak kdszénhet6en tovabbi visszafogott emelkedésre szamitunk, mig
itthon ink&bb az oldalazas lehet az ur a tegnapi jelentds emelkedést kdvetden.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Dijmentes 7 Erste Marketen!

> Reszletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 11.

1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi
9:00 HU Fogyasztéi arindex (év/év), tény okt. -0.5% -0.4%

USA:

Jo hangulatban telt a hét elsd kereskedési napja a tengerentulon, és mérsékelt emelkedést kdvetéen
az S&P500 és a Dow Jones index is torténelmi csucsra kapaszkodott (Dow Jones 0,23%, Nasdaq
0,42%, S&P500 0,3%).

A GoPro arfolyama tébb mint 4%-ot veszitett értékébdl arra a hirre, hogy a tarsasag 800 millié dollar
értékl részvénykibocsatast tervez.

A McDonald’s legalabb egy éve nyitva tarté Uzleteinek forgalma 0,5%-kal esett vissza oktéberben,
ami viszont kedvezébb a vart 2,2%-0s visszaesésnél. A papir arfolyama nem igazan reagalt erre a
hirre.

A ,Single Day” nev( kinai vasarlasi napon rekordforgalmat ért el az Alibaba. Mar az els6 éraban tobb
mint 2 milliard dollaros forgalmat bonyolitott le a tarsasag, a nap végére pedig 8,65 milliard dollarra
néttek az eladasok a tavalyi 5,75 milliard dollar utdn. Ezt a napot minden évben november 11-én
rendezik meg (11.11), a neve is ebbdl addédik. A ,Cyber Monday” a tengerentili megfeleléje, és a
varakozasok szerint Kinaban nagyobb forgalmat értek el idén ezen a vasarlasra kijel6lt napon, mint
amekkora a tengerentulon december 1-én varhaté. Az Alibaba arfolyama 4%-ot emelkedett tegnap.

Ma nem érkezik fontos makrogazdaséagi adat és vallalati jelentés a tengerentulrél.

Eurépa:

A DAX index 0,65%-ot, a FTSE 100 index 0,67%-ot, a CAC 40 index pedig 0,79%-ot tudott emelkedni
a tegnapi kereskedés soran.

Az orosz jegybank felszamolta a rubel kereskedési savjat, és lebeg6vé alakitja at. Ebben az évben
kézel 30%-ot gyengult a rubel, ami az olajar esése mellett igen komoly gondot okoz a
koltségvetésnek, valamint a vallalatoknak is.

Az ukran hrivnyanak sem volt j6 napja tegnap, ugyanis 5%-ot veszitett értékébdl azok utan, hogy az
atmeneti tlizsziineti megallapodas Ujra veszélybe kerllt. A kézponti bank 15,2-es szintnél adott el
dollart a hrivnyaval szemben, hogy megallitsa a tovabbi leértékel6dést, reményeik szerint a 15-16-0s
savnal tovabb nem fog menni az USDUAH jegyzése.

A BP vezérigazgatdja egyértelmiien jelezte egy tegnapi konferencian, hogy a cége nem készil
kivonulni Oroszorszagbodl a 18,5%-0s Rosznyeft részesedésik eladasaval.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

'v" ‘2’1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 77,2 dollarig esett ma reggel. Els6sorban a vart készletadatok miatt tértént az esés: a
Bloomberg varakozasai szerint 1 millié horddval nétt az USA nyersolaj készlete. A varakozasok
szerint az OPEC nem dont a hénap végén a kibocsatas csokkentésérél, és az arak stabilizalédnak,
ha a piac tébblet eltlnik.

Az arany 1,151 dollarra slllyedt. A keresked8k szerint a fizikai kereslet kezd felépllni ezeken az
arszinteken, ami koézel van a 4 éves mélyponthoz. Az aranyra tovabbra is els6sorban a
kamatvarakozésok és az inflacio feler6sddése hathat.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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- Az EUR/USD kereszt pillanatokra kertlt csak az 1,2500-6s szintek folé a tegnapi kereskedésben,
ahonnan alahullott az 1,2422-es értékig.

- Komoly er6stdést produkalt a forint jegyzése a devizahiteles mentécsomaggal kapcsolatos hirekre,

hiszen az EUR/HUF kurzusa a 309,2-es szintekrdl 307,0-ig esett.

Tavol-Kelet:

- Az éazsiai piacok kozil a Nikkei 225 index valésaggal kil6tt (+2,05%), miutan a befekteték hataridés
vételeket és vételi opcidkat nyitottak arra a pletykara, hogy Shinzo Abe elhalasztja a korabban
tervezett forgalmi adé emelést. A Hang Seng 0,16%-0s pluszt, a Shanghai Composite index pedig

ugyanekkora minuszt kényvelt el.

- Az amerikai és kinai targyalasokban attorést értek el, hiszen egyes forrasok szerint tébb technolégiai
termék esetében megszintetik a vamokat, ezzel atirva a 16 éve kotott informacios és technoldgiai
egyezséget. A véglegesitésre a Wall Street Journal szerint decemberben kertlhet sor.

- A japan foly6 fizetési mérleg 963 milliard jenre emelkedett szeptemberben az augusztusi 287,1
milliard utan. Az elemzd6k csupan 534,1 milliard jenes értékkel kalkulaltak. A kozeljovében a névekvd
export és a gyenguild jen miatt javulas jeleit mutathatja a folyo fizetési mérleg.

Hataridds piacok:

- Pozitiv hangulat uralkodik a hataridés piacokon ma reggel.
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Nyit Max. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.009  17.641  17.080  17.625 BURHUF 30733 307,37 30701 30717
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.614 0,2% 11,6% WIG 20 2.407 -0,4% -4,1%
Nasdaqg Composite 4.652 0,4% 18,7% PX 976 0,7% -4,6%
Nasdaq 100 4176 0,4% 24,2% Hang Seng 23.794 0,2% 3,1%
FTSE 100 6.611 0,7% -1,7% Russell 2000 1.180 0,5% 71%
RDX 1.138 3,0%  -19,3% Nikkei 17.124 2,0% 20,0%
ISE 30 95.295 -0,3% 9,1% ATX 2212 0,7%  -16,4%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 59,63 0,4% -31,5% Deutsche Bank 59,63 0,4% -31,5%
Arcelormittal 9,85 -2,5% -23,3% E.On 13,47 0,2% -0,4%
Axa 18,50 1,3% -0,7% Infineon 7,67 0,4% 4,7%
Banco Bilbao 8,63 1,4% 1,2% Linde 146,07 0,5% 1,4%
Banco Santander 6,73 1,2% 4,2% Lufthansa 13,01 2,7% -11,4%
BASF 70,30 0,7% -7,3% Nokia 6,56 1,9% 18,6%
Bayer 112,11 0,5% 19,7% Siemens 88,56 0,5% -7,2%
BMW 83,67 0,6% 1,8% Telefonica 12,00 1,6% -3,5%
BNP Paribas 48,16 -1,0% -10,1% Thyssenkrupp 19,22 -0,1% -0,6%
Commerzbank 11,73 -1,9% 13,4% Total 47,11 1,2% 6,7%
Daimler 62,78 1,1% 6,2% Unicredit 5,60 1,7% 2,5%

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

- OTP, FHB: A tegnapi tenderen 7,83 milliard eurdt adott oda a jegybank a bankoknak a devizahitelek
levaltasa kapcsan a hedge poziciok fedezésére, miutan pénteken megallapodas sziiletett arrél, hogy 309-
es eurd, és 256,5-0s svajci frank arfolyamon valtjak le a devizahiteleket.

- Az MNB ma a maradék 170 millié euréra is varja az igényeket.

- A jegybank szamitasai szerint a bankoknak 8 milliard euréra van szikséguk a konverzidhoz. Szeptember
végén 10,8 milliard eurd volt a bankrendszer devizahitel allomanya, de ezt csdkkenteni kell az
arfolyamrés és az egyoldalu kamatemelések miatti visszafizetésekkel, amihez szintén biztosit eurét a
jegybank.

- A jegybank szerint a bankok 0,4-0,6 milliard eurdnyi céltartalékot szabadithatnak fel a jelenlegi 1,56
milliard eurds allomanybal.

- A kormany pénteken nyuijtja be a devizahitelek forintositasardl szo6l6 térvényt a parlamentnek.

- A forintositas az elsé hirekkel ellentétben Iényegében kotelezd, hiszen csak azok kérhetik, hogy ne
valtsak at hiteliket (a térvény hatalybalépése utan 30 nappal kell jelezni igényulket), akik amugy is
jogosultak devizahitel felvételre, vagyis jovedelmuk devizaban keletkezik, és az meghaladja a minimalbér
15-szeresét.

- Az devizahitelek levéltasa jovére kezdbdik, és év végeig le is zarul.

- A kormany ma nyujtia be a parlamentnek a fair bankrendszerrdl szél6 térvényt is. Ez a térvény
szabdlyozza a bankok altal felszamithaté kamatokat mar a hitelfelvételkor, illetve a késébbi kamatemelés
feltételeit is. Korabbi érteslilések szerint a német mintat vessziik at (benchmark + prémium), de a pontos
részletek fontosak lehetnek majd.

- A tegnapi sikeres tenderrel Iényegében meg is tortént a devizahitelek levaltasa. A bankok megkaptak a
forintositashoz sziikséges devizat. Nagyjabdl a jelenlegi aron fogjak levaltani a hiteleket, igy fedezve van
pozicidjuk, és nem keletkezik tovabbi veszteséguk. A fair bankrendszerrél sz6l6 torvény a devizahiteleket
levalto forinthitelek miatt lesz fontos.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- A Richter 2014. november 11-én 500.000 darab sajat részvény Budapesti Ertékt6zsdén torténd vételére
adott megbizast. A tarsasag a részvényeket munkavallaloi értékpapir-juttatasi programjahoz kivanja
felhasznalni, 91.000 darabot mar ki is osztott a kimagasloé teljesitményt nyljté munkatarsak részére. A
cég tegnap 45.500 darab sajat részvényt vasarolt tézsdén Kkivili forgalomban, sajat részvény allomanya
jelenleg 225.363 darab.

4


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

@
ERSTE 5 Panorama 2014. november 11.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 746 3,2% 104,4% 90.698 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 346 0,9% 24,0% 451.621 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.935 1,5% -16,4% 49.537 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.100 51% -8,9% 2.042.053 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.850 3,3% -12,5% 227.218 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,5% 16,4% USA 10 éves 2,36% -0,0 -38,7
Tavkozlés 49 5,0% 1,3% EMU 10 éves 0,83% 1,7 -92,3
Olaj 1.462 -0,8% 0,0% Magyar 10 éves 3,77% -8,0 -192,0
Gyogyszer 533 0,7% 17,4% USA 5 éves 1,64% -0,0 23,1
Szalltmanyozas 9.068 1,3% 28,6% EMU 5 éves 0,13% 1,6 -56,2
Félvezetd 110 1,0% 24,3% Magyar 5 éves 3,18% -9,0 -157,0
Kozszolgaltatd 46 0,5% 19,4% Japan 5 éves 0,15% 2,3 -6,0
Hadiipar 2.776 0,5% 17,9% EMU 3 hénapos 0,02% -0,0 -7,6

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.11.07 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.461,90 8,69% 19,38% 23,23%
ESPA Stock Global 26.676,27 9,24% 18,86% 22,55%
ESPA Stock Europe 45.038,88 3,56% 4,41% 11,16%
ESPA Stock Japan 24.466,94 2,33% 19,06% 12,41%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.327,86 -5,42% -3,92% -16,01%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.918,74 -0,65% 12,99% 13,41%
ESPA Stock Europe Properties 83.266,92 3,67% 7,06% 23,10%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,10 0,50% 1,07% 2,04%
ESPA Bond International 6.720,97 3,16% 11,78% 12,19%
ESPA Bond Euro Corporate 56.801,35 0,01% 5,55% 11,57%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.765,03 -0,84% 3,78% 11,94%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,30 0,61% 1,37% 2,59%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,99 -0,26% 0,77% 5,01%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.481,63 -1,14% 2,83% 7,11%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 -0,01% -0,01% 0,02%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.571,13 -4,18% -0,08% 1,77%
ESPA Stock Adriatic 1.220,86 4,51% 14,93% 18,18%
ESPA Stock Agricultural 2.692,72 2,54% 6,25% 8,37%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.212,43 2,13% 16,63% 14,84%
ESPA Stock Commodities 34.109,94 -3,94% 2,25% 7,16%
ESPA Stock Istanbul 115.867,82 -0,29% 7,56% 5,87%
ESPA Stock Pharma 54.316,23 10,10% 17,94% 32,35%
ESPA Stock Russia 1.608,19 -9,12% -5,55% -20,57%
ESPA Stock Techno 12.561,92 10,82% 26,00% 31,66%
ERSTE WWF Stock Umw elt 111,26 4,59% 7,80% 12,68%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2295 0,29% 0,72% 1,86%
ERSTE Ingatlan 2,1709 0,71% 1,52% 3,49%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3586 0,60% 1,41% 3,53%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3175 1,78% 3,03% 6,32%
Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Alap 1,0169 0,56% -4,59% -9,98%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3706 0,52% 1,38% 3,36%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,046 6,18% 8,45% 15,46%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,842 2,30% 1,85% -1,47%
ERSTE Révid Kétvény 3,0365 1,15% 2,45% 6,29%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1197 0,12% 0,26% 0,55%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1009 0,15% 0,31% 0,62%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564141 0,17% 0,49% 1,40%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2394 0,50% 1,01% 2,12%

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 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; (i) magas eredménybdviilés varhatd 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 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddesi 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; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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 minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos 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 célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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