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BUX 17.607 1,4% Mtel 338 -0,6% Bayer 117,9 -0,1% EURMUF 306,16 0,1% Olaj ($) 741 -2,2%
DAX 9.861 0,8% MOL 12380 2,4% BMW 90,4 09% EURUSD1,2474 0,3% Arany ($) 1201 03%
S&P 2.067 -0,1% OTP 3.995 0,6% Commerzbank 12,1 1,3% USDMHUF 24543 -0,1% Réz ($) 2957 -1,4%
RDX 1.137 -2,0% Richter 3.861 2,5% Lufthansa 13,3 -0,6% USD/JPY 117,97 -0,3% 10Y hozam 3,59 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A jo GDP adat sem tudott segiteni a piacoknak

- Németorszag lehet az uj Japan?

- Nagy a bizonytalansag az OPEC lés el6tt

- Gyenguilés jeleit mutatja a forint

- Atalakitjak a Samsung csoportot

- Rendkivuili osztalékfizetést javasol a MOL az INA-nal
- Maradt 2,1% az alapkamat

- Emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Tegnap lokalis csucsra szaladt a DAX index, ahonnan napon bell korrigalni kezdett, de ez is elég volt ahhoz,
hogy Ujabb szép emelkedést produkaljon. Sét, ma is a pozitiv tartomanyban tervezi a kezdést az index,
mikdzben bizonyos technikai indikatorok alapjan valéjaban éppen korrigal.

Ugyan drulhettiink a varakozasoknal jobb amerikai GDP ndvekedési adatoknak, de ez nem igazan hatott az
indexekre. Pedig azon tulmenden, hogy a haztartasok tdbbet koltdttek, a cégek ndvelték beruhazasaikat. Ez
pedig nem csak a jelenre nézve j6, hanem azt is mutatja, hogy a cégvezeték hisznek a jovébeli pozitiv
kilatasokban. Ennek ellenére az indexek nem igazan mentek Uj csucsra. Kivéve az S&P500-at, amely
napkdzben atmenetileg Uj csucsot it6tt, hogy aztan a negativ tartomanyban zarjon.

Itthon a MOL lepte meg a befektetéket egy jelentés osztalékjavaslattal az INA-t6l, amire a horvat politika is
megmozdult. Egyrészt nem tudjak, és nem is akarjak megvenni az INA 49 szazalékat a MOL-t6l, ugyanakkor
hajlanddak targyalni akar a MOL-lal, akar egy esetleges Uj tulajdonossal. Az osztalék kifizetését pedig majd
megvizsgalja a horvat kormany. Vagyis ezen a fronton is zajlik az élet, és egyre inkabb a MOL kivonulasardl
sz6lnak a toérténések.

Itthon a tegnapi emelkedést kdvetéen ujabb kis emelkedést varunk, mig a DAX index esetében a pozitiv
nyitast kdvetden inkabb dél felé tendalhat az arfolyammozgas.

arl a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

nov. 26. 9:00 HU Termeldi arindex (év/év), tény okt. -0.3% 0.7%
nov. 26. 10:30 UK GDP (év/év) - el6zetes Q3 3% 3%
nov. 26. 13:00 us Jelzéloghitel igénylések nov. 4.9%

nov. 26. 14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (h6/ho) okt. -1.1% -0.6%
nov. 26. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) nov. 291 288
nov. 26. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) nov. 2330 2347.5
nov. 26. 14:30 us Személyi kidadasok (hé/h6) okt. -0.2% 0.3%
nov. 26. 14:30 us Személyi jovedelmek (hé/ho) okt. 0.2% 0.4%
nov. 26. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség nov. 38.5

nov. 26. 15:45 us Chicagoi beszerzési menedzser index nov. 66.2 63
nov. 26. 15:55 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - végleges nov. 89.4 90
nov. 26. 16:00 us Ujlakas épitések (h6/h6) okt. 0.2% 0.8%
nov. 26. 16:00 us Uj lakasértékesitések (ezer/ho) okt. 467 470.5
nov. 26. 16:00 us Fliggében lévé lakasértékesitések (év/év) okt. 3% 2.5%
nov. 26. Bef-mkt us Deere 2014 Q4 2,36 1,57

USA:

- A vartnal kedvezdbb tengerentuli GDP adat sem tudott segiteni a piacokon, az indexek a hétf6i zaré
értekuk kornyekén nyitottak, majd a kereskedés vegére tobbseégeben lemorzsolodtak az arfolyamok.
Osszességében oldalazasként jellemezhetjik a tegnapi kereskedést (Dow -0,02%, Nasdaqg 0,07%,
S&P500 -0,12%).

- Az Egyesiilt Allamok gazdasaga gyorsabban béviilt az elézetes varakozasoknal. A masodik
felulvizsgalat szerint a harmadik negyedévben 3,9%-kal nétt a GDP, mikdzben a piac arra szdmitott,
hogy az elézetes 3,5%-0s becslést 3,3%-ra korrigaljak. Ezért a k6zdlt adat jékora pozitiv meglepetés
volt.

- A Conference Board fogyasztéi bizalmi indexe elég gyengére sikertlt. A hétéves csucsot jelent6 94,1
pontrél 88,7 pontra zuhant az index, mik6zben az elemz6k 96 pontra szamitottak.

- Az S&PCase-Shiller lakasarindexe, amely 20 nagyvaros adatait veszi figyelembe, a vart 4,6%-0s
emelkedés helyett 4,9%-0s bévilést mutatott.

- A Reuters értesulései szerint a Microsoftnak 140 millié dollarnyi bintetést kell majd fizetnie Kinaban
adozasi ugyek miatt. Egyelére azonban még hivatalos bejelentés nem érkezett.

- A Hewlett Packard tegnap zaras utan publikélta negyedéves szamait. Az arbevétel 2,5%-kal 28,4
milliard dollarra esett, amely alulmulja az elemz&k 28,4 milliard dolldros varakozasat. A tisztitott
részvényenkénti profit 1,06 dollar volt, ami megegyezik a varakozasokkal. A folyé negyedévben 89-93
cent kdzott lehet az EPS, a piaci varakozas a sav felsé hatara. A 2015-6s részvényenkénti profit 3,83-
4,03 dollar lehet, a piaci varakozas pedig 3,95 dollar. Piaczaras utan 0,6%-ot esett az arfolyam.

Eurépa:

Felfelé vették az irdnyt az eurdpai indexek. A CAC 40 index 0,32%-0s, a DAX pedig 0,77%-0s pluszt
kalapozott dssze, mikdzben a brit FTSE 100 index nullaban fejezte be a kereskedést.

Az OECD szerint az eur6 zdéna teljesitménye sok borsot torhet a globalis novekedési kilatasok orra ala
az alacsony inflacio és a magas munkanélkuliség miatt. A globalis névekedés a szervezet szerint idén
3,8% lehet, mikdzben az eurd zéna 0,8%-kal bévilhet.

A Capital Economics elemzdi szerint az eur6é zéna lehet az Gj Japan, mar ami az inflaciés mutatokat
és a kotvényhozamokat illeti. John Higgins vezeté kdzgazdasz szerint a német hozamok a jelenlegi
szinteken maradhatnak a kovetkez6 években. A 2014 és 2015 végére vart 1,0%-0s hozam helyett
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mar csak 0,75%-os értéket var a bundtol, mig 2016 végére 1,0%-ot a korabbi 1,5%-0s prognozis
helyett.

- Makro fronton a brit harmadik negyedéves GDP adat lehet piacmozgato.

Olaj, arany:

- A holnap bécsi OPEC liléssel kapcsolatban mind a résztvevd orszagok, mind pedig a keresked&k
nagyon megosztottak. A nyitott hatéridés olajkontraktusok szama 2012 juliusa 6ta most a
legalacsonyabb, ami arra utal, hogy a bizonytalan helyzetben a szereplék az Ulést megel6z6en zartak
a pozicidikat. A WTI arfolyama tovabb esett, igy mar 74,14 dollaron kereskednek a WTI tipusu
kéolajjal, miutan az OPEC talalkozot megel6z6 tegnapi Ulésen sem jutottak megallapodasra a
kitermelés csdkkentésérdl.

- Az arany arfolyama minimalis elmozdulast kévetéen ma reggel 1200 ponton all.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" > Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:
- A vartnal jobb amerikai GDP adatra 1,24-ig szurt le az EUR/USD kurzusa, ahonnan megfordulva
1,2480-ig pattant vissza.

- Tovabb gyengllt a forint, hiszen a nap elején latott 305,4-es szintek utan 306,6-ig szaguldott az
EUR/HUF jegyzése.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,1%-ot csokkent, mikdzben a Hang Seng 0,3%-ot, a Shanghai index pedig 0,9%-ot
emelkedett.

- A Samsung csoport bejelentette, hogy 1,7 milliard dollarért iranyité részesedést ad el a vegyipari és
védelmi Uzletagaban. A Samsung General Chemicals 57,6%-at, mig a Samsung Techwin 32,4%-at
adjak el a szintén koreai Hanwha Group részére. Az eszkdzértékesités segiti a Samsung Electronics
tékehelyzetének megerdsitését, és azt, hogy a cég a 6 uzleti tertletekre fokuszalhasson.

- A tervek szerint Kinaban két éven belll kezdhetik el a kereskedést széndioxid kibocsatasi kvotakkal.
Ezen tulmenéen a kornyezetvédelem érdekében a karos anyag kibocsatas visszafogasat a kinai
jegybank is tdmogatni fogja, ami feltételezhetben kedvezményes refinanszirozas keretében valésul
meg.

Hataridés piacok:
- Alapvetéen pozitiv hangulat uralkodik mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX (pont)  17.363 17.607 17.340  17.607 EUR/HUF 306,26 30649 30611 306,25
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.815 -0,0% 10,8% WIG 20 2410 -0,0% -6,3%
Nasdaq Composite 4,758 0,1% 18,4% PX 988 0,7% -2,5%
Nasdaq 100 4.288 0,1% 24,4% Hang Seng 23.968 0,5% 1,2%
FTSE 100 6.731 0,0% 1,4% Russell 2000 1.186 -0,1% 4,6%
RDX 1.137 -2,0% -18,3% Nikkei 17.384 -0,1% 12,0%
ISE 30 103.081 0,4% 11,7% ATX 2.293 0,1% -13,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64,40 -0,9% -27,3% Deutsche Bank 64,40 -0,9% -27,3%
Arcelormittal 9,97 -1,4% -18,8% E.On 13,88 2,5% -1,2%
Axa 19,12 -0,1% 0,7% Infineon 8,06 -0,7% 9,8%
Banco Bilbao 8,55 0,8% -0,7% Linde 150,09 0,5% 1,6%
Banco Santander 7,16 1,0% 11,5% Lufthansa 13,28 -0,6% -16,3%
BASF 74,77 0,5% -3,5% Nokia 6,55 -0,2% 15,3%
Bayer 117,90 -0,1% 22,8% Siemens 95,34 1,0% -2,3%
BMW 90,38 0,9% 6,8% Telefonica 12,71 0,8% 4,7%
BNP Paribas 51,12 1,8% -6,8% Thyssenkrupp 21,33 0,2% 12,9%
Commerzbank 12,12 1,3% 16,3% Total 47,69 -1,6% 7,0%
Daimler 66,13 0,9% 9,1% Unicredit 5,82 0,3% 10,4%

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



http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE 5 Panorama 2014. november 26.

Investment

Vallalati hirek

- A MOL kezdemeényezi, hogy az INA 260 millié eurd rendkivili osztalékot fizessen ki az eredménytartalék
terhére. A horvat gazdasagi miniszter azt nyilatkozta, hogy a kormany késébb dont a kérdésrél. Az INA
eladésodottsaga jelenleg 22%, de a javasolt osztalék kifizetése utan is 40% alatt maradna. A MOL
kezdeményezése mogott két dolog allhat: (i) nincs befektetési lehetéség az INA-nal, és/vagy (ii) az INA-
ban meglévé 49%-0s részesedés eladasat készitik eld. A hir kedvez6, de érdemi arfolyamhatasra nem
szamitunk.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- OTP, FHB: A parlament tegnap elfogadta a forintositasrol és a fair bankokrol sz6l6 térvényeket.

- A Richter tovabbi 10.000 darab sajat részvényt vasarolt november 24-én 3.745 forintos atlagaron. A cég

jelenleg 360.856 darab sajat részvényt birtokol, és bonusz programjahoz még tovabbi 319.500 darabot
szandékozik venni.

Gazdasagi hirek

- A monetaris tanacs tegnap a vartnak megfelel6éen nem nyult az alapkamathoz, maradt 2,1%.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 720 0,0% 91,0% 3.318 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 338 -0,6% 20,3% 758.349 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.380 24%  -8,9% 97.197 Tartas 2014.09.24 13.100
oTP 3.995 0,6% -6,6% 628.232 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.861 25% -15,0% 587.078 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,1%  13,3% USA 10 éves 2,25% -0,9 -46,0
Tavkozlés 49 48% -01% EMU 10 éves 0,75% -3,3 -97,4
Olaj 1.451 17%  -2,7% Magyar 10 éves 3,61% 2,0 -233,0
Gyogyszer 543 0,2% 17,6% USA 5 éves 1,57% 0,1 25,9
Szallitmanyozas 9.203 04%  27,6% EMU 5 éves 0,11% -0,9 -55,5
Félvezetd 113 0,3% 27,3% Magyar 5 éves 3,02% 3,0 -192,0
Kézszolgaltatd 45 0,0% 18,9% Japan 5 éves 0,11% -0,8 -8,0
Hadiipar 2.811 0,3% 141% EMU 3 hénapos 0,02% 0,4 -10,3

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% 4
1 hénapja
4.0% - —
/ 1 hete
3.0% 4 Jelenlegi
2.0% 4|
1.0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 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

2014.11.24 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.368,71 4,50% 15,96% 20,44%
ESPA Stock Global 26.596,21 4,14% 15,86% 20,25%
ESPA Stock Europe 45.292,34 0,65% 4,81% 11,33%
ESPA Stock Japan 24.290,37 0,86% 14,63% 8,37%
ESPA Stock Europe-Emerging 29.166,70 -8,48% -6,15% -12,32%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.796,96 -4,86% 7,21% 13,19%
ESPA Stock Europe Properties 82.587,27 -0,19% 7,42% 22,30%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,36 0,41% 1,31% 2,11%
ESPA Bond International 6.588,97 1,13% 8,06% 10,00%
ESPA Bond Euro Corporate 55.869,38 -1,57% 4,02% 9,17%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.903,66 -3,10% 2,11% 10,80%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,76 0,79% 1,39% 3,13%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,19 -0,63% 0,61% 5,43%
ESPA Reserve Corporate HUF 40.738,47 -2,63% 1,45% 4,65%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,38 -0,06% -0,04% -0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.881,21 -6,31% -2,67% -0,07%
ESPA Stock Adriatic 1.186,38 -1,11% 8,76% 12,41%
ESPA Stock Agricultural 2.768,22 2,64% 8,93% 10,14%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.162,86 -3,57% 7,64% 11,09%
ESPA Stock Commodities 34.551,04 -4,51% 1,99% 7,96%
ESPA Stock Istanbul 124.709,85 7,99% 11,34% 13,95%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.645,72 -14,71% -10,86% -16,75%
ESPA Stock Techno 12.533,04 5,46% 20,89% 29,18%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,23 -0,19% 4,72% 13,63%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2305 0,27% 0,69% 1,79%
ERSTE Ingatlan 2,1732 0,68% 1,49% 3,40%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3600 0,54% 1,30% 3,38%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3199 0,79% 2,76% 6,16%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 1,0334 -1,40% -8,31% -5,67%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3721 0,51% 1,30% 3,22%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,0762 4,87% 8,23% 17,99%
ERSTE Kb6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8474 -0,68% -0,66% -1,45%
ERSTE Rovid Kotvény 3,043 0,86% 2,05% 6,15%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1199 0,12% 0,27% 0,54%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,101 0,14% 0,30% 0,59%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564631 0,17% 0,46% 1,33%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2405 0,51% 1,03% 2,09%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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; (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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény 0sszege = 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 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 elkdvetkezé
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 Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, 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 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 tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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