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BUX 17.350 -0,8% Mtel 339 0,3% Bayer 120,5 0,0% EURMUF 306,49 -0,3% Olaj ($) 66,2 -10,2%
DAX 9.981 0,1% MOL 11900 -3,4% BMW 91,7 0,0% BEURUSD1,2452 -0,1% Arany($) 1.167 -2,0%
S&P 2.068 -0,3% OTP 3.966 -0,1% Commerzbank 12,3 0,0% USD/HUF 246,19 -0,1% Réz ($) 286,0 -3,4%
RDX 1.055 -2,9% Richter 3.835 0,9% Lufthansa 143 0,0% USDMJPY 118,63 0,8% 10Y hozam 3,56 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Roviditett kereskedés volt pénteken a tengerentulon
- Jovére csuszhat az eurépai QE

- Osszezuhant a WTI, nyomas alatt az arany

- Ujra 307 felett az EUR/HUF

- A zsugorodas hataran all Kina

- Csokkenésre szamitunk ma a Budapesti Ertékt6zsdén

Erste kommentar

Megsutétték a pulykat és meg is ették, viszont nem mentek vasérolni. 11 szzalékkal 50,9 millidrd dollarra
csokkent tavalyhoz képest a forgalom, ami kevesebb vasarloval és kisebb atlagos koltéssel jott dssze. Ez
nem segiti a piacokat, hiszen a cégek teljesitménye a gazdasagi ndvekedéstdl fugg, az pedig 70 szazalékban
a lakossagi fogyasztastdl. A ,Black Friday” pedig altaldban jol jelzi elére a karacsony elétti fogyasztas
felfutasat, amely sok kiskereskedelmi cég esetében az az id6szak, amikor a nyereségét megtermeli. Az
indexek amugy is magasan vannak. igy nem meglep8, hogy az amerikai és eurdpai indexek is csdkkenéssel
készilnek nyitni a mai napon.

Az arany is ,megkapta a magaét” még pénteken, a svajci népszavazas el6tt, amely amigy hozta a
papirformat, vagyis az 6sszes kérdésben elutasitasra szavaztak. Valljuk be, hogy a befekteték tdbbsége nem
hitt az arany készletek ndvelésének iranyaba mutaté kimenetelben, ezért nem is volt er6teljes, csak
lagymatag spekulécié az arany piacan. igy az arfolyamcsokkenés sem volt kritikus méretii. Ne feledjiik, hogy
hagyomanyosan ez a vételi id8szak az arany piacan az indiai eskivdi szezon miatt, meg az egyéb fejlett
vilagbéli tinnepek miatt. igy ilyenkor megugrik a fizikai kereslet. Ezért talan nem is meglepd, hogy a reggeli
mélypontokat kévetéen Ujra észak felé kapaszkodik a nemesfém arfolyama.

Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

dec. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény nov. r 54.9 r 55.1
dec. 1. 9:55 GE Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges nov. 50" 50
dec. 1. 10:00 T GDP (év/év, igazitott) Q3 -0.4% -0.4%
dec. 1. 10:00 EMU Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges nov. 50.4" 50.4
dec. 1. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index nov. " 53.2 " 53
dec. 1. 15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index nov. | 54.7" 55
dec. 1. 16:00 US  ISMfeldolgozéipari index nov. " 59" 58

USA:

Réviditett kereskedés volt pénteken a tengerentulon, a t6zsdék magyar id6 szerint este hét érakor
zartak. Az indexek csak minimalisan mozogtak (Dow 0%, Nasdaq 0,1%, S&P500 -0,23%).

Gyengék lettek a Black Friday hétvégéjén az értékesitési adatok. Osszesen 50,9 milliard dollar
értékben koltdttek a vasarlok a tengerentulon, ami 11%-0s visszaesés a tavalyi 57,4 milliardos
forgalomhoz képest. Az egy f6re jutd atlagos koltés 6,4%-kal 381 dollarra esett vissza.

Délutan az ISM feldolgozéipari index novemberi értékét publikaljak.

ndex forintban, long és short iranyban is!

10 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

A hét utols6 kereskedési napjan komoly er6feszitésbe kertlt a befektet6knek, hogy az eurdpai
piacokat a kezdeti esés utan legalabb nulldba visszahuzzak. A FTSE 100 és a DAX index
valtozatlansaga mellett a CAC 40 index 0,2%-ot tudott emelkedni.

Az elemz8k szerint a csutortoki EKB kamatdontd Glés sordn az inflacids varakozasok esetleges
csokkentése ellenére sem fog lépni a jegybank, igy az allamkotvény vasarlasok bejelentése a
kovetkezd évre csuszhat.

Az orosz jegybank a rubel stabilizalasa érdekében a tobbi devizara is kiterjesztené a deviza swap
korlatozasokat, amit a honap elején vezetett be (napi 2 milliard dollaros limit) a dollarral és az euréval
szemben. Az USD/RUB arfolyama immaron 51,6-nal jar, annak ellenére, hogy a jegybank oktdberben
30 milliard dollart intervenialt el.

Nicolas Sarkozy a szavazatok 64,5%-val nyerte meg a partelndkvalasztast, aminek kdszénhetéen a
jobbkdzép Népi Mozgalom Unidja (UMP) megkezdheti atalakulasat. A részvételi arany 58,1% volt,
ami rekordnak szamit a part torténetében.

A kora reggeli eurdpai feldolgozoipari indexeken tul harmadik negyedéves olasz GDP érkezik majd.

Olaj, arany:

A WTI 64,4 dollar volt ma reggel, ami Iényegében 6sszeomlast jelent, hiszen mult szerdan, amikor
még teljes munkaiddben nyitva voltak a hosszu hétvége elbtt az amerikai t6kepiacok, a WTI nyersolaj
ara 73,7 dollar volt. Az OPEC doéntése, hogy nem valtoztatnak a kvotakon, azonban hatalmas (tést
adott a piacnak. Egyelére nem is latszik a vége, hogy meddig eshet az olaj kurzusa. Rovid tavon csak
a kinalat drasztikus csokkentése segithet.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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A csokkend inflaciés varakozasok miatt az arany ara is jelentésen esett: ma reggel 1,157 dollarig
ment le a kurzus. Az arany esetében tovabbi jelentds arcsdkkenést okozott, hogy a svajciak nemmel
szavaztak az aranytartalék feltdltésére. A jegybank 8%-r6l 20%-ra akarta feltdlteni a svajci
tartalékokat.

Devizak:

Az EUR/USD keresztben érdemi elmozdulast nem lathattunk pénteken, hiszen a jegyzés az 1,2425-
1,2480-as szintek kdzott mozgott.

Az EUR/HUF kurzusa a 307,5-es szintek megérintése utan meghatralt, és kozel 1 forinttal esett a hét
utolsd kereskedési napjan. A ma reggel latott adatok alapjan azonban csak atmeneti hatassal
talalkozhattunk, és ujra 307 felett kereskednek majd a forinttal a nap folyaman.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,7%-ot emelkedett, a Shanghai index értéke nem valtozott, mig a Hang Seng index 2,2%-ot
esett.

A HSBC éltal publikalt novemberi végleges kinai PMI adat az el6zetes szamoknak megfelel6en 50,0
pont lett, ami pont a hatarvonal a gazdasagi bdviilés és a zsugorodas kozott. A kinai statisztikai
hivatal altal k6zolt novemberi PMI értéke 50,3 pont lett, ami elmarad a vart 50,5 ponttél, valamint a
mult havi 50,8 ponttdl is.

Dél-Koreaban az export varatlanul 1,9%-kal cs6kkent novemberben, mikézben az elérejelzés 1,8%-0s
bévilés volt. Az import pedig a vartnal nagyobb mértékben csokkent, 4,0%-0s volt a visszaesés
mértéke, mig a varakozas csak 2,2% volt.

A makadi kaszinok arbevétele ismét, immaron hatodik hénapja folyamatosan csokkent és
novemberben csaknem 20%-kal 3,04 milliard dollarra esett.

A J.P. Morgan 3,3%-r6l 2,8%-ra vagta az ausztral ndvekedési varakozast 2015-re.

Hataridés piacok:

Negativ hangulat uralkodik a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.828 0,0% 10,8% WIG 20 2417 -0,5% -6,5%
Nasdaq Composite 4.792 0,1% 18,0% PX 1.007 0,5% -2,4%
Nasdaq 100 4.338 0,5% 24,4% Hang Seng 23.470 -2,2% -1,7%
FTSE 100 6.723 -0,0% 1,1% Russell 2000 1.173 -1,5% 2,7%
RDX 1.055 -2,9% -23,3% Nikkei 17.590 0,7% 12,3%
ISE 30 106.772 2,0% 15,6% ATX 2.283 0,1% -13,7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 63,59 0,0% -29,2% Deutsche Bank 63,59 0,0% -29,2%
Arcelormittal 9,87 -0,8% -22,2% EOn 14,19 0,0% 0,2%
Axa 19,42 0,7% 0,7% Infineon 7,87 0,0% 5,4%
Banco Bilbao 8,64 0,7% -1,8% Linde 151,36 0,0% 0,5%
Banco Santander 7,25 0,9% 10,8% Lufthansa 14,33 0,0% -9,9%
BASF 72,70 0,0% -7,3% Nokia 6,69 0,0% 17,5%
Bayer 120,46 0,0% 22,8% Siemens 94,97 0,0% -2,3%
BMW 91,65 0,0% 8,4% Telefonica 12,88 1,1% 6,4%
BNP Paribas 51,56 0,5% -6,7% Thyssenkrupp 21,23 0,0% 9,9%
Commerzbank 12,26 0,0% 12,0% Total 44,99 -2,0% 0,9%
Daimler 67,55 0,0% 10,8% Unicredit 5,95 -0,4% 11,3%

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

Vallalati hirek

- A Richter tovabbi 10.000 darab sajat részvényt vasarolt november 27-én 3.829 forintos atlagaron. A cég
jelenleg 390.856 darab sajat részvényt birtokol, és bonusz programjahoz még tovabbi 289.500 darabot

szandékozik venni.

- A vartnak megfeleléen mind Magyarorszag adésbesorolasat, mind a hozza tartozo kilatast valtozatlanul
hagyta a Fitch. A hitelmindsitd a kovetkezbkre hivatkozott: kiszamithatatlan gazdasagpolitika, csak
minimalisan csOkkend koltségvetési hiany.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 723 0,7%  90,3% 2.102 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 339 0,3% 16,5% 396.758 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.900 -3,4% -15,1% 92.995 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.966 -0,1% -11,7% 670.839 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.835 0,9% -14,6% 173.206 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% 13,6% USA 10 éves 2,17% 1,1 -57,0
Tavkozlés 49 0,6% 1,8% EMU 10 éves 0,69% -0,9 -100,2
Olaj 1.336 -7,3%  -9,4% Magyar 10 éves 3,52% -4,0 -247,0
Gyogyszer 551 0,6% 19,0% USA 5 éves 1,49% 1,0 12,0
Szalltmanyozas 9.198 0,0% 27,1% EMU 5 éves 0,11% -0,8 -54,7
Félvezetd 116 0,8% 30,5% Magyar 5 éves 2,97% -3,0 -199,0
Kozszolgaltatd 46 1,1% 21,0% Japan 5 éves 0,10% -0,2 -8,1
Hadiipar 2.810 -0,3% 13,4% EMU 3 honapos 0,03% -0,2 -11,4

Magyar referenciahozamok

6,0%
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

21.000

20.000

19.000 T

18.000 ’

17.000

16.000

15.000

2012 dec. 2013 maj.

BUX Index (pont) 5000 Ricthew (Ft)
. |
4.500 m’h\; w
4.000 N ‘A

M' [1 i " MJ\“) Wm '

3.500 7

. f
! mw V,W‘\.r i

W My

2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

3.000

2012 dec. 2013 maj.

2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

6:000 OTP (Ft) 2000 S&P 500 Index (ponty/ ™/

5500 1.900 Pt y
! 1.800 o ,»W"\l

5.000 A fw'v“\\ Y('i A L0 - M,«

4500 T "N W‘" A 'Vﬂ“w fl ’}“ IJ L‘\M ¥ 1600 m‘ﬂl \M‘i/’ﬁ !

4,000 W "' WV : Y "M\,"n 1500 "

X V i - "rr" ’

3.500 ‘ 1.400

3.000 1’222

2,500 1.100

2,000 1.000

2.200

2.000

1.800

1.600

1.400

1.200

1.000

800

2012 dec. 2013 maj.

t t t
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

2012 dec. 2013 maj.

t t t
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

Arany/uncia (USD)

fude

e

W,'fWM‘ . MMWWMMM
W

"

130

120

110

100

90

80

USD/JPY

Y

J{ﬁ‘m "MMWW«J i

P

f

f

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

70

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

10 éves hozam (%)

WY

M

\

1,50
1,45

1,40

135 1

1,30

EUR/USD

4 + + +
2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

\‘ | 1,25
l\ h 1,20
V| W k‘ 115

: 1,10

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

10.000

9.500 T

9.000
8.500
8.000
7.500
7.000
6.500
6.000
5.500
5.000

20.000
19.000

DAX ITﬂWWv‘ﬁW ”N

" ﬂ“’ ‘WV
o T

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

MOL (Ft)

18.000
17.000
16.000

W

o
I 'lh‘

Wm. A

15.000
14.000

13.000 T

i WMW/W»WAM

12.000
11.000

Y
’WH "1" Y,

10.000

120

2012 dec. 2013 maj.

+ + +
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

110

WTI olaj (USD)

100 T

920

80

A
A N

70

60

330

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.

320

310

EUR/HUF

300 T

S}

290 T

280

P

I M j’ VWW}‘WA’

270

260

2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.



@
ERSTE 5 Panorama 2014. december 1.

Investment

Alap eszkozérték hozam

2014.11.27 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.948,55 4,70% 15,52% 22,46%
ESPA Stock Global 26.802,31 3,92% 15,38% 20,95%
ESPA Stock Europe 45.923,99 0,58% 4,70% 12,53%
ESPA Stock Japan 24.436,67 1,22% 13,53% 9,57%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.854,57 -10,45% -6,70% -12,37%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.153,00 -4,97% 8,17% 14,34%
ESPA Stock Europe Properties 84.062,90 0,08% 7,75% 24,29%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,42 0,33% 1,22% 2,14%
ESPA Bond International 6.639,13 1,31% 8,27% 11,39%
ESPA Bond Euro Corporate 56.495,60 -0,72% 4,53% 10,25%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.570,89 -2,41% 2,70% 11,75%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,20 0,95% 1,62% 3,18%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,19 -0,41% 0,96% 5,44%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.152,79 -1,61% 1,95% 5,71%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 -0,03% -0,05% -0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.168,08 -5,77% -2,09% 0,84%
ESPA Stock Adriatic 1.213,53 0,20% 10,73% 15,03%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.199,73 -1,56% 9,62% 13,56%
ESPA Stock Commodities 34.034,38 -7,12% -0,08% 7,81%
ESPA Stock Istanbul 126.770,26 6,55% 13,87% 14,71%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.588,35 -18,14% -12,94% -19,00%
ESPA Stock Techno 12.734,47 6,86% 20,85% 31,73%
ERSTE WWF Stock Umw elt 111,83 -0,77% 2,93% 13,90%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,2308 0,28% 0,69% 1,77%
ERSTE Ingatlan 2,1737 0,68% 1,48% 3,38%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3607 0,53% 1,28% 3,38%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3234 0,73% 2,73% 6,33%
Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Alap 1,0402 -1,96% -6,58% -3,56%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3729 0,52% 1,29% 3,23%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0842 4,43% 8,33% 18,38%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8622 -0,44% -0,58% -1,27%
ERSTE Révid Kotvény 3,0461 0,87% 1,99% 6,15%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1199 0,11% 0,26% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1011 0,14% 0,30% 0,60%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,564739 0,17% 0,45% 1,32%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2407 0,51% 1,02% 2,09%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.

7
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 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 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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl 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 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 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara 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 tajekoztatasrél 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/
http://www.erstemarket.hu/

