@
ERSTE 5 Panorama 2014. december 4.

Investment
BUX 17.282 0,5% Mtel 340 0,9% Bayer 119,1 0,0% EURMHUF 307,19 -0,0% Olaj ($) 67,4 0,7%
DAX 9972 0,4% MOL 11840 04% BMW 91,3 0,0% EURUSD1,2311 -0,6% Arany ($) 1.209 0,9%
S&P 2.074 0,4% OTP 3970 1,0% Commerzbank 12,2 0,0% USDHUF249,52 0,6% Réz ($) 2893 -0,7%
RDX 1.047 3,4% Richter 3.788 0,2% Lufthansa 144 0,0% USDJPY 119,79 0,5% 10Y hozam 3,56 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Bézs kényvnek oriltek meg a tengerentuli piacok

- Mario Draghi ujra varazsol?

- Korrigalt a WTI a készletadatokra, 1.200 dollar felett stabil az arany
- Fontos bejelentést tehet ma az EKB

- Maradhat a japan kétharmad

- Kis emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Megvették Azsiat arra, hogy az amugy is olcsé shanghai t6zsdén cstcsot tétt a forgalom azutan, hogy
korabban elérhetévé tették kulfdldi befekteték szamara is a piachoz valé hozzaférést. Nem is meglepd, hogy
megy az arfolyam, hiszen az index a nemrég indult szarnyalas el6tt nagyjabdl ugyanott allt, ahol a 2000-es
évek elején. Kézben a kinai GDP tdbb mint duplajara ndvekedett. Vagyis nem meglepd, hogy julius 6ta 40
szazalékot emelkedett az index. Persze az utdbbi hetekben a zuhand kdéolajar is segitette az emelkedést,
hiszen Kina nett6 olajimportér. Fél éve a két legolcsdbb piac a kinai és az orosz piac volt. Az orosz az ismert
okok miatt az is maradt, és tovabbra sem piszkalnank. A kinai pedig még mindig olcsoé.

Itthon tovabbra is dagonyat latunk, mikézben a vezet6 eurdpai és amerikai indexek a tetén konszolidalgatnak.

L_'_ng tinik, hogy idén mar sok minden nem fog torténni a hatralévé cirka 16 kerekedési napban.
Osszességében enyhe emelkedésre szamitunk a fejlett piacokon és itthon is.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' {‘1!'!" Dijmentes, edi arfolyam & z Erste Marketen!

> Részletek


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

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi
dec. 4. 10:00 UK Ertékesitett autok szama nov. 14.24%
dec. 4. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) dec. 375 375
dec. 4. 13:00 UK BoE kamatddntés dec. 0.5% 0.5%
dec. 4. 13:45 EMU Eurépai Kézponti Bank kamatdontés dec. 0.05% 0.05%
dec. 4. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) nov. 313 295
dec. 4. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (f6/hét) nov. 2316 2318
dec. 4. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség nov. 40.7
USA:

- Tovabb araszoltak felfelé a tengerentuli bérzék. A Dow Jones index 0,18%-0s, mig az S&P 500 és
Nasdaq paros 0,4%-0s pluszt ért el.

- A Fed decemberi Bézs konyve szerint er6sddik a lakossagi fogyasztas, javul a foglalkoztatas,
mikdzben az inflacié tovabbra is alacsony. Az ingatlanpiaci trendek esetében vegyes a kép, ennek
ellenére a piacok jol fogadtak a részleteket.

- A Dallasi Fed elndk, Richard Fisher azt szeretné, ha a Fed fellilvizsgalna azt a kijelentését, miszerint
az els6 kamatemelésig a likviditast nem vonnak ki a piacrél.

- Az AICPA (American Institute of Certificated Accountants) felmérésébdl kideril, hogy az amerikai
fels6vezeték 64%-a szerint javulni fognak a gazdasagi kilatasok a kovetkez6é 12 hénapban. Az el6z6
felmérés 52%-ot mutatott.

- A Walt Disney 34%-kal, 86 centrdl 1,15 dollarra emeli az osztalék kifizetés mértékét a menedzsment
bejelentése szerint. Ez a Iépés plusz 500 millié dollarjaba kerul a cégnek, mikézben a részvényesek
1,2%-0s osztalékhozamot realizalhatnak. A Time Warner 1,5%-0s, a CBS Corp. 1,1%-os rataval
dolgozik.

- A Ford a Takata l1égzsak problémai miatt kénytelen 38.500 gépjarmivet visszahivni Amerikaban és
tovabbi 13.000 darabot a kérnyez6 orszagokban, ezzel elérve a 98.000 darabos visszahivasi szamot.

- A délutan folyaman érkezé amerikai munkanélklli segélykérelmek szamanak kedvezd valtozésa
tovabb I6kheti lefelé az EUR/USD arfolyamat.

Eurédpa:

- Az el6z6 napi emelkedés kdzel negyedét visszaadta a FTSE 100 index és 0,4%-0s minuszban zarta
a napot, mig a DAX index ugyanekkora mérték(i pluszt tudott elérni, a CAC 40 index stagnalasaval
parhuzamosan.

- Az EKB kamatdonté lése mellett nem mehetiink el szé nélkil. Az elemzdk reménykednek abban,
hogy Mario Draghi bejelenti az allamkoétvény vasarlasi programot, ugyanakkor a mi meglatasunk
szerint ez a lépés jovére csuszhat. Ennek oka, hogy az ABS és fedezett kdtvényvasarlasok hatasai
ilyen rovid idé alatt még nem utkdznek ki a piacokon.

- Az olajar esése miatt Ujra el6kerllt az 6rokzold slager (a gigafuziérdl méar 2004-ben is volt sz6),
miszerint a Shell megvenné a BP-t. A versenytarsak értékeltségét elnézve a BP 7-es P/E rataja a
legalacsonyabb, mikézben a FTSE 100 egyik legtdobb osztalékot fizeté vallalata, igy valdban jo
felvasarlasi célpontnak tlinik. Ennek ellenére mar a versenyhatésagi szabalyozas gondot okozhatna
az ugyletnél, igy a pletyka utani vételeket nem forsziroznank.

- A Ryanair marketing igazgatéja, Kenny Jacobs elarulta, hogy 18-24 hdénapon belldl ingyen wifi
szolgaltatast vehetnek igénybe az utasok, valamint 3 éven belll elinditjak az amerikai jaratokat is, ha
sikerll hozza megvenni a flottat.
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Egyre nagyobb bajban van az orosz gazdasag, és ez j6l meg is latszik a 10 éves rubelben denominalt
kétvények hozaman is, ami immaron 10,9%-on jar. Az 5 éves CDS a november eleji 240 bazispontrol
354,5 bazispontra emelkedett.

Az EKB és a BOE kamatdonté (ilése lesz a nap fénypontja.

Olaj, arany:

A WTI 67,8 dollarig emelkedett a csokkend készletadatok hatasara. Az amerikai nyersolajkészletek
3,69 millid hordoval csokkentek, ami meglepte a piacot, hiszen csak 1,75 millié hordés bévilésre
szamitottak. Az iraki kormany és a kurd kormany megegyezése szerint napi 300 ezer hordé tdbblet
kinalat jelenhet meg a vilagpiacon. Az olaj az OPEC dontése o6ta 18%-kal esett, most azonban
stabilizalodni latszik.

Az arany viszonylag stabil volt 1.204 dollaros arszinten. Némileg a gyengulés felé hatott az er8s
dollar. A piac az EKB dontéseire is figyel. Egyre nagyobb a nyomas az eurdpai jegybankon, hogy
eszkdzvasarlasi programot inditson, ami jelentésen erdsitheti az arany jegyzését.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Tegnap 1,23-ig zuhant az EURUSD arfolyama, f6leg azokra a spekulacidkra, hogy az EKB mai
kamatdonté Ulését kdvetbéen Mario Draghi bejelentheti az eszkbzvasarlasi program kiterjesztését,
vagyis, hogy a jovében allamkétvényeket is fognak vasarolni. Kordbban tébb nyilatkozat is arra utalt,
hogy maga a program majd csak j6v8 év elején fog elkezdddni, azonban a tegnapi gyenge EU-s
illetve német PMI adatok 16kést adhattak a jegybanknak a program kibévitéséhez.

Az olasz 10 éves allamkétvények hozama el6szér csdkkent 2% ala.

A 30 napos mozgdéatlag 307-es értékéhez tapadt az EURHUF kurzusa. A devizapar szempontjabdl
ma kiemelt jelent6sége lehet az EKB dontésének, ugyanis ha tényleg tovabb béviti az EKB az
eszkozvasarlasokat, az révidtavon tamogatdlag hatna a feltérekvé devizakra, igy példaul a forintra is.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,9%-o0t, a Hang Seng 1,5%-ot, a Shanghai index 4,0%-ot emelkedett ma reggel.

A hongkongi és a kinai t6zsde esetében is a bankok és a brokercégek teljesitettek kiemelkedéen,
melyek a két t6zsde ndvekvd forgalmabdl tudnak részesilni. Szamukra kilén pozitiv hir volt, hogy a
shanghai t6zsde forgalma tegnap lépte at elészér az 500 milliard juant. Ugy latszik a két tézsde
O0sszekapcsolasa pozitivan hatott a forgalom alakulaséra is. A shanghai index 4%-os emelkedésére
utoljara 2012-ben volt példa.

A felmérések alapjan Shinzo Abe partja a december 14-ei el6rehozott valasztasokat kdvetben is
megtarthatja 2/3-os tébbségét a japan parlament alséhazaban.

A jen tovabb gyengiilt a dollarral szemben, és mar 120-as arfolyam koérnyékén jar az USDJPY értéke,
ez pedig ismét I6kést adott az exportorientalt vallalatoknak.

A végleges adatok alapjan a koreai GDP éves alapon 3,2%-kal bévult, ami megfelel az elézetes
adatoknak.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutatnak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek a pozitiv tartomanyban
voltak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
20000 Forgalom (millié): 1.12 | s 320
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17.000 —— 20 napos mozgdatlag
L1c 300 -~~~ 30 napos mozgoatiag
16.000 . : 0 205 : ; ;
aug. 29. szept. 19. okt. 10. nov. 4. nov. 25. szept. 1. okt. 1. okt. 31. dec. 2.
Nyito Max. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.219 17314  17.159  17.282 BURHUF 30737 307,37 30685 307,08
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.913 0,2% 12,7% WIG 20 2.445 -0,0% -2,1%
Nasdag Composite 4774 0,4% 18,2% PX 1.020 1,2% 2,2%
Nasdaq 100 4.313 0,2% 23,8% Hang Seng 23.784 1,5% 0,2%
FTSE 100 6.717 -0,4% 3,2% Russell 2000 1.179 0,9% 5,1%
RDX 1.047 34%  -22,0% Nikkei 17.887 0,9% 16,1%
ISE 30 104.923 0,0% 17,9% ATX 2.282 04%  -10,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 61,59 0,0%  -30,2% Deutsche Bank 61,59 0,0%  -30,2%
Arcelormittal 9,95 1,0%  -20,5% E.On 15,02 0,0% 10,0%
Axa 19,26 0,3% 3,8% Infineon 8,16 0,0% 10,7%
Banco Bilbao 8,66 0,7% 1,0% Linde 154,52 0,0% 6,2%
Banco Santander 7,38 1,4% 16,6% Lufthansa 14,35 0,0% -7,0%
BASF 74,02 0,0% -2,2% Nokia 6,69 -1,3% 21,0%
Bayer 119,11 0,0% 24.8% Siemens 93,93 0,0% -0,3%
BMW 91,33 0,0% 10,9% Telefonica 13,11 1,5% 12,2%
BNP Paribas 51,06 0,1% -3,2% Thyssenkrupp 21,65 0,0% 26,8%
Commerzbank 12,16 0,0% 15,4% Total 45,93 -0,5% 6,3%
Daimler 68,28 0,0% 14,6% Unicredit 5,88 0,2% 13,1%

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

A MOL lezarta a 44 cseh Lukoil toltéallomas megvasarlasat. A cég integralja a korabban megvett
toltéallomasokat, melyek most Slovnaft, Lukoil és PAP oil markanevek alatt futnak. A MOL két markanév
alatt akar futni a jovében. A tarsasag a régiéban 2200 téltéallomas elérését tizte ki célul.

Hernadi Zsolt MOL elnokét felmentette egy budapesti birésag a horvat vesztegetési tigyben. A dontés

masodfokon sziiletett. A dontés az egész EU-ra érvényes. Az USKOK, a horvat ligyészség azonban
folytatni kivanja az eljarast. A hir nem hat a MOL megitélésére.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Sergey Kapustin, az OTP orosz leanyanak alelnéke arrdl nyilatkozott, hogy a hosszutavua hitelekben,
példaul jelzaloghitelek allomanyaban jovére is csokkenés varhatd. Ugyanakkor a rdvidtavu hitelekben,
példaul az aruhitelek értékében mar nodvekedés johet. Tovabba az U kihelyezési hiteleknél a
hitelminéség mar jobb, mint a régi hitelek esetében. A nyilatkozatok 6sszhangban vannak az OTP korabbi
kozzétételeivel.

A Richter tovabbi 15.000 darab sajat részvényt vasarolt december 2-an 3,783 forintos atlagaron. A cég
jelenleg 263.188 darab sajat részvényt birtokol, és boénusz programjahoz még tovabbi 101.650 darabot
szandékozik venni.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 741 -0,9% 96,6% 7.306 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 340 0,9% 16,0% 302.317 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.840 0,4% -15,6% 37.767 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.970 1,0% -9,1% 195.896 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.788 0,2% -16,6% 100.349 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,4% 15,3% USA 10 éves 2,28% -0,2 -55,6
Tavkozlés 48 -04%  -0,0% EMU 10 éves 0,75% 0,1 -106,5
Olaj 1.388 1,0% -5,4% Magyar 10 éves 3,62% 6,0 -244,0
Gyogyszer 552 -0,1% 20,6% USA 5 éves 1,60% -0,2 16,1
Szallitmanyozas 9.131 0,8% 27,6% EMU 5 éves 0,12% -1,0 -64,2
Félvezetd 117 22% 33,7% Magyar 5 éves 3,08% 7,0 -197,0
Kozszolgaltatd 46 -0,3% 21,0% Japan 5 éves 0,08% 0,6 -11,3
Hadiipar 2.812 0,9% 16,5% EMU 3 hénapos 0,01% 0,1 -9,9

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% A
20% J 1 hénapja
— . 1hete

3,0% 4 Jelenlegi
2,0% 4

[
1,0% r r r r

0év 3év 6év 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

2014.12.02 3 hé 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 84.804,42 2,31% 13,52% 19,95%
ESPA Stock Global 26.535,69 1,89% 13,75% 18,31%
ESPA Stock Europe 46.027,87 0,96% 4,29% 10,47%
ESPA Stock Japan 24.575,76 1,40% 11,91% 9,85%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.125,08 -9,71% -10,32% -15,22%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.867,86 -7,53% 5,62% 9,69%
ESPA Stock Europe Properties 85.447,08 1,59% 8,55% 24,02%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,43 0,35% 1,21% 2,16%
ESPA Bond International 6.639,28 0,42% 8,13% 10,88%
ESPA Bond Euro Corporate 56.283,84 -1,59% 4,10% 8,52%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.165,82 -3,40% 1,41% 10,07%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,38 0,98% 1,82% 3,39%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,10 -0,61% 0,98% 5,54%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.017,78 -2,35% 1,62% 4,13%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 -0,05% -0,04% -0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.534,43 -7,67% -3,52% -1,54%
ESPA Stock Adriatic 1.197,39 -1,79% 9,34% 12,25%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.140,61 -4,99% 6,75% 8,62%
ESPA Stock Commodities 32.697,24 -11,45% -4,33% 2,53%
ESPA Stock Istanbul 129.175,09 7,22% 13,57% 16,72%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.500,57 -17,67% -19,04% -23,97%
ESPA Stock Techno 12.656,89 4,89% 19,79% 28,53%
ERSTE WWF Stock Umw elt 108,48 -3,47% -0,83% 9,90%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2311 0,27% 0,68% 1,75%
ERSTE Ingatlan 2,1745 0,67% 1,47% 3,36%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3611 0,52% 1,20% 3,38%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3244 0,78% 2,50% 6,36%
Erste Stock Hungary Indexkovet6 Részvény Alap 1,0118 -3,90% -10,40% -8,57%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3732 0,48% 1,24% 3,22%
ERSTE XL Koétvény Alap 2,089 5,30% 7,02% 19,43%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8678 1,63% -0,72% -0,20%
ERSTE Révid Kétvény 3,0478 0,93% 1,63% 6,19%
ERSTE € Pénzpiaci 1,12 0,11% 0,27% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1011 0,13% 0,30% 0,59%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564894 0,17% 0,45% 1,30%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,241 0,50% 1,02% 2,08%

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.
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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

Netté 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 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 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 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/
http://www.erstemarket.hu/

