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BUX 17.622 0,1% Mtel 351 0,3% Bayer 1152 -0,1% BUR/MHUF 307,20 0,3% Olaj (%) 60,9 -4,5%
DAX 9.800 0,1% MOL 11.925 -1,3% BMW 89,5 -0,1% EURMUSD1,2448 0,6% Arany($) 1.227 -0,3%
S&P 2.026 -1,6% OTP 4100 1,3% Commerzbank 11,6 -2,6% USD/HUF 246,73 -0,3% Réz ($) 2914 -1,1%
RDX 938 -0,1% Richter 3.855 0,1% Lufthansa 13,9 -2,3% USDUJPY 117,82 -1,6% 10Y hozam 3,52 -7,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az olaj zuhanasa padldra kildte a tengerentuli piacot
- Ma érkezik az EKB masodik kdrés TLTRO programja
- AWTI tovabb zuhan a szaudi nyilatkozatra

- Elgyengiilt a forint a térékeny hangulatban

- Csucson az ausztral munkanélkiliség

- MOL: 13,100 forint célar, marad a Tartas ajanlas - a politikai bizonytalansag tovabbra is elriasztja a
befektetbket

- CsoOkkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Ma reggel olajelemzénk publikalta legujabb MOL elemzését, amelyben megerésitette a korabbi 13.100
forintos célarfolyamot. Az ok igen egyszerli. Mikdzben a kitermelés végre elkezdett névekedni, a kdolaj
arfolyam esett, és a kicsit jobb marzsok sem feltétleniil maradnak fenn a finomitasban. Mindenesetre az
eredmények 2016-2017-t6l jobbak lehetnek, mint korabban vartuk. igy 6sszességében a célarfolyam és az
ajanlas (tartds) sem valtozott.

Kézben Ukrajna CDS feldra 20 szazalékra emelkedett, ami azt jelenti, hogy most mar 76 szazalékra
emelkedett annak a valészinlisége, hogy 6t éven belll cs6dbe megy az orszag, legaldbbis a befekteték
szerint. Raadasul ugy tinik, hogy a 17 milliard dollaron felil még 15 milliard dollarra lenne sziksége a
kozeljovében. Egy esetleges ukran cséd ugyanakkor limitalt hatassal lenne a vilagra, mivel gazdasagilag
Magyarorszaghoz hasonldé méretli. Persze a részvényarfolyamok erételjesebb korrekcidjahoz jo katalizator
lehet, akarcsak a gorogoktdl valé aggodas.

Ma jon a TLTRO ujabb kore. A piac 170-200 milliard eurd hitelfelvételt var a bankoktél. Csak emlékeztetéil,
az elsé korben 100 milliard alatt maradt az érték, ami nagy csalddast keltett. Mindenesetre ma ugyan Ujabb
csokkenést varunk a DAX-ban és itthon is, de a csdkkenés limitalt lehet, hiszen a 20 napos mozgdatlagot
kozeliti az index.

s= Vegyeigénybe az addkedvezményeket, 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 1dé Orszag Id6észak Korabbi

dec. 11. 8:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - végleges, tény nov. 0.6% 0.6%
dec. 11. 9:00 HU Fogyasztoi arindex (év/év), tény nov. -0.4% -0.7%
dec. 11. 14:30 us Import arindex (hé/ho) nov. -1.8% -2.6%
dec. 11. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (f&/hét) dec. " 297" 297
dec. 11. 14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (fé/hét) nov. " 2362 2343.5
dec. 11. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd) nov. 0.3% 0.4%
dec. 11. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség dec. " 39.8

dec. 11. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany okt. 0.3% 0.2%
dec. 11. Aft-mkt us Adobe 2014 Q4 0,14 0,30

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nagyot estek a tengerentuli borzék a tegnapi kereskedésben, féként az energiaszektor esése okozta
a rossz hangulatot. Az S&P500 indexben sérilt a 2.050 pontos tamasz, és havi mélypont koézelébe
sullyedt az arfolyam (Dow -1,51%, Nasdaq -1,73%, S&P500 -1,64%).

- A Dow Jones index tagjai kdzill két olajpapir volt a nap vesztese: Exxon Mobil (-2,97%), Chevron (-
2,01%).

- Az EBay azt tervezi, hogy tébb ezer munkavallalét kiildene el j6v6 év elején a PayPal fizetési részleg
levalasztasa miatt.

- A Yum! Brands gyorsétterem lanc visszavagta az idei évre vonatkoz6 varakozasait. A korabbi 6-10%
helyett jelenleg mar csak 5% korili profitbévilést varnak idén. A papir 6,3%-ot esett tegnap.

- A tegnapi kereskedésben nem érkeztek piacbefolydsol6 makrogazdasagi adatok, ma viszont a
szokasos munkanélkiliségi segélykérelmek mellett kiskereskedelmi forgalmi adatok érkeznek.
Piaczaras utan az Adobe publikalja negyedéves szamait.

Eurépa:

- A kezdeti optimizmus gyorsan tovaszallt az eurdpai t6zsdéken. A FTSE 100 index 0,45%-ot, a CAC
40 index 0,84%-ot esett, mikdzben a DAX index nulldban zart.

- A masodik kérds hosszu tavu refinanszirozasi program (TLTRO) tendere ma 11:15-kor esedékes. A
varakozasok szerint 170-200 milliard eurdnyi keresletet tdmaszthat a piac, ha ennél lényegesen
kisebb szdmokat latunk majd, akkor szinte biztosra vehetd, hogy jové év elején elkezdi az
allamkétvény vasarlasokat az EKB.

- Az ukran CDS 2.000 bazispont kozelébe emelkedett tegnap az allamadéssag finanszirozasi
helyzetének romlasa miatt. Az IMF 15 milliard dollaros finanszirozasi rést talalt a finanszirozasi
palyaban, mikézben londoni elemz8k becslése alapjan 40 milliard dollaros kiilsé segitség kellhet a
kovetkezd két évben a csdéd elkeriilésére. A befekteték most attdl rettegnek, hogy adodsag leirasra
lesz szikség, mint Gorbgorszag esetében.

- Tovabb gyengul a rubel a dollarral és az eurdval szemben is, miutan az OPEC csokkentette a jovo évi
olaj keresletre vonatkozé elbrejelzését. A mai kamatdontés soran tamaszt nyujthat a jegybank a
rubelnek a kamatemelés eszkdzén keresztiil. A Bloomberg konszenzusa szerint a jelenlegi 9,5%-0s
iranyado rata 10,5%-ra emelkedhet.

- Mark Carney, a brit jegybank elndke szerint 1% alatt maradhat a kdvetkezé hénapokban az inflacios
mutatd Nagy-Britanniaban, azonban ez a tényezd sem akadalyozza meg azt, hogy a kdzeljdvében
kamatot emeljen a Bank of England.

- A Zara tulajdonosa, az Inditex elsé kilenc havi netté profitja 1%-kal 1,69 milliard euréra, mig bevétele
7%-kal 12,71 milliard euréra emelkedett. A karacsonyi id6szak még er6ésebb lehet, miutan a
november 1. és december 8. kdzott a cég eladasai 14%-kal néttek.
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- A novemberi német inflacio 0,6% lett év/év alapon és 0,0% hd/hé alapon, ami megfelel a
varakozasoknak. A délelétt folyaman jon a francia és a portugal inflaciéos mutaté is, azonban a lényegi
bejelentés a svajci kamatdontd Glésrdl vagy az EKB havi riportjabdl érkezhet.

Olaj, arany:

- AWTI 61,2-ra esett ma reggel. A szaudi olajminiszter, Ali Al-Naimi tegnap megkérddjelezte az OPEC
kitermelés csokkentésének értelmét. Szerinte a piac korrigalni fog, és nem kell megijedni az
alacsonyabb olajaraktdl révidtavon. A piac szerint ez Gjabb jele annak, hogy nem lesz OPEC termelés
kiesés, és emiatt zuhanni fog az olajar. Az amerikai készletadatok is riadalomra adtak okot, ugyanis
1,75 millié horddval, 31 éves csucsra nétt a készlet.

- Az arany ara viszont jelentésen megugrott, 1.224 dollarig. A piac elkezdte arazni a lehetséges
allamcs6doket: Venezuela, Oroszorszag, Ukrajna és Gordgorszag CDS felarai egyarant novekedtek.
Az amerikai részvényarak csokkenése is az arany felé vitte a befektetéket, mig a dollar gyengulése is
segitett a nemesfémen.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyama tovabb folytatja az emelkedést, és immaron az 1,25-6s szintekkel kacérkodik.

- A forint ereje megtort, és a torékeny kulpiaci hangulatban a 306-os szintekrél 307-es szint folé
gyengult az eur6 ellenében.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,9%-o0t, a Hang Seng 1,1%-ot, a Shanghai index pedig 1%-ot emelkedett.

- A gépipari megrendelések volumene a vartnal nagyobb mértékben, 6,4%-kal zuhant oktéber soran
Japanban, ami az elmult 5 hénapban az elsé csdkkend honap.

- Ausztralidban 12 éves csucsra, 6,3%-ra emelkedett a munkanélkiliségi rata novemberben a mult havi
6,2%-r6l. Az ausztral gazdasag gyenge teljesitményének egyik f6 oka, hogy a legnagyobb export
terméknek, a vasércnek az arfolyama lefelez8doétt januar 6ta. A ma megjelent kedvezdtlen munkaeré-
piai adat annak az iranyaba mutat, hogy jovére folytatdédhat az alapkamat csdkkentése a jelenlegi
2,5%-rol.

- Mark Mobius szerint a kinai részvénypiaci rally még csak most kezd6dott el, ezért a Templeton tovabb
fogja novelni kitettségét a kinai piacon.

- Akinai tézsdefellgyelet varatlanul ujabb 12 vallalat szamara engedélyezte az IPO-t.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hataridds piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Z&ro
BUX (pont)  17.638 17.793  17.609  17.622 EUR/HUF 307,02 307,20 306,70 306,94
Nemzetkdzi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.533 -1,5% 10,7% WIG 20 2.371 -1,1% -4,0%
Nasdaq Composite 4.684 -1,7% 17,0% PX 995 0,3% 1,7%
Nasdaqg 100 4.225 -1,6% 21,8% Hang Seng 23.276 -1,1% -0,3%
FTSE 100 6.500 -0,5% -0,1% Russell 2000 1.162 -2,2% 5,5%
RDX 938 -0,1%  -30,1% Nikkei 17.257 -0,9% 11,2%
ISE 30 103.774 0,8% 15,2% ATX 2.235 -0,3%  -10,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 57,75 -29%  -34,1% Deutsche Bank 57,75 -29%  -341%
Arcelormittal 9,26 -2,6% -23,9% EOn 14,73 0,4% 11,3%
Axa 18,98 -0,6% 4,5% Infineon 8,42 -0,1% 13,5%
Banco Bilbao 8,23 -1,2% -0,6% Linde 151,63 -0,3% 3,7%
Banco Santander 6,98 -0,7% 13,5% Lufthansa 13,93 -2,3% -8,5%
BASF 71,88 -1,9% -2,7% Nokia 6,60 1,3% 21,5%
Bayer 115,24 -0,1% 20,4% Siemens 92,48 -0,8% -1,2%
BMW 89,45 -0,1% 11,9% Telefonica 12,92 -0,0% 13,7%
BNP Paribas 49,46 -1,1% -6,7% Thyssenkrupp 20,83 -2,0% 22,9%
Commerzbank 11,58 -2,6% 5,5% Total 42,55 -1,6% 1,4%
Daimler 67,50 -1,4% 14,4% Unicredit 5,60 -0,6% 9,5%

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



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

A MOL-rél készilt uj elemzésiink a kdvetkezé 6 pontokat tartalmazza:

A Brent tipusu kéolajarra csokkentettik varakozdsunkat: hordonként 70 dollaros arat varunk 2015-re,
75 dollarost 2016-ra, majd az ar folyamatosan emelkedik 100 dollarra 2019-re. A finomitoi arrésekben
nem varunk valtozast.

A MOL esetében a részvény fundamentalisan vonzé (a SOTP elemzés 17.800, a DCF 13.100 forint
célarat jelez), de tdbb olyan politikai tényezé van, ami miatt nem kedveljik a részvényt. Egyrészt
Horvatorszagbol csak veszteséggel johet ki a tarsasag, masrészt a horvat/magyar allam tovabbra is
barmikor valtoztathat a szabalyozason/ad6zason. Kockazatnak latjuk, hogy a MOL politikai okokbdl a
profilba nem ill6 akviziciokat tehet.

A kurdisztani és az északi-tengeri kitermelés felfutasat varjuk, a 2018-as termelési varakozasunk napi
125 ezer hord6. A finomitas is némileg kedvezdbb lehet, a csOkkend termékar és a felfutd
kiskereskedelmi forgalom javithatja az eladasi volument.

A finomitas és a kéolaj kapcsolata nem er6s szemben azzal, amit a piac gondol. A csOkkend olajar
nem noéveli feltétlendl a feldolgozas-kereskedelem eredményét, és nem kompenzalja a MOL kisebb
nyereségét a kitermelésben.

~ MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok * Részletek

A Richter 133.898 darab sajat részvényt vasarolt december 9-én 3,859 forintos atlagaron, ezzel a
november 11-én, 500.000 darab részvény t6zsdei vételére adott megbizasa teljesult. A cég ugyanezen az
aron tovabbi 81.875 darabot vett, ami mar a december 9-i megbizdshoz tartozik, melynek keretében
300.000 darab sajat részvényt vesznek cégcsoporton bellli részvénycsere céljabdl. Ebbél a megbizasbdl
még 218.125 darab van hatra. Tegnap délutdn egy uUjabb, ezuttal 400.000 darabra szél6 megbizast
jelentett be a Richter.


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 Ajanléas Datumtol Célar
FHB 728 -0,1%  80,2% 1.908 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 351 0,3% 19,8% 779.725 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.925 -1,3% -14,4% 62.961 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.100 1,3% -2,4% 1.011.904 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.855 0,1% -14,9% 462.011 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -1,3%  16,3% USA 10 éves 2,16% -0,2 -69,2
Tavkozlés 46 -14%  -2,8% EMU 10 éves 0,68% -0,4 -115,4
Olaj 1.270 -3,3% -12,2% Magyar 10 éves 3,55% 3,0 -220,0
Gyogyszer 542 -0,9%  19,3% USA 5 éves 1,56% -0,0 58
Szalltmanyozas 8.858 -14% 255% EMU 5 éves 0,10% -0,3 -70,5
Félvezetd 113 -2,1%  29,9% Magyar 5 éves 3,10% 5,0 -168,0
Kozszolgaltatd 46 -12% 22,3% Japan 5 éves 0,08% 0,8 -11,7
Hadiipar 2.743 -22%  14,9% EMU 3 honapos 0,00% 0,4 -13,5

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2014.12.09 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.824,01 1,86% 13,60% 22,93%
ESPA Stock Global 26.845,01 1,23% 13,34% 21,54%
ESPA Stock Europe 46.480,91 1,42% 3,58% 14,84%
ESPA Stock Japan 24.896,44 0,73% 11,72% 14,07%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.099,31 -17,55% -16,26% -16,27%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.793,54 -9,39% 2,69% 11,45%
ESPA Stock Europe Properties 85.452,45 2,17% 6,02% 26,17%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,49 0,22% 0,97% 2,33%
ESPA Bond International 6.666,82 0,16% 8,56% 12,61%
ESPA Bond Euro Corporate 56.380,05 -1,68% 3,83% 9,36%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.799,79 -3,79% -0,08% 9,90%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,01 1,12% 1,78% 3,58%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,71 -0,02% 0,95% 5,96%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.008,96 -2,58% 1,18% 4,16%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,34 -0,09% -0,04% -0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.177,35 -8,67% -5,27% -2,64%
ESPA Stock Adriatic 1.191,81 -1,54% 7,11% 12,44%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.163,04 -6,14% 5,56% 11,54%
ESPA Stock Commodities 32.834,74 -10,93% -5,62% 4,39%
ESPA Stock Istanbul 126.844,40 2,25% 7,16% 19,46%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.403,22 -27,90% -27,08% -27,53%
ESPA Stock Techno 12.855,70 4,28% 19,56% 30,84%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,60 -3,52% 0,01% 14,78%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2316 0,27% 0,66% 1,73%
ERSTE Ingatlan 2,1755 0,66% 1,46% 3,33%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3617 0,51% 1,17% 3,33%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3222 0,43% 2,02% 6,11%
Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Alap 1,0498 -3,79% -6,12% -3,35%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3739 0,48% 1,22% 3,21%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0821 4,30% 5,92% 17,66%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,871 -1,48% -0,95% 2,67%
ERSTE Révid Kétvény 3,0494 0,87% 1,50% 6,07%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1201 0,11% 0,27% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1012 0,12% 0,30% 0,58%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,565107 0,17% 0,44% 1,28%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2414 0,49% 1,01% 2,07%

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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Fogalmak

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 befektetésiink hany év alatt tériil meg nettdé 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 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 adé és a pénziigyi eredmény dsszege = 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 mutaté a kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
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 mutatdé 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 vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

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