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BUX 16.169 -4,8% Mtel 331 -3,5% Bayer 111,2 0,0% EURMHUF 312,14 1,0% Olaj (%) 55,9 0,0%
DAX 9564 25% MOL 10.960 -3,5% BMW 86,5 0,0% BEURUSD12511 0,6% Arany($) 1197 0,3%
S&P 1973 -0,8% OTP 3.684 -7,000 Commerzbank 10,9 0,0% USDHUF249,74 0,5% Réz ($) 2878 -0,7%
RDX 702 -11,8% Richter 3.525 -4,7% Lufthansa 14,0 0,0% USDJPY 116,41 -1,2% 10Y hozam 3,45 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az orosz események a tengerentuli piacon is meglatszottak
- Tényleg Amerika menti meg a rubel mélyrepulését?

- Oroszorszag aggodalmat okozott az arany piacan is

- 314-r6l visszafordult a forint

- Csalddast kelté adatok Japanbdl

- Nem valtoztatott az iranyado ratan az MNB

- Emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Tajékoztatjuk kedves ligyfeleinket, hogy december 24-én, 26-an és 31-én nem tartunk ligyeletet.

Erste kommentar

Hatalmas zuhanas a rubelben, hatalmas zuhanas a magyar bérzén, mikdzben a DAX szaguldott. igy lehetne
a tegnapi napot 6sszefoglalni. Nem sokkal a kereskedés indulasa utan a Richter eredményfigyelmeztetést
adott ki, amelyben felhivta a figyelmet a kintlévéségek év végi atértékelése miatti FX veszteségekre. Ez
szerintiink elérheti a 10 milliard forintot, mig az Gzemi eredményre a gyenge rubel valésziniileg kevesebb,
mint 5 milliardos negativ hatassal birhat. Viszont ez is elég lehet ahhoz, hogy a negyedik negyedévben az
eredmény picit a negativ tartomanyba csusszon, amire idétlen id6k éta nem volt példa.

Az OTP érintettsége limitalt, hiszen az orosz leany rubelben nyujtja hiteleit és gydjti forrasait. Ugyanakkor a
téke leértékel6dik, és az emelkedd betéti kamatok atmenetileg 6sszenyomjak a kamat marzsot. Ezek
Osszesen akar 400 forint negativ értéket is hozhatnak a részvényarban, de val6szinbb ennél kisebb a
negativ hatas.

A MOL kitermelésének 7 szézaléka van Oroszorszagban, és az elszamolas dollarban torténik. igy a rubel
arfolyam mozgasnak nincs direkt hatasa a cég teljesitményére, mikézben a csdkkend kdolajar természetesen
negativan hat.

Tegnap az orosz gazdasagi miniszter este nyugtatta a kedélyeket, és azt mondta, hogy nem terveznek
korlatozasokat bevezetni a tékemozgasokra. Ez nyugtatolag hatott a kedélyekre, és a magas ,carry” is el6bb
vagy utébb valdszinlleg érezteti a hatasat. Ma emelkedést varunk itthon, hiszen ugy latjuk, hogy a MOL-t, a
Richter-t és az OTP-t is tulzottan blntették tegnap. Raadasul még a Magyar Telekomot sem hagytak ki, pedig
annak semmi kdze sincs az egészhez. A nemzetkdzi piacokon is emelkedésre szamitunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" i P Dijmentes, edi arfolyam & z Erste Marketen!

* Részletek


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

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

dec. 17. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 honap okt. d 1 1.2
dec. 17. 10:30 UK ILO munkanélkiiliségi rata okt. " 6% 5.9%
dec. 17. 10:30 UK Munkanélkili segélykérelmek szamanak valtozasa nov. 204" -20
dec. 17. 11:00 EMU Fogyasztoi arindex - végleges nov. 0.3% 0.3%
dec. 17. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések dec. 7.3%

dec. 17. 13:30 us FedEx 2015 Q2 1,57 2,25
dec. 17. 14:30 us Fogyasztoi arindex (év/év) nov. 1.7% 1.4%
dec. 17. 14:30 us Maginflacié (év/év) nov. 1.8% 1.8%
dec. 17. 14:30 us Foly¢ fizetési mérleg (milliard dollar) Q3 -98.51 -97.5
dec. 17. 20:00 us Federal Reserve kamatdontés dec. 0.25% 0.25%
dec. 17. Aft-mkt us Oracle 2015 Q2 0,58 0,68

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az oroszorszagi események a tengerentuli t6zsdén is elrontottak a befekteték hangulatat, igy az
arfolyamok zuhanasa tovabb folytatodott, raadasul napi mélyponton zartak a borzék (Dow -0,65%,
Nasdaq -1,24%, S&P500 -0,84%).

- A Fehéz Haz bejelentette, hogy Barack Obama még a héten ala fogja irni az amerikai kongresszus
altal a mult pénteken elfogadott toérvényt, mely kiterjeszti az eddigi szankciokat Oroszorszaggal
szemben és egyuttal lehetévé tenné az Ukrajnanak nyujtott katonai segitség ndvelését.

- A General Electric vezérigazgatdja azt mondta tegnap, hogy tarsasag jové évi profitja alacsonyabb
lehet a piaci varakozasoknal, vagyis profit warninggal lepte meg a befektetéket. A zuhandé olajarral
indokolta ezt a bejelentését, a tarsasagnak gyengélkedhet az olaj- és gazlzletdaga, mert az
olajvallalatok visszafoghatjak beruhazasaikat. A tarsasag egyébként a kitermeléshez sziikséges
alkatrészeket gyart. A vezérigazgatdé szerint a részvényenkénti netté profit 1,7-1,8 dollar kdzott
alakulhat, mig a piac 7%-os bévdlés utan 1,79 dollarra szamit.

- A kéolaj arfolyamanak zuhanasa ranyomta bélyegét a Tesla arfolyamara is. A december eleje 6ta
zuhand papir tegnap 7 hénapos mélyponton, 200 dollar alatt zart.

- Az Apple ugy dontétt, hogy atmenetileg szunetelteti az online értékesitéseket Oroszorszagban. A
tarsasag egyel6re hivatalos kézleményben nem részletezte az okokat, de vélhetben a termékek
arazasanal nem tudnak lépést tartani rubel rendkivil volatilis mozgasaval.

- A megkezdett hazépitések szama novemberben 1,6%-kal 1,028 milliéra csékkent, ami alulmdulta a
vart 3,1%-o0s ndvekedést. Az oktdberi adatokat azonban felfelé korrigaltak (1,01 milliérél 1,04 milliéra).

- Novemberi inflaciés adatok érkeznek ma a tengerentulrdl, illetve a FedEx és az Oracle publikalja a
2015-0s pénzlgyi év masodik negyedéves szamait.

Eurodpa:

- Az orosz és a magyar piacon latott eladéi nyomas Eurépa mas piacain kevésbé volt észrevehet6.
Olyannyira, hogy a zarashoz kdzeledve hirtelen emelkedésbe kapcsoltak a bérzék. A CAC40 index
2,19%-ot, a FTSE 100 index 2,41%-ot, a DAX index pedig 2,46%-ot tudott emelkedni.

- Arubel a dollarral szemben kézel 30%-ot zuhant a 650 bazispontos kamatemelés ellenére is, ami az
orosz pénzugyminisztériumot nem hatja meg, ugyanis a helyzet ellenére egyelére nem tervezi
tOkekorlatozas bevezetését.

- Az amerikaiak megszdlalasa hitétte le a kedélyeket végul, aminek hatasara 72-rél 66-ig ugrott a rubel
a dollarral szemben. John Kerry, amerikai kuligyminiszter szerint az Oroszorszaggal szembeni
szankcidk napokon belil eltérélhetdk. Ettdl fliggetlenlil Barack Obama amerikai elndk a hét végéig ala
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fogja irni az amerikai kongresszus altal mult pénteken elfogadott térvényt, amely Ujabb gazdasagi
szankciokkal sujtja Oroszorszagot.

Gorogorszagban ma kezdédik az elsd kords elndkvalasztas, amelynek soran a kormanyzé eréknek
200 szavazatot kellene 6sszeszednilk ahhoz, hogy ne keriljon sor masodik és harmadik korre.
Makrofonton két adatra kell figyelnink ma. A sort a brit kamatdontd Ulés nyitja, amit az eurd zénas
inflacios adat kdvet.

Olaj, arany:

A rendkivuli orosz kamatemelést kévetéen megindultak azok a spekulaciok, hogy az orosz jegybank a
rubel védelmének érdekében aranytartalékanak egy részét értékesitené. A novemberi statisztikak
szerint a jegybanki tartalék cirka 10%-at alkotta az arany, ez 1169,5 tonnat jelent. Az aranytartalék
esetleges értékesitése és a Fed mai bejelentésével kapcsolatos aggodalmak egyuttes hatasaként az
arany a részvénypiaci panik ellenére sem tud igazan latvanyos emelkedést felmutatni. A tegnap
délelétti 6rak emelkedését délutanra nagyrészt vissza is adta, és a 30 napos mozgodatlag folott 1193
dollarnal zarta a kereskedést.

54 dollar alatt is jart a WTI tipusu kdolaj arfolyama, azonban délutanra visszahuztak 55 dollar folé. A
brent tipusu kéolaj pedig 60 dollar alatt is jart, amire az elmult 5 évben nem volt példa, ezzel pedig
tovabb folytatdédott az olaj arfolyamanak szabadesése. Az API| készletadatai szerint az amerikai
készletek 1,9 millid horddval ndévekedtek a mult héten.

s . Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

Az 1,2450-es szintekrél 1,2570-ig szallt el az EUR/USD kurzusa, ahonnan az arfolyam visszakorrigalt
a kezdeti szintek kornyékére. A mai Fed dontés el6tt a kivarasé lehet a fészerep, igy jelentés
elmozdulasra nem szamitunk.

3 hénapos mélypontra bukott a forint az euréval szemben, aminek hatadsara mar 314 felett is jart az
EUR/HUF jegyzése. A ma reggeli 6rdkban ezzel szemben a 312-es szintek kdrnyékén indikal a
jegyzés.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-ot, a Shanghai index 1,2%-ot emelkedett, mikdzben a Hang Seng 0,4%-kal csokkent.

Novemberben a japan export év/év alapon mindossze 4,9%-kal bévilt, mikbzben a varakozas 7,0%
volt. Ezzel parhuzamosan az import 1,7%-kal cs6kkent, mig ebben az esetben 1,6%-0s ndvekedésre
szamitottak az elemz8k. Ennek hatasara a kulkereskedelmi deficit a vartnal kisebb mértékben
ndvekedett. Az import visszaesése mdgott elsésorban a csdkkend olajarak hatasa huzédik meg, mig
az export visszaesését a vartnal lassabb azsiai gazdasagi ndvekedés indokolja.

A HSBC 7,7%-r6l 7,3%-ra vagta vissza a Kinara vonatkozé jové évi GDP ndévekedési elérejelzését,
ami még mindig optimistabb, mint a kinai jegybank prognozisa. A 2016-os ndvekedési varakozast
7,6%-ré6l 7,4%-ra hoztak le. Elemzésik szerint a jovd évi ndvekedés szempontjabdl kulcsszerepe
lehet a korméanyzati infrastruktura fejlesztéseknek, mint amilyen példaul az uj Selyemut.

A szingapuri jegybank altal végzett felmérés szerint az elemz6i varakozasok 2,3%-os GDP
névekedéssel szamolnak a negyedik negyedévre vonatkozdan, mig szeptemberben ugyanez az érték
még 3,1% volt.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok 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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Nyit6 Mex. Min. Zaro Nyito Max. Mn. Zaro
BUX (pont) 16971  17.012 15908  16.169 BURHUF 31231 31258 31201 312,53
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.069 -0,7% 7,5% WIG 20 2.271 -2,2% -5,1%
Nasdaq Composite 4.548 -1,2% 13,0% PX 945 -1,7% -1,8%
Nasdaq 100 4.090 -1,6% 17,9% Hang Seng 22.623 -0,2% -1,9%
FTSE 100 6.332 2,4% -2,4% Russell 2000 1.139 -0,1% 1,8%
RDX 702 -11,8% -48,0% Nikkei 16.820 0,4% 10,1%
ISE 30 97.978 -4,2% 13,4% ATX 2.078 0,5% -15,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 54,90 0,0% -36,6% Deutsche Bank 54,90 0,0% -36,6%
Arcelormittal 8,78 2,6% -25,3% E.On 13,72 0,0% 5,9%
Axa 18,33 1,6% -0,6% Infineon 8,14 0,0% 10,9%
Banco Bilbao 7,86 1,7% -5,2% Linde 147,64 0,0% 0,7%
Banco Santander 6,82 2,8% 12,2% Lufthansa 14,03 0,0% -7,8%
BASF 68,29 0,0% -8,4% Nokia 6,29 1,5% 21,9%
Bayer 111,15 0,0% 15,2% Siemens 90,50 0,0% -4,8%
BMW 86,52 0,0% 7,5% Telefonica 12,00 -0,7% 6,1%
BNP Paribas 47,75 2,8% -9,5% Thyssenkrupp 20,34 0,0% 21,5%
Commerzbank 10,94 0,0% -1,4% Total 40,43 2,7% -3,6%
Daimler 66,36 0,0% 11,9% Unicredit 5,28 2,1% 2,5%

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


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

A Richter ujabb 250.000 darab sajat részvényt vasarolt december 15-én 3.770 forintos atlagaron. A cég

jelenleg 1.418.605 darab sajat részvényt birtokol, és a cégcsoporton bellli részvénycseréhez még tovabbi
350.000 darabot szandékozik venni.

Gazdasagi hirek

A tegnapi kamatdontd Glésen nem valtoztattak a 2,1%-o0s iranyado ratan a jegybankarok.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 701 -2,6%  71,0% 61.529 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 331 -3,5% 11,8% 1.746.536 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 10.960 -3,5% -23,4% 259.457 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.684 -7,0% -13,3% 3.967.666 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.525 -47% -21,4% 725.473 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,0%  12,2% USA 10 éves 2,06% 0,5 -77,1
Tavkozlés 45 -0,0% -3,6% EMU 10 éves 0,60% -0,1 -123,2
Olaj 1.243 1,5% -13,5% Magyar 10 éves 3,77% 32,0 -191,0
Gyogyszer 525 -0,5% 16,2% USA 5 éves 1,52% 0,7 2,8
Szalltmanyozas 8.741 -1,3%  22,8% EMU 5 éves 0,07% -0,0 -73,4
Félvezet6 110 -1,3%  26,0% Magyar 5 éves 3,23% 27,0 -147,0
Kozszolgaltatd 45 -0,1%  20,8% Japan 5 éves 0,06% 0,8 -14,7
Hadiipar 2.688 0,8% 9,9% EMU 3 hénapos 0,01% -0,3 -20,8

Magyar referenciahozamok
6.0%

5.0% o
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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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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2014.12.15 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 82.637,96 -1,15% 8,03% 20,32%
ESPA Stock Global 25.974,28 -0,82% 9,14% 19,25%
ESPA Stock Europe 44.925,32 -1,47% -0,11% 11,75%
ESPA Stock Japan 24.380,62 -1,07% 6,43% 11,44%
ESPA Stock Europe-Emerging 25.152,74 -20,76% -22,47% -22,17%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.814,42 -10,22% -2,41% 7,70%
ESPA Stock Europe Properties 83.571,73 0,71% 4,84% 25,11%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,19 0,17% 0,75% 2,01%
ESPA Bond International 6.720,57 1,61% 7,71% 13,41%
ESPA Bond Euro Corporate 56.908,70 -0,51% 3,76% 9,60%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.969,80 -4,46% -1,94% 6,93%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,84 2,26% 2,37% 4,23%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,49 1,34% 1,32% 6,12%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.336,48 -1,88% 0,99% 4,20%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,33 -0,08% -0,09% -0,06%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.061,33 -8,04% -6,45% -3,38%
ESPA Stock Adriatic 1.176,71 -3,37% 3,35% 11,18%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.121,79 -6,48% 2,88% 10,53%
ESPA Stock Commodities 31.332,83 -13,52% -11,16% 0,96%
ESPA Stock Istanbul 121.912,37 5,83% 6,00% 15,80%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.284,81 -31,95% -34,07% -34,01%
ESPA Stock Techno 12.511,51 1,88% 15,10% 28,76%
ERSTE WWF Stock Umw elt 106,66 -5,79% -4,27% 13,70%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,2321 0,28% 0,65% 1,71%
ERSTE Ingatlan 2,1764 0,65% 1,45% 3,31%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3616 0,52% 1,10% 3,27%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3190 0,53% 1,62% 5,89%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0241 -6,87% -7,32% -5,61%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3735 0,46% 1,10% 3,12%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,094 7.21% 6,66% 18,04%
ERSTE Ké6zép-Eurépai Részvény Alap 1,8323 -2,91% -4,03% 1,82%
ERSTE Révid Kétvény 3,0491 0,96% 1,46% 5,99%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1202 0,11% 0,27% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1013 0,12% 0,30% 0,58%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,565318 0,17% 0,43% 1,26%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2418 0,49% 1,00% 2,07%

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.

8
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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 befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kovetkezdket 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 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

Nett6é 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 mikddeési koltségeivel.

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 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-I11/324/2008 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 befekteté altal hozott déntés kévetkezményei 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 idépontjaban 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 megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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