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BUX 16,254 0.5% Mtel 339 2.4% Bayer 113.3 0.0% EURMHUF 314.14 0.6% Olaj ($) 565 1.0%
DAX 9544 -0.2% MOL 11,035 0.7% BMW 88.6 0.0% BEURUSD1.2342 -1.4% Arany ($) 1,190 -0.6%
S&P 2,013 2.0% OTP 3,735 14% Commerzbank 11.0 0.0% USDHUF254.51 1.9% Réz($) 288.8 0.3%
RDX 807 14.9% Richter 3,469 -1.6% Lufthansa 13.9 0.0% USDJPY 118.65 1.9% 10Yhozam 3.77 32.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Fed segitette emelkedéshez a piacokat
- Negativ kamatot vezettek be Svajcban

- A gyenglld jen repiti a japan t6zsdét

- Jelent6s dollarer6sddés kisérte Janet Yellen szavait

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

Erste kommentar

Mar tegnap délutan meglokte a piacokat az a hir, hogy az orosz jegybank segiti a bankokat devizahoz
jutasban, s6t egyelére nem kell atértékelni a veszteséges pozicidkat. Ezt meg is teheti, mert mikézben
Oroszorszag éves importja 350 milliard dollarra rag, addig a tartalék 410 milliard. Vagyis a tartalék joval tobb,
mint egy éves import igényt fedez. Raadasul az allamaddsag devizdban denominalt része mintegy 63 milliard
dollarra rug, amely elhanyagolhaté a 2.500 milliard dollaros (30 USD/RUB arfolyamnal) GDP mellett. Ehhez
még a 17 szazalékos carry is hozza jon. igy szépen lassan stabilizalédik a rubel, ma reggel mar 59 alatt jar az
arfolyam a dollarral szemben.

A fentebb leirt folyamatok jok a Richternek (bar még ezen a szinten is jelent6s lehet az &tértékelési
veszteség), s j6 az OTP-nek is amely megnyugvast hozhat ezen részvények piacan. Raadasul, ahogy az olaj
kezd magara talalni, az olajrészvények is hatalmasat rallyztak tegnap az USA-ban és ma reggel Azsiaban is.
igy a MOL-nak is hasonlé sorsot szanunk a mai napon.

Janet Yellen is megnyugtatta a piacokat azzal, hogy kiszamithatd lassu kamatemelést igért az USA-ban. Igaz
az mar aprilisban elkezd6édhet a jelenlegi tudas szerint. A piac viszont idvozolte a kiszamithatésagot. Amugy
is folfelé akart mar tegnap elétt is kapaszkodni, csak homok keriilt a nap végén a gépezetbe. igy méretes
rally-t lathattunk tegnap.

Ugyan a goérdg elndkvalasztasnal csak 160-an szavaztak a jel6lt mellett a szikséges 200 helyett, de egyel6re
nem fél a piac. December 23-4n jon a masodik forduld, mig 29-én a harmadik. Akkorra kell meglennie a 180
f6s tdbbségnek. Most ugy tlinik szdmunkra, hogy csak néhany fuggetlen képviseld allt a kormany mellé. A két
kisebb part, amelyek kieshetnének a parlamentbél egy esetleges parlamenti vélasztasok sordn, még nem
aktivizaltak magukat.

Osszességében mind Eurdpaban, mind itthon emelkedést varunk. A BUX év végéig visszakuszhat 17.000
pont kdrnyékére.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

v il A2 Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum (e[} Orszag Adat Idészak Korabbi
dec. 18. 10:00 GE  IFO iizleti hangulatindex dec. | 10477 1055
dec. 18. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. 43%" 4.4%
dec. 18. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) dec. T 204" 295
dec. 18. 14:30 us Tartdés munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) dec. | 2514" 2436
dec. 18. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok dec. r 47
dec. 18. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség dec. " 41.3
dec. 18. 15:45 us Beszerzési menedzser index dec. 56.1
dec. 18. 15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index dec. 56.2" 56.3
dec. 18. 16:00 us Leading indicators kompozit mutato nov. 0.9%" 0.5%
dec. 18. 16:00 US  Philadelphiai Fed index dec. " 408" 26
dec. 18. 22:15 Nike 2015 Q2 0.61 0.70

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nagyot emelkedtek tegnap a tengerentuli bérzék, a Fed kamatdontése illetve Janet Yellen beszéde
segitette szarnyalashoz a piacokat (Dow 1,69%, Nasdaqg 2,11%, S&P500 2,04%).

- Tegnap ért véget a Fed kétnapos kamat-meghatarozé ulése, ahol valtozatlanul (0-0,25%) hagytak az
iranyad6 ratat. A kézleménybdél az derllt ki, hogy a kamatemeléssel kapcsolatban kimaradt az a
kifejezés, hogy ,huzamosabb ideig” nulla szinten maradhat az alapkamat. Ehelyett a ,tirelmes”
kifejezés kerllt bele a szOvegbe a kamatemeléssel kapcsoltban. Janet Yellen szavaibol késébb az
dertlt ki, hogy a marciusi kamatdontd Ulés utan mar barmikor jéhet az elsé kamatemelés.

- JovBre a gazdasagi ndvekedés 2,6-3% kozé varhatd, ezen nem valtoztatott a jegybank. A
munkanélkuliségi rata 5,2-5,3% koéril alakulhat, a korabbi 5,4-5,6% helyett.

- A Goldman Sachs vételrdl semlegesre rontotta a Verizon Communication részvényeinek besorolasat,
48 dollaros célarfolyam mellett.

- A Moody’s tébb mint 20%-kal emelte a negyedéves osztalékat 34 centre. A hitelmingsitd tovabba 1
milliard dollaros részvény-visszavasarlasi programot is bejelentett.

- A FedEX tegnap publikalta negyedéves szamait, az arbevétel 5%-kal bdvilt éves alapon 11,9 milliard
dollarra, amely megfelelt a varakozasoknak. A részvényenkénti profit 2,14 dollar lett, amely elmaradt
a 2,22 dollaros varakozasoktél. Az alacsonyabb Uzemanyag kdéltségek nem tudtak ellensulyozni a
magasabb karbantartasi koltségeket. Az tzemi eredményhanyad 8,5%-ra emelkedett a tavalyi 7,3%-
rél. A vallalat szerint az optimista 8,5-9 dollaros éves EPS varakozas tarthatd. A papir tegnap 3,8%-ot
veszitett értékébdl.

- Afogyaszt6i arak hat éve nem latott mértékben csokkentek az Egyesiilt Allamokban. Az inflacié 0,3%-
kal csokkent novemberben havi'alapon, szemben a -0,1%-0s varakozasokkal. llyen zuhanasra 2008
decembere 6ta nem volt példa. Eves alapon 1,3%-0s volt az inflacié, mikdzben a piac 1,4%-ot vart.

Eurépa:

- Gyorsan letorték a bika szarvat Eurépaban. A DAX index 0,2%-os minuszban fejezte be a napot,
mikdzben a FTSE 100 index 0,07%-0s, a CAC 40 pedig 0,46%-0s emelkedést kdnyvelt el.

- Az orosz jegybank a pénziigyi stabilitas érdekében ideiglenes moratériumot hirdetett a bankoknak,
amelynek értelmében nem kell céltartalékot képezniiik a hitelveszteségekre, ha erre a szankciok miatt
kellene sort keriteni. Ezenfelll a devizaaukcidok meghirdetését is kilatasba helyezték. Az USD/RUB
jegyzése megnyugodni latszik a hirekre, ugyanis a 60-as szintek alatt tanyazik a kurzus a két nappal
korabbi 76-os szintekhez képest. A kialakult helyzetrdl biztosan megkérdezik Vlagyimir Putyint is, aki
ma tartja éves sajtotajékoztatdjat magyar idé szerint 10 6rakor.

- Sikertelen volt a goérog allamfévalasztas, miutan a 300 f6s toérvényhozasbodl csak 160-an szavaztak
Sztavrosz Dimaszra, ami 40 szavazattal kevesebb a sziikségesnél. A masodik fordulé december 23-
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an esedékes, ahol ugyancsak a 200 szavazatos limit elérése a cél, ha nem sikerul, akkor a december
29-i harmadik forduldban mar csak 180 szavazatra lesz szikség a gy6zelemhez. Amennyiben az
utolsé forduld sem zarul sikerrel, akkor feloszlatjak a térvényhozast és el6rehozott parlamenti
valasztast irnak ki.

- A svajci kormany rontotta a j6v6 éves ndvekedési kilatasokat, hiszen a korabbi 2,4%-0s bévilés
helyett 2,1%-0s ndvekedéssel szamol. A 2015-6s inflacio kilatasok is csokkentek, miutan a 0,4%-o0s
ertéket 0,2%-ra vagtak vissza.

- A svajci jegybank 0,25%-0s negativ kamatratat vezetett be, hogy megvédje az 1,20-as
arfolyamkiiszobot. A 3 honapos CHF libor savja -0,75%-0,25% kozé kerilt. A frank az 1,2010-es
szintekrdl 1,2080-ig esett az euréval szemben.

- Makrofronton egyedil a német ZEW fogyaszto6i hangulatindex alakulasa mozgathatja meg a piacokat
az 6reg kontinensen.

Olaj, arany:
- Adollar er6sddésének ellenére 5 dollarral 1200 dollarig emelkedett az arany arfolyama.

- A WTI arfolyama az 54,5 dollaros szintekrél 58,5 dollarig 16tt ki tegnap. Az EIA adatai szerint az
amerikai nyersolaj készletek 847 ezer horddval estek mult héten, mikdzben a piac 2,25 millié hordds
csdkkenésre szamitott.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

| o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD kereszt 1,25-r6l 1,2320-ig szakadt a Fed kamatdonté Glésének kommentarjara.

- Aforint gyengiilése a 316-0s szintekig tartott, ahonnan megfordult az arfolyam, és egészen a 313-as
szintek ala nézett be az eurdval szemben.

Tavol-Kelet:

- Japan megunta ,kistestvér’ szerepét és a Nikkei 225 index 2,32%-0s emelkedéssel faképnél hagyta
az eddigiekben kivaldan szerepl6 Shanghai Compositot, ami 0,11%-ot esett a ma reggeli
kereskedésben. A Hang Seng index 0,91%-os emelkedése a k6zépmezdnybe volt elég.

- A novemberben kidolgozasra bocsatott japan csomag december 27-vel véglegessé valhat és a helyi
onkormanyzatok és a haztartasok nagysagrendileg 3.400-3.500 milliard jenes (29-30 milliard dollaros)
plusz likviditashoz juthatnak.

- A kinai gazdasag negyedik negyedéves stabilizalédasardl ir a ,kinai Bézs konyv’, ami a
szolgaltatéipar javulasanak és a feldolgozoipar magéara talalasanak kdszénhets. Erdekes médon a
kiskereskedelmi szdmok gyengeségével és a varakozasokban szerepld Ujabb kords stimulusrol
kevesebb sz6 esik az elemzésben

- A kinai lakasarak 3,6%-kal estek nhovemberben éves alapon az oktéberi 2,5%-0s és a szeptemberi
1,1%-0s minusz utan. Havi alapon a csokkenés mértéke 0,6% volt.

Hataridés piacok:
- Emelkedést mutatnak a hataridés indexek.
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 16,197 16,355 15,862 16,254 EUR/HUF 313.88 314.56 313.67 313.74
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,357 1.7% 7.4% WIG 20 2,289 0.8% -4.6%
Nasdaq Composite 4,644 21% 14.1% PX 941 -0.4% -3.4%
Nasdaq 100 4,165 1.8% 18.7% Hang Seng 22,782 0.9% -1.6%
FTSE 100 6,336 0.1% -2.4% Russell 2000 1,175 3.1% 3.6%
RDX 807 149%  -40.6% Nikkei 17,210 2.3% 10.4%
ISE 30 100,105 2.2% 14.9% ATX 2,080 01%  -16.1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 55.90 0.0%  -36.0% Deutsche Bank 55.90 0.0% -36.0%
Arcelormittal 8.79 0.1%  -26.3% EOn 14.02 0.0% 6.9%
Axa 18.23 -0.5% -3.0% Infineon 8.51 0.0% 13.5%
Banco Bilbao 7.78 -1.0% -8.1% Linde 149.82 0.0% 1.7%
Banco Santander 6.83 0.2% 10.7% Lufthansa 13.93 0.0% -9.0%
BASF 69.98 0.0% -6.9% Nokia 6.33 0.6% 18.6%
Bayer 113.32 0.0% 14.2% Siemens 91.77 0.0% -4.6%
BMW 88.64 0.0% 7.3% Telefonica 11.97 -0.3% 4.8%
BNP Paribas 47.48 -06%  -11.7% Thyssenkrupp 20.91 0.0% 22.5%
Commerzbank 10.98 0.0% -2.6% Total 41.85 3.5% -1.5%
Daimler 67.95 0.0% 13.0% Unicredit 5.26 -0.5% -0.4%

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

- Ma reggel sajtotajékoztatét tartottak Orban és Matolcsy elndk urak. Beszéltek arrél, hogy stratégiai
szOvetséget hoznanak létre az Erste és Raiffeisen-nel. Az MKB-t pedig az MNB fogja feljavitani. Az
esetleges MKB Budapest Bank 6sszeolvadasrél késébb déntenek.

- Matolcsy elndk ur a Heti Valasznak adott interjujaban arrdl beszélt, hogy az alacsonyabb alapkamat
hosszabb ideig fennmaradhat Magyarorszagon, s a GDP is 2-3 szazalékkal novekedhet fenntarthaté
maodon. Ugyanakkor azt is elmondta, hogy ha szikséges valtoztatnak az alapkamaton. Ha a
nemzetkdzi helyzet megengedi szerintliink a jové év elején még 50 bazispontos kamatvagas is johet
néhany lépésben.



@
ERSTE 5 Panorama 2014. december 18.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 700 -0.1%  55.9% 40,045 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 339 24% 13.8% 1,326,862 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11,035 0.7% -23.6% 96,719 Tartas 2014.09.24 13,100
oTP 3,735 14% -11.5% 2,040,718 Tartas 2014.10.02 4,560
Richter 3,469 -1.6% -21.9% 863,785 Felhalmozés 2014.10.01 4,630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 23% 121% USA 10 éves 2.12% -1.2 -77.0
Tavkézlés 46 1.8% -3.3% EMU 10 éves 0.59% -0.1 -125.6
Olaj 1,303 48% -10.9% Magyar 10 éves 3.98% 21.0 -167.0
Gydgyszer 532 14% 15.8% USA 5 éves 1.59% -1.8 5.3
Szalltmanyozas 8,814 0.8% 22.3% EMU 5 éves 0.06% -0.5 -78.7
Félvezetd 112 18% 27.1% Magyar 5 éves 3.43% 20.0 -124.0
Kdzszolgaltatd 46 1.8% 21.4% Japan 5 éves 0.04% -1.1 -16.4
Hadiipar 2,736 1.8% 10.5% EMU 3 honapos 0.01% 0.4 -18.7

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

2014.12.16 3ho 6 ho 12 h6
Erste Responsible Stock America 82,405.09 -0.90% 7.52% 20.32%
ESPA Stock Global 25,832.01 -0.97% 8.60% 18.52%
ESPA Stock Europe 44,032.97 -3.33% -2.01% 9.84%
ESPA Stock Japan 24,081.69 -2.27% 5.70% 10.74%
ESPA Stock Europe-Emerging 23,810.03 -24.32% -25.97% -26.08%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49,067.87 -10.96% -3.66% 6.45%
ESPA Stock Europe Properties 82,271.64 -0.09% 3.83% 23.91%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116.22 0.18% 0.75% 2.05%
ESPA Bond International 6,720.39 1.83% 7.54% 13.84%
ESPA Bond Euro Corporate 56,850.19 -0.56% 3.38% 9.92%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,282.00 -5.27% -3.00% 5.85%
ESPA Bond Dollar (USD) 132.78 2.19% 2.32% 4.14%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178.06 1.11% 1.06% 5.76%
ESPA Reserve Corporate HUF 41,291.71 -1.85% 0.67% 4.53%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.33 -0.09% -0.10% -0.05%
ESPA Short Term Emerging Markets 35,694.98 -8.56% -7.30% -4.08%
ESPA Stock Adriatic 1,169.97 -3.80% 2.82% 10.71%
ESPA Stock Agricultural 2,752.73 0.99% 7.56% 10.23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2,114.59 -6.02% 2.93% 10.63%
ESPA Stock Commodities 30,971.87 -14.50% -12.27% 0.31%
ESPA Stock Istanbul 118,793.94 3.11% 6.10% 11.14%
ESPA Stock Pharma 53,907.21 8.52% 15.17% 28.08%
ESPA Stock Russia 1,169.97 -36.79% -39.52% -39.83%
ESPA Stock Techno 12,449.87 2.21% 14.61% 28.61%
ERSTE WWF Stock Umw elt 105.49 -5.68% -4.93% 12.21%

Az Erste Alapkezeld Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.2322 0.28% 0.65% 1.71%
ERSTE Ingatlan 2.1766 0.66% 1.45% 3.31%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3611 0.47% 1.06% 3.23%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1.3169 0.49% 1.51% 5.72%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1.0048 -8.61% -9.31% -7.39%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1.3728 0.39% 1.04% 3.07%
ERSTE XL Kétvény Alap 2.0945 7.21% 7.04% 18.07%
ERSTE Koézép-Eurépai Részvény Alap 1.8137 -3.69% -4.74% 0.79%
ERSTE Rovid Kétvény 3.0471 0.89% 1.48% 5.92%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1202 0.11% 0.27% 0.53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.1013 0.12% 0.30% 0.58%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1.565358 0.18% 0.43% 1.26%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2418 0.49% 1.00% 2.06%

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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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 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 dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacid 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 mikddéseébdl keletkezdé 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 eszkozértékkel
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 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) 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, eladaséra vonatkozé 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 fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
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