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BUX 16.066 -0,5% Mtel 338 -0,3% Bayer 116,9 -0,2% EUR/HUF 319,53 0,3% Olaj ($) 485 5,6%
DAX 9817 -12% MOL 11245 -15% BMW 89,2 -0,6% BURUSD1,1789 0,1% Arany($) 1.229 -0,2%
S&P 2.011 -0,6% OTP 3.600 -0,5% Commerzbank 10,6 -3,0% USDHUF271,10 0,2% Réz($) 250,6 -5,2%
RDX 869 0,0% Richter 3.396 1,0% Lufthansa 14,6 -0,5% USDMJPY 117,33 -0,5% 10Y hozam 3,39 -10,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Folytatédott az esés a tengerentulon

- Németorszag is z6ld utat ad az EKB koétvényvasarlasnak
- Korrekcié a WTI-ben, alig valtozik az arany ara

- Ismét 320 koérul az eurd

- Rendkivili kamatvagas Indiaban

- Oldalazé mozgas varhaté ma a bérzén

Erste kommentar

Tegnap az eurdpai birésag jogaszai ugy talaltak, hogy az EKB vasarolhat eurépai allampapirokat. igy mar 22-
én, a gorog valasztasok elétt szulethet valami déntés az ,eurdpai QE-rél”. Ugyanakkor nem szabad elfelejteni,
hogy az eurdpai birak dontése az elkdvetkezd hénapokban sziilethet meg, és az is valdszinlleg megengedd
lesz, ugyanakkor nem lesz kotelez6 érvényli. Azaz ennek a szinjatéknak, amugy is limitalt a hatasa.

Indidban érik a tavalyi valasztasok eredménye. Hosszu id6 utdn megsziletett az els6 kamatcsdkkentés. A
szubkontinens GDP ndvekedése idén 5,5 szazalékra gyorsulhat, amely az arany iranti keresletre is pozitiv
lehet.

A DAX index tegnap visszatesztelte a 9.800 pont korlli szintet, s6t még az ala is benézett. Innen Ujra
északnak veheti az iranyt az arfolyam. Remélhetéleg a 9.930 pont kérnyéki kisebb ellenallas szint attérésére
is hamarosan sor kerulhet. A BUX esetében tovabbra is a 16.000 koruli szint jelentheti a tdmaszt, amelytdl
valészinileg a mai napon sem fog jelent6sen elmozdulni.

=W Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek



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

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi

jan. 15. 13:00 us Bank of America 2014 Q4 0,46 0,31
jan. 15. 14:00 us Citigroup 2014 Q4 1,05 0,09
jan. 15. 14:30 us New Y ork-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. 358" 5
jan. 15. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) jan. " 204" 290
jan. 15. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) jan. g 2452" 2400
jan. 15. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jan. " 43.6

jan. 15. 16:00 US  Philadelphiai Fed index jan. 243" 18.7
jan. 15. Aft-mkt us Intel 2014 Q4 0,51 0,66

Nemzetkozi hirek

USA:

- Negyedik napja tart a vesztes széria a tengerentulon, tegnap is eséssel indult a kereskedés, és
zarasra sem javult lényegesen a hangulat (Dow -1,06%, Nasdaq -0,48%, S&P500 -0,59%).

- A vart 0,1%-os csOkkenés helyett 0,9%-kal csdkkent decemberben USA-ban a kiskereskedelmi
forgalom havi alapon. 2014 januarja 6ta nem volt ilyen gyenge havi adat. Az Uzemanyag arakat
kiszlirve 0,4%-0s volt a csdkkenés. A novemberi adatot lefelé modositottak 0,7%-roél 0,4%-ra.

- A BlackBerry-t 6-7,5 milliard dollaros felvasarlasi ajanlattal kereste meg a Samsung a Reuters
érteslilése szerint. A dél-koreai vallalat 13,35-15,49 dollaros arsavot hatarozott meg az ajanlataban,
amely 38-60%-0s prémium az ajanlat elétti arfolyamhoz képest. A BalckBerry koézel 30%-ot
emelkedett a hirre.

- A JP Morgan 1,19 dollaros részvényenkénti eredményt ért el a negyedik negyedévben, aluimulva az
1,31 dollaros piaci varakozast és az 1,3 dollaros egy évvel ezelbtti adatot. Az arbevétel is gyengébb
lett az elemz6k elbrejelzésénél, 24,08 milliard dollar helyett 23,6 milliardot publikélt a tarsasag. A
netté kamatbevétel 2%-kal 11,3 milliard dollarra emelkedett. A negyedik negyedéves eredményt egy
990 millié dollarra rugo jogi koltség is terhelte. A hitelek miatti céltartalék 840 millié dollar, ami a
becslési sav kedvez8bb széle. A papir 3,5%-ot esett tegnap.

- A Wells Fargo is tegnap publikalta szamait, az egy részvényre juté eredmény 1,04 dollar lett a vart
1,02 dollar helyett. A bevétel is némileg jobb lett: 21,4 millidrd dollar 21,2 milliard helyett. A nettd
kamatbevételek 239 millié dollarral 11,2 milliard dollarra emelkedtek, mig a hitelezési veszteségek a
hitelallomany 0,34%-ara, 735 millié dollarra ragtak. A részvény 1%-os minuszban zart.

- A Fed tegnap este 8 érakor publikalta a Bézs Kdnyvet. A kdrzetek tdbbségében mérsékelt Gtemi
gazdasdagi ndvekedésrdl szamoltak be, de azt is megjegyzi a jelentés, hogy Texas gazdasagara az
olaj arfolyamanak esése negativan hat. A tegnap megjelent gyenge decemberi szamok utan
0sszességében pozitivan latja a kiskereskedelmi folyamatokat a Fed.

- Toébb mint 5,5%-ot esett a Tesla arfolyama, miutan a tarsasag vezérigazgatdja ugy nyilatkozott, hogy
gyengélkednek a kinai értékesitések, igy a tarsasag 2020-ig nem lesz nyereséges.

- Ma piaczaras utan az Intel publikalja negyedéves szamait. A szokasos friss segélykérelmek érkeznek
délutan, illetve a New York-i feldolgozoipari beszerzési menedzser indexet, és a Philadelphiai Fed
indexet is publikaljak.

Eurodpa:
- Az eurdpai piacok kézil a DAX index 1,25%-0s, a CAC 40 index 1,56%-0s, mig a FTSE 100 index
2,35%-0s minuszba csuszott. A mai napon inkabb az oldalazasé lehet a fészerep.

- Tegnap ismertette véleményét az Eurdpai Birdsag fétanacsaddja a német EKB OMT programjarél.
Eszerint a masodpiaci allamkétvény vasarlas nem Utkdézik a szabalyokba, ugyanakkor lehetnek
feltételek, aminek meg kell felelnie egy ilyen programnak, azonban ezeket nem részletezte. Ezzel az



@
ERSTE 5 Panorama 2015. januar 15.

Investment

elézetes véleménnyel, amely még nem a birésag hivatalos déntése, Iényegében szabad utat adott az
EKB-nak az allamkdtvény vasarlasok megkezdéséhez.

- Mark Carney, a brit jegybank elntke szerint az olajar esés Osszességében pozitivan hathat a brit
gazdasag teljesitbképességére. Ugyanakkor nem szabad elfelejteni, hogy az északi olajmezdk
iranyabdl érkezd bevételek csokkenése sziikiti a fiskalis mozgasteret.

- Makro fronton a decemberi spanyol inflaciéra és az euré zénas kilkereskedelmi mérlegre lesz
érdemes odafigyelni.

y‘a A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Cerifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A WTI 47,6 dollaron allt ma reggel. Tegnap a kedvezétlen készletadatok ellenére (5,4 millié hordéval
néttek az USA készletei a vart 1,7 milli6 hord6é helyett) jelentds korrekcid kezdédoétt a délutan
folyaman, a WTI egészen 48 dollarig er6s6dott. Ma reggel az azsiai kereskedésben azonban ismét
esni kezdett a WTI ara. A piac szerint rovidtavon ismét 50 félé n6het az arfolyam, bar a kinalat tovabb
néhet a kdvetkez6 hetek soran.

- Az arany 1.229 dollaron stagnalt. A piacon a hirek szerint élénkilhet az azsiai kereslet, ami miatt a
globalis kereslet akar 4,100 tonna is lehet, 15%-kal meghaladva a tavalyi szinten. A fizikai
aranykeresletet noveli a jelenlegi alacsony piaci ar. A tegnapi kiabrandité amerikai kiskereskedelmi
adat is az arany felé fordithatja a befektetoket.

Devizak:

- A forint tegnap ismételten a 320-as szint kérnyékéig gyengllt az euréval szemben, azonban az
ellendllas ezuttal is megdllitotta a forint gyengulését. Az EURHUF arfolyam emelkedése részben a
negativ hangulat eredménye volt, részben pedig a rendkivil alacsony, -0,9%-0s decemberi magyar
inflacié kdvetkezménye. A maginflacio tovabbra is a pozitiv tartomanyban maradt, de a 0,8%-os érték
nagy csOkkenést mutat. A deflaciét latva ismételten feler6sddtek a kamatvagassal kapcsolatos
varakozasok.

- Tovabbra sem tud elszakadni az 1,175-6s tdmasztdl az EURUSD kurzusa. Az Eurdpai Birésag
fétanacsaddjanak sajtotajékoztatojat kdvetden gyengilni kezdett az eurd, ez azonban nem volt tartés,
igy a nap egészét lényegében nullaban zarta a devizapar.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,9%-o0t, a Hang Seng 0,5%-0t, a Shanghai index 2,5%-ot emelkedett.

- Decemberben a kinai bankok 697,3 milliard jiant (112,6 milliard dollar) hiteleztek ki, ami elmarad a
800 milliard jiannyi varakozastdl, ugyanakkor 2009 6ta még igy is a legmagasabb december havi
hitelezési adat.

- A tagabban értelmezett aggregatfinanszirozas 1.690 milliard jian volt, ami meghaladta az 1.200
milliardos varakozast.

- A japan jegybank meghosszabbithatja marciusban lejaré hitelezési programjat, melynek keretében
kedvezményes refinanszirozast biztositanak a kereskedelmi bankoknak a hitelezéshez. A programot
tavaly februarban egyszer mar meghosszabbitottak.

- Az indiai jegybank varatlanul 25 béazisponttal 7,75%-ra vagta az alapkamatot. A kamatcsokkentésrél
azutan dontéttek, hogy a nagykereskedelmi arindex (az inflacié egyfajta mérészama) a vartnal kisebb
emelkedést mutatott.

- Japanban a termel6gépek megrendelése év/év alapon 14,6%-kal esett vissza.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaré
BUX (pont) 16.138 16.160 16.012 16.066 EUR/HUF 319,39 319,95 319,39 319,61
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.427 -1,1% 5,7% WIG 20 2.337 -1,3% -2,5%
Nasdaq Composite 4.639 -0,5% 10,1% PX 959 -0,5% -7,4%
Nasdaq 100 4.146 -0,5% 14,8% Hang Seng 24.212 0,4% 5,7%
FTSE 100 6.388 -2,3% -6,3% Russell 2000 1177 -0,3% 0,5%
RDX 869 -0,0% -35,8% Nikkei 17.109 1,9% 8.2%
ISE 30 108.399 -0,7% 30,2% ATX 2122 -1,6% -22,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 55,63 -0,6% -38,8% Deutsche Bank 55,63 -0,6% -38,8%
Arcelormittal 8,00 -5,9% -37,3% EOn 12,65 -0,8% -8,4%
Axa 18,80 -1,9% -8,3% Infineon 8,98 0,8% 17,3%
Banco Bilbao 7,40 -1,1% -25,5% Linde 154,56 0,2% 4.5%
Banco Santander 5,95 -0,9% -12,9% Lufthansa 14,62 -0,5% -21,4%
BASF 70,65 0,4% -9,9% Nokia 6,53 1,1% 16,0%
Bayer 116,90 -0,2% 14,7% Siemens 93,27 0,0% -7,9%
BMW 89,19 -0,6% 4,7% Telefonica 11,60 -0,9% -6,8%
BNP Paribas 4494 -3,0% -24,6% Thyssenkrupp 19,57 -4.5% 5,9%
Commerzbank 10,63 -3,0% -22,9% Total 40,82 -2,1% -7,0%
Daimler 71,56 -0,3% 9,0% Unicredit 5,02 -1,3% -18,3%

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


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

ERSTE ajanlasok

2015. januar 15.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 706 0,0% 9,3% 1.967 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 338 -0,3% 8,7% 219.466 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.245 -1,5% -21,4% 89.154 Tartas 2014.09.24 13.100
OTP 3.600 -0,5% -19,7% 946.292 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.396 1,0% -28,5% 470.651 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,4% 6,1% USA 10 éves 1,90% 4.1 -99,5
Tavkozlés 47 -0,3%  -1,2% EMU 10 éves 0,42% -5,3 -139,0
Olaj 1.254 -0,1% -14,5% Magyar 10 éves 3,36% -3,0 -210,0
Gyégyszer 546 -0,0% 13,7% USA 5 éves 1,37% 47 -30,5
Szalltmanyozas 8.690 -0,9% 15,8% EMU 5 éves 0,02% -1,6 -82,2
Félvezet6 109 -0,7%  18,8% Magyar 5 éves 2,85% -0,0 -162,0
Kozszolgaltatd 48 0,9% 26,4% Japan 5 éves 0,02% 0,8 -18,3
Hadiipar 2.825 -0,1% 8,0% EMU 3 hénapos 0,12% -1,0 -25,9
Magyar referenciahozamok
6.0%
5.0% A
0, -
4.0% 1hete
3.0% - 1 hénapja
Jelenlegi
2.0% A
1.0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,25
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.01.13 3ho 6 ho 12 hé
Erste Responsible Stock America 91.100,69 19,28% 16,39% 28,49%
ESPA Stock Global 28.423,94 19,09% 16,21% 25,78%
ESPA Stock Europe 48.039,21 15,12% 7,00% 12,78%
ESPA Stock Japan 26.135,60 12,80% 11,79% 16,34%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.687,74 -6,01% -17,43% -14,93%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.767,00 6,18% 4,28% 21,48%
ESPA Stock Europe Properties 92.353,89 21,60% 14,31% 33,11%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,44 0,29% 0,88% 2,05%
ESPA Bond International 7.362,90 11,21% 17,05% 25,15%
ESPA Bond Euro Corporate 59.126,66 6,03% 6,44% 15,13%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.277,70 2,77% 0,68% 12,13%
ESPA Bond Dollar (USD) 134,14 1,87% 3,17% 5,03%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,64 1,30% 2,04% 6,28%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.734,85 4,61% 3,64% 8,98%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,38 -0,04% -0,04% 0,02%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.494,33 -0,29% -3,88% 2,62%
ESPA Stock Adriatic 1.206,40 -0,03% 7,06% 12,27%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.352,17 11,10% 12,23% 25,08%
ESPA Stock Commodities 34.618,74 8,47% -3,42% 10,09%
ESPA Stock Istanbul 140.029,26 30,60% 19,11% 52,72%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.334,06 -19,88% -32,77% -30,71%
ESPA Stock Techno 13.672,60 22,84% 22,48% 36,09%
ERSTE WWF Stock Umw elt 111,90 11,86% 2,78% 10,37%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2339 0,28% 0,60% 1,61%
ERSTE Ingatlan 2,1814 0,66% 1,43% 3,25%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3633 0,47% 1,02% 3,06%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3294 1,39% 2,06% 577%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 0,9563 -8,94% -10,16% -14,76%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3750 0,45% 0,98% 2,96%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0987 3, 77% 6,02% 16,01%
ERSTE Kbdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,7659 -4,18% -3,17% -2,27%
ERSTE Révid Kétvény 3,0534 0,71% 1,41% 5,52%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,09% 0,23% 0,50%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1016 0,10% 0,27% 0,57%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566160 0,18% 0,38% 1,17%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2435 0,47% 0,97% 2,04%

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 befektetéslink hany év alatt téril meg netté 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; (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 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 mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelez6ket.

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 elkdvetkezé
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 = Kényvszerinti 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) 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 kozo6tt 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 Tarsasag 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 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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