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BUX 16.777 2,3% Mtel 342 0,0% Bayer 1239 11% BURMHUF 312,49 -0,9% Olaj (%) 46,3 -3,1%
DAX 10436 13% MOL 11190 1,5% BMW 98,7 4,1% EURUSD1,1366 -2,1% Arany ($) 1.302 0,7%
S&P 2.063 15% OTP 3815 2,2% Commerzbank 11,5 3,4% USDIHUF274,85 1,2% Réz($) 2579 -1,3%
RDX 985 58% Richter 3.785 5,1% Lufthansa 152 0,7% USDJPY 11849 0,4% 10Yhozam 3,10 -4,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Kiléttek a tengerentuli piacok

- Super Mario szintet [épett

- Meghalt a szaudi kiraly: emelkedik az olaj

- Aforint és a torok lira is nagyot er6s6dott tegnap

- Pénzlgyi reformok elétt India

Erste kommentar

Megvan az EKB dontés, amely a vartnak megfeleld lett. Gyakorlatilag tovabbi 50 milliard eurét 6nt a piacra
marciustol, amelynek kbzel 20 szazaléka a német piacra fog menni. Mivel a program 2016 szeptemberig tart
és még akar emelhetik is a tétet, ezért a piac a kezdeti ingadozasat kdvetéen északnak vette az iranyt.
Ugyanis ezzel a Iépéssel az EKB mérlegfédsszege 4.000 millidrd eurd folé névekedhet az elkévetkezd két
évben a jelenlegi 2.200 milliardrél. Ez nyilvan az M2-t is jelentésen megloki. Az M2 ndvekedése pedig
egyenesen aradnyos a GDP ndvekedéssel. Az USA-ban Fed mérlegf6dsszegét a valsag soran 1.000 milliard
dollarrél 4.500 milliard dollarra emelték, hogy az M2 pénzmennyiség ndvekedését a valsag elbtti szinten
tartsak. igy a gazdasag a 2008 és 2009-es, 6sszesen 3,1 szazalékos visszaesést kdvetéen rendre 2 szazalék
feletti mértékben névekszik. Most valami hasonlo6t akar Eurdpa is. Persze itt a mérlegfé6sszeg bévilés még
ezzel a bejelentéssel is kb. 3-szorosara bévilhet, mig az USA-ban eddig 4,5 szeres volt.

Mindent egybevetve, tovabbra is az latszik, hogy a befekteték ignoraljak a goérég, ukran, orosz egyéb
kockazatokat. A pénzmennyiség ndvelése tovabbi vasarlasokra 6sztokéli a piaci szerepléket. igy a DAX-ban
ma tovabbi emelkedést varunk, s ugy tlinik, hogy az index mégis megcsinalja az altalunk korabban kinézett
(technikai formacidé) 10.700 pontos szintet. A BUX tegnap attoérte a 16.700 pontnal levd ellendllast, s igy ma a
17.000 pont koruli szintet célozhatja meg.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i arfolyam értes z Erste Marketen!|
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Korabbi

jan. 23. 9:30 GE Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - el6zetes jan. 51.2 51.7
jan. 23. 9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - el6zetes jan. 52.1 52.5
jan. 23. 10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. 50.6 51
jan. 23. 10:00 EMU  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - el6zetes jan. 51.6 52
jan. 23. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) dec. 6.4% 3%
jan. 23. 12:30 Bank of New York 2014 Q4 0,44 0,59
jan. 23. 12:30 General Electric 2014 Q4 0,48 0,55
jan. 23. 13:30 Kimberly-Clark 2014 Q4 1,45 1,36
jan. 23. 14:30 us Chicagéi Fed index dec. -0.0506 0.475
jan. 23. 15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. 53.9 54

Nemzetkozi hirek

USA:

- Meredeken emelkedtek tegnap a vezetd tengerentuli t6zsdék, a j6 hangulat zarasig kitartott (Dow
1,48%, Nasdaqg 1,77%, S&P500 1,52%).

- A Family Dollar részvényeseinek 89%-a elfogadta a Dollar Tree felvasarlasi ajanlatat, amely 8,7
milliard dollart fog készpénzben és részvényekben kifizetni. Ezzel a Iépéssel az is elddlt, hogy a Dollar
General altal kinalt 9,1 milliard dollaros tisztan készpénzes ajanlat mit sem ért, az esetleges
trdsztellenes eljarasoktél vald félelem miatt.

- Piacnyitas elétt érkezik a GE és a McDonald’s gyorsjelentése is. A GE-t6l 55 centes, a McDonald’s-t6l
1,22 dollaros egy részvényre jutdé eredményt varnak az elemzdk.

- A Morgan Stanley alulsulyozasrol egyenlé sulyozara javitotta az eBay részvényeinek a besorolasat.

Eurépa:

- Kitéré 6rommel fogadtak a befekteték Mario Draghi szavait, aminek hatasara az FTSE 100 index
1,02%-ot, a DAX index 1,32%-ot, a CAC 40 index pedig 1,52%-ot emelkedett.

- Az EKB bejelentette az allamkétvény vasarlasok megkezdését. Az EKB eszkdzvasarlasanak
volumene havi 60 milliard eurd, amibe beletartoznak a fedezett kétvényvéasarlasok és ABS vasarlasok
is, azonban ezek mérete eddig minimalis volt. A jegybank befektet8i kategériaba tartozé kétvényeket
fog vasarolni 2 és 30 év kozétti lejarattal az EKB jegyzett tékéjének aranyaban. igy nagyrészt német,
francia, olasz és spanyol kotvényeket fognak vasarolni, ugyanakkor kimarad Gorbégorszag és
Portugalia is a programbdl. Az eszkdzvasarlasokat marcius és 2016 szeptembere kozott hajtja végre
a jegybank, igy a program keretdsszege minimum 1080 milliard euré azonban Mario Draghi t6bbszor
hangsulyozta, hogy a most bejelentett vasarlasok meghosszabbithatéak. A feltételek nagyjabdl
megfelelnek a varakozasoknak és az egy nappal korabban kiszivargott verziénak.

- Ujséagirdi kérdésre valaszolva Mario Draghi elmondta, hogy az EKB akér negativ hozamu kotvényeket
is fog vasarolni, ami jelenleg a 2 és 5 év kdzotti német allamkotvényeket érinti.

- A kétvényvasarlasok 80%-at a helyi jegybankok fogjak végrehaijtani, igy a lehetséges kockazatoknak
csak egy része kerill az EKB-hoz.

- A célzott hosszu tavu refinanszirozasi TLTRO program kamatat 10 bazisponttal csokkentették, igy
mar az alapkamaton fog 2018-ig sz6l6 valtozé kamatozasu finanszirozast adni a kereskedelmi
bankoknak a jegybank.

- Bar egyel6re gorog allamkotvényeket nem vasarolnak, de igéretet tettek ra, hogy az SMP kifutasat
kovetben juliustdl rajuk is kiterjesztik. Ezaltal egyfajta motivaciét adva Goérogorszagnak.

- Avasarolt eszk6z0k 6sszetételét heti bontasban fogja a jegybank kézzétenni.
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Az IMF klldottség Ukrajnaban targyal az allamaddssag atstrukturalasarél a Valutaalap szévivdje
szerint. Részletek egyel6re nem ismertek, igy nem tudhatjuk, hogy futamidd hosszabbitasrél vagy
adossagelengedésrél folynak az egyeztetések.

A hétvégi gorog parlamenti valasztasokidl a szélsd baloldali Sziriza gy6zelmét varjak. A 300 fés
parlamentben a legtdbb szavazatott kapd part automatikusan 50 széket kap. A fennmaradoé 250 hely
a szavazatok aranyaban oszlik meg. Az a part vagy koalicidé, amely 151 helyet szerez meg alakithat
kormanyt. A Sziriza ha egyedil kivan kormanyt alakitani, akkor a szavazatok 42%-at kell
megszereznie, ez 10%-kal tébb mint az elézetes felmérésekben szereplé adat. igy elég egyértelmd,
hogy koalicios partnert kellene talalnia a partnak, ami nem lesz kénnyld. Ha nem sikeril semmilyen
forméaban sem kormanyt alakitani, akkor marciusban uj valasztasok johetnek.

A délelétt folyaman eurd zénas termeldi és szolgaltatéipari PMI adatok mellett brit kiskereskedelmi
statisztika lat napvilagot.

= r "3‘ A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

A szaudi kiraly halala és az ECB likviditasndvelése egyutt eredményezte, hogy a WTI 47 dollar folé
tudott emelkedni. Ugyanakkor a kinai import adatok némi lassulast mutattak januarra. Kialénésen
érdekes volt, hogy a szaudi szallitdsok mennyivel csOkkentek, amit a piac ugy értelmez, hogy a
szaudiaknak ujabb jelentés diszkontot kell adni, ami ismételten arhaborihoz vezethet. A szaudi kiraly
halala pedig kiélezheti a tréndroklés kérdését a kiralysagban, ami nem egyértelmiien szabalyozott, ha
a kirdly fiainak generacidja Iép be. Ez pedig politikai bizonytalansagot hozhat a vildag masodik
legnagyobb termel&jénél.

Az arany ara 1.300 dollar alatt maradt az ECB tegnapi déntése ellenére. A piac egy része tovabbra is

negativ az arannyal kapcsolatban, mivel gazdasagi fellenduilésre szamitanak, ami a kamatok
emelkedéséhez vezethet.

Devizak:

Hihetetlen szériaja volt a héten a forintnak, az euréval szemben 2,2%-ot er6s6détt az arfolyam. A jo
teliesitményhez nagyban hozzajarult az EKB tegnap bejelentett likviditasbévitd intézkedése. Hétfén
még a 320-as szintet ostromolta az arfolyam, mig a hajnali kereskedésben mar a 312-6t kozelitette a
kurzus. A kévetkezb tamasz a 309,5-nél huzdédd 200 napos mozgdatlagnél taldlhaté az EUR/HUF-
ban.

A magasabb hozamu devizak voltak tegnap az igazi nyertesek. A feltdrekvé devizak kozil a térok lira
teliesitett a legjobban, a dollarral szemben 2,73-r6l 2,64 ald esett a kurzus, ahol 2013
szeptemberében jart utoljara. A kdvetkezd tdmasz 2,59-nél talalhaté.

Tegnap Ujabb jegybank vagott kamatot, méghozza a danok a héten mar masodszor csokkentették az
iranyadd rata nagysagat. A jegybank -0,2%-rél -0,35%-ra vagta az alapkamatot, mert az eurd
gyengllni kezdett, és az ERMII arfolyamrendszerben 1évd dan koronat a savban tudja tartani a
jegybank.

Az EUR/USD arfolyama is nagyot mozgott tegnap, a kurzus 1,16-rél 1,131-ig esett, amely 11 éves
mélypontot jelent.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1%-ot, a Shanghai index 0,35%-o0t, a Hang Seng index pedig 1,2%-ot emelkedett.

Az indiai pénzigyminiszter az adok és tamogatasok reformjardl beszélt. Ennek keretében jelentds
esélyt 1at ra, hogy harmonizalt termék és szolgaltatasi adét (afa) vezessenek be, amit eddig India csak
néhany részén alkalmaztak. Egyuttal az Uzemanyagok és nyersanyagok artdmogatasat is
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csOkkentenék kihasznalva a jelenlegi alacsony piaci arakat ez altal is javitja az indiai koltségvetés

helyzetét.

- A negyedik negyedévben a koreai GDP 2,7%-kal, a vart 2,8%-nal kissé lassabb tGtemben ndvekedett.
Piaci varakozasok szerint a jegybank 25 bazisponttal 1,75%-ra csOkkentheti az alapkamatot.

- Az el6zetes kinai HSBC PMI index értéke 49,8 pontra emelkedett, felilmulva a 49,5 pontos

varakozast.

Hatarid6s piacok:

- Emelkedést mutatnak a tengerentuli hataridés borzék

BUX Index (napi felbontas)

EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 16.393 16.777 16.393 16.777 EUR/HUF 312,49 312,73 312,27 312,48
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.814 1,5% 10,0% WIG 20 2.319 1,4% -3,6%
Nasdaq Composite 4.750 1,8% 12,6% PX 961 0,9% -6,4%
Nasdaq 100 4.270 1,9% 18,2% Hang Seng 24.796 1,1% 9,1%
FTSE 100 6.797 1,0% 0,3% Russell 2000 1.190 2,1% 1,5%
RDX 985 5,8% -25,3% Nikkei 17.512 1,1% 11,6%
ISE 30 113.241 0,6% 42,0% ATX 2.230 1,7% -16,8%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. januar 23.

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 58,57 0,7%  -359% Deutsche Bank 58,57 0,7%  -359%
Arcelormittal 8,75 0,6%  -30,4% E.On 13,50 1,8% -2,4%
Axa 20,64 1,9% 6,1% Infineon 9,37 0,8% 23,3%
Banco Bilbao 7,98 15%  -14,5% Linde 163,00 0,0% 9,6%
Banco Santander 6,12 1,2% -6,8% Lufthansa 15,23 0,7% -15,4%
BASF 76,00 2,2% -4,5% Nokia 6,93 3,6% 41,9%
Bayer 123,93 1,1% 21,0% Siemens 99,72 1,2% 1,8%
BMW 98,65 41% 16,6% Telefonica 12,76 2,2% 5,5%
BNP Paribas 49,40 2,3%  -155% Thyssenkrupp 21,96 3,0% 16,0%
Commerzbank 11,53 34%  -13,0% Total 45,07 1,4% 2,6%
Daimler 77,59 3,5% 19,2% Unicredit 5,75 3,7% 0,4%

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

Vallalati hirek

- Az Eurépai Birdésag fétanacsadoja szerint a birésagi dontés a MOL-nak kedvezhet majd, igy az
olajvallalatnak nem kell visszafizetnie az allam szamara a korabban kapott 30,4 milliard forintos
tamogatast. A hir megfelel a piaci varakozasoknak, igy arfolyamhatasra nem szamitunk.

- Az OTP 12 milliard forinttal megemelte romaniai leanybankjanak tékéjét. A hir semleges.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

c Erste OTP Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 692 03%  42% 11.204 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 342 0,0% 11,0%  472.468 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.190 1,5% -20,9% 69.908 Tartas 2014.09.24 13.100
oTP 3.815 22% -16,7%  965.022 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.785 51% -21,1%  504.854 Felhalmozés 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 25% 11,3% USA 10 éves 1,85% -11 -92,5
Tavkozlés 46 -0,3%  -4.2% EMU 10 éves 0,45% -1,7 -131,0
Olaj 1.320 1,0% -9,8% Magyar 10 éves 3,18% 8,0 -222,0
Gydgyszer 552 0,1%  15,3% USA 5 éves 1,36% -0,9 -24.6
Szalltmanyozas 9.144 29% 20,8% EMU 5 éves 0,02% -2,3 -82,0
Félvezetd 116 1,1%  27,6% Magyar 5 éves 2,65% 9,0 -186,0
Kdzszolgaltatd 49 -04%  27,6% Japan 5 éves 0,03% -3,7 -18,4
Hadiipar 2.909 24%  9.8% EMU 3 hénapos 0,15% -0,3 -31,5

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75




@
ERSTE 5 Panorama 2015. januar 23.

Investment

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

Alap eszkozérték hozam

2015.01.21 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 92.592,27 17,19% 16,55% 28,52%
ESPA Stock Global 28.972,33 16,69% 17,33% 26,12%
ESPA Stock Europe 49.727,64 17,11% 10,68% 14,37%
ESPA Stock Japan 26.794,25 18,69% 13,23% 16,97%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.775,20 -5,82% -14,84% -15,84%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.703,09 9,28% 4,85% 20,75%
ESPA Stock Europe Properties 97.601,06 24,20% 19,49% 36,31%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,48 0,54% 0,82% 2,06%
ESPA Bond International 7.521,69 13,25% 18,82% 25,39%
ESPA Bond Euro Corporate 58.909,89 5,32% 6,46% 12,87%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.398,70 2,06% 1,21% 10,56%
ESPA Bond Dollar (USD) 134,92 2,02% 3,53% 5,54%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,90 1,15% 1,87% 6,24%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.555,20 3,87% 3,71% 7,18%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 -0,01% -0,01% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.268,74 -1,29% -4.17% 1,29%
ESPA Stock Adriatic 1.202,20 0,80% 4,00% 10,71%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.384,46 12,53% 12,18% 24.,92%
ESPA Stock Commodities 35.497,06 7,25% -2,11% 10,47%
ESPA Stock Istanbul 140.426,14 25,23% 15,29% 59,25%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.371,62 -16,08% -26,52% -30,46%
ESPA Stock Techno 13.846,39 20,80% 21,62% 34,20%
ERSTE WWF Stock Umw elt 114,31 9,22% 3,74% 10,47%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2344 0,28% 0,58% 1,58%
ERSTE Ingatlan 2,1828 0,67% 1,41% 3,22%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3641 0,49% 1,02% 3,03%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3365 1,90% 2,39% 6,10%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 0,9607 -7,30% -9,84% -14,91%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3757 0,45% 0,98% 2,93%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,1378 5,42% 7,06% 17,64%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,7198 -5,57% -5,84% -7,01%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0565 0,75% 1,43% 5,44%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1205 0,09% 0,22% 0,50%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1016 0,09% 0,25% 0,55%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566427 0,18% 0,37% 1,14%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2439 0,46% 0,97% 2,03%

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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt tériil 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; (i) magas eredménybdvilés 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 mutat6 a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttdé 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 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) 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 valo dsztbnzésnek, 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 megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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