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BUX 17.913 0,2% Mtel 374 0,5% Bayer 1258 0,0% BURMUF 307,74 0,3% Olaj ($) 535 1,4%
DAX10.896 -0,3% MOL 11.800 0,6% BMW 1066 00% EURUSD1,1411 05% Arany($) 1.210 -1,8%
S&P 2.100 0,2% OTP 4.293 -0,7% Commerzbank 11,7 0,0% USDMHUF 269,81 -0,2% Réz ($) 258,2 -0,9%
RDX 1.078 -0,6% Richter 3.780 0,8% Lufthansa 13,7 0,0% USDJPY 119,25 0,6% 10Y hozam 3,06 3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Soros kiszallt az Apple-bél

- Gorog megallapodas sziilethet

- Hathetes mélyponton az arany ara

- Matolcsyra figyelhet ma a forint

- Maradt a japan eszkbzvasarlasi program

- Hernadi Zsolt neve ismét felkeriilt az Interpol korézési listajara

- Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Egyes hirek szerint mégis beadjdk a derekukat a gordgok, és belemennek abba, hogy hat hdénappal
meghosszabbitsak a jelenlegi programot, és azalatt egy Uj keretrendszert dolgozzanak ki. Erre emelkedéssel
reagaltak az amerikai piacok. igy az S&P500 Uj csucsot (itétt, mig a Nasdaq 15 éve nem latott csucsra
emelkedett.

Tegnap napkdzben a ZEW altal publikalt hangulat index adatai hoztak atmeneti jokedvet az eurdpai piacokra.
igy az index oktdber 6ta emelkedik, és most mar kdzeliti a korabbi cstcsértékeket, amelyeket 2006-ban,
2009-ben és 2013 végén lathattunk. A j6 hangulat okaként, az intézet alapvet8en az eurdpai mennyiségi
lazitast jeldlte meg. Az amerikai és azsiai j6 hangulatnak és a gérégdk kordli Uj pletykaknak kdszonhetéen, na
meg a rovidtavu indikatorok alapjan is a DAX a mai napon valdszinlileg emelkedni fog. A BUX esetében is
emelkedést varunk annak ellenére is, hogy a MOL vezérigazgatdja ellen az Interpol Ujra kiadta a kérézést az
USKOK (horvat korrupcio ellenes hatdésag) kérésére. Ez azért meglepd, mert arra szamitottunk, hogy a
magyarorszagi eljaras lezarasat kdvetéen, mar az ilyen jellegli kérést az Interpol nem fogja befogadni az
USKOK részérél. Ez pedig negativ lehet a MOL arfolyamara nézve is.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, di arfolyam & z Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

DET] 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

febr. 18. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap dec. 1.7 1.7
febr. 18. 10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata dec. 5.8% 5.8%
febr. 18. 10:30 UK Munkanélkiili segélykérelmek szdmanak valtozasa jan. -29.7 -25
febr. 18. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések feb. -9%

febr. 18. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (h6/ho) jan. 0.6% 0.9%
febr. 18. 14:30 us Megkezdett lakasépitések (ho/hd) jan. 4.4% -17%
febr. 18. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hd) jan. 1058 1067
febr. 18. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag jan. 79.7% 79.9%
febr. 18. 15:15 us Ipari termelés (év/év) jan. -0.11% 0.3%
febr. 18. 23:00 us Marriott International 2014 Q4 0,49 0,65
febr. 18. Aft-mkt us Marathon Oil 2014 Q4 0,47 0,02
febr. 18. Aft-mkt us Sunoco 2014 Q4 0,43 0,59

Nemzetkozi hirek

USA:
- Tovabb menetelnek az amerikai indexek, igaz ez most csupan 0,10-0,15% koz6tti pluszt jelentett.

- A hedge fundok és alapkezel6k negyedik negyedéves portfolié atrendezéseibdl szemezgethettiink.
Warren Buffett 4 milli6 darab Exxon Mobil részvénytél valt meg, tovabba 18%-nyi National Oilwell
Varco papirt adott el. A szabad készpénzbdl 1,5 milliard dollar értékben vett Deere & Co papirokat,
ami kdzel 5%-os részesedéssel egyenld. Soros Gyoérgy alapja lezarta az Intel és Apple pozicibit és
tovabb novelte Herbalife kitettségét. A legtdbb portfolidbdl kikerlilé papir cimét az Alibaba nyerte meg,
igy talan nem is meglepd az utdbbi hetek teljesitménye.

- 12,5%-0s pluszban is jart a GoPro arfolyama tegnap, miutan a 76 millié részvényre szél6 lock-up
periédus lejarata el6tt nem érkezett menedzsment bejelentés a részvények eladasaval kapcsolatban.
A Northland Capital Markets 70 dollaros célarat fogalmazott meg a papirra, a nagy elemzdhazak
célarai 55-60 dollar kdzott szérddnak.

- Lakaspiaci adatok mellett ipari termelési adat és a januari kamatdonté Ulésrél szélo jegyzdkdnyv
kivonata birhat piacmozgaté erével. Utdbbi esetében a kamatemelési varakozasokkal kapcsolatos
félmondatokat keressik a sorok k6zott.

Eurédpa:
- A DAX 0,25%-kal csokkent, a CAC40 0,04%-kal, a FTSE100 0,6%-kal emelkedett.

- A tegnapi kereskedés indulasat negativ hangulat jellemezte, azonban a ZEW index publikalasat
kovetéen megfordult a piaci hangulat, aminek eredményeként sikerllt ledolgozni a reggeli
minuszokat.

- Mind a német, mind pedig az eurd zénas ZEW index meredek hangulatjavulasrél szamolt be. A német
ZEW index jelen szituaciéra vonatkozé komponense jelentésen feliimulta a varakozast 45,5 pontos
értékével, mig a piac csak 30,0 pontra szamitott. A jovébeli varakozasokat tartalmazé komponens
ugyanakkor a nagy emelkedés ellenére kissé alulmulta a varakozasokat.

- Mégis lehet gérdg megallapodas. Bar hétfbn megszakadtak az egyeztetések Gordgorszag
finanszirozasaval kapcsolatban, azonban tegnap este olyan hirek jelentek meg, hogy Alekszisz
Ciprasz mégis kérheti a februar végén lejard finanszirozasi program meghosszabbitasat hat
honappal.

- Valészinileg a koltségvetési tobbletet illetéen igyekszenek majd kompromisszumot kétni. A jelenleg
érvényben lévé megallapodas alapjan 3%-os koltségvetési tobbletet kell felmutatnia Gorégorszagnak,
amit a Sziriza varhatéan igyekszik majd lefelezni.
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- Aluhanszki szakadarok bejelentették, hogy a tlizszlinetrél sz6l6 megallapodas értelmében megkezdik
a tankok és tlizérségi egységek kivonasat Luhanszk térségébdl.

- A negyedik negyedévben valdsaggal 6sszeomlott az ukran GDP, ami év/év alapon 15,2%-kal esett
vissza. A méretes gazdasagi visszaesés miatt a GDP aranyos allamadossag szinte biztosan 60% folé
emelkedett, ami lehet6séget biztosit Oroszorszagnak, hogy korabban visszahivja 3 milliard dollar
értéki hitelét, ami miatt egyre fontosabb az IMF megallapodas.

Olaj, arany:
- Hathetes mélypontra esett az arany tegnap, ezzel megkdzelitve az 1.200 dollaros szintet. A piaci

pletykak szerint sikerll megallapodasra jutnia az EU-nak Gérégorszaggal, ez pedig csokkenti a piaci
kockazatokat.

- Jelent6és minuszt lathattunk az olaj arfolyamaban is, ami els6sorban a Bloomberg készletadat
varakozasainak kdszonhetd, ugyanis elemzék szerint 3 millié horddval 420,9 millié horddra néhetett a
tartalék szintje a februar 13-aval végz6ddé héten. Az EIA csitortokon publikalja szamait. A libiai
konfliktus folytatddasa miatt az orszag kitermelési kvotaja napi 185 ezer hordérol 150 ezer hordé ala
esett.

Devizak:

- Tovabbra is csak visszafogott mozgas tapasztalhaté az EURUSD arfolyamaban. Ma reggel 1,14 alatti
szinten indulhat a kereskedés a devizaparral. Amennyiben megallapodas sziiletne Goérogorszag
finanszirozasaval kapcsolatban, az euré er6sité hatasa lenne, igy az EURUSD koénnyedén
emelkedhetne akar az 1,15-6s kisebb szintig is.

- Mivel nem hozott érdemi valtozast a japan jegybank kommunikacidja, az USDJPY arfolyam
Iényegében valtozatlanul 119,2-es arfolyamon all.

- Tegnap és ma reggel is a régios devizakkal egytttmozogva gyengiilt a forint az euréval szemben. Az
EURHUF 308,4-es arfolyamon all a reggeli 6rakban. A ma 10 6rai MNB sajtotajékoztatd akar a forint
piacara is hatassal lehet. Amennyiben az NHP program volumene jelentdsen kibévll, az a jegybanki
mérlegféosszeg névelésén keresztll példaul forintgyengité hatasu is lehet, de minden a részletektdl
fuagghet majd.

.\1;;?‘-9 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

She -
e "Y\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
A0

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,2%-ot, a Hang Seng 0,2%-ot emelkedett, mikézben a Shanghai index a kinai holdujév
miatt zarva tartott.

- Kétnapos Ulését kdvetben a japan jegybank nem valtoztatott az eszkbdzvasarlasi program nagysagan.
Az elmult hetekben erételjesen kommunikaltak, hogy nem &ll szandékukban az eszkdzvasarlasi
program kiterjesztése, igy a déntés nem okozott komolyabb meglepetést, bar egyes piaci szerepl&k
tovdbbra is arra szamitanak, hogy a kdvetkez§ hoénapokban mégis tovabb bdévilhet az
eszkOzvasarlasi program. A jegybank tovabbra is atmeneti hatasnak tartja az alacsony olajar miatti
alacsony inflaciot.

- Az indonéz jegybank meglepetésre 25 bazisponttal 7,5%-ra vagta az alapkamatot.

- A Sony operativ eredménye 2017-re 500 milliard jenre emelkedhet az idei évre prognosztizalt 20
milliard jenrdl. Az eredmény bdvllése elsGsorban a telefonokban hasznalt képi szenzorok és a PS4
konzolnak, illetve a koltségmegtakaritd intézkedéseknek lesz koszénhetd.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.
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Nyito Max. Min. Zaré Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 17.860 18.031 17.718 17.913 EUR/HUF 307,74 308,19 307,65 308,04
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.048 0,2% 11,9% WIG 20 2.360 -0,1% -4,5%
Nasdaq Composite 4.899 0,1% 14,7% PX 1.008 -1,0% -2,8%
Nasdaq 100 4.385 0,0% 19,2% Hang Seng 24.832 0,2% 9,9%
FTSE 100 6.898 0,6% 1,5% Russell 2000 1.225 0,2% 5,5%
RDX 1.078 -0,6% -16,0% Nikkei 18.199 1,2% 22,6%
ISE 30 104.075 -1,9% 33,9% ATX 2403 0,0% -9,7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 64,25 0,0% -25,2% Deutsche Bank 64,25 0,0% -25,2%
Arcelormittal 9,69 -1,5% -19,7% E.On 13,62 0,0% -2,4%
Axa 20,61 0,3% 3,3% Infineon 9,98 0,0% 27,8%
Banco Bilbao 8,55 1,3% -3,9% Linde 176,59 0,0% 19,7%
Banco Santander 6,31 0,4% -3,1% Lufthansa 13,71 0,0% -25,7%
BASF 82,46 0,0% 0,1% Nokia 7,06 0,1% 38,3%
Bayer 125,81 0,0% 24,2% Siemens 95,64 0,0% 1,0%
BMW 106,61 0,0% 26,0% Telefonica 13,14 -0,1% 16,3%
BNP Paribas 49,52 0,7% -15,2% Thyssenkrupp 22,70 0,0% 12,9%
Commerzbank 11,67 0,0% -11,2% Total 47,28 0,4% 6,4%
Daimler 82,64 0,0% 24,1% Unicredit 5,57 0,4% -7,1%

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

- Hernadi Zsolt MOL vezér neve ismét felkerllt az Interpol kérdzési listajara. Az elfogatéparancsot a horvat
korrupcié és szervezett blinézés elleni hivatal kérésére adtak ki. A korabbi elfogatéparancsot 2013
februarjaban adtak ki. Tovabb folyik tehat a kiizdelem a MOL és a horvat kormany kozétt, a fesziltség
egyre né. Ugy tudjuk, hogy a magyar hatésagoknak nem kell letartéztatniuk Hernadit, hiszen egy itthon
lefolytatott vizsgalat mar arra a megallapitasra jutott, hogy Hernadi nem bilndés az ellene felhozott
vadakban.

- Orban Viktor és Vlagyimir Putyin szandéknyilatkozatot irt ala a gazszallitasi szerz6dés atalakitasarol. Az
idén lejaro, 20 éves gazszallitasi szerz6dés keretében fel nem hasznalt mennyiséget Magyarorszag
kés6bb is lehivhatja, kifizetni pedig csak a felhasznalt gazt kell. Magyarorszag egyuttmikodik egy
Torokorszagon, Goérogorszagon, Maceddénian és Szerbian atvezetd Uj gazvezeték épitésében.
Egyetértettek a paksi bévitésrdl is.

ne) MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- Matolcsy Gyorgy ma délelétt 10 orakor sajtétajékoztatét tart. Varhatéan a Novekedési Hitel Program
kiterjesztését jelenti be.
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@
ERSTE 5 Panorama 2015. februar 18.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 765 01% -16,1% 17.144 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 374 0,5% 11,6% 935.759 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.800 0,6% -14,5% 62.865 Tartas 2015.02.03 11.880
oTP 4.293 -0,7% 1,5% 1.109.175 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.780 0,8% -59% 56.408 Felhalmozas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,3% 13,1% USA 10 éves 2,13% -1,2 -58,1
Tavkozlés 49 -0,2% 6,2% EMU 10 éves 0,38% 1,2 -128,3
Olaj 1.416 01% -3,0% Magyar 10 éves 3,15% 9,0 -286,0
Gyogyszer 559 0,3% 12,5% USA 5 éves 1,61% 0,0 12,8
Szalltmanyozas 9.045 01% 251% EMU 5 éves 0,04% 0,3 -69,8
Félvezet6 118 0,2%  28,5% Magyar 5 éves 2,72% 10,0 -231,0
Kozszolgaltatd 45 -0,1% 11,7% Japan 5 éves 0,14% 1,2 -4.9
Hadiipar 3.037 -0,3% 14,0% EMU 3 hénapos 0,12% 0,3 -25,6

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

2015.02.16 3ho 6 ho 12 hé
Erste Responsible Stock America 93.956,42 11,84% 17,57% 29,43%
ESPA Stock Global 29.248,24 11,52% 17,46% 26,86%
ESPA Stock Europe 49.696,32 11,67% 12,57% 12,35%
ESPA Stock Japan 27.018,37 10,36% 12,71% 22,53%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.364,25 1,77% -8,51% -9,45%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.957,68 7,60% 3,05% 20,73%
ESPA Stock Europe Properties 100.882,27 23,36% 22,75% 34,21%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,66 0,43% 0,75% 2,11%
ESPA Bond International 7.279,94 10,26% 12,13% 17,41%
ESPA Bond Euro Corporate 57.187,32 1,83% 0,66% 5,68%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.814,14 -0,22% -3,26% 4,90%
ESPA Bond Dollar (USD) 133,46 1,38% 1,81% 3,93%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,35 1,78% 0,97% 5,06%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.137,79 0,48% -1,73% 0,30%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,01% 0,01% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 35.928,66 -2,55% -8,77% -4,47%
ESPA Stock Adriatic 1.202,20 0,80% 4,00% 10,71%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.385,86 9,62% 8,77% 25,24%
ESPA Stock Commodities 36.938,06 9,53% 3,45% 13,42%
ESPA Stock Istanbul 126.154,08 4,94% 13,36% 40,82%
ESPA Stock Russia 1.615,04 2,79% -14,08% -15,77%
ESPA Stock Techno 14.055,18 12,45% 21,75% 32,92%
ERSTE WWF Stock Umw elt 123,27 11,52% 13,07% 19,59%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3680 0,64% 1,20% 3,14%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3453 2,03% 3,37% 7,01%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0626 3,21% 3,04% 0,25%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3808 0,69% 1,20% 3,11%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,1524 4,10% 10,25% 20,83%
ERSTE K&zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8535 0,57% 1,98% 1,76%
ERSTE Révid Kétvény 3,0688 0,94% 1,93% 5,76%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1206 0,07% 0,19% 0,47%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1018 0,07% 0,22% 0,51%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,567162 0,18% 0,35% 1,05%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2459 0,48% 0,99% 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.

8



@
ERSTE s Panorama 2015. februar 18.

Investment

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 térlil 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 kovetkezdket 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 add és a pénzligyi eredmény 6sszege = 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 kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté 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 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 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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