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BUX 22.231 -0,5% Mtel 420 -1,4% Bayer 1374 0,2% BURMUF 307,08 0,4% Olaj ($) 59,0 3,0%
DAX 11.848 0,0% MOL 14880 02% BMW 106,3 -04% EURUSD1,1094 -0,5% Arany ($) 1.210 0,2%
S&P 2126 -0,1% OTP 5815 -1,9% Commerzbank 12,6 0,3% USDHUF276,73 0,9% Réz ($) 2852 -0,3%
RDX 1.251 -1,7% Richter 4.435 13% Lufthansa 13,5 -0,9% USDUJPY 121,35 0,5% 10Y hozam 36 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Pénzhez juthat a Hewlett-Packard Kinaban

- A betéteket is befagyaszthatjak Gorégorszagban a Moody's szerint
- Alig valtozott az olaj és az arany ara

- Visszapattant az USD/HUF devizapar a tamaszrol

- Vartnal lassabb javulas Kinaban

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Tegnap napon beldl ismét térténelmi csucson jart az S&P500, de a grafikont elnézve a tovabbi emelkedés
egyel6ére varat magara. A hét elején latott kitdrés utén elfogyott az er§ a piacrdl, és a tegnap megjelent Fed
jegyz8konyv (ahol azt irtak, hogy juniusban nem valészini még kamatemelés) sem tudott lendiletet adni az
arfolyamnak. A chicagoi Fed elndk, Charles Evans tegnap Minchenben azt mondta, hogy a jovd év elejéig
nem lenne j6 a kamatemelés, és addig kellene varni a szigoritassal, amig a 2%-os inflaciés cél nem kertil
elérhetd kozelségbe. Visszatérve az S&P500 indexre, a tovabbi emelkedést megel6zheti egy korrekcid, a 20
és a 30 napos mozgoatlagokat is visszatesztelheti az index.

A goOrégoknél egyre forrébb a helyzet, a Moody’s mar a bankbetétek befagyasztasarol beszélt, Schauble
német pénzigyminiszter szerint pedig elképzelhetd a goérdg cséd. A nyugat-eurépai piacokat nem
befolyasoltdk ezek a hirek, de a DAX index nem tudott emelkedni a kitdrés utan. Egy atmeneti megtorpanast
azonban tovabbi emelkedés kdvetheti, mert szamos technikai jelzés ezt tamasztja ala. A hazai bdrzén
felemas mozgasok voltak. Mig a Richter visszapattant a 30 napos mozgdatlagrol és nagyot rallyzott, addig az
OTP mélyrepllésbe kezdett. A bankpapir akar 5.500 forintig is visszaeshet, a gydgyszerpapir esetében pedig
a 4.780 forintos lokalis maximum lehet a cél. Ma nyugodt kereskedésre, oldalazasra szamitunk.

Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek



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

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

maj. 21. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 52.1 51.4
maj. 21. 9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 54 52.9
maj. 21. 10:00 EMU Eurdodvezet folyo fizetési mérleg (milliard eurd) marc. 13.8

maj. 21. 10:00 EMU  Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 52 51.8
maj. 21. 10:00 EMU Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 54.1 53.9
maj. 21. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) apr. 4.2% 3.7%
maj. 21. 14:30 us Friss munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) maj. 264 270
maj. 21. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) maj. 2229 2231
maj. 21. 14:30 us Chicagéi Fed index apr. -0.42 0
maj. 21. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok maj. 50

maj. 21. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség maj. 435

maj. 21. 15:45 us Feldolgozodipari beszerzési menedzser index maj. 54.1 54.5
maj. 21. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/ho) apr. 6.13% 0.77%
maj. 21. 16:00 us Leading indicators kompozit mutato apr. 0.2% 0.3%
maj. 21. 16:00 us Philadelphiai Fed index maj. 75 8
maj. 21. 16:00 EMU Fogyasztéi bizalom - el6zetes maj. -4.6 -4.8
maj. 21. Aft-mkt us Hewlett-Packard 2015 Q2 0,75 0,86

Nemzetkozi hirek

USA:

- A tegnapi kereskedésben sem volt egyértelmi irany a tengerentuli bérzéken. Napon belll volt egy
felszuras az indexekben, de zarasra a piac visszazuhant a nulla kérdli tartomanyba (Dow -0,15%,
Nasdag 0,04%, S&P500 -0,09%).

- Tegnap jelent meg a Fed legutdbbi Ulésérdl készilt jegyz6konyv, amelyben az szerepel, hogy a
juniusi Ulésen nagy valdszinliséggel nem lesz kamatemelés. Az arfolyamhatas azonban minimalis
volt, mert a piac eddig is erre szamitott, ezért a jegyz6kdnyv nem okozott nagy meglepetést.

- A szokasos heti munkanélkuli segélykérelmek mellett, lakaspiaci adatok, Fed indexek, és beszerzési
menedzser index érkezik a tengerentulrol.

- A Salesforce els6 negyedéves arbevétele 23%-kal 1,51 milliard dollarra emelkedett, ami a vartnak
megfeleld. Az egy részvényre juté eredmény 16 centes értéke 2 centtel multa felll a prognézisokat. A
folyé negyedévben 17-18 cent kdzotti értékkel kalkuldl a menedzsment, ami ugyszintén egybeesik a
piaci vélekedéssel. A gyorsjelentés szamaira kdzel 7%-ot emelkedett a papir.

- A korabbi hireknek megfeleléen a Hewlett-Packard ma eladhatja halézati (izletagat a kinai Tsinghua
chipgyarténak. A vételar az iigyhdz kdzel all6 forrasok szerint 2,3 milliard dollar lehet.

- A gyorsjelentések kdzll a Hewlett Packard mellett Best Buy, a Dollar Tree és a Ross Stores szamaira
lesz érdemes figyelni.

Eurépa:

- A reggeli minuszok utan minimalis pluszokat lathattunk az eurépai tézsdékt6l. Tovabbra is a gorog
megallapodas részleteire var a piac.

- A Moody’s szerint a gorog bankok tdkekorlatozasok bevezetésére és a betétek befagyasztasara
kényszerulhetnek. December 6ta 30 milliard eurényi betét tdvozott a gordég bankrendszerbdl. A
Barclays és a Commerzbank elemzdi szerint a jelenlegi helyzetben egyre nagyobb a grexit esélye.

- A gorég kormany tranzakcios ad6 bevezetésétél reméli a koltségvetési bevételek emelkedését. A

Reuters értesilései szerint 0,1-0,2%-o0s add 300-600 millié eurdnyi plusz forrast jelentene évente.
Elnézve a betétkivonast, ez a javaslat most olaj lenne a tlzre.
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200 millio eurdval emelte az EKB a gorog bankoknak nyujtandé siirgésségi likviditasi csatorna (ELA)
keretdsszegét, amely igy mar 80,2 milliard eurét tesz ki. A fedezeti kdvetelményt ugyanakkor nem
emelték meg, igy a beavatkozas becslések szerint még egy hoénapig életben tarthatja a hellén
bankrendszert.

Szolgaltatoipari és feldolgozdipari beszerzési menedzser indexek sora érkezik a délelétt folyaman a
brit kiskereskedelmi adatok mellett.

Olaj, arany:

A WTI 59,2 dollaron allt ma reggel. A befekteték mérlegelték a csdkkend olajkészletek és a ndovekvd
farasi tevékenység ellentétes hatasait. Az EIA jelentése szerint 2,67 milli6 horddéval cstkkent a
készletek nagysaga. A befekteték szerint a 60 dollar kozeli ar viszont aktivizalhatja a farasok és
repesztések szamat, mivel egyre hatékonyabb az USA kitermelési iparaga. Ez a két hatas egyel6re
nem mozgatta meg az olaj arat, viszonylag kiegyensulyozotta tette az arak alakulasat.

Az arany 1.209 dollarig emelkedett. A befekteték arazzak, hogy a Fed juniusban nem emeli kamatait,
s6t egyes vélemények szerint 2015-ben mar nem lesz kamatemelés, ami az elsé alkalom lenne 2006
6ta. A héten megjelent piaci adatok vegyesek voltak: az erés Uj hazépités ellensulyozza a gyenge
fogyasztoi keresleti szamokat.

Profitaljon az arany arfolyammozgéasaibdl!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Nem volt tdl nagy mozgas a forintban az eurdé ellenében, minimalis gyengullés utan 306,8-ig
emelkedett a hazai fizet6eszkdz. A régids devizak kdzul a forint jol teljesitett, a legrosszabb
teljesitményt a lengyel zlotyi kdnyvelhette el.

A dollar er6sddésének kdszdnhetéen az USD/HUF visszapattant a 267 forintos tamaszrél, a hét
elején és a ma reggeli kereskedésben mar 276 forintnal jar a kurzus.

A dollar tegnap tovabb er8so6dott az eurdval szemben, az arfolyam kozelit az 1,104-es tamaszhoz,
ahol a 30 napos mozgodatlag is huzédik. A Fed jegyz6kényve nem okozott nagy mozgast a
devizaparban, de az EUR/USD kurzusa tovabb sullyedhet a tamasz térése esetén.

Tavol-Kelet:

Vegyes teljesitményt lathattunk az azsiai t6zsdéken. A Nikkei értéke nem valtozott, a Hang Seng
0,3%-ot csOkkent, a Shanghai index pedig 1,2%-ot emelkedett.

A vartnal kisebb mérték(i emelkedést lathattunk a HSBC altal publikalt kinai beszerzési menedzser
indexben. Az el6zetes adatok alapjan a PMI értéke az aprilisi 48,9 pontrdl 49,1 pontra emelkedett,
ami kisebb mértéki javulast mutat, mint a 49,3 pontos varakozas.

Nagyot esett a Lenovo profitia, de igy is sikertlt felllteljesitenie a varakozasokat. A Lenovo
negyedéves eredménye 36,7%-0s visszaesést kdvetéen 100 millié dollar lett, mikdzben az arbevétel
20,7%-kal 11,3 milliard dollarra nétt.

Hataridds piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX is minuszban volt.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas)

Forgalom (milli¢): 2.09
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Nyitod Max. Min. Zaré Ny it Max. Min. Zaré
BUX (pont) 22.346 22.473 22.229 22.231 EUR/HUF 307,28 307,50 306,79 307,38
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.285 -0,1% 10,6% WIG 20 2.521 -0,1% 4,4%
Nasdaq Composite 5.072 0,0% 22,8% PX 1.032 0,0% 4,6%
Nasdaq 100 4.505 0,0% 23,9% Hang Seng 27.492 -0,3% 20,4%
FTSE 100 7.007 0,2% 2,7% Russell 2000 1.258 0,2% 14,0%
RDX 1.251 -1,7% -1,9% Nikkei 20.200 0,0% 43,9%
ISE30 107.442 -1,1% 14,5% ATX 2.652 0,4% 10,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 76,20 0,7% -2,0% Infineon 11,80 1,1% 37,2%
Arcelormittal 10,14 0,6% -10,4% Linde 177,08 0,0% 17,3%
Axa 23,85 0,8% 36,5% Lufthansa 13,52 -0,9% -25,8%
Banco Bilbao 9,31 1,0% 2,8% Nokia 6,45 2,0% 21,8%
Banco Santander 6,76 0,6% -8,6% Osram 48,81 -1,0% 26,5%
BASF 87,74 -0,4% 5,9% Raiffeisen 15,32 1,4% -30,8%
Bayer 137,36 0,2% 32,9% Ryanair 10,79 -1,6% 56,1%
BMW 106,31 -0,4% 20,0% SAP 69,07 0,3% 25,0%
BNP Paribas 56,85 1,7% 11,5% Siemens 98,00 0,4% 3.7%
Commerzbank 12,60 0,3% 10,4% Telefonica 13,30 0,6% 11,3%
Daimler 89,51 0,7% 33,3% Thyssenkrupp 25,36 -0,1% 16,5%
Deutsche Bank 29,69 0,8% 3,1% Total 47,40 0,2% -9,1%
Deutsche Post 28,78 0,5% 7,3% Unicredit 6,50 0,2% 8,7%
EON 14,20 1,6% 2,9% Volksw agen 231,76 -0,4% 22,6%
Fiat Chrysler Automotives 1417 1,2% Wizz Air 20,17 1,2%

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

4
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Vallalati hirek

Az OTP 2015. majus 20-an 200.795 darab sajat részvényt vasarolt 5.938 forintos atlagaron, igy a bank
sajat tulajdonaban 1évd OTP torzsrészvények allomanya 3.863.211 darabra (1,38%) valtozott.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek

Az ANY Biztonsagi Nyomda papirjai ma mar osztalékszelvény nélkil forognak. A cég junius 1-tél fizeti a
részvényenként 75 forintos osztalékot.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 785 0,6% -13,1% 13.520 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 420 -1,4%  32,5% 530.493 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.880 0,2% 9,6% 60.511 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.815 -1,9%  24,1% 727.704 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.435 1,3% 5,1% 362.259 Felhalmozéas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,3%  13,9% USA 10 éves 2,24% -0,5 -28,9
Tavkozlés 46 -41%  -6,2% EMU 10 éves 0,63% 3,7 -71,9
Olaj 1.366 0,3% -15,5% Magyar 10 éves 3,55% -2,0 -149,0
Gyoégyszer 591 0,0% 16,4% USA 5 éves 1,55% 0,2 3,0
Szallitmanyozas 8.504 -2,0% 7,9% EMU 5 éves 0,07% 1,5 -38,4
Félvezetd 115 01% 17,7% Magyar 5 éves 3,00% -2,0 -101,0
Kozszolgaltatd 45 0,2% 7,6% Japan 5 éves 0,11% 0,7 -8,4
Hadiipar 3.092 04% 20,7% EMU 3 hénapos 0,18% -0,0 -29,8

Magyar referenciahozamok

5.0%
1 hete
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Jelenlegi e — ]
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Alapkamatok (%): MNB 1,80 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75




ERSTESS

Investment

Panorama

2015. majus 21.

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

2000 BUX Index (pont) 5500 Ricther (Ft)
23,000
22,000 ﬁl‘m 5,000 h
21,000 . }
J 4,500 ik - "ﬁ
20,000 &‘ M m’ﬁw !
, a A
19,000 b. *MMW \ '{ 4,000 M - ,m \ Nflﬂm J'l!
18,000 + 14 d \f" '! WM ! h W
17,000 " 'WM | Wy J’Uw J \
| N T LA I
16,000 =
15,000 I I | I 3,000 I I | |
2013 mé&j. 2013 okt. 2014 mérc. 2014 aug. 2015 jan. 2013 mé&j. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.
7,000 OTP (Ft) 2400 S&P 500 Index (pont)
2,200
6,000 ™y g
¥ e
) }\4 2,000 o ¥
5,000 l,“N,", J ,i o ' ‘\r!'
| ' el
bty i,
4,000 | W Z ‘r)"ﬂ f e s
3,000 1,400
2,000 I I | I 1,200 I I | |
2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.
1,800 : 130
Arany/uncia (USD) USD/IPY
1,700 120 L /‘ﬂw P!
1,600
1,500 o ‘w’l
L - Jn"’“"wmwmmf v
1,400 w, 100 ]V(WWMM
1,300 1 M"N’\\ »l“ J’v"
I | 1"!! W" MM" M'\n y %
1,200 + W WWQ’ ‘N"W
1,100 8
1,000 . I : | 70 I I | |
2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.
8 10 éves hozam (%) e EUR/USD
7 14 -
" fNrL',wM'V\N W\‘Hvﬁn»”\
o7 15 LA \
. \ W
5 A m\,\\
W 12 \
‘ iy |
3 UA‘M 1.1 WI‘M
2 I I | | 1.0 . I | |
2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.

13,000

DAX Index (pont)
A

12,000

M

11,000

o

10,000

9,000

|
A “‘\,“"\YW”

8,000

X ’M{
O e 4
L

7,000

6,000
2013

+ + + +
maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.

18,000
17,000

16,000

Wiy

MOL (Ft)

! n

15,000

14,000

13,000 T

12,000

Ph I
U

11,000

, h w/ [
My
il % WW”‘ "’\( UM

10,000

130

2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.

WTI olaj (USD)

120

110 +

i m e
V/w N“wf‘ 'VJ W ’km

100

90

N

80

M

70

60

-
l“l s xlr

50

Wwvt

40

330

320

310 7

o

300 T

S

290 +

280

270

t t t
2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.

EUR/HUF

+ + +
2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan.



®
ERSTE s Panorama 2015. majus 21.

Investment

Fogalmak

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 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 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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég miikddésébdl 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 elkdvetkezé
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 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) 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 Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlé 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.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztéseét, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

