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BUX 21,628 0.2% Mtel 393 0.0% Bayer 1224 -0.2% EURMHUF 313.15 0.1% Olaj ($) 479 3.8%
DAX 10,951 0.0% MOL 12,800 0.7% BMW 935 -0.9% BEURUSD1.0964 -0.5% Arany ($) 1,118 -1.4%
S&P 2,110 0.3% OTP 5510 0.2% Commerzbank 10.7 -1.0% USD/HUF285.58 0.6% Réz ($) 233.1 0.5%
RDX 1,091 5.2% Richter 4,724 0.0% Lufthansa 13.7 2.1% USD/JJPY 121.07 0.3% 10Y hozam 3.3 -2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nagyot varazsolt Elon Musk a Tesla gyorsjelentése utan
- Menekiltiigyi EU-s csucs lesz jévd héten

- Emelkedik a WTI a készletadat elétt, sullyed az arany ara
- Ismét er6sodik a dollar

- Félreértés is okozhatta a kinai piac szaguldasat

- Ma zaras utan jelent a Magyar Telekom

- Vartnal j6val jobb eredmény a Richtertdl

- Uj programot indit az MNB

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Egy nagyszer( Richter eredménnyel lettink ma reggel gazdagabbak. Ha a tisztitott Gzemi eredményt nézzik,
azaz kivesszik az Allergantdl kapott mérfoldké fizetés pozitiv és a Palatin szerz6dés megszakitdsa miatt
jelentkezd 12 millié eurds koltséget, az lzemi eredmény akkor is tdbb mint 100 szdzalékkal nétt (15.4 milliard
forintra), ami mind a piaci konszenzust, mind a mi varakozasunkat messze meghaladta. Ugyanakkor a
varakozdsoknal nagyobb, 13,8 millidrd forint koruli pénzigyi veszteség keletkezett az oroszorszagi
kintlévéségeken, igy a tisztitott netté eredmény 2,1 milliard forint kérdl, Kicsit a piaci varakozas alatt alakult.
Ugyanakkor a publikalt 6,8 milliard forintos eredmény majdnem 21 szdzalékkal meghaladta a tavalyi értéket.
igy nagy a valdszinlisége, hogy az éves 49,8 milliard forintos eredményvarakozasunkat a cég még abban az
esetben is kdnnyen elérheti, ha az orosz piacon szignifikans romlas kovetkezik be, amelyre kilénben a cég
mar negyedévek ota szamit. Ugyanis az els6 harom negyedévben a netté eredmény 44,4 milliard forintra
ragott. igy szerintiink pozitiv arfolyam reakciét kellene mutatni a részvénynek a mai napon.

Tegnap itthon megjott az ,NHP2”, amelynek szerintlink nincs arfolyam hatasa a bankokra, ugyanakkor az
latszik, és a nyilatkozatokbdl is kideril, hogy tovabbi lazitasra térekszik a jegybank, igaz nem konvencionalis
eszkOdzOkkel kivanja ezt megvaldsitani, és nem az alapkamat csdkkentésével. Ez pedig a forint
gyengllésének iranyaba hat még akkor is, ha Draghi kdzben azt mondta, hogy felkésziltek arra, hogy
beavatkozzanak a piaci folyamatokba, ha szikséges, decemberben.

A nemzetkdzi j6 hangulatnak készénhetéen mind a DAX-ban, mind a BUX indexben emelkedésre szamitunk
a mai napon.

Iratko_;zon fel hirleveleinkre!

Elemzc atunk napi rendszereseggel ad tajekoztatast a piac allasardl és a

> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.
nov. 4.

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

9:55 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges okt. 55.2 55.2

10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges okt. 54.2 54.2

10:30 UK Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index okt. 53.3 54.5

13:00 us Jelzaloghitel igénylések okt. -3.5%

13:00 us Motorola 2015 Q3 0.41 0.73
Bef-mkt us Allegran 2015 Q3 -0.13 3.18
Bef-mkt us Time Warner 2015 Q3 1.77 1.09

14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/hd) okt. 199.5 180

14:30 us Kulkereskedelmi mérleg (milliard dollar) szept. -48.33 -41

15:45 us Beszerzési menedzser index okt. 545

15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index okt. 54.4 54.5

16:00 us ISM szolgaltatéipari index okt. 56.9 56.5
Aft-mkt us Facebook 2015 Q3 0.30 0.52
Aft-mkt us Marathon Oil 2015 Q3 0.56 -0.41
Aft-mkt us Qualcomm 2015 Q4 1.28 0.86

Nemzetkozi hirek

USA:

Alapvetéen j6 volt a hangulat tegnap a tengerentulon, bar az utolsé két 6raban lefordultak a piacok,
de igy is pluszban zéarult a kereskedés, a Nasdaq100 index térténelmi csucson zarta a napot (Dow
0,5%, Nasdaq 0,35%, S&P500 0,28%).

Oktdberi autéértékesitési adatok érkeztek a tengerentulrél. A vart 17,7 millio helyett 18,1 millid
darabra emelkedtek az USA teljes autdeladasai.

Az ISM New York index kiemelked&en o lett, oktéberben 65,8 pontra emelkedett az index, mikézben
a varakozas 45,7 pont volt.

A Tesla 7%-o0s pluszba lendilt a gyorsjelentés utani elérejelzésekre. A bevételek a varakozasoknak
megfeleléen 1,24 milliard dollart tettek ki. Az egy részvényre juté eredmény -58 centes értéke a
FactSet -60 centes értéke alatt, ugyanakkor a Bloomberg -57 centes értéke felett van. A leszallitott
harmadik negyedéves eladasok végul 11.603 darabot tettek ki (el6zetesen 11.580 darabot jeleztek
elére). Ahhoz, hogy az éves 50-52.000 darabos érték teljestiljon, még 16.820-18.820 darabot kellene
eladnia a cégnek a negyedik negyedévben. A kinai piac magara talalasa ebben nagy segitségére
lehet a cégnek. Az erGs dollar negativ hatasa miatt a Model S 70 és 70D ara is csdkkent, ami miatt a
bruttdé marzs 25,1% lett, ami messze van a cég &ltal hangoztatott fenntarthaté 30%-os értéktél. A
Model 3 bemutatasa 2016 elsd negyedévében esedékes, ami olcsésaga miatt tovabb masszirozhatja
az el6bbi értéket. A részvény emelkedése annak szdlt, hogy jol haladnak a gigafactory fejlesztések,
tarthaténak véli Elon Musk a heti 1.600-1.800 darabos gyartasi szamot.

A Zynga bevételei a harmadik negyedévben 11%-kal 195,7 millié dolldrra emelkedtek, és még profitot
is termelt a cég. A tavalyi 57,1 millié dollaros veszteség utan 3,05 milliés nyereséget ért el a cég. A
problémat a piac a gyorsjelentésben ezuttal abban latta, hogy havi aktiv felhasznalék szama 27%-kal
75 millié fére esett, illetve a menedzsment szerint a folyd negyedévben a vart 191,8 millié dollaros
arbevétel helyett csupan 165-180 millié dollaros értéket produkalhat a cég. Ennek ellenére a nagy
csapkodas vége 1,2%-os plusz lett a zaras utani kereskedésben.

Eurépa:

Minimalis pluszban zartak tegnap az eurépai t6zsdék. A DAX nulldban, a FTSE 100 index 0,3%-0s,
mig a CAC 40 index 0,4%-o0s pluszban fejezte be a napot.
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- Donald Tusk, az Eurépai Tanacs elndke november 12-re informalis menekiltigyi csucstalalkozott
hivott 6ssze az EU-s tagallamok vezetdvel. A csics soran a migransok elosztasardl, a regisztracios
gyUjtépontokrol és a hatarvédelemrél egyeztetnek majd.

- Mario Draghi Ujra megerésitette, hogy készek az alacsony inflacié ellen felvenni a harcot barmilyen
rendelkezésukre allé eszkdz bevetésével, akar mar decemberben.

- Eurépabdl rengeteg szolgaltatéi beszerzési menedzser index érkezik a déllelétt folyaman.

= f "3 A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Cerifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A WTI ma reggel 47,8 dollarig tudott emelkedni az EIA jelentése el6tt, mely szerint valdsziniileg 2,2
milli6 hordoval néttek az USA nyersolaj készletei. A készletb&vilés immar hatodik hete tart. Az
emelkedéshez hozzajarult, hogy Libidban nem tudtak megegyezni a felek az egyik legnagyobb
olajkikoté hasznalatardl, igy az egyelére zarva marad. Fontos hir volt tegnap, hogy a CERA elndke,
Daniel Yergin szerint a csokkend USA termelés miatt lassan egyensulyba kerll az olajtermelés és a
kereslet.

- Az arany 1.120 dollarig sullyedt. A piac Janet Yellen szavaira figyel, aki a legutobbi Fed Ulés 6ta
el6szor beszél az amerikai gazdasagrol és a kamatok alakitasardl. A piac tovabbra is a pénteki
munkanélkiliségi adatokra figyel leginkabb: a konszenzus 182 ezer Uj munkahely oktdberben. Egy
ilyen mérték(i, vagy er6sebb adat az amerikai gazdasag erejét mutatja, és a kamatemelés felé mutat.

Devizak:

- Nyugodtan indult a kereskedés tegnap a forint piacan, a délelétti 6rakban azonban ujbdl gyengdilni
kezdett a hazai deviza az eurd ellenében. Az EUR/HUF kurzusa 314-ig kapaszkodott, a magyar
jegybanki bejelentés csak kisebb kilengést okozott az arfolyamban. Délutan meg is érkezett a
fordulat, és gyakorlatilag a nyité szintig, 313-ig esett vissza az arfolyam. Egy latvanyos felsé kandc
rajzoldédott ki a charton, amely akar fordulatot is hozhat a devizaparban.

- Az er6s dollarnak kdszdnhetéen az USD/HUF devizapar tovabb rallyzik felfelé. Tegnap 287-ig
emelkedett az arfolyam, amely Gjabb lokalis csucsot jelent, de zarasra kicsit visszaesett a kurzus. A
reggeli orakban azonban folytatédik az emelkedés, a devizapar révidtavon elérheti a 291-es
ellenallast.

- Ismét irdnyt valtott az EUR/USD, az arfolyam az 1,10-es szint ala esett, és a reggeli kereskedésben
mar 1,093-nal jar az arfolyam. Révidtavon er6sddhet tovabb a dollar, a kdvetkezd tdmasz 1,081-nél
hazodik.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,3%-ot, a Hang Seng 2,5%-ot, a Shanghai index pedig 4,1%-ot ugrott a mai kereskedésben.

- A Japan Post sikeres t6zsdei debutalasa pozitiv hangulatot idézett el6 a teljes japan piacon. A
mostani IPO a legnagyobb volt az Alibaba 2014 szeptemberi debutalasa 6ta.

- A kinai részvénypiacon els6sorban a technoldgiai cégek és a pénzigyi szektor teljesitett jol. A
részvénypiac szaguldasa részben az Uj 5 éves kinai gazdasagi terv publikalasanak a hatasara
kovetkezett be, részben pedig egy félreértésre is visszavezethetd. A kinai jegybank ugyanis a
honlapjan ma ismét publikalt egy majusi beszédet, ami a shanghai és a hongkongi részvénypiac
Osszekapcsolasanak sziikségszeriiségérdl szoélt. A két piacot részben mar 6sszekapcsoltak, de a
telies kapcsolat megvaldsitasanak lehetéségét egyrészt még tovabbra is vizsgaljak, masrészt a
szabalyozdi hatteret is elemzik.

- A Caixian PMI felmérése szerint a kinai szolgaltaté szektorban a beszerzési menedzser index értéke
52,0 pontra emelkedett a mult havi 50,5 pontrdl.
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Hatarid6s piacok:
- Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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jul. 29. aug. 19. szept. 11. okt. 2. okt. 26. jal. 31. szept. 1. okt. 1. nov. 2.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,580 21,675 21,557 21,628 EUR/HUF 313.01 313.49 312.84 313.15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,918 0.5% 3.1% WIG 20 2,061 -0.8% -16.3%
Nasdaq Composite 5,145 0.4% 11.3% PX 980 -0.6% 0.7%
Nasdaq 100 4,719 0.3% 13.5% Hang Seng 23,123 2.5% -3.0%
FTSE 100 6,384 0.3% -1.1% Russell 2000 1,192 0.5% 2.2%
RDX 1,091 5.2% -5.4% Nikkei 18,927 1.3% 15.3%
ISE 30 103,360 0.9% 5.2% ATX 2,444 0.4% 10.4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 81.07 0.2% 43.3% Infineon 11.07 -3.5% 44.6%
Arcelormittal 5.49 4.0% -43.9% Linde 160.90 -0.2% 10.9%
Axa 24.54 0.3% 36.6% Lufthansa 13.75 21% 13.8%
Banco Bilbao 7.91 0.6% -7.9% Nokia 6.88 1.6% 5.8%
Banco Santander 5.20 1.0% -23.0% Osram 54.13 -0.2% 95.8%
BASF 76.01 0.9% 10.8% Raiffeisen 14.46 1.0% -14.3%
Bayer 122.41 -0.2% 9.2% Ryanair 14.44 3.6% 78.1%
BMW 93.46 -0.9% 12.1% SAP 73.01 0.8% 37.0%
BNP Paribas 55.31 -0.1% 13.5% Siemens 92.26 -0.2% 4.7%
Commerzbank 10.65 -1.0% -11.2% Telefonica 12.18 0.5% 41%
Daimler 79.08 -0.9% 28.7% Thyssenkrupp 18.54 0.1% -1.8%
Deutsche Bank 25.84 -0.2% 5.3% Total 46.24 3.6% 2.8%
Deutsche Post 27.03 -0.7% 9.4% Unicredit 5.83 -1.1% 5.1%
EON 9.67 -0.9% -28.0% Volksw agen 116.02 -6.2% -31.4%
Fiat Chrysler Automotives 13.43 0.2% Wizz Air 26.55 -0.3%

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

Ma zaras utan teszi k6zzé lll. negyedéves eredményét a Magyar Telekom.

A Richter ma hajnalban tette k6zz¢é Ill. negyedéves eredményét. Részletek kiadvanyunk elsé oldalan,

Richter

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
milliard Ft 201501l 2014.llI. 2015.1-1ll.  2014.I-1Il. 2015.1ll.  2015.1Il. vs. Erste
Belféld (milliard forint) 7.3 73" -0.2% 26.8 258 3.6% n.a. 75 -3.3%
EU (milliard forint) 386 323" 19.6% 109.0 10027 88% n.a. 345  12.0%
Oroszorszag, FAK (milliard forint) 30.1 35.6 '-15.5% 94.8 101.3 d -6.4% n.a. 29.7 1.3%
USA (milliard forint) 4.1 45" 8.7% 12.7 108" 18.1% n.a. 44 -63%
Egyéb (milliard forint) 125 91" 37.6% 332 256" 29.6% n.a. 98  27.8%
Osszes export (milliard forint) 85.3 81.5 i 4.7% 249.8 237.9 d 5.0% n.a. 78.4 8.9%
Arbevétel (milliard forint) 92.6 88.8  4.3% 276.6 2637 4.9% 85.9 859  7.8%
Uzemi eredmény (milliard forint) 20.7 7.37185.2% 52.4 263" 99.0% 114 137 51.6%
Adoézott eredmény (milliard forint) 6.8 57" 20.9% 44.4 28.8" 53.9% 25 49  39.3%
Uzemi marzs 22.4% 8.2% 18.9% 10.0% 13.2% 15.9%

Netté marzs 7.4% 6.4% 16.0%  10.9% 29%  57%

Konszenzus: portfolio.hu

(PH

or

2016-t6l uj programokat indit az MNB: Noévekedéstamogaté Program (NTP) és Piaci Hitelprogram

P). Az MNB célja, hogy a bankok sajat forrasbdl hitelezzék a vallalati szektort.

Elkezd6dik az NHP kivezetése. Jovére 300-300 milliard forint all rendelkezésre az eddigi kondicidk
mellett. Ebbdl 300 milliard devizahitelezési lehet6séget jelent. A devizahitelezés élénkitése
minimalisan hatassal lehet a forintra is.

A bankok a hitelezésért cserébe kapnak legfeliebb 1000 milliard forint swap-ot, vagyis az MNB
atvallalja a kamatkockazatot. Ebbé&l az kdvetkezik, hogy a jegybanknak még ennyire sem lesz érdeke
kamatot emelni, mert akkor az MNB veszit a megkétdtt swap tgyelteken. Kévetkezmény: Evekig
alacsony maradhat az alapkamat.

Lesz legfeliebb 500 milliard forint preferencidlis betét. Ide a KKV hitelezést tdmogaté bankok
helyezhetnek el alapkamaton tdbblet likviditast. Ez a bankoknak szintén pozitiv. Bankrendszer szinten
azonban kb. 5 milliard forintos hatasrél beszéllink, ami nem sok.

A j6 bankoknak, vagyis akik KKV szektort hitelezik csokkenhet a t6kekdvetelménye. Részletek még
kidolgozas alatt. Az OTP nagyon erds t6kemegfelelése miatt a részvény szempontjabdl ez
lényegtelen.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 393 0.0% 14.9% 1,168,913 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 12,800 0.7% 10.8% 82,149 Vétel 2015.09.17 17,900
oTP 5,510 0.2% 39.5% 628,204 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,724 -0.0% 24.8% 346,574 Felhalmozas 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0.2% 2.1% USA 10 éves 2.21% -0.4 -12.7
Tavkozlés 44 -02%  -9.9% EMU 10 éves 0.57% 1.6 -28.0
Olaj 1,255 2.7% -12.3% Magyar 10 éves 3.35% 2.0 -49.0
Gyodgyszer 551 -0.4% 3.7% USA 5 éves 1.59% -0.2 -3.7
Szallitmanyozas 8,207 -04% -6.7% EMU 5 éves 0.06% -0.3 -20.5
Félvezet6 112 0.8% 2.9% Magyar 5 éves 2.46% 2.0 -80.0
Kdzszolgaltatd 44 0.3% -3.5% Japan 5 éves 0.05% -0.1 -7.0
Hadiipar 2,924 0.1% 5.7% EMU 3 hénapos 0.26% -0.3 -24.3

Magyar referenciahozamok
5.0%

4.0% A

3.0% A
Jelenlegi

1 hénapja
PJ 1 hete
2.0% A

1.0% -

0.0% T r T r
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 1.35 ECB 0.05 FED 0.25 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB -0.75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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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 eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni 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 koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl 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 eszkdzok 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban 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 (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakuldsét olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikaldsa, atdolgozasa, terjesztése kizérdlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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