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BUX 22,058 2.0% Mtel 392 -0.3% Bayer 1216 -0.7% EURMHUF 314.30 0.4% Olaj ($) 46.3 -3.3%
DAX 10,845 -1.0% MOL 13,200 3.1% BMW 925 -1.1% BEUR/USD1.0866 -0.9% Arany ($) 1,108 -0.9%
S&P 2,102 -0.4% OTP 5570 1.1% Commerzbank 10.7 0.3% USD/HUF289.39 1.3% Réz($) 2323 -0.3%
RDX 1,121 2.7% Richter 4,877 3.2% Lufthansa 13.9 1.4% USDIJPY 12157 0.4% 10Y hozam 34 2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Megér egy like-ot a Facebook gyorsjelentése

- Megint az EKB kertlhet a k6zéppontba

- Visszaesett az olaj ara, Yellen padléra kuldte az aranyat
- Gyenglil a forint, er6sddik a dollar

- Ismét nagyot ment Kina

- Holnap nyitas elétt jon a MOL eredménye

- Vartnak megfelel6 a Magyar Telekom eredménye

- A Richter megemelte bevételi tervszamait

-  Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Janet Yellen tegnap gyakorlatilag azt mondta, hogy decemberben jon a kamatemelés. igy nem meglep6, hogy
most mar a piac is 60 szazalékot ad a kamatemelésre a Fed fund futures-ek alapjan. igy a dollar erésédik, a
forint pedig gyengul, hiszen az amerikaiak viszik haza a pénziket, mert most mar ott is fognak ,kamatot”
kapni érte. igy eladjak a forint eszkoziiket és atvaltjak ,kemény” valutara, ami viszont gyengiti a forintot.
Vagyis EUR/HUF moderalt, USD/HUF er6teljes emelkedés. Ha az utdbbi attéri a 291 koérdli ellendllas szintet,
akkor akar tovabbi 25 forintos dollaremelkedés is benne van a pakliban a nem tul tavoli jovében. Ez pedig ,all
time high”-ot jelentene az USD/HUF arfolyamban, azaz a 318 forintos szint ostromat.

A Richter tegnap a j6 gyorsjelentés utan megemelte az implicit el6rejelzését az lzemei eredményre nézve.
Eddig az idei évre, 45,1 és 49,5 milliard forint k6zé varta, sugallta az EBIT-et, viszont a harmadik negyedév
utan ezt a felsd élre modositotta. Az Erste varakozasa 49,6 milliard forint, de nem lep8dnénk meg, ha ennél is
jobb lenne végll az év. Mindenesetre szamos elemzbhaz eredményvarakozas- és célaremelésbe kezdhet.
Egy ilyen cég ma reggel, mintegy 800 forinttal 5.460 forintra emelte a célarfolyamot.

A Magyar Telekom esetén gyakorlatilag, pontosan az elemz8i varakozasoknak megfelel6 eredményt
lathattunk. A jé hir, hogy ez a cég is megemelte az eredményvarakozasat a korabbi sav tetejére, azaz az
amortizaciéval modositott Gzemi eredmény idén stagnalhat. Ez pozitiv, hir, mint ahogy az is, hogy a jelenlegi
eredmények alapjan nincs veszélyben a jové majus-juniusban esedékes, és korabban bejelentett 15 forintos
osztalék terv. Persze errdl hivatalos dontés csak februarban varhat6 az éves eredmények kozzététele utan. A
3,8 szazalék korili osztalékhozam ugyan nem tlnik rossznak, de ennek ellenére nem most vennénk meg a
részvényt, hiszen 400 forint kérnyékén komoly ellenallasok tornyosodnak elétte.

A mai napon mind a DAX-ban mind a BUX-ban arfolyam emelkedésre szamitunk, amelyet az el6bbi esetében
a jo Adidas eredmény is segithet. Ugyanakkor a kézéptavu technikai kép alapjan egy komolyabb korrekciora
érdemes lehet felkészulnink.

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 ([} Orszag Adat ldészak Korébbi

nov. 5. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény szept. 1.9% 1.0%
nov. 5. 9:00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény szept. 4.6% 5.1%
nov. 5. 10:00 UK Ertékesitett autok szama okt. 8.61%

nov. 5. 11:00 EMU Kiskereskedelmi forgalom (év/év) szept. 2.3% 3%
nov. 5. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) nov. 375 375
nov. 5. 13:00 UK BoE kamatdontés nov. 0.5% 0.5%
nov. 5. Bef-mkt us Celgene 2015 Q3 0.71 1.22
nov. 5. Bef-mkt us Symantec 2016 Q2 0.38 0.42
nov. 5. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) okt. 260 262
nov. 5. 14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (ezer f6/hét) okt. 2144 2140
nov. 5. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség nov. 42.8

nov. 5. 16:30 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) okt. -954.6

nov. 5. 22:15 us Walt Disney 2015 Q4 0.89 1.14
nov. 5. 22:20 uUs Nvidia 2016 Q3 0.32 0.35

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem tetszett a piacoknak Janet Yellen Fed elndk tegnapi beszéde, amelyben egyértelmi utalast tett a
decemberi kamatemelésre. A kereskedés végéig folyamatosan csorogtak lefelé a piacok, és
mérsékelt minuszban zartak a kereskedést (Dow -0,28%, Nasdaq -0,06%, S&P500 -0,37%).

- Janet Yellen Fed elndk tegnapi washingtoni meghallgatasan arrél beszélt, hogy a decemberi Ulésen
mar komolyan vizsgalni fogjak a kamatemelés lehet6ségét. Yellen azonban hozzatette, hogy még
nincsen dontés a kamatemelésrél, a Iépés az aktualis makrogazdasagi adatoktdl is fugg. A New Yorki
Fed elndk, William Dudley is egyetért a Fed elndk szavaival, miszerint egy él6 lehet6ség a decemberi
kamatemelés.

- Enyhén pozitiv meglepetést lett az ADP &ltal publikalt foglalkoztatottsagi adat. A vart 180 ezernél 2
ezer fével tobben léptek be a munkaerdpiacra szeptemberben.

- Az ISM szolgaltatéipari index 59,1 pontra emelkedett a vart 56,1 pont helyett.

- A varakozasokat meghaladé gyorsjelentéssel lepte meg a piacot a Facebook. A bevételek 41%-kal
4,5 milliard dollarra emelkedtek, mikdzben a piac 4,37 milliard dollarral szamolt. Az egy részvényre
jutdé eredmény pedig 27 cent helyett 32 cent lett. A koltség oldal tovabbra is jelent6s, éves alapon
68%-kal nétt, ami miatt az operativ marzs 57%-rol 54%-ra csokkent. A vided formatumu reklamok
azonban jol slltek el, hiszen az egy fére jutd atlagos bevétel az el6zb negyedéves 2,76 dollarrél 2,97
dollarra nétt (az amerikai piac kiemelkedett 13%-0s ndvekedésével). A mobil hirdetések bevétele
immaron 78%-ot tesz ki a teljes hirdetési bevételbdl, ami 2%-kal tobb az el6z6 negyedévi értéknél. A
piacnak egyelére nem Kkell tartania a felhasznaldi létszam visszaesésétél, hiszen a havi aktiv
felhasznaldk szama 14%-kal 1,545 milliard fére, mig a mobilos platform esetén 23%-kal 1,385 milliard
fére nétt. A napi aktiv felhasznalok terén pedig a vart 992 millié f6 helyett 1,01 milliard f6t mértek a
statisztikak.

- A Time Warner hiaba verte meg a varakozasokat a folyé negyedévre prognosztizalt kisebb profit és a
csokkend eléfizetsi létszam miatt, kdzel 7%-0s minuszban zart. Az egy részvényre juto tisztitott profit
1,09 dollar helyett 1,25 dollart ért el. Az on-line streaming szolgaltatasok el6retdrése (Netflix, Hulu)
miatt agy érezte a cégvezetés, hogy jovére 5,25 dollar lesz az EPS, holott a piac 5,6 dollarral
kalkulalt.

- A Qualcomm nyeresége 44%-kal esett a negyedik negyedévben a ndvekvd okostelefon-chip
eladasok ellenére. A hattérben a Kinaval folytatott szabadalmi perek alltak. A kiszallitasra kertlé 203
millié chip ugyan 14%-kos csbkkenést ér év/év alapon, azonban a cég korabbi elérejelzése fol6tt van
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kicsivel. A folyd negyedévre 225-245 millié darabos chip értékesitést és 80-90 centes eredményt var
a cég, az elemzdk 1,08 dollart becsultek atlagosan.

Eurodpa:

A CAC 40 index 0,2%-ot, a FTSE 100 index 0,5%-ot emelkedett tegnap, mikézben a DAX index kozel
1%-ot esett.

Frank Smets, az EKB kormanyzéjanak tanacsaddja szerint az inflacié tul alacsony, ami lefelé mutato
kockazatot jelent a ndvekedési és az inflaciés varakozasokra.

A délelétt folyaman oktoberi svajci inflacios adat és eur6zonas kiskereskedelmi adat érkezik, valamint
érkezik az EKB szokasos havi dokumentuma a gazdasag allapotardl is.

Olaj, arany:

A WTI 46,4 dollarra esett vissza ma reggel, miutan a tegnapi készletadat 2,85 millié hord6 névekedést
mutatott és az USA termelése is emelkedett rovidtavon. Az USA kibocsatasa napi 48 ezer hordd
mértékben, 9,16 millié hordéra nétt az elmult héten, ami meglepé fejlemény az alacsony olajarak és a
nem-konvencionalis termel6k problémai ellenére. A finomitéi kapacitaskihasznaltsag 88,7%-ra ugrott,
aminek fényében szintén meglepd a készletndvekedés.

A Fed elndk szavai, amelyek a decemberi kamatemelés esélyét érdemben ndvelte, 1.107 dollarra
I6kte az aranyarat. Janet Yellen kongresszusi meghallgatdsan elmondta, hogy a decemberi
kamatemelésre sor kerilhet, ez f6leg az id6k6zi amerikai makrogazdasagi adatok fluggvénye. A
kamatok emelése fokozatos és dvatos lesz az Egyesiilt Allamokban.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Hétfé utan a tegnapi kereskedésben is latvanyosan gyengllt a forint az euréval szemben. Nagy
Marton alelndk tegnapi szavai (amely szerint tovabbi lazitas varhaté nem konvencionalis eszkdzdkkel)
nyitottak meg az utat felfelé az EUR/HUF devizaparban. Az arfolyam zarasra azonban enyhén
visszaesett, és 314-1-nél zarult a kereskedés. A kovetkezb ellenallas 316-nal huzoik.

AZ USD/HUF devizapar nagyot rallyzott tegnap, az arfolyam koézeliti a 290,8-nal talalhato ellenallast.

Nagyot er6s0dott a dollar az eurdval szemben a tegnapi kereskedésben. A délutani érakban, a vartnal
jobb ADP adat megjelenése utdn kezd6dott a tengerentuli deviza er6sédése, amelyet Janet Yellen
Fed elndk szavai is tamogattak. Az EUR/USD a kereskedést 1,096-on inditotta, és egy figurat esett
zéarasig az arfolyam (1,086). Rovidtavon fennmaradhat ez a tendencia, de kdzeledik az 1,081-es erés
tamasz.

Tavol-Kelet:

A tegnapi emelkedést ma ismét egy igen erdtelies nap kdvette Azsidban. A Nikkei 1,0%-ot, a
Shanghai index pedig 2,2%-ot emelkedett, mikdzben a Hang Seng index értéke Iényegében
valtozatlan maradt.

A mai emelkedéssel a Shanghai index és ezen keresztil a kinai részvénypiac is visszatért a bika
piachoz, miutan az el6zé mélypontrél mar tdbb mint 20%-ot pattant vissza a részvényindex. A tegnapi
naphoz hasonléan ma is els6sorban a pénzigyi szektor teljesit j0l. Egyes spekulacidk szerint a
hattérben allami részvényvasarlasok allhatnak.

A gazdasagi hangulatnak jot tett, hogy Tajvan és Kina miniszterelndke 1949 utan el6szor talalkozott,
ami arra utal, hogy a két orszag kozoétt enyhil a viszony és a jelenleginél tobb gazdasagi kapcsolat
johet koztuk létre.

A japan jegybank oktéber 6-7-i Ulésének jegyz8kdnyve alapjan a japan jegybankarok tovabbra is
aggodnak a kinai lassulas miatt, ami negativan érintheti a japan exportot.
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Hatarid6s piacok:
- Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)

24,000 EUR/HUF (napi felbontas)
Forgalom (milli¢): 2.28 320
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jul. 31. szept. 1. okt. 1. nov. 2.
Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,670 22,210 21,669 22,058 EUR/HUF 313.01 313.49 312.84 313.15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17,868 -0.3% 2.2% WIG 20 2,063 0.1% -15.5%
Nasdag Composite 5,142 -0.1% 11.3% PX 981 0.1% 1.8%
Nasdaq 100 4,718 -0.0% 13.6% Hang Seng 23,076 0.1% -2.6%
FTSE 100 6,413 0.5% -1.9% Russell 2000 1,190 -0.1% 2.0%
RDX 1,121 2.7% -2.0% Nikkei 19,116 1.0% 12.9%
ISE 30 102,867 -0.5% 6.5% ATX 2,433 -0.4% 10.8%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. november 5.

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 82.02 1.2% 44.1% Infineon 10.97 -0.9% 40.5%
Arcelormittal 5.22 -4.9% -47.0% Linde 160.61 -0.2% 9.9%
Axa 24.26 -1.1% 32.9% Lufthansa 13.95 1.4% 12.2%
Banco Bilbao 7.93 0.3% -9.1% Nokia 7.00 1.7% 5.9%
Banco Santander 5.28 1.5% -22.8% Osram 53.87 -0.5% 89.5%
BASF 76.15 0.2% 9.0% Raiffeisen 14.21 -1.7% -14.7%
Bayer 121.55 -0.7% 71% Ryanair 14.66 1.5% 77.0%
BMW 92.45 -1.1% 10.3% SAP 72.83 -0.2% 35.3%
BNP Paribas 55.64 0.6% 12.0% Siemens 92.24 -0.0% 3.9%
Commerzbank 10.68 0.3% -11.4% Telefonica 12.36 1.4% 4.2%
Daimler 77.70 -1.7% 24.3% Thyssenkrupp 18.57 0.2% -1.2%
Deutsche Bank 25.51 -1.3% 3.0% Total 46.30 0.1% 0.0%
Deutsche Post 26.90 -0.5% 7.3% Unicredit 5.84 0.3% 1.7%
EON 9.78 1.1% -28.0% Volksw agen 118.71 2.3% -31.0%
Fiat Chrysler Automotives 13.07 -2.7% Wizz Air 26.46 -0.3%

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

Vallalati hirek

- Holnap hajnalban teszi k6zz¢ Ill. negyedéves eredményét a MOL:

Erste MOL Certifikatok

Magyar Telekom

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

> Részletek

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2015.111.  2014.1Il. 2015.1-11l.  2014.1-1l. 2015.11l.  2015.11l. vs. Erste
vezetékes szegmens 52.7 517 2.0% 156.0 1544  1.0% n.a. 53.1 -0.7%
mobil szegmens 79.1 82.7 -4.4% 232.9 2340 -0.5% n.a. 79.4 -0.4%
IT 16.8 144  16.5% 47.9 42.4  13.0% n.a. 16.1 4.2%
energia 9.4 8.7 71.9% 36.7 30.3 20.8% n.a. 9.2 2.4%
Telies arbevétel 158.0 1575  0.3% 4735 4612  2.7% 157.8 157.9 0.1%
EBITDA 48.9 49.2 -0.6% 143.6 139.4 3.1% 48.9 49.1 -0.4%
EBIT 21.3 242 -12.2% 61.6 654 -5.8% 21.7 21.7 -2.0%
Addzas utani eredmény 9.3 10.7 -12.4% 24.4 271  -9.8% 9.3 9.3 0.4%
EBITDA marzs 31.0% 31.3% 30.3% 30.2% 31.1%

Netto marzs 5.9% 6.8% 5.2% 5.9% 5.9%

Konszenzus: portfolio.hu


http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6

ERSTESS

Investment

A Richter bevételi tervszamai
2015. I-lll.negyedév

Panorama

2015. november 5.

2015-0s terv

2015-0s terv

2015-0s terv

2015-0s terv

arbevétel 2015. febr. 2015. mé4j. 2015. jal. 2015. nov.
Magyarorszag 3.9% HUF 0% 0% 0+5% 0+5%
Lengyelorszag 9.6% PLN 3% 3% 5% 5%
Romania -1.6% RON -5% -5% -5% -5%
EU 10 -2.8% EUR -7% -7% -10% -5 -10%
EU 15 12.5% EUR 10% 10% 10% 10%
Oroszorszag 31.9% RBL 9.5%* 9.5% 16.8% 16.8% - 24.1%
Ukrajna -61.1% usD -40% -40% -73% -60%
Egyéb FAK 3.1% EUR -5% -5% 0% 0to -5%
USA -2.3% usb -30% -30% -5-10 % -5t0-10 %
Kina 58.3% EUR 10% 10% 15% 25%
Latin Amerika -12.0% usD 5% 5% 5% 0%
Egyéb 10.3% EUR 0% 0% 5% 5%
Csoportszinten 4.9% EUR -7t0-8% -7t0-8% 2100 % 0%

Forras: Richter Gedeon
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 392 -0.3% 12.6% 1,920,230 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 13,200 31% 134% 163,485 Vétel 2015.09.17 17,900
oTP 5,570 1.1% 41.3% 1,034,245 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,877 3.2% 27.3% 1,194,609 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0.3% 1.2% USA 10 éves 2.22% -0.4 -12.1
Tavkozlés 44 -04% -10.4% EMU 10 éves 0.60% 25 -20.9
Olaj 1,247 -0.6% -13.9% Magyar 10 éves 3.35% -0.0 -51.0
Gyogyszer 549 -0.5% 3.1% USA 5 éves 1.62% -1.1 -0.9
Szallitmanyozas 8,153 -0.7%  -7.8% EMU 5 éves 0.06% 0.2 -17.6
Félvezet6 113 0.7% 2.8% Magyar 5 éves 2.46% -0.0 -83.0
Kézszolgaltatd 44 05% -52% Japan 5 éves 0.05% -0.2 -8.1
Hadiipar 2,922 -0.1% 5.7% EMU 3 hénapos 0.26% 0.3 -24.0

Magyar referenciahozamok
5.0%

4.0% A
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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 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 eredménybdviilés varhatd 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 mikddeési kdltségeivel.

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 elkdvetkez6
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 felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
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 harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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