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Most van mire koccintani!
Erste Garantalt Kotvény 2.

A toke mellett a hozamot is garantaljuk.

Jegyzési id6szak: 3a
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Az Erste Garantalt Kétvény 2. egyéb részleteirdl kérjik, tajékozodjon a kotvények forgalomba hozataldhoz készillt Végleges Feltételekbdl és az Alaptajékoztatobol! Jelen
hirdetés nem min@sil befektetési ajanlatnak, ajanlattételi felnivasnak és befektetési tanacsadasnak. Az Erste Garantalt Kotvény 2. kibocsatasi programjahoz készllt
Alaptéjékoztato (,Prospectus — Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG — € 25,000,000,000 Debt Issuance Programme”) és a jegyzett értékpapirok for-
galomba hozatala kapcsan készillt Végleges Feltételek az ERSTE BANK HUNGARY NYRT. (tev. eng. szam: 1-2061/2004) fi6khalézataban és az ERSTE BEFEKTETESI
ZRT.-nél (1138 Budapest, Népfiird§ u. 24-26.; tev. eng. szam: 11l/75.005-19/2002, BET és Deutsche Borse AG — t6zsdetag) rendelkezésre allnak, illetve elérhetdek
a http://treasury.erstebank.com és a www.erstebroker.hu honlapon, melyeket kérjik, figyelmesen olvasson el, tovabba 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockaza-
tat, dijait, a szamlavezetéshez kapcsol6dd, a Forgalmazd hatalyos Dijjegyzékébdl megismerhetd dijakat és koltségeket és a befektetésekbll szarmazo esetleges karokat
miel6tt meghozza befektetési dontését.
* A feltlntetett kamatok/kifizetések a kamatado és a tranzakcios koltségek levonasa el6tti kamatok, illetve kifizetések! A t6ke- és hozamgaranciat a kibocsato Erste Bank
der oesterreichischen Sparkassen AG vallalta, és az a befektetés 3 éves tartasa esetén érvényesdl.
** Az Erste Garantalt Kotvény 2. jegyzési id6szaka a Kibocsatd dontése alapjan korabban is lezarhat6.
Jelen tajékoztatas nem teljeskord, bévebb informacidért keresse az értékesitési helyeket!

Megijult a napi részvénypiaci hirleveél

Orommel értesitjuk Tisztelt Ugyfeleinket, hogy elemzéseinket ezentiil megajult formaban és aj tartalommal
juttatjuk el Onhoz.

Az atalakulas elsé 1épéseként a napi hirlevellink mostantdl Erste Panorama néven ker(il publikalasra. A megvaltozott név
tartalmi struktarat is takar. A tovabbiakban 12, altalunk a legmeghatarozébbnak tartott tékepiaci instrumentumra fokuszal-
va adunk naprakész, széles kor{i informaciokat a hazai és nemzetkozi értékpapirpiacrol. Ezek az instrumentumok:

BUX, DAX, S&P

OTP, MOL, Richter

EUR/USD, EUR/HUF, USD/JPY

Olaj, Arany, 10 éves allampapirhozam

A fentieken kivill szamba vesszik az adott napon a t6zsdéket mozgatod hireket, eseményeket is, valamint egyéb, aktualis inst-
rumentumokat is nagyité ala vesziink. Reméljiik, hogy a Panoramaval On is elégedett lesz, észrevételeit savesen fogadjuk!
Felhivjuk figyelmét arra is, hogy Uzletk6tSink telefonon minden munkanap reggel 8.30 és este 22.00 6ra kozott varjak
hazai és nemzetkozi t6zsdei meghizasait.

Feliratkozas a hirlevélre:

irjion nekiink a hirlevel@erstebroker.hu e-mail cimre, és adja meg azt az e-mail cimét, amelyre masnap délel6ttdl az Erste
Panoramat kuldhetjuk!
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Az Erste-certifikatok mogottes termékei Il. — Az olaj

Az Erste-certifikatok mogottes termékei Il. — Az olaj

Az elmilt honapokban az olaj arfolyama (WTI) jelentés emelkedésen
ment keresztil. Mig februar elején 90 dollar/hord6 arfolyamon ke-
reskedtek a fekete arannyal, addig méjus utols6 harmadaban 130
dollar folé ugrott az arfolyam, amely kdzel 50%-0s emelkedésnek
felel meg 3-4 honap alatt. Azonban hasonléan rovid id6 alatt, ha-
sonld mértékl emelkedés az olaj piacdn nem is olyan ritka jelenség]!
A kozelmdltban, 2005 nyaran, az elhiresilt Katrina hurrikan idején
volt erre példa, de az elmdlt 9 évben szamos hasonlé emelkedést
lathattunk. Altalanossagban pedig elmondhatd, hogy mindig volt va-
lamilyen esemény, amely kivaltotta az arak szaguldasat.

Kdolaj (amerikai konnyiiolaj)
— olaj arfolyama dollar/hordéo
— olaj arfolyama forint/hordé
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Most azonban egy olyan esemény hatasara kovetkezett be az arak
meglédulasa, amelyre altalaban eséssel szokott reagalni: az amerikai
recesszios félelmek kdvetkeztében kevesebb olajfelhasznalassal sza-
moltakabefektetdk, tehat—valtozatlankitermelés mellett—azarfolyam-
nak csokkennie kellett volna. Jogosan merl fol a kérdés: mi tortént?
A valasz a kilonboz6 régiok felhasznalasanak novekedésébdl ko-
vetkezik.

Mivel 2006-0s adatok allnak rendelkezésre, ezért a valtozasokat
azon mutatjuk be. Az USA napi 10,1 milli6 horddé olajat importal,
azaz a napi vilagimport kozel 25%-at, ugyanakkor Kina napi importja
kozel 3 milli6 hordd. Mig Kina az importjat 2000 és 2006 kozott
kozel megduplazta, azaz 1,5 milli6 hordéval névekedett, addig az
Egyesiilt Allamoké csak 10%-kal, azaz 1 millié hordéval emelkedett.
Vagyis ha az USA gazdasaga visszaesne a 2000-es szintre (amely
igen mély recessziot jelentene, hiszen ebben az idészakban az USA
gazdasaga 18%-kal novekedett), akkor csokkenne az USA importja
kozel 1-2 millié hordéval. Ezenkézben ha a kinai gazdasag hasonld
mértékben névekszik tovabb egy hasonld idészakban, és hasonld
mértékben noveli exportjat, akkor kozel 3 millié hordéval névekedne

A jelen dokumentumban foglaltak kizarolag tajékoztato jellegliek, és nem mindsilnek ajanlattételi felhivasnak, befektetésre 6sztonzésnek, befektetési
ajanlasnak, valamint tanacsadasnak. A jelen dokumentumban foglaltak alapjan sem az ERSTE BEFEKTETESI ZRT.-vel, sem az ERSTE ALAPKEZELG ZRT.-vel,
az ERSTE BANK HUNGARY NYRT.-vel, az ERSTE-SPARINVEST-tel, sem pedig a hivatkozott befektetési alapokkal szemben igény nem érvényesithetd, azokért
a Tarsasag és a nevezettek feleldsséget nem vallalnak. A jelen dokumentumban foglaltak alapjan sem az ERSTE BEFEKTETESI ZRT.vel, sem az ERSTE
ALAPKEZEL® ZRT.-vel, az ERSTE BANK HUNGARY NYRT.-vel, az ERSTE-SPARINVEST-tel, sem az Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG.-vel, sem

pedig a hivatkozott befektetési alapokkal szemben igény nem érvényesithetd.

Erste Befektetési Zrt. | 1138 Budapest, Népfii

az olajimportja. Vagyis a nettd kereslet, még egy relative mély ame-
rikai recesszio esetén is valoszinlileg ndvekedne kézel 1 millid hor-
déval néhany év alatt. (Feltételezve azt, hogy az amerikai recesszio
nem rantja magaval az azsiai nOvekedést, amelyre az adhat okot,
hogy Kina ndvekvd belsé kereslete miatt egyre inkabb nagy és nyitott
gazdasagnak lehet tekinteni.)

Ugyanakkor azt sem szabad elfelejteni, hogy egyre tobb piaci
szereplének érthetéek az olaj, arany és egyéb nyersanyag alapl
pénzpiaci instrumentumok, igy ma mar az ,egyszer(i atlagember” is
kereskedhet kozvetett Gton vellk. Az amerikai esetleges recesszié
hirére ezért szinte minden piaci szerepld (lakossagi, intézményi) az
olajar esésére szamitva ,beshortolta”, azaz elére eladta az olajat,
amellyel egy ideig stabilizaltak az arfolyamot (2007. november 30.
és 2008. januar 30. kozott), a névekvs kereslet ellenére. Majd ami-
kor elfogytak a ,shortos” eladasok, elkezdett emelkedni az arfolyam.
Az arfolyam akkor kezdett vagtaba (2008. aprilis eleje-kdzepe), ami-
kor kiderult, hogy a vallalati eredmények jok, és az USA gazdasaga
sem sullyedt recesszioba. Azok az eladdk, akik Ggy adtak el olajat,
hogy nem rendelkeztek vele, azaz a ,shortosok”, kénytelenek voltak
visszavasarolni eladott olajkontraktusaikat. Mivel ez egy kényszer-
helyzet, kénytelenek szinte barmilyen arfolyamon vasarolni, ez pedig
az egekbe ropitette az olajarat.

Altalaban ez a kétségbeesetten emelkedd szakasz az emelkedés &t-
meneti végét szokta jelenteni, amelyet akar jelent8s arfolyamesés,
de bizonyos esetekben az arfolyam oldalazasa szokott kovetni. Az
elmalt 18 évben szinte minden 1-3 hénapos (révid tava), 50% kordli
vagy annal nagyobb emelkedést korrekcid kovetett. Ezért az elmalt
néhany honap gyors emelkedését kdvetéen az olajpiac megnyugva-
séra szamitunk, amely hamarosan elkezd6dhet. Azonban az arfo-
lyamok csokkenésének gatat szabhat az, hogy a nyar az autbzasi
szezon az északi féltekén, ami pedig noveli az lizemanyagok iran-
ti keresletet. igy a kézeljiovSben bekdvetkezd olajar-megtorpanast,
-csOkkenést kovetben az arak tovabb emelkedhetnek, valoszinlileg
a jové év masodik negyedévetdl.

Hogyan kereskedhet olajjal az Erste olaj alapi certifikatjain
keresztiil?

B Az Erste NetBroker és NetBrokerPro rendszereiben,
B UzletkdtSinken keresztill az alabbi elérhetdségeken:
« Bereczk Zoltan (06-1) 2355-860
« Varja Péter (06-1) 2355-111
* Vaszké Szabolcs (06-1) 2355-857, valamint
B Ugynokségeinknél.

Tovabbi informaciéért hivja a Befektetési Vonalat, vagy latogasson el
a http://www.erstebroker.hu/online/certifikatok.html oldalra.
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