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BUX 17.514 1,1% MOL 16.620 1,3% Commerzbank 1,3 1,6% EUR/HUF 284,18 -0,1% Olaj ($) 96,5 2,0%
DAX 6.971 1,1% Richter 38.500 1,2% BMW 57,8 01% EUR/USD 1,2579 0,6% Arany ($) 1.692  2,2%
S&P 1407 0,5% OTP 3.579 1,4% Nokia 2,3 11% USD/HUF 22592 -0,7% 10Y hozam 7,25 -15,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel zartak a Bernanke beszéd utan a piacok
- Az USA piacai ma Labor Day miatt zarva vannak

- Az olaj és az arany is nagyot rallyzott pénteken

- Stagnalt a forint és gyenglt a dollar

- Gazdasagélénkitést varnak Kinaban is

- Avartnal kisebb veszteség az E-Startol

- Kismértékii emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

ime arfolyam &
Dijme lyam er > Részletek

Erste kommentar

Ma az amerikaiak is megiinneplik a munkat, egy munkasziineti nappal. igy az amerikai t6zsdék is zarva
lesznek ma, s ez megadja az alaphangulatot a vilag bérzéin. Valdszin(lileg évatos, visszafogott kereskedést
lathatunk majd. Pénteken Ben Bernanke, Fed elndk pozitiv szavai Jackson Hole-ban megadtak a piacoknak a
kell6 hangulatot az elmult napok csokkenéseit kdvetéen, igy nem lennénk meglepve, ha a kereskedés a mai
napon is ebben a pozitiv modusban folytatédna. Ujra nyeré-nyerd szituaciét lathatunk ugyanis. Ha javul a
makrogazdasag, akkor minden rendben, venni kell a részvényeket. Ha nem javul a gazdasag, akkor viszont
jon a stimulacié, s uténa fog javulni a gazdasag. Vagyis ekkor is részvényt kell venni. Kulénben is, a
részvények olcsék. Ugyanakkor korrekcio van a részvénypiacokon. A BUX esetében ez talan mar véget is ért,
ha viszont a DAX-ot, vagy az S&P500-at nézzik, akkor ott még id6ben messzebb vagyunk a korrekciés
periédus végétdl, legalabbis technikailag. Mindenesetre, ha a korrekciés periddusban az indexek tovabbra is
jol viselkednek (minimalis csdkkenés), akkor az j6 alap lehet egy erételjesebb emelkedésre a nem tul tavoli
jovében.

_,rmm Markers

Professzionalis grafikonrajzolé a NetBrokerben! > Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://erstebroker.hu/hu/markers.html
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Ma megjelen6 fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas

Ipari beszerzési menedzser index (augusztus, végleges) Eurézéna 10:00 45,3 453

Beszerzési menedzser index (augusztus, tény) Magyarorszag 51,8 49,5
USA, Eurépa:

Bernanke pénteki beszédét pozitivan fogadtak a piacok, és zarasig kitartott a jokedv. Labor Day miatt
ma zarva lesznek a tengerentuli borzék (Dow 0,69%, Nasdaq 0,6%, S&P500 0,51%).

Az amerikai Fed elndk Bernanke a Jackson Hole-i konferencian szolalt fel pénteken, ahol arrol
beszélt, hogy hamarosan ujabb jegybanki beavatkozasra kerilhet sor. Konkrét bejelentés nem
hangzott el pénteken, de a jegybank nem elégedett a gazdasag allapotaval, igy szikség esetén a
Fed Ujabb Iépéseket tehet.

Bernanke azt mondta, hogy monetéris élénkités nélkul lassabban nétt volna a gazdasag, az elsd két
QE a kibocsatast kdzel 3%-kal, és a foglalkozatast két millio fével bévitette. A korabbi jegybanki
élénkitések tobb hasznot hoztak a gazdasagnak, mint amekkora koltséggel jartak. Egy kovetkezd
monetaris lazitasra is sziikség van az elndk szerint, de az idépontrél nem tudhattunk meg semmit.

John Williams a San Francisco-i Fed elndke azt nyilatkozta a CNBC-nek, hogy akar még 2015-ben is
maradhat a rekord alacsony, 0%-os alapkamat az USA-ban.

Tébb makroadat is borzolta a kedélyeket pénteken, a Chicago-i beszerzési menedzser index
augusztusi értéke 50 pontra csdkkent az el6z6 havi 53,7-r6l. Az adat rosszabb lett a vartnal, mert
alacsonyabb, mint az 53,2 pontos konszenzus. A Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index
felllvizsgalt augusztusi értéke 73,6 pontrdl 74,3 pontra ugrott a vart stagnalassal szemben.

Az egyik spanyol tartomany, Katal6nia addssag besorolasat rontotta egy fokozattal mult héten az
S&P.

Olaj, arany:

Visszapattant pénteken a 20 napos mozgoatlagrél a kéolaj arfolyama. 94,75 dollarrél rugaszkodott el
pozitiv iranyba a kurzus, és koézel 2%-ot emelkedett a 200 napos mozgdatlagig (96,6 dollar).

A Bernanke beszédre pozitivan reagalt az arany kurzusa, kitort felfelé, és tdbb mint 2%-ot rallyzott.
Az 1.680 dollaros ellenallast attérte a kurzus, és 1.692 dollar felett zarta a kereskedést, igy kozel fél
éves csucsra emelkedett az arfolyam.

Devizak:

A forint arfolyama nem mozgott erételjesen pénteken. A 284,5-es nyitast kovetéen 283-ig sillyedt a
forint arfolyama, majd zarasra 284-ig kapaszkodott vissza. Az oldalazas folytatodott a reggeli 6rakban
is, a tendencia felfelé mutat, a kovetkez6 ellenallas 290-nél lathato.

Gyenguléssel reagalt a pénteki beszédre a dollar. Az 1,25-6s nyitést kdvetéen 1,264-ig rallyzott az
EUR/USD, majd zarasra 1,258-ig szelidllt az arfolyam. Két hete tart az oldalazas a devizaparban.

™ Devizaravan sziiksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Tavol-Kelet:

Az azsiai piacok alapvetéen emelkednek ma reggel. (Nikkei -0,6%; Hang Seng +0,3%; Shanghai
+0,7%; Kospi +0,4%)


http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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- Habar a kinai, HSBC altal szamitott beszerzési menedzser index augusztusban a korabbi 49,3
pontrél tovabb csdkkent 47,6 pontra, a piacokat ez nem razta meg. Altalanos a vélekedés, hogy ez j6
alapot teremt egy kinai kbézponti stimulaciéra. Ugyanis egyre valészinlibbnek tlinik, hogy az idei
7,5%-ra tervezett kinai GDP ndvekedés nem fog teljestini, kivéve, ha tovabbi gazdasagélénkitést

alkalmaz Kina

is.

- Az indiai export 14,8%-kal esett vissza juliusban, mikézben az import ,csak” 7,6%-kal csdkkent.
Pedig a rupia kell6en gyenge. Ez is arra utal, hogy a vilaggazdasag jelentésen lassul.
- Ugyanakkor Dél Koreaban az inflacié 1,2% lett augusztusban, alacsonyabb, mint a vart 1,4%.
Raadasul a gazdasagi aktivitas fokozodasara van remény, hiszen a beszerzési menedzser index 47.5
lett a juliusi 47,2-es érték utan.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zaro Nyitoé Max. Min. Zaro

BUX (pont) 17.274 17.514 17.274 17.514 EUR/HUF 284,04 284,96 284,01 284,40

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét

Dow Jones 13.091 0,7% 16,5% WIG 20 2.258 1,4% -4,3%
Nasdaq Composite 3.067 0,6% 23,7% PX 952 1,4% -7,0%
Nasdagq 100 2772 0,7% 27,9% Hang Seng 19.569 0,4% -3,2%
FTSE 100 5711 0,1% 7,9% Russell 2000 812 0,4% 18,8%
RTX 2.009 0,2% -13,1% Nikkei 8.867 0,3% -0,9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 61,99 0,9% 33,6% E.On 18,25 1,1% 26,9%
Arcelormittal 11,86 2,6% -16,1% Fiat 4,33 -0,0% 6,1%
Axa 11,51 1,5% 9,4% Infineon 5,50 -0,6% -3,3%
Banco Bilbao 6,07 5,5% 2,7% Linde 124,89 -0,2% 22,3%
Banco Santander 5,67 6,0% -0,6% Lufthansa 9,81 1,0% -12,9%
BASF 61,69 0,9% 30,8% Nokia 2,26 1,1% -49,1%
Bayer 61,51 0,5% 43,9% Siemens 75,12 0,7% 7,9%
BMW 57,78 0,1% 6,7% Telefonica 10,04 1,5% 28,8%
BNP Paribas 34,56 2,1% 3,4% Thyssenkrupp 15,84 0,4% 27,7%
Commerzbank 1,26 1,6% -34,9% Total 39,71 1,4% 18,7%
Daimler 38,93 0,4% 10,2% Unicredit 3,15 3,1% 46,7%
Deutsche Bank 28,11 4,2% 9,1%

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

- Az altalunk vart tdbb mint 3 millié eurds veszteség helyett csak 1,44 millié euro veszteséget mutatott ki az
E-Star a Il. negyedévben. A kiilénbség oka a joval kisebb pénzigyi koltségekben keresendd. Bar a
jelentés nem tartalmaz erre vonatkozdan részleteket, de ugy véljuk, hogy nem szamoltak el veszteséget
a hataridés részvénypoziciokon, illetve az effektiv kamatlab is alacsonyabb volt az altalunk vartnal. Jé hir,
hogy tovabb folyt a koltségcsokkentés, a bérkoltségeken éves szinten 3,5 millid eurdt sporoltak meg
mostanaig. Az Uzemi eredmény alapvetéen j6, bar a szezonadlis hatasok miatt negativ lett. A cégnek
ugyanakkor finanszirozasi gondjai vannak, négy énkormanyzat tovabbra sem fizet. A Il. negyedév végén
a cég készpénzallomanya 3,8 millié eurd volt. A kdvetkez8 negyedév is veszteséges lehet, és oktéberben
jar le az E-Star 5 millié eurdnyi kotvénye is. Refinanszirozé hitel nélkil a cég nem lesz képes kifizetni a
lejard kotvényeket.

E-Star

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
millié euré 2012. 1. 2011. 1L 2012. 141. 2011. I-II. 2012.1l. 2012.1l. vs. Erste
Arbevétel 12,73 13,40  -5,0% 37,52 37,05 1,3% n.a. 12,73 0,0%
EBITDA 0,48 0,35 38,2% 451 3,38 333% n.a. 0,48 0,0%
EBIT -0,43 -0,38 n.é. 2,74 1,94 41,3% n.a. -0,38 n.eé.
Addzas utani eredmény -1,44 0,03 n.e. -2,25 7,66 n.e. n.a. -3,07 n.e.
Uzemi marzs -34% -2,9% 7,3% 5,2%

Netté marzs -11,3% 0,2% -6,0% 20,7%

- Bencsik Laszlo, az OTP vezérigazgato-helyettese 2012. augusztus 31-én 12.500 darab OTP
torzsrészvényt értékesitett 3.545 forintos atlagaron, igy tulajdonaban a tranzakciét kovetéen 2.500
darabra OTP részvény van.

- Az OTP 2012. augusztus 31-én 1.781 darab tdérzsrészvény értékesitett javadalmazasi politikaja
keretében, igy a bank sajat tulajdonaban 1évé OTP tdrzsrészvények allomanya 4.395.127 (1.57%)
darabra valtozott.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tdl is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



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

&)
ERSTE s Panorama szeptember 3.

BEFEKTETESI ZRT.

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 420 -1,9% -44,2% 3.245 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 16.570 -1,3% 6,9% 3.262 Vétel 2012.03.08 20.455
E-Star 430 14% -94,6% 9.070 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 483 08% -21,8% 5.670 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 428 0,7% -16,7% 997.954 Tartas 2012.06.19 470
MOL 16.620 1,3%  2,8% 49.991 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 3.579 14% -10,5% 717.831 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 605 1,0% -12,3% 2.99 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 38.500 1,2% 8,4% 12.084 Vétel 2012.03.08 47.800
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 15 0,7%  20,9% USA 10 éves 1,55% -0,0 -43,7
Tavkozlés 44 02%  19,0% EMU 10 éves 1,33% 1,2 -88,5
Olaj 1.230 0,9% 9,5% Magyar 10 éves 7,25% -15,0 -10,0
Gyobgyszer 358 02%  16,4% Japan 10 éves 0,79% -1,2 -24.6
Szallitmanyozas 5.007 03% 12,6% USA 5 éves 0,59% -0,0 -27,0
Félvezet6 71 1,7%  15,3% EMU 5 éves 0,33% 1,5 -97,7
Kozszolgaltatd 36 -0,1% 9,2% Magyar 5 éves 6,94% -10,0 -10,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,20% -1,1 -15,5
Hadiipar 1.564 1,5% 8,1% EMU 3 honapos 0,02% 0,1 -63,1

9.5% Magyar referenciahozamok

9,0% - 3 honapja

8,5% -

8,0% -

5%+ /e

7.0% - Jelenlegi

615% T T T T

0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6,75 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2012.08.31 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 57.020,48 -0,58% 5,04% 31,87%
ESPA Stock Global 18.352,22 -1,74% 4,21% 23,05%
ESPA Stock Europe Active 32.459,66 3,05% 1,26% 16,46%
ESPA Stock Japan 17.764,18 -6,63% -5,40% 11,91%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.072,32 6,91% 6,17% 7,05%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45.528,02 -2,78% 4,09% 5,49%
ESPA Stock Europe Properties 56.455,43 3,77% 10,43% 12,44%
ESPA Stock Brick (EUR) 94,86 3,37% -11,04% -3,48%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,86 0,59% 1,03% 1,82%
ESPA Bond Intemational 6.648,36 -5,26% 7,05% 20,51%
ESPA Bond Euro Corporate 46.518,56 -3,01% 3,61% 15,00%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.003,14 2,00% 6,68% 16,79%
ESPA Bond Europe (EUR) 136,07 2,00% 3,41% 8,93%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,14 0,06% 2,38% 3,64%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 169,36 3,70% 4,25% 8,54%
ESPA Cash Corporate Plus 35.422,73 -3,32% 1,45% 9,73%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,04 0,06% 0,14% 0,17%
ESPA Cash Emerging Markets 35.382,77 -1,73% -0,55% -0,55%
ESPA Stock Adriatic 887,78 -5,93% -10,84% 20,17%
ESPA Stock Agricultural 2472,08 2,54% 1,50% 14,57%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.872,62 -2,35% -6,69% 3,77%
ESPA Stock Commodities 30.293,02 -0,08% -5,92% 7,61%
ESPA Stock Istanbul 111.874,63 13,38% 12,47% -
ESPA Stock Pharma 33.744,23 0,61% 11,53% 32,92%
ESPA Stock Russia 1.906,87 2,51% -16,71% -9,93%
ESPA Stock Techno 8.292,61 1,05% 7,40% 38,49%
ESPA WWF Stock Umwelt 21.178,28 -0,59% -0,50% 24,01%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0665 1,75% 3,44% 6,29%
ERSTE Ingatlan 1,9466 1,91% 3,94% 7,67%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,1971 3,64% 6,02% 9,10%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1386 2,13% 2,64% 0,97%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,0505 6,55% -11,13% -9,24%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13425,0 1,66% 3,48% 6,55%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,507 9,34% 10,15% 7,38%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,744 7,28% -5,83% -8,07%
ERSTE Révid Kotvény 2,537 5,70% 8,11% 9,82%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1002 0,56% 1,19% 2,39%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0755 0,59% 1,29% 2,32%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,46374 1,55% 3,15% 591%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,169 1,16% 2,26% 4,59%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekdbvetkezett arfolyamvaltozas szézalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kdnyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely &ltaldban az adott orszag kockézatmentes
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 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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