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BUX 18.006 -0,8% MOL 16.650 -1,1% Commerzbank 1,2 -04% EUR/HUF 30581 -0,2% Olaj($) 922 1,7%
DAX 7.948 -0,8% Richter 33.330 0,0% BMW 69,1 -16% EUR/USD 1,2882 -0,6% Arany ($) 1.613  0,4%
S&P 1.548 -0,2% OTP 4.422 -1,3% Nokia 26 03% USD/HUF 237,12 0,3% 10Y hozam 6,49 -4,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A nap végére enyhiilt az elad6i nyomas a tengerentulon

- Tovabbra sincs megallapodas Cipruson

- Tovéabb erdsddik az arany, csokkent a Brent-WTI kildnbség
- Nagyot gyengiilt az eur6 a fébb devizakkal szemben

- Jo6 erében a tavol-keleti piacok

- Csokkentettiik a Richter, emeltik az Egis célarunkat

- Kismérték( csokkenést varunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Bonyolddik a ciprusi helyzet. Mégsem adoéztatjak meg a bankbetéteket, legalabbis a beterjesztett formaban
nem. Az is igaz, hogy épp komoly targyalasokat folytatnak az oroszokkal, akik valdszinlleg szivesen
novelnék tovabb befolyasukat az Eurépai Unié eme kis szegletében. Azon tulmenéen ugyanis, hogy erdsitik
poziciojukat egy EU-s orszagban, egy potencialis versenytarsat is befolyasuk ala vonhatnak, legalabbis ami
Europa energiaellatasat jelenti (hatalmas gazvagyon). Vagyis Eurépanak jobban kellett volna tepernie,
ugyanakkor ne legyenek kételyeink. Amint kinyitnak a bankok, a betétesek tdmegével fogjak elvinni a
pénziket, vagyis az adoéparadicsomnak vége, és ez jelentds, akar 7-8 szazalékos gazdasagi visszaesést is
okozhat. Ez pedig azt jelenti, hogy a kormanynak fel kell gyorsitania a gazkitermeléshez kapcsolodd
beruhazasokat. Ez is az oroszok felé 16ki 6ket, plane ha azt is figyelembe vesszik, hogy az értékesités
csatornai egyelére kérdésesek, s még a Ciprusi Torok Koztarsasaggal is vita van a gazvagyon
kitermelésének megosztasardl. Ma az OMV célarat 35-rél 38,5 euréra emeltiik meg, mivel az olaj kitermelési
kilatasok szerintiink javultak. Az Egis célarat is megemeltik 25.700 forintra korabbi 22.850-rél a nagy
alulértékeltség miatt, amely szerintink nem indokolt. Ugyanakkor a Richter célarfolyamat 45.265 forintra
csOkkentettilk a korabbi 50.460-r6l, mivel az Uj gyogyszerek értékesitési felfutasa bizonytalanabb lett a
vilagban lathaté gazdasagi gondoknak kdszdnhetéen. Mind a harom esetben vétel az ajanlasunk. Ha a
piacokra néziink, akkor azt latjuk, hogy a DAX-ban a 7.890 pont kdérnyéki rés tovabbra is tamaszként
funkcional, mikdzben a révidtavu indikatorok alapjan az index akar emelkedhetnek is, amelyre ma kulénben j6
esély van. A BUX siralmasan néz ki. Tegnap elindult lefelé a 200 napos mozgdatlagrél a 17.500 pontnal levé
szint felé. Lehet, hogy ma is folytatni fogja ezt a mozgast.
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Ma megjelené fontos adatok Orszag

Termel6i arindex (februdr, év/év, tény) Németorszag 08:00 1,7% 1,2%
Folyo fizetési méreg - eurd (januar) Eurézéna 10:00 13,9 milliard -
Jelzaloghitel igénylések (marcius 15) USA 12:00 -4,7% --
Fed kamatmeghatarozo ilés (marcius 20) USA 19:00 0,25% 0,25%
K&olajkészletek (marcius 15, hordd) USA 15:30 2624 ezer 2000 ezer
Benzinkészletek (marcius 15, hordo) USA 15:30 -3571 ezer -2000 ezer
FedEx (EPS Q3 2013) USA 12:30 155 cent 137,9 cent
Oracle (EPS Q3 2013) USA piaczaras utan 50 cent 66,2 cent

USA:

Eséssel inditottak a kereskedést a vezetd tengerentili borzék, azonban a nap végéhez kozeledve
észak felé fordultak az arfolyamok, de a csak a Dow-nak sikerult minimalis pluszban zarnia (Dow
0,03%, Nasdaq -0,27%, S&P500 -0,26%).

Két lényegesebb makroadat jelent meg tegnap az USA-ban. A kiadott épitési engedélyek februari
értéke jobb lett a vartnal, az elemzék 0,93 milliora szamitottak, ezzel szemben 0,95 milliéra
emelkedett a mutaté az el6z6 havi 0,9 milliorél. A megkezdett hazépitések februari értéke
Iényegében stagnalt, igy megegyezett a 0,92 milliés varakozassal.

A Ryanair bejelentette, hogy 175 darab 737-est rendel a Boeingtél 15,6 milliard dollar értéekben. A
megrendelés meghaladja a Boeing tavalyi negyedik negyedéves arbevételét. A repllbgépgyartd
arfolyama 0,4%-ot emelkedett.

Az Adobe tegnap publikalta elsé negyedéves gyorsjelentését. A vart 31 centtel szemben 35 centes
részvényenkeénti profitot ért el a tarsasag.

Ma ér véget a Fed kamat-meghatarozo Ulése, tovabbra is az alapkamat (0,25%) stagnalasara
szamitanak. Két gyorsjelentést is publikdlnak ma, a FedEx és Oracle kdzli negyedéves szamait.

Eurépa:

Eséssel zartak a kereskedést tegnap a nyugat-eurdpai t6zsdék (FTSE100 -0,26%, DAX -0,78%,
CAC4 -1,29%).

Tegnap megtartotta a ciprusi parlament a szavazast a ment6csomag elfogadasardl, de nem volt
olyan képvisel6, aki elfogadhaténak tartotta volna az EU feltételeit. Kildndsen a betétek egy részének
illeték formajaban torténd elvonasa valtott ki heves vitat. Ugy latszik, hogy Ciprus jelenleg orosz
forrasbevonason dolgozik. Tegnap elterjedt, hogy a ciprusi pénziigyminiszter benyujtotta a
lemondasat, azonban ezt késébb cafoltak. Annak ellenére, hogy nem szlletett megallapodas, az EKB
tovabbra is biztositja a ciprusi bankok szamara a likviditast.

A vartnal jobb lett a német ZEW gazdasagi hangulat index, a vart 48,1 pont helyett 48,5 pontra
er6sodott a mutato.

Olaj, arany:

Az arany ara 1.613 dollarra nétt, mikézben a Brent WTI kilénbség tegnap csokkent, elsésorban a
Brent arcsdkkenése miatt, hiszen a WTI 92,6 dollar korul stagnalt. A WTI esetében tovabbra is az
infrastrukturalis problémak jelentik a f6 fékezberét, mikozben az USA kozéps6é allamaiban
fokozatosan n6 az olajtermelés.

Devizak:

Az EUR/USD értéke 1,2957-r6l 1,2882-ig, egészen a 200 napos mozgdatlagig csokkent, sét
atmenetileg benézett a mozgdatlag ala is. A dollar er6sédése azutan gyorsult fel, hogy elterjedt a
ciprusi pénzigyminiszter lemondasanak a hire, azonban ezt kés6bb cafoltak, aminek hatasara az
eurd némileg visszabb er6sddott.
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- Az eur6 a svajci frankkal szemben is gyengilt. Az EUR/CHF arfolyama 1,2259-r6l 1,2198-ra
csokkent.

- A borongds nemzetkdzi hangulat ellenére er6s6dott a forint, bar napon beliil komoly mértékd, de
atmeneti gyengulés is lathaté volt. Az EUR/HUF arfolyam 306,775-rél 305,81-re mérséklédott.

Tavol-Kelet:

- A Shanghai index 2,46%-ot, a Hang Seng index pedig 0,69%-ot emelkedett a ma reggeli kereskedés
soran. Japan ma zarva volt.

- Fontosabb makro adat nem jelent meg ma a Tavol-Keleten.

- Kinai Ujsagértesiilések szerint a tézsdefelligyelet a jelenleginél szélesebb ugyfélkdrnek tenné
lehet6vé a tokeattételes kereskedést.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek a pozitiv tartomanyban vannak ma reggel.

Arany kereskedés Forintért?

4

Mg o Erste Arany Certifikatok
6

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag - -- 30 napos mozgoéatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgdatlag

21.000 320

310 -

19.500
300 -

18.000 290 -

Erték (pont)

280 -

16.500
270 A

15.000 - 0 260 T T
dec. 6. jan. 11. febr. 11. marc. 12. dec. 14. jan. 15. febr. 14. marc. 18.

Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.244 18.266 18.006 18.006 EUR/HUF 305,33 305,82 305,00 305,43

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas vaéltozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 het
Dow Jones 14.456 0,0% 9,8% WIG 20 2422 -1,3% 5,3%
Nasdaq Composite 3.229 0,3% 5,0% PX 981 -0,7% -1,2%
Nasdagq 100 2787 0,2% 1,8% Hang Seng 22193 0,7% 6,2%
FTSE 100 6.441 0,3% 9,3% Russell 2000 943 -0,5% 13,7%
RTX 2.095 0,1% -12,9% Nikkei 12.468 2,0% 22,9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas vaéltozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 79,74 0,6% 35,0% E.On 12,94 -0,3% 29,2%
Arcelormittal 10,71 -3,5% -31,3% Fiat 4,49 -1,3% -3,0%
Axa 14,08 -1,5% 8,2% Infineon 6,46 -0,4% -13,1%
Banco Bilbao 7,23 4,8% 8,2% Linde 145,70 -0,5% 10,8%
Banco Santander 5,62 -3,6% -12,0% Lufthansa 16,20 -1,9% 53,8%
BASF 73,01 1,7% 8,6% Nokia 2,59 0,3% -36,5%
Bayer 78,21 0,1% 44.7% Siemens 84,47 1,2% 7,5%
BMW 69,11 -1,6% 0,4% Telefonica 11,29 -0,3% -10,7%
BNP Paribas 40,96 4,2% 6,8% Thyssenkrupp 17,22 -4,8% -14,9%
Commerzbank 1,20 0,4% -38,8% Total 38,40 -0,9% -7,.9%
Daimler 44,47 2,5% -1,8% Unicredit 3,54 -4,1% -14,5%
Deutsche Bank 32,21 -3,5% -17,2%

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

- Legfrissebb angol nyelv(i gyogyszeripari elemzésiinkben moédositottuk mind a Richter, mind az Egis
celarunkat. A Richter célarat a korabbi 50.460 forintrdl 45.265 forintra vittik le, mig az Egisét a korabbi
22.850 forintrol 25.700 forintra emeltik. Ajanlasunk mindkét papir esetében tovabbra is vétel. A magyar
gyégyszercégek tovabbra is jo teljesitményt mutatnak, ezt tdbbek k6z6tt a dinamikusan fejl6dé orosz piac
és a gyenge forint is tdmogatja. A Richter cariprazine-ja idén varhatéan megkapja az amerikai
gyégyszerhatésag engedélyét, az Egis pedig az év kdzepe felé dobhatja piacra a Celltrionnal k6zb6sen
fejlesztett bioszimilaris készitményét. Ugy véljiik, hogy ezek a jovébeli események még nem tilkrézédnek
a jelenlegi részvényarakban.

- OTP, FHB: A bankszovetség szerint egy héten bellil megsziilethet a dontés a lakossagi devizahitelesek
Ujabb mentécsomagjardl. Elképzelhetd, hogy a 90 napon tuli késedelmes hitelek egy részét elengednénk,
igy az ados beléphetne az arfolyamgatba.


http://www.erstemarket.hu/
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 490 0,0% -10,9% 1.551 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.650 1,3%  24,7% 1.625 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 235 04% -93,3% 3.457 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 383 21% -33,5% 20.560 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 400 05% -29,8% 722.816 Tartas 2012.11.22 400
MOL 16.650 “1,1%  -15,2% 63.182 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4422 1,3%  11,9%  1.272.746 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 385 -1,3%  -39,8% 47.437 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 33.330 -0,0% -12,3% 23.582 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 18 -06%  14,4% USA 10 éves 1,90% -5,3 -47,6
Tavkozlés 47 01%  16,3% EMU 10 éves 1,35% -6,1 -71,0
Olaj 1.343 -0,8% 2,7% Magyar 10 éves 6,49% -4,0 213,0
Gybgyszer 402 05%  18,5% Japan 10 éves 0,60% 0,4 -43,6
Szallitmanyozas 6.240 -02%  18,0% USA 5 éves 0,78% -2,9 -41,9
Félvezet6 77 -05%  -5,0% EMU 5 éves 0,34% -4,4 -73,7
Kézszolgaltatd 38 0,3% 9,9% Magyar 5 éves 5,80% 3,0 -267,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,12% 0,9 -23,4
Hadiipar 1.830 01%  10,8% EMU 3 honapos 0,02% 0,3 -5,8
Magyar referenciahozamok
7,0%
65% - = ]
3 honapja

6,0% -

55% -

5,0% -

4.5% ‘ ‘ \ \

0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 5,25 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

2013.03.19 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 65.825,98 16,89% 17,19% 16,78%
ESPA Stock Global 21.148,20 14,69% 15,26% 15,65%
ESPA Stock Europe Active 39.522,12 13,96% 19,56% 19,41%
ESPA Stock Japan 21.117,61 22,90% 25,18% 7,89%
ESPA Stock Europe-Emerging 35.619,15 7,57% 7,80% 4,37%
ESPA Stock Global Emerging-Market 50.940,43 7,83% 11,33% 5,92%
ESPA Stock Europe Properties 64.383,64 6,66% 13,06% 17,19%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,83 1,32% 2,62% -6,74%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,96 0,36% 0,90% 1,87%
ESPA Bond Intemational 6.551,84 3,10% 2,96% 4,16%
ESPA Bond Euro Corporate 51.726,53 6,97% 12,18% 13,98%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.449,03 4,04% 8,52% 14,17%
ESPA Bond Europe (EUR) 138,41 0,05% 2,43% 5,83%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,72 -0,73% -0,30% 2,36%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 172,07 -0,41% 1,30% 7,06%
ESPA Cash Corporate Plus 39.139,77 6,74% 10,32% 10,14%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,39 0,04% 0,17% 0,36%
ESPA Cash Emerging Markets 39.488,47 7,55% 10,85% 9,73%
ESPA Stock Adriatic 1.165,38 22,10% 29,35% 13,92%
ESPA Stock Agricultural 2.786,52 11,46% 13,18% 11,31%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.046,30 7,20% 11,11% 1,59%
ESPA Stock Commodities 33.655,43 8,85% 7,68% 3,64%
ESPA Stock Istanbul 144.259,86 12,92% 30,47% 41,29%
ESPA Stock Pharma 39.057,19 16,59% 19,04% 25,32%
ESPA Stock Russia 2.092,19 5,77% 0,75% -11,66%
ESPA Stock Techno 8.830,61 13,26% 7,74% 8,89%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1325 1,33% 2,92% 6,47%
ERSTE Ingatlan 2,0238 1,72% 3,60% 7.72%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2579 2,09% 4,63% 10,97%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1792 1,86% 2,23% 6,49%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,0856 2,67% -5,07% -8,62%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13846,0 1,23% 2,84% 6,43%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,6403 1,68% 7.,62% 20,89%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,9095 1,45% 2,15% 2,05%
ERSTE Rovid Kétvény 2,7102 2,88% 6,19% 14,97%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1076 0,24% 0,60% 1,74%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0872 0,46% 0,98% 2,27%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,507137 1,24% 2,70% 5,94%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1919 0,83% 1,78% 4,07%

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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