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BUX 18458 -0,2% MOL 16.400 0,9% Commerzbank 10,7 -3,2% EUR/HUF 293,05 -1,1% Olaj ($) 96,6 1,0%
DAX 8.250 0,8% Richter 34.150 -0,4% BMW 71,1 -02% EUR/USD 1,3153 0,6% Arany ($) 1.474  1,5%
S&P 1.633 0,4% OTP 4.880 0,5% Nokia 2,7 03% USD/HUF 222,84 -1,6% 10Y hozam 4,98 -6,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb menetelt a tengerentuli piac
- Emelkedd olaj és arany jegyzések

- Kirobbano formaban a forint

- Mérséklédés Azsiaban

- Vart feletti eredmény a Richtertdl

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az Egis

- Szinten marado arakra szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Tovabb kusztak felfelé az indexek, de a dinamika mara kifulladt, sét Budapesten még el6bb, mint kilféldon.
Tegnap zarasra sikertlt a BUX-nak a negativ tartomanyba csusznia, ami nagyrészt a Magyar Telekom
piacara érkez6, nap végi eladdi nyomasnak volt kdszdnheté. Pedig az eredmény nem volt nagy meglepetés.
Az elmult id6szakban még javult is a cég helyzete, legalabbis abban az értelemben, hogy ugy tinik, nem lesz
negyedik mobilszolgaltaté. Az energia lzletag is ideig-6raig maradhat meg ilyen veszteséges formaban (1,2
milliard veszteség az elsé negyedévben, bruttd szinten), hiszen vagy bezarjak, vagy pedig a kormany engedi
az MTel-nek az egyetemes szolgaltatéi statuszt, amely segitene megsziintetni a veszteséget. Raadasul az
allampapir hozamok is csokkentek, és még tovabbi enyhe csOkkenés johet, igy a jelenlegi ar attraktivnak
mondhaté. A Richter ma tette k6zzé az eredményét, amelyben a varakozasokat jelentésen meghaladé nettod
eredményen tul a magyar piacon mutatott névekedéssel és a Kinaban elért hatalmas arbevétel emelkedéssel
is meglepte a befektetéket. Raadasul az igazgatasi koltségek cstkkentek, mikézben tovabbra is a marketing
koltségek és a K+F hlzta vissza az operativ eredményt. Vagyis a koltség szerkezet is jo6. A jov8be invesztal a
cég, amelynek két kimenetele lehet: (i) vagy megjon a profit a kdltséghez; (ii) vagy nem jon meg, de akkor ezt
a koltséget kdnnyedén le lehet vagni, és a profit egybdél ugrik 5-10 milliard forinttal. Mi az elébbire tippelink.
igy a Richter esetében pozitiv arfolyam reakciét varunk, amelynek kdszénhetéen a BUX oldalazhat a mai
napon.



http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
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Ma megjelend fontos adatok El6z6 Varakozas

Friss munkanélkilisegély kérelmek (majus 4) USA 14:30 324 ezer 335 ezer

Tartés munkanélkulisegély kérelmek (aprilis 27) USA 14:30 3019 ezer 3018 ezer

Nagykereskedelmi készletallomany (marcius) USA 16:00 -0,3% 0,3%

Nvidia (EPS Q1 2014) USA 22:20 10 cent 14,7 cent
USA:

- Tegnap is folytatodott a hegymenet a tengerentili bérzéken, makroadatok hianyaban féként vallalati
hirek mozgattak az emelkedést. Bar az er6s6dés mérsékelt volt, de mindenképp elég volt ahhoz,
hogy ujabb csucsra lendiiljon a Dow és az S&P500.

- Az AOL Inc negyedéves nyeresége 23%-kal 25,9 millio dollarra emelkedett, a tavalyi 21,1 millio
dollarrdl. Ez részvényenként 32 centet jelent, ami elmarad a 44 centes varakozastol. Az arbevétel
529,4 milli6 dollarrél 538,3 millié dollarra emelkedett. A papir arfolyama kdzel 9%-ot zuhant.

- A Tesla tegnap zaras utan publikélta negyedéves szamait. Az arbevétel a vart 496 millié dollar helyett
562 millié dollar lett, a részvényenkénti profit pedig a vart 4 cent helyet 12 cent lett. A papirok 26%-ot
emelkedtek a zaras utani kereskedésben.

- A McDonald’s legalabb 13 hdonapja nyitva tartd Uzleteinek forgalma 0,6%-kal esett vissza aprilisban,
ami rosszabb a 0,5%-o0s elemzdi varakozasnal, ami fé6ként Azsia gyengélkedésével magyarazhato. A
papir arfolyama 1,3%-kal esett.

- Ma a szokasos heti munkapiaci adatokat publikaljak és az Nvidia teszi kézzé negyedéves szamait.

Eurépa:
- A nyugat-eurdpai borzéken is emelkedéssel zartak a f6bb indexek (FTSE100 0,39%, DAX 0,89%,
CAC40 0,88%).

- A német ipari termelési adat jobb lett a varakozasoknal, 0,1%-0s visszaesést vartak az elemzok,
mikdzben a tényadat 1,2% volt marciusban.

Olaj, arany:
- Ma reggel a WTI 96,4 dollaron allt a piacon készonhetéen a tegnapi jelentésnek, mely szerint a
nyersolaj készletek 652 ezer hordéval csdkkentek az Egyesult Allamokban. A finomitdk kapacitas
kihasznaltsagi mutatdja pedig idei csucsra emelkedett, ami eldrevetiti a tovabbi készletcsdkkenést.

- Az arany 1.472 dollarig nétt tegnap.

Devizak:
- Tegnap jelentdsen tudott er6sddni a forint, az arfolyam sikeresen torte at a 295-0s szintet és onnan
egészen 293 kozeléig kitartott az er6sddés, de atmenetileg még kicsivel 293 alatt is tartézkodott az
arfolyam. Ma reggel egyel6re nem mutat jelents elmozdulast az arfolyam.

- Az EUR/USD kurzus kissé emelkedett a tegnapi pozitiv hangulatban. Az arfolyam 1,3075-rél 1,3153-
re emelkedett. Az arfolyamnak a 20 napos mozgdatlagrdl sikeriilt felfelé emelkednie, a kévetkez6
technikai ellendllasra az 1,32-es arfolyam kdrnyékén lehet szamitani.

Tavol-Kelet:

- A fébb azsiai részvényindexek értéke csokkent a mai kereskedés soran. A Nikkei arfolyama 0,36%-
kal, a Hang Seng 0,27%-kal, a Shanghai index értéke 0,77 %-kal mérsékl6dott.

- Az aprilis havi inflaciés adat 2,4% lett Kinaban, ami kissé magasabb, mint a vart 2,3%. Az emelkedés
f6 oka a 4%-os ndvekedés az élelmiszerarakban. A vartnal magasabb inflacio még igy is alatta
maradt a kormanyzat hivatalos 3%-os célkit(izésének.

- Dél-Koredban a jegybanki iranyadd instrumentum, a 7 napos repo ugylet kamatldbat véaratlanul
2,75%-rél 2,5%-ra csokkentették.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek vegyes képet mutatnak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas)

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

- Erste Arany Certifikatok
~Arany kereskedés Forintért?

—— 20 napos mozgoatlag

2013. majus 9.

EUR/HUF (napi felbontas)

—-- 30 napos mozgoatlag
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Nyito Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 18.562 18.576 18.458 18.458 EUR/HUF 292,72 293,44 292,72 293,11
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 15.105 0,3% 17,7% WIG 20 2.368 0,9% 9,2%
Nasdaq Composite 3.413 0,5% 16,3% PX 970 0,3% 5,9%
Nasdagq 100 2.968 0,5% 13,2% Hang Seng 23.148 -0,4% 13,9%
FTSE 100 6.583 0,4% 19,0% Russell 2000 970 0,3% 23,0%
RTX 2.072 0,3% -1,8% Nikkei 14.258 -0,2% 57,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 84,85 0,1% 37,9% E.On 13,23 0,4% -14,3%
Arcelormittal 9,55 -1,4% 23,0% Fiat 4,80 2,1% 41,5%
Axa 15,01 1,0% 59,9% Infineon 6,67 -0,6% -0,5%
Banco Bilbao 7,52 0,2% 50,1% Linde 148,07 -0,2% 19,5%
Banco Santander 5,63 0,2% 21,3% Lufthansa 15,87 0,4% 74,6%
BASF 73,35 0,3% 26,7% Nokia 2,72 0,3% 11,9%
Bayer 83,30 1,9% 58,0% Siemens 80,92 0,5% 20,6%
BMW 71,11 0,2% 4.7% Telefonica 11,18 -0,9% 4,5%
BNP Paribas 44,65 0,7% 57,4% Thyssenkrupp 14,67 -1,2% -11,0%
Commerzbank 10,67 -3,2% -31,5% Total 38,73 0,5% 12,3%
Daimler 43,44 1,1% 12,6% Unicredit 417 0,8% 56,5%
Deutsche Bank 36,88 -1,0% 20,9%

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



http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
http://www.erstemarket.hu/

[
ERSTE 5 Panorama 2013. majus 9.

BEFEKTETESI ZRT.

- A Richter ma reggeli szamai jobbak lettek a vartnal. A gyenge amerikai értékesitést ellensulyozni tudta a
belfoldi piac meglepetésszer(i felfutasa, illetve a j6 kinai értékesitési adatok. Bar a bruttdé marzs az
altalunk vart feletti szinten alakult, az értékesitési és marketing koltségek meredek emelkedése miatt az
Uzemi eredmény néhany szazalékkal elmaradt az altalunk varttdl. Ugyanakkor a pénzigyi soron vart
feletti szamokat hozott a cég, igy az addézott eredménye is jobb lett az altalunk becsiltnél, pedig mi a
piaci konszenzushoz képest optimistdk voltunk. Meglepetés volt a stabil hazai értékesités illetve a nettd
eredmény megugrasa, kedvezdtlen irany azonban a ndvekvd értékesitési és marketing koltségek miatti
az Uzemi eredményhanyadra nehezedd allandé nyomas. Tovabbra is ugy latjuk, hogy a Richter
versenyelénye (mind foldrajzi értelemben, mind a termékstuktira szempontjabdl), valamint a Forest
Laboraties-zal valé K+F egylttmikodés messze nem tikroz6dik a részvényarban, igy ajanlasunk
tovabbra is Vétel.

Richter

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
milliard Ft 2012. IV. 2011.IV. 2012.1V. 2012. IV. vs. Erste
Belfold (milliard forint) 9,2 8,8 5,0% n.a. 8,2 12,3%
USA (millié eurd) 6,9 8,0 -13,8% n.a. 106 -352%
EU (milli6 euro) 105,0 103,5 1,4% na. 1069 -1,7%
Oroszorszag, FAK (milli6 eurd) 123,7 121,3 2,0% n.a. 129,2 -4,2%
Egyéb (millié euro) 23,2 14,5 60,0% n.a. 15,7 47,5%
Osszes export (millié eurd) 258,8 247,3 4,7% n.a. 2624 -1,4%
Arbevétel (milliard forint) 85,8 82,0 4,7% 85,7 86,0 -0,2%
Uzemi eredmény (milliard forint) 15,2 155 -1,8% 15,3 16,0 -5,0%
Addzott eredmény (millidrd forint) 19,1 16,8  13,7% 16,2 18,0 5,6%
Uzemi marzs 17,7% 18,9% 17,9% 18,6%

Netté marzs 222% 20,4% 18,9% 21,0%

Konszenzus: portfolio.hu

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az Egis. A cég részvényenként 240 forint osztalékot fizet majus
22-t6l.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 442 30%  -7,9% 75.375 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.095 -0,0%  27,4% 11.008 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 176 48% -92,5% 2.249 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 360 “11%  -32,8% 21.803 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 343 -50% -26,4% 3.617.107 Tartas 2013.03.22 420
MOL 16.400 09%  0,6% 63.992 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.880 05% 34,1%  1.440.465 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 364 -0,3% -40,8% 8.703 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.150 -04%  -54% 8.786 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 08%  29,4% USA 10 éves 1,81% 4,0 -1,6
Tavkozlés 50 07%  24,7% EMU 10 éves 1,27% -2,9 -27,3
Olaj 1.395 0,0%  20,1% Magyar 10 éves 4,98% -6,0 -310,0
Gybgyszer 424 02%  26,3% Japan 10 éves 0,60% 0,3 -254
Szallitmanyozas 6.411 02%  24,3% USA 5 éves 0,74% -0,2 -1,4
Félvezet6 84 18% 12,3% EMU 5 éves 0,36% -2,4 -16,5
Kézszolgaltatd 40 -09%  13,4% Magyar 5 éves 4,61% -11,0 -333,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,24% 0,2 -1,2
Hadiipar 1.924 01%  24,0% EMU 3 honapos 0,01% 0,9 -9,4
Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 4,75 ECB 0,50 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

2013.05.08 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 65.355,48 10,51% 15,68% 20,85%
ESPA Stock Global 20.825,30 8,65% 15,01% 16,76%
ESPA Stock Europe Active 38.816,56 7,35% 16,51% 23,21%
ESPA Stock Japan 21.948,28 22,71% 32,28% 21,46%
ESPA Stock Europe-Emerging 34.481,28 -0,08% 8,22% 15,90%
ESPA Stock Global Emerging-Market 50.205,91 4,72% 8,46% 8,68%
ESPA Stock Europe Properties 66.796,41 11,93% 14,11% 27,30%
ESPA Stock Brick (EUR) 100,42 3,19% 3,19% 2,70%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113,31 0,59% 0,96% 1,92%
ESPA Bond Intemational 6.276,85 4,37% 2,77% -1,14%
ESPA Bond Euro Corporate 50.755,58 4,51% 8,05% 11,89%
ESPA Bond Emerging-Markets 54.990,38 3,74% 6,40% 12,92%
ESPA Bond Europe (EUR) 141,28 3,24% 2,81% 6,80%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,65 0,93% 0,15% 1,15%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 174,68 1,99% 1,19% 6,67%
ESPA Cash Corporate Plus 38.172,33 2,58% 6,99% 9,02%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,35 -0,02% 0,03% 0,26%
ESPA Cash Emerging Markets 38.674,71 3,20% 7,99% 9,02%
ESPA Stock Adriatic 1.105,25 2,42% 18,19% 13,23%
ESPA Stock Agricultural 2.624,22 0,20% 6,89% 9,92%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.030,22 5,63% 8,39% 7,95%
ESPA Stock Commodities 32.010,74 1,23% 4,05% 7,14%
ESPA Stock Istanbul 150.407,91 14,58% 25,12% 53,19%
ESPA Stock Pharma 39.528,77 13,60% 18,98% 24,99%
ESPA Stock Russia 1.959,30 -7,21% 1,39% 1,10%
ESPA Stock Techno 8.779,90 9,71% 12,19% 12,93%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 #DIV/0! -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1478 1,33% 2,75% 6,24%
ERSTE Ingatlan 2,0416 1,66% 3,46% 7,45%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2724 2,02% 4,24% 10,17%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1938 0,89% 2,35% 7,07%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1061 -3,98% 4,04% 1,89%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13936,0 1,23% 2,61% 6,08%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,7749 8,25% 12,92% 2542%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8356 -3,33% -0,35% 7,68%
ERSTE Rovid Kétvény 2,752 2,55% 5,43% 13,78%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1096 0,30% 0,57% 1,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0893 0,39% 0,89% 2,08%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,516721 1,20% 2,53% 5,70%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1971 0,84% 1,70% 3,86%

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.



[
ERSTE 5 Panorama 2013. majus 9.

BEFEKTETESI ZRT.

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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