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BUX 18.780 0,0% MOL 16.700 0,9% Commerzbank 8,5 8,6% EUR/HUF 290,82 -0,1% Olaj($) 96,7 0,7%
DAX 8456 0,7% Richter 34.110 -1,1% BMW 73,7 22% EUR/USD 1,2882 0,3% Arany ($) 1.394 2,5%
S&P 1.666 -0,1% OTP 4.900 -0,7% Nokia 29 0,7% USD/HUF 225,72 -0,5% 10Y hozam 4,88 -1,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Enyhe eséssel zartak a tengerentuli borzék

- Kéthavi csucs kbzelében az olaj, valtozékony az arany

- Stabilan 291 kérnyékén a forint
- Irany nélkiili kereskedés Azsiaban

- Avartnal gyengébb FHB eredmény

- Oldalazé mozgasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Mig mi Gnnepeltiink, a DAX index Uj csucsra szaladt, pedig mar igencsak tulvett az index, amely az elmult
egy hénap alatt mintegy 1.000 pontot emelkedett. Az pedig nem kevés (t6bb mint 13 szazalék), és egy index
esetében mindenképpen jelentésnek mondhatd. Vagyis egyre inkdbb érik egy korrekcié, amely idében nincs
messze, viszont arfolyamértékben gyakorlatilag lehetetlen megmondani milyen messze vagyunk téle. Az
amerikai indexekre nézve a szép nyugodt trendben enyhe beheviilést lathatunk, ugyanakkor az is latszik,
hogy a kitdrést kdvetéen megmaradt a tulvettség, és higgadt emelkedés kdvetkezett, legalabbis ami a Dow
Jones ipari atlagindexet illeti. A BUX utana eredt a vezetd indexeknek, de jelentés lemaradasban van, és ugy
tlinik, hogy nem a mai nap lesz az, amikor behozza ezt a lemaradast.

S=8 Erste Market HD

Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!



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

TermelGi arindex (aprilis, év/év, tény) Németorszag 08:00 0,4% 0,1%

Home Depot (EPS Q1 2014) USA 12:00 65 cent 76,2 cent
USA:

A pénteki Ujabb toérténelmi csucsot kovetben tegnap emelkedéssel kezd6dott a kereskedés a
tengerentuli bérzéken, azonban napkdzben iranyt valtottak és zarasra enyhe minuszba fordultak az
indexek. (Dow -0,13%, Nasdaq -0,08%, S&P500 -0,09%).

A Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexe pénteken latott napvilagot, amelynek majusi
értéke 83,7 pont lett szemben a 77,9 pontos piaci varakozassal, ez pedig 5 és fél éves csucsot jelent.
A Leading indicators 0,6%-ra emelkedett aprilisban az el6zd havi -0,2%-r6l, mikdzben a varakozas
0,2% volt, ez 2008 nyara 6ta nem latott érték.

Fontos makroadatot tegnap nem publikaltak és ma sem latnak napvilagot fontos makroszamok.

A Fed dallasi elnbke, Richard Fischer arrdl beszélt, hogy szerinte a jegybanknak minél elébb
csokkentenie kell az eszkdzvasarlasi program nagysagat.

A chicago6i Fed elnék, Charles Evans is megszolalt tegnap, szerinte a monetaris lazitas mértéke
jelenleg megfeleld, de a javulé munkapiaci adatok miatt a programot hamarosan csékkenteni lehet.

Tobb mint 100 nap kényszerpihené utan ismét felszallhattak a Boeing Dreamliner 787 tipusu gépei,
miutan az akkumulator hibakat kijavitotta a tarsasag.

A Yahoo Ujabb felvasarlasrol dontott, 1,1 milliard dollar értékben veszi meg a Tumbilr blogoldalt.
Holnap 16 érakor Bernanke felszélalasara fokuszalhatnak a befekteték.

Eurépa:

A nyugat-eurdpai bérzéken j6 volt a hangulat, de féként a nap masodik felében I6dultak meg felfelé
az indexek, az angol index 13 éve nem latott magasassagban zart (FTSE100 0,49%, DAX 0,69%,
CAC40 0,54%).

Olaj, arany:

Az olaj kéthavi csucs kdzelébe kerult tegnap, mivel az olajkészletek csdkkenésére szamitanak a piaci
szerepl6k. A varakozasok szerint 800 ezer horddval csokkent az USA nyersolajkészlete.

Az arany ara rendkivul valtozékony volt tegnap, olyan hirek is szarnyra kaptak, mely szerint 15 tonna
arany kerdlt eladasra pénzigyi eszk6zokbdl.

Devizak:

A forint stabilan 291 kérnyékén maradt a hosszu hétvége alatt és ma reggel sem latni jelentSs
elmozdulast az EUR/HUF arfolyamaban. A forint er6sédését gatolhatja, hogy a 200 napos
mozgdatlag egybeesik a 290-es szinttel, igy ennek attérése komoly nehézségeket jelenthet majd az
arfolyam szamara.

Az EUR/USD arfolyamaban megallt a csokkend trend és ismét emelkedett a devizapar arfolyama. Ma
reggel 1,2896-os arfolyam mellett kereskednek a devizaparral. Az elkdvetkezé id6szakban a
devizapar mozgasa szempontjabdl a legfontosabbak a Fed eszkézvasarlasi programja felél érkezé
hirek lehetnek majd, kiemelt figyelem dvezheti majd Bernanke szerdai meghallgatasat.

Tavol-Kelet:

A Hang Seng index értéke 0,45%-ot csOkkent, mig a tobbi tavol-keleti t6zsdén nem bontakozott ki
egyértelmi irany ma. A Shanghai index értéke nem valtozott, mig a Nikkei 0,07%-ot csdkkent.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel.
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Erste Arany Certifikatok
Arany kereskedeés Forintert?

2013. majus 21.
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Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 18.718 18.829 18.702 18.780 EUR/HUF 290,36 291,29 290,36 290,84
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 15.335 0,1% 22,6% WIG 20 2377 -0,6% 13,4%
Nasdaq Composite 3.496 0,1% 22,8% PX 983 -0,0% 12,5%
Nasdaq 100 3.021 0,3% 18,7% Hang Seng 23.389 -0,4% 23,6%
FTSE 100 6.756 0,5% 27,4% Russell 2000 998 0,2% 30,5%
RTX 2018 0,9% 5,9% Nikkei 15.354 -0,0% 77,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas véltozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 86,20 0,7% 41,1% E.On 12,93 -0,6% -14,8%
Arcelormittal 10,11 1,3% -13,7% Fiat 5,37 1,3% 47,6%
Axa 15,13 0,3% 60,4% Infineon 6,45 0,4% 0,8%
Banco Bilbao 7,32 1,2% 49,8% Linde 151,10 -0,5% 23,1%
Banco Santander 5,47 0,7% 21,1% Lufthansa 15,97 2,6% 85,6%
BASF 73,80 -1,1% 27,6% Nokia 2,93 0,7% 28,2%
Bayer 83,97 0,4% 62,0% Siemens 80,92 -0,3% 21,4%
BMW 73,73 2,2% 19,2% Telefonica 11,10 -0,9% 13,0%
BNP Paribas 46,71 0,5% 77,7% Thyssenkrupp 15,01 -1,4% -2,2%
Commerzbank 8,46 8,6% 21,3% Total 39,34 0,9% 13,7%
Daimler 50,22 2,3% 34,6% Unicredit 4,36 0,8% 75,8%
Deutsche Bank 37,40 0,5% 29,2%

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



http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
http://www.erstemarket.hu/
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- A magasabb céltartalékolas miatt a vartnal (-1,4 milliard forint) is nagyobb veszteséget (-1,6 milliard forint)
kdnyvelt el az elsd negyedévben az FHB. A nem teljesitd hitelek ardnya a december végi 19,5%-rol
20,5%-ra nétt marciusra, mig a fedezettség 51,6%-rél 52,1%-ra nétt. Az Ugyfelek bizalmatlanok az
arfolyamgat rendszerével kapcsolatban, nem hiszik el, hogy az a javukat szolgalja. Eddig a jogosultak
42%-a érdekl6dott, és minddssze 33%-a lépett be, igy tovabbra is magas a céltartalékolas. Nétt a
hitelezés, elsésorban a kis- és kdzépvallalati szegmensben (+8,3% negyedéves szinten), ami leirhato a
bankadobdl. A lakossagi szegmensben csak minimalis mértékben, 0,4%-kal nétt a hitelezés. A
betétallomany a betéti kamatok visszaesése miatt csokkent. gy a netté kamatmarzs 2,05%-rél 2,37%-ra
valtozott, ami mar a fordulat jele. Az Uj kamattamogatott jelzaloghitelek 18%-at az FHB folydsitotta. Az
eredményen alapvetéen latszik a javulas, de ennek érdemi hatasa majd csak negyedévekkel késébb, a
céltartalékolas csokkenésével lesz lathatd. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

FHB

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
millié Ft 2013.1. 2012.1. 2013.1. 2013.1l. vs. Erste
Nett6 kamatbevétel 4.273 5614 -23,9% 4.134  4.067 5,1%
Céltartalék -2.652 989 ne -2175 -1.850 n.é.
Netto dij- és jutalékbevétel 855 904 -54% 775 700 22,1%
Pénzligyi tranzakciok eredmé 328 -70 n.e. n.a. 513 -36,1%
Adozas el6tti eredmény -2.182 397 n.e. na. -1.347 n.e.
Adobzott eredmeény -1.589 13 ne -1.403 -1.212 n.é.
Addzott eredmény 1) -883 720 n.e. n.a. -507 n.e.

1) kiilénadokkal korrigalva

- Az FHB a korabban kibocsatott 102 milli6 eurd Ossznévértékii kotvényre még 10 millié eurdnyit
rabocsatott. A hitel a Tier 1 t6ke része, a kétvény kamata az 5 éves eurd swap referencia kamatlabhoz

kotott.

- A nemzeti fejlesztési miniszter elmondta, hogy 6sztél tovabbi aram és gazar csdkkentés varhatd. A cél a
mintegy 30%-os mérséklés, de ez fligg a gazaraktdl. A kormany Ujra szeretné targyalni az import
gazarakat az oroszokkal. Mivel a szabadpiaci aramar jelentésen csdkkent az év eleje 6ta, igy itt tovabbi
10%-o0s csOkkentés képzelheté el. A gaz esetében azonban nincs szabad piac, igy itt elsésorban az
importarak csokkentésével lehetne az arakat mérsékelni. A hir kedvezétlenul érinti a Magyar Telekomot,
hiszen tébb milliard forintos vesztesége keletkezhet az energia szegmensben.

- Az MKB f6 tulajdonosa, a Bayersiche Landesbank cafolta, hogy barmilyen vevgjeldlitel el6rehaladott
targyalasokat folytatnanak, igy az a spekulacio, hogy az OTP megvenné az MKB-t nem igaz. Az MKB-t
2016-ig kell értékesiteni, igy az anyavallalatnak még van ideje b6ven.

- Az OTP majus 17-én dsszesen 100.548 darab sajat részvényt értékesitett az igazgatdésagi tagok részére
részvényopcios programja keretében, igy a bank altal tulajdonolt sajat részvények szama 3.910.824

darabra (1.4%) cstkkent.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 464 0,0% 7,2% 7.450 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 19.080 -09%  36,3% 16.176 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 174 -06% -92,1% 1.660 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 403 49% -20,0% 80.770 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 365 20% -12,5%  3.637.162 Tartas 2013.03.22 420
MOL 16.700 0,9% 4,5% 43.070 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.900 -0,7%  39,2% 524.873 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 342 06% -42,7% 18.410 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.110 11% 6,5% 21.201 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 02%  43,8% USA 10 éves 1,96% -0,0 223
Tavkozlés 50 -06%  22,7% EMU 10 éves 1,38% 5,0 -5,0
Olaj 1.420 09%  26,3% Magyar 10 éves 4,88% -1,0 -361,0
Gybgyszer 429 -04%  29,7% Japan 10 éves 0,89% 4,1 3,1
Szallitmanyozas 6.511 -06%  30,1% USA 5 éves 0,83% -0,3 9,1
Félvezet6 85 -02%  18,5% EMU 5 éves 0,40% 4,8 -8,6
Kozszolgaltatd 40 -05%  13,1% Magyar 5 éves 4,49% -0,0 -393,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,43% 2,9 18,6
Hadiipar 1.985 0,0%  31,4% EMU 3 honapos 0,01% -0,3 -5,7
Magyar referenciahozamok
6,5%
3 hénapja
6,0% -
55% -
1 hete =7
5,0% -

Jelenlegi

45% -
4,0% -
3,5% ‘ ‘ ‘ \
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év
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

2013.05.20 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 66.349,47 11,83% 22,81% 20,92%
ESPA Stock Global 21.102,97 9,84% 20,66% 17,37%
ESPA Stock Europe Active 39.482,60 9,24% 20,84% 26,74%
ESPA Stock Japan 22.316,25 22,61% 36,63% 22,67%
ESPA Stock Europe-Emerging 33.669,32 -1,53% 9,12% 14,43%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.805,68 3,58% 9,85% 8,68%
ESPA Stock Europe Properties 68.546,10 13,69% 21,11% 29,58%
ESPA Stock Brick (EUR) 101,14 3,16% 717% 8,03%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113,33 0,57% 0,86% 1,98%
ESPA Bond Intemational 6.159,52 2,59% -5,01% -6,71%
ESPA Bond Euro Corporate 50.044,27 3,44% 5,57% 7,81%
ESPA Bond Emerging-Markets 53.707,39 1,85% 3,61% 9,46%
ESPA Bond Europe (EUR) 140,99 3,04% 2,35% 6,50%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,33 0,73% -0,85% 0,40%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 174,13 1,59% 0,62% 6,36%
ESPA Cash Corporate Plus 37.585,57 1,51% 4,68% 5,29%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,33 -0,04% 0,01% 0,25%
ESPA Cash Emerging Markets 37.856,16 1,51% 5,51% 5,93%
ESPA Stock Adriatic 1.076,53 -0,13% 16,93% 10,94%
ESPA Stock Agricultural 2.633,14 0,96% 11,65% 11,85%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.027,96 4,92% 10,14% 8,25%
ESPA Stock Commodities 31.766,47 0,62% 8,12% 7,55%
ESPA Stock Istanbul 151.735,96 19,27% 27,97% 55,04%
ESPA Stock Pharma 40.049,96 15,55% 24,49% 24,32%
ESPA Stock Russia 1.865,02 -11,23% 2,55% -2,58%
ESPA Stock Techno 8.926,50 11,21% 20,41% 12,60%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 #DIV/0! -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1512 1,30% 2,72% 6,19%
ERSTE Ingatlan 2,0456 1,62% 3,40% 7,39%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2749 1,96% 4,18% 10,44%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1983 1,51% 3,09% 7,63%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1219 -0,66% -0,26% 10,74%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13956,0 1,21% 2,55% 5,99%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,7887 8,35% 13,59% 28,32%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8296 -2,95% -0,03% 12,06%
ERSTE Rovid Kétvény 2,7602 2,43% 5,54% 14,67%
ERSTE € Pénzpiaci 1,11 0,31% 0,57% 1,55%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0897 0,37% 0,85% 2,03%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,518835 1,18% 2,49% 5,62%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1983 0,81% 1,68% 3,85%

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 Csato6 David 1-235-5123
Farkas Laszlo 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 informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 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 idGpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek elbtti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

