&)
ERSTE 5 Panorama 2013. augusztus 8.

BEFEKTETESI ZRT.

BUX 18,293 0.4% MOL 16,130 -2.7% Commerzbank 6.6 0.0% EUR/HUF 299.77 0.2% Olaj ($) 1044 -0.9%
DAX 8,260 -0.5% Richter 3,565 1.9% BMW 70.7 0.0% EUR/USD 1.3336 0.2% Arany ($) 1,288 0.3%
S&P 1,691 -0.4% OTP 4,400 3.0% Nokia 3.1 -0.8% USD/HUF 224.78 -0.0% 10Y hozam 6.14 2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Enyhe minuszban zartak a tengerentuli indexek

- Tovabb gyengllt az olaj, kismértékben korrigalt az arany ara
- A 300-as szintet is érintette a forint

- Pluszba lendiilt Azsia

- J6 eredményeket kdzolt a Magyar Telekom

- Arfolyamemelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A j6 amerikai makrogazdasagi adatok hatasara a Fed kormanyzoék ugy tlnik, hogy megvadultak, s egymas
utan szolalnak meg a QE3 kivezetésének megkezdése mellett. Rdadasul ma reggelre az is kiderdlt, hogy a
kinai kilkereskedelem aktivabb, mint amit a piac gondolt. Ez pedig j6 jel a vilaggazdasag fellendiilésének
tekintetében. Tegnap a DAX beesett a 20 napos mozgodatlag ala, és a dinamikus indikator is eladasi jelzést
adott. Persze ma emelkedni akar az index, de azért 6vatosak lennénk, lehet, hogy csak a 20 napos
mozgoatlagot fogja visszatesztelni, s utéana Ujra délnek veszi az iranyt. Ma jelentett a Magyar Telekom, amely
pozitiv meglepetést hozott nemcsak a netté eredmény szinten, hanem az EBITDA soron is. Az utdbbi pedig
komoly meglepetés, mert azt sugallja, hogy a business nem romlik tovabb. Ezt majd az elkévetkezd
negyedévek eredményei segitenek eldénteni. Mindenesetre a részvényarfolyam a mélypont kézelében van,
azaz az eredmény hatasara akar tovabb is emelkedhet. Osszességében Budapesten is emelkedést varunk a
mai nap folyaman, még ha az valészinlileg nem is lesz olyan kit6ré.

Befektetéesi hitel euroban és forintban is!

. Tdkeatteteles keresk

dés kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is. > Részletek


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

Kilkereskedelmi mérleg (junius, tény) Németorszag 08:00 13,6 milliard 16,9 milliard

Friss munkanélkiilisegély kérelmek (augusztus 3) USA 14:30 326 ezer 335 ezer

Tartés munkanélkilisegély kérelmek (julius 27) USA 14:30 2951 ezer 2950 ezer

Sara Lee (EPS Q4 2013) USA 13:30 33 cent

Nvidia (EPS Q2 2014) USA 22:20 19,5 cent 18,7 cent
USA:

- A nap masodik fele mar emelkedéssel telt, ennek ellenére mérsékelt minuszban zartak a tengerentuli
indexek (Dow -0,31%, Nasdaq -0,32%, S&P500 -0,38%).

- A Dow Jones index tagjai koézil a Microsoft (1,5%) volt a nap nyertese, a leggyengébben pedig az
Alcoa (-1,7%) teljesitett.

- Tegnap uUjabb jegybankar szoélalt meg, a clevelandi jegybankelndk, Sandra Pianalto szerint az
eszkdzvasarlasi programot abban az esetben csokkentheti a Fed, ha a munkaerdpiac javulasa
hasonl6 lesz a kdzeljov6ben is, mint amit az utdbbi hénapokban lathattunk.

- A Tesla tegnap publikalta masodik negyedéves gyorsjelentését, a tisztitott részvényenkeénti profit 20
cent lett, szemben az elemzék altal vart 19 centes veszteséggel. Az arbevétel a tavalyi 26,7 millié
dollarrol 405,1 millié dollarra emelkedett, ami szintén meghaladja az elemzdék altal vart 386,9 millié
dollart. A részvények tébb mint 13%-ot emelkedtek a zaras utani kereskedésben.

- Ma a szokasos heti munkanélkuli segély kérelmeket publikaljak.

Eurépa:
- Felemas teljesitménnyel zartak a tegnapi kereskedést a nyugat-eurdpai borzék (FTSE -1,4%, DAX -
0,5%, CAC40 0,1%).
Olaj, arany:

- A'WTI ma reggel 104,7 dollaron volt, a gyengiilés mdgott az a varakozas volt, hogy az Eszaki tengeri
kitermelés névekedni fog és a Fed a vartnal hamarabb allitja le eszkdézvasarlasi programjat. A WTI
készletek Cushingban is a jelentdsen csdkkentek. Ma mintegy 40 millié horddéval kisebb a készlet,
mint az év eleji csucs idején Ez az érték egyébként 2012 marciusa 6ta a legalacsonyabb.

- Az arany 1.293 dollaron volt ma reggel jelentés fundamentalis hirek nélkl.

Devizak:
- A tegnapi kereskedés soran az EUR/HUF arfolyama érintette a Iélektani 300-as szintet, ahonnan

lefordult, és enyhén csokkenni kezdett az arfolyam. Ma reggel 299,5 kérnyékén kereskednek a
devizaparral.

- Az EUR/USD tegnapi emelkedésével kilépett a szlik savbol, amiben az elmult napok soran oldalazott
a kurzus. Az arfolyam a nyité 1,3305-r6l 1,3336-ra emelkedett.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,4%-ot, emelkedett a Shanghai index zarasra visszacsuszott kis minuszba, mikdzben
a Nikkei index 1,6%-ot csOkkent.

- Nem valtoztatott sem az alapkamat, sem pedig az eszkdzvasarlasi program nagysagan a japan
jegybank. A jegybankarok lassu ndvekedést varnak, a 2%-os inflacios célt pedig 2015-re tartjak
elérhetdnek. A dontés megegyezett az elemz6i varakozasokkal.

- Varatlanul nagyot ugrott a kinai export és import adat is. Az export a vart 2% helyett 5,1%-kal bévilt,
mikdzben az import a vart 15 helyett 10,9%-kal bévult az el6z6 évhez képest.

- A dél-koreai jegybank nem valtoztatott a monetaris kondiciokon.

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

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

—-- 30 napos mozgéatlag
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EUR/HUF (napi felbontas)

—— 20 napos mozgoatlag

—-- 30 napos mozgéatlag

260 ‘ ‘ ‘
maj. 7. jan. 6. jul. 5. aug. 5. maj. 6 jan. 5. jal. 5. aug. 6.
Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 18,203 18,374 18,081 18,293 EUR/HUF 300.13 300.13 299.36 299.59
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,471 0.3% 17.4% WIG 20 2,380 0.6% 4.9%
Nasdaq Composite 3,654 0.3% 21.3% PX 956 0.6% 4.5%
Nasdagq 100 3,119 0.1% 14.9% Hang Seng 21,699 0.5% 8.1%
FTSE 100 6,511 -1.4% 11.4% Russell 2000 1,044 -0.7% 30.5%
RTX 1,813 0.5% -13.8% Nikkei 13,582 -1.8% 52.9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 86.00 0.0% 39.6% E.On 12.16 0.0% -32.3%
Arcelormittal 9.25 0.3% 29.1% Fiat 5.98 -0.4% 42.9%
Axa 17.10 0.1% 55.1% Infineon 6.90 0.0% 19.5%
Banco Bilbao 7.14 0.4% 24.8% Linde 142.83 0.0% 14.4%
Banco Santander 5.54 0.8% 3.8% Lufthansa 14.27 0.0% 43.3%
BASF 65.22 0.0% 7.5% Nokia 3.07 -0.8% 43.5%
Bayer 87.30 0.0% 38.8% Siemens 83.45 0.0% 16.5%
BMW 70.67 0.0% 17.7% Telefonica 10.86 0.7% 7.5%
BNP Paribas 49.59 1.0% 46.6% Thyssenkrupp 16.35 0.0% 5.4%
Commerzbank 6.61 0.0% -31.4% Total 40.09 -0.1% 0.5%
Daimler 53.83 0.0% 30.0% Unicredit 4.36 2.5% 47.0%
Deutsche Bank 33.55 0.0% 31.4%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- Minden f8bb eredménysoron a vartnal jobb eredményrél adott szamot ma reggel a Magyar Telekom. A
bevételek alakulasaban fontos szerepet jatszott a mobil, az IT és az energia kiskereskedelem jo
teljesitménye. Az EBITDA kismértékben, mig az Uzemi koltségek 11,8%-kal néttek, elsésorban az
energia-, a készllékértékesités és az IT Uzletdgakban tapasztalt kdltségnévekedés miatt. Az EBITDA
marzs éves szinten 24 szazalékponttal csdkkent. A pénzigyi eredmény az alacsonyabb
arfolyamveszteség miatt nétt. Az eladdsodottsag 41,8% a majusi osztalékfizetés utan. A netté eredmény
2,3%-kal lett magasabb, mint az altalunk vart. A mikoddési cash-flow 31%-kal cstkkent éves szinten. A
cég megemelte 2013-as eredményvarakozasat, igy mar szamol bevételndvekedéssel. Ugyanakkor az
EBITDA és a capex célok valtozatlanok maradtak.

Magyar Telekom

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2013.1l. 2012.11. 2013. 1. 2012. I-II. 2013. Il. 2013.1l. vs. Erste
vezetékes szegmens arbevétele 53.5 55.2  -3.0% 107.6 1116 -3.6% n.a. 52.9 1.2%
mobil szegmens arbevétele 789 74.8 5.5% 152.2 147.4 3.2% n.a. 76.1 3.7%
IT/ rendszerintegracio 15.2 124 22.2% 29.2 241 21.2% n.a. 14.5 4.4%
Energia 9.3 3.1 202.8% 24.6 9.0 172.9% n.a. 8.3 12.2%
Teljes arbevétel 156.9 145.5 7.9% 313.5 292.1 7.3% 1511 1518 3.4%
EBITDA 498 49.6 0.3% 88.8 1012 -12.3% 484 48.7 2.1%
Tisztitott EBITDA 55.5 56.2  -1.4% 107.7 1144 -58% 0.0 54.1 2.4%
EBIT 242 23.5 3.1% 38.5 498 -22.7% 23.7 23.7 2.1%
Ado6zas utani eredmény 12.2 10.7 14.3% 13.9 237 41.3% 11.5 11.9 2.3%
EBITDA marzs 31.7% 34.1% 28.3% 34.6% 32.1%

Nettoé marzs 7.8% 7.3% 4.4% 8.1% 7.9%

Konszenzus: portfolio.hu

- Sajtoértesiilések szerint jelenleg nincs hivatalos targyalas a MOL és a horvat kormany kozétt az INA
kapcsan. Korabban arrdl lehetett hallani, hogy Csanyi Sandor, a MOL igazgatésaganak alelndke vezeti a
targyalddelegaciot. Tovabbra is Ugy gondoljuk, hogy elé6bb-utdbb, de inkabb utébb alairjak majd a
megallapodast.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 475 0.0% 23.1% 0 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,595 -1.0%  24.9% 4,654 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 104 95% -81.0% 44,720 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 335 0.6% -30.2% 3,906 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 322 0.0% -21.5% 520,656 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,130 27%  5.9% 53,933 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,400 30% 18.1% 859,322 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 302 -1.0% -48.5% 2,147 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,565 1.9% -10.2% 358,399 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -0.7%  36.8% USA 10 éves 2.59% -0.5 U5
Tavkozlés 48 0.1% 7.9% EMU 10 éves 1.67% -2.0 246
Olaj 1,374 -04%  10.8% Magyar 10 éves 6.14% 2.0 -117.0
Gyobgyszer 437 0.0% 21.5% Japan 10 éves 0.76% 0.1 -4.5
Szallitmanyozas 6,469 -0.7%  27.5% USA 5 éves 1.36% -0.8 63.3
Félvezet6 84 -08% 15.3% EMU 5 éves 0.66% -1.8 26.7
Kézszolgaltatd 39 0.5% 4.9% Magyar 5 éves 5.18% -0.0 -197.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.29% 0.7 8.6
Hadiipar 2177 01%  39.5% EMU 3 honapos 0.04% -0.6 20
Magyar referenciahozamok
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6.5% - 1 hete

6.0% -
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Alapkamatok (%): MNB 4.00 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

2013.08.07 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,386.80 3.11% 13.95% 20.79%
ESPA Stock Global 21,300.62 2.28% 11.13% 18.74%
ESPA Stock Europe Active 39,611.73 2.05% 9.55% 24.24%
ESPA Stock Japan 22,689.14 3.38% 26.85% 31.33%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,086.10 -9.85% 9.92% 0.90%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,046.11 -10.28% 6.04% -1.44%
ESPA Stock Europe Properties 66,496.36 -0.45% 11.43% 18.42%
ESPA Stock Brick (EUR) 89.69 -10.69% -7.84% -7.35%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.24 -0.06% 0.53% 1.36%
ESPA Bond Intemational 6,083.75 -3.08% 1.16% -7.60%
ESPA Bond Euro Corporate 50,767.77 0.02% 4.53% 13.66%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,632.61 -6.11% -2.59% 4.34%
ESPA Bond Europe (EUR) 138.40 -2.04% 1.13% 2.56%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.20 -2.64% -1.74% -3.50%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 166.71 -4.56% -2.66% -1.40%
ESPA Cash Corporate Plus 38,690.04 1.36% 3.97% 13.25%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.24 -0.08% -0.10% 0.20%
ESPA Cash Emerging Markets 37,157.88 -3.92% -0.85% 7.14%
ESPA Stock Adriatic 1,065.33 -3.61% -1.28% 2391%
ESPA Stock Agricultural 2,414.95 -7.97% -7.7% -1.61%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,903.23 -6.25% -0.98% 3.19%
ESPA Stock Commodities 31,020.26 -3.09% -1.90% 3.90%
ESPA Stock Istanbul 116,171.87 -22.76% -11.50% 3.61%
ESPA Stock Pharma 40,721.95 3.02% 17.03% 20.12%
ESPA Stock Russia 1,834.40 -6.37% -13.13% -4.70%
ESPA Stock Techno 9,097.20 3.61% 13.67% 14.05%
ESPA WWEF Stock Umwelt 0.00 #DIV/0! #DIV/O! -100.00%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.1709 1.08% 2.42% 5.54%
ERSTE Ingatlan 2.0716 1.47% 3.16% 6.97%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2892 1.32% 3.37% 8.49%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2092 1.29% 2.19% 5.80%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1.0742 -2.88% 6.75% -1.72%
ERSTE T6ke-és Hozamvédett Alap 14082.0 1.05% 2.30% 5.38%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.7068 -3.84% 4.10% 13.61%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8109 -1.35% 4.63% 4.48%
ERSTE Rovid Kétvény 2.7904 1.40% 3.98% 11.04%
ERSTE € Pénzpiaci 1.112 0.22% 0.52% 1.19%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0922 0.27% 0.65% 1.72%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.531213 0.96% 2.16% 5.07%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2056 0.71% 1.56% 3.43%

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 Csato6 David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kéri Lajos 1-235-5874 Kincse Aron 1-235-5858
Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175 Lojis Laszlo 1-235-5849
Varju Péter 1-235-5111 Vaszké Szabolcs 1-235-5857

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

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontijaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

