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BUX 18,682 0.3% MOL 14,275 -0.2% Commerzbank 129 3.9% EUR/HUF 300.27 0.0% Olaj($) 923 -1.4%
DAX 9,498 -0.1% Richter 4,389 09% BMW 84.4 09% EUR/USD 1.3576 -0.3% Arany ($) 1,226  -0.5%
S&P 1,837 0.0% OTP 4,260 1.2% Nokia 59 03% USD/HUF 221.16 0.3% 10Y hozam 5.56 -2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ma kezdédik a gyorsjelentési szezon a tengerentulon

- Esett a kdolaj ara, stagnal az arany

- 300 kérnyékén stabilizalédott a forint

- Enyhdlt a kinai inflacio

- Nem a Raiffeisen eladaséaval kezd6dik a bankrendszer konszolidacio

- Oldalazast varunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

Ma kezdbdik a gyorsjelentési szezon az USA-ban. Piaczaras utan jelent Alcoa, amire a befekteték ugy
tekintenek, mint a gyorsjelentési szezon kezdete, annak ellenére is, hogy (i) az Alcoa mar nincs benne a Dow
Jones indexben, s a (ii) negyedéves gyorsjelentési szezon mar javaban tart. Az Alcoa esetében a tavalyi 3
centes negyedik negyedéves eredmény utan idén 6 centet var a piac. Persze az eredményen tul az lesz még
fontos, hogy a cég milyennek latja az aluminium iranti keresletet, mert az egy indik&cio lesz a vildaggazdasag
ndvekedésére. Kildnben eddig 22 cég tette kdzzé a eredményét az 500-bdl, amelyek 0,4 szazalékkal multak
felul a varakozasokat és 11 szazalékos bdvilést mutattak év/év alapon. A gyorsjelentési szezon azért lesz
most nagyon fontos, mert a piac el6éreszaladt az arfolyamok tekintetében. Vagyis olyan riportokat kellene
latnunk, amely arra 6sztokéli az elemzdéket, hogy emeljék az eredménykilatasokra vonatkozé elérejelzésiket.
Ugyanis ez tamasztana ala a megeldlegezett befektetdi kilatasokat. Amennyiben nem ez térténik, akkor
viszont az 6veket erésen be kell kétni. Mindenestre ma egy kivards, oldalazés kereskedésre szamitunk
kulféldon és itthon is.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbiinformaciok
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont 6 Varakozas
Kilkereskedelmi mérleg - eurd (november, elézetes) Magyarorszag 09:00 759,1 millio 685,0 millio
GKIl fogyasztoi bizalmi (december, végleges) Eurézéna 11:00 -13,6 -13,6
Ipari termelés (november, év/év) Németorszag 12:00 1,0% 3,0%
EKB kamatdontés (januar 9) Eurézoéna 13:45 0,250% 0,250%
Friss munkanékilisegély kérelmek (januar 4) USA 14:30 339 ezer 335 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (december 28) USA 14:30 2833 ezer 2850 ezer
Bloomberg fogyasztdi elégedettség (januar 5) USA 15:45 -28,7 -
Alcoa (EPS Q4 2013) USA piaczaras utan 2,6 cent 6 cent
USA:

- Nem volt tul izgalmas a tegnapi kereskedés a tengerentuli bérzéken, az arfolyamok oldalaztak a
kereskedés végeéig (Dow -0,41%, Nasdaq 0,31%, S&P500 -0,05%).

- Az USA-bdl tegnap kedvezd munkaer® piaci adatok érkeztek, az ADP jelentése szerint a vart 203
ezer helyett 238 ezerrel nétt a foglalkoztatottak szama decemberben.

- Tegnap este 8 drakor publikaltdk a legutobbi Fed Ulés jegyz6kdnyvét. A 10 szavaz6 tagbdl 9
tdmogatta, hogy a Fed 10 milliard dollarral 75 milliard dollarra csdkkentse az eszkdzvasarlasi
programot. A dontéshozok szerint minél tovabb tartanak az eszkdzvasarlasok, annal kisebb a
hozadékuk. A tagok tébbsége ugy véli, hogy az év masodik felében befejezheti a Fed a programijat.
Ha a tegnapi ADP adathoz hasonldan a pénteki foglalkoztatottsagi adat is javulast fog mutatni, akkor
er8sodhetnek az aggodalmak, hogy a Fed gyorsitja az eszkbézvasarlasi programjanak leépitését.

- Ma a szokdésos heti munkanélkuliségi segélykérelmeket publikaljak.

- A gyorsjelentési szezon ma kezdbédik a tengerentilon, a szokasoknak megfeleléen az Alcoa
publikalja negyedéves szamait.

Eurépa:

- Korrigaltak tegnap a nyugat-eurdpai bérzék (FTSE100 -0,5%, DAX -0,09%, CAC40 -0,04%).

- A novemberi euro zénas munkanélkiliségi ratat tegnap publikaltak, a vartnak megfeleléen 12,1%-on
stagnalt a rata.

- Ma 13:45-kor hozza nyilvanossagra az EKB a kamatdoént§ ulésének eredményét. 14:30-kor pedig
Mario Draghi sajtotajékoztatéjat fogja figyelni a piac.

Olaj, arany:

- A WTI 92,6 dollarra esett ma reggel, ami az elmult hat hét legalacsonyabb arfolyama. Az esés
elsésorban annak készdnhet6, hogy a nyersolaj készletek 2,7 millié hordéval néttek, ami alatta van a
varakozasoknak, mikézben a termékkészletek jelentdsen néttek, kdszdnhetben a hideg miatti
alacsony fogyasztasnak. Az arany 1,226 dollaron stagnalt, jelents hir nem mozgatta az arfolyamot.

e i Kereskedés olajjalaBET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/HUF piacan tegnap mar egy nyugodtabb kereskedést lathattunk, mely soran jellemzéen 300

és 300,5 kozott mozgott a devizapar arfolyama. Ma reggel kissé a 300-as érték alatt alakul a forint
jegyzése az eurdval szemben.
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- A dollar 1,3616-rol 1,3576-ig er6s6dott az eurdval szemben. A Fed jegyzékonyvének kdzzétételét
koévetéen mar nem volt érdemi elmozdulas a devizapar arfolyamaban.
Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,5%-0ot, a Hang Seng és a Shanghai index egyarant 0,75%-ot csdkkent ma reggel.

- A decemberi kinai inflacié 2,5% lett, a Bloomberg konszenzus altal vart 2,7%-kal szemben. El6z6
hénapban még 3,0% volt az inflacié mértéke, azonban a varakozasok szerint Januarban szezonalis
okok miatt ismét emelkedhet a mértéke, majd ezt kdvetben februarban ismét koévetkezhet egy
visszaesés.

- Ausztrdliaban a vart 0,4% helyett 0,7%-kal bdvilt a kiskereskedelmi forgalom novemberben az el6z4
honappal 6sszehasonlitva. A novemberben kiadott épitési engedélyek szama 22,2%-kal ndvekedett
az egy évvel ezelbtti értékhez képest, mikdzben az elemzéi konszenzus csak 21,1%-os éves
ndvekedést vart.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek.

BUX Index (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zaré

BUX (pont) 18,618 18,756 18,577 18,682 EUR/HUF 299.40 300.46 299.40 300.05
Nemzetkozi részvényindexek

valtozas véltozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 het

Dow Jones 16,463 0.4% 22.9% WIG 20 2,363 0.6% -8.0%

Nasdaq Composite 4,166 0.3% 34.1% PX 996 0.8% -6.5%

Nasdaq 100 3,568 0.3% 30.8% Hang Seng 22,873 -0.5% -1.5%

FTSE 100 6,722 0.5% 10.2% Russell 2000 1,157 -0.0% 31.6%

RTX 1,928 0.2% -14.3% Nikkei 15,880 -1.5% 50.1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
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valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 90.53 0.8% 34.7% E.On 13.03 -1.1% -9.8%
Arcelormittal 12.79 0.4% -2.3% Fiat 6.58 -1.6% 62.9%
Axa 20.39 0.7% 49.4% Infineon 7.62 -0.6% 18.1%
Banco Bilbao 9.39 0.7% 21.9% Linde 149.15 0.1% 13.8%
Banco Santander 6.78 0.8% 6.0% Lufthansa 15.89 2.3% 7.4%
BASF 78.09 0.6% 9.5% Nokia 5.94 0.3% 97.8%
Bayer 100.15 -1.2% 38.8% Siemens 98.75 -1.2% 22.0%
BMW 84.37 0.9% 16.7% Telefonica 11.97 0.5% 10.5%
BNP Paribas 58.19 1.4% 27.5% Thyssenkrupp 17.80 0.5% -4.3%
Commerzbank 12.88 3.9% 4.4% Total 43.55 -1.0% 10.2%
Daimler 62.15 0.3% 45.8% Unicredit 5.93 2.0% 39.7%
Deutsche Bank 36.30 2.3% -0.4%

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

- OTP, FHB: A Raiffeisen bejelentette, hogy nem adja el magyar leanyat, s igy a bankrendszer
konszolidacié nem ezzel a lépéssel fog megindulni. Az els6 1épés valdszinlileg a januar kdzepéig kiirasra
kerilé Takarékbank (eszkdzallomany: 391,2 Mrd Ft; t6ke: 15,6 Mrd Ft; nettd eredmény: 377millié Ft 2012
végén) tender lesz, amelynek keretében a posta és az MFB, egyuttesen 54,83 szazaléknyi részesedést
ad el. A piaci szerepl6k egyontet(i véleménye, hogy az FHB (eszkoz: 782,6 Mrd Ft; sajattéke 75,6 Mrd Ft;
veszteség 4,9 Mrd Ft 2013Q1-3) lesz a befuté a marcius végéig lezajlé tenderen. Az (j tulajdonos nem
csak a Takarékbank iranyitasat szerezheti meg, de jelentés befolyasra tehet szert a 130
takarékszovetkezet 1 500 Mrd Ft-ra rugd eszkozallomanya folott is. Habar a tender még nem lett
meghirdetve a spekulacié és a valdszinisithet§ short pozicié zarasok az egekbe repitették a
részvényarfolyamot az elmult két-harom hétben. Természetesen az OTP is megvizsgélja a lehetdséget,
mint ahogy azt korabban is igérte. Szamunkra is ugy tlnik, hogy az FHB-nak j6 esélye van nyerni a
nemzetkdzi tenderen, amelyet a Takarékban specidlis tulajdonosi szerkezete is segit.

- Mtel: A Vodafone nyerte a kormanyzati szervek telekommunikéacios tenderét. igy 24 hénapig a Vodafone
szolgaltathatja a mobil kommunikaciot a legtébb kormanyzati intézményben. A szolgaltatasok 4,5 Mrd Ft
+ AFA értékben vannak maximalizalva. Ugyan a hir negativ az Mtel-re nézve, de jelentds arfolyamhatast
nem varunk, hiszen ezek a szolgaltatasok nagyon alacsony eredményhatassal birnak.

- Richter: Az Evesta texasi K+F cég egy egylttmikoédéséi megallapodast kététt a Richterrel. A
megallapodas alapjan az Evesta kulénb6zd kutatasokat fog lefolytatni a Richter szamara a
fogamzasgéatlék és egyéb ndi, hormonalis gydgyszerek terén. A hir pozitiv, s jéI mutatja, hogy az
elkdvetkezd években regiondlis multinaciondlis cégbdl, vildgméretl — igazi- multinaciondlis céggé valik —
els6ként a magyar vallalatok kozul. Ugyanakkor a cég értékelésére a hirnek nincs jelentds hatasa a jelen
pillanatban.

c - OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
ANY 600 0.8%  37.3% 24,865 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
E-Star 144 43% -24.6% 56,962 felulvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 630 -23%  49.6% 145,465 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 307 -16% -225% 3,671,524 Tartas 2013.12.10 300
MOL 14,275 -02% -22.4% 46,722 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,260 12%  0.9% 822,845 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 343 -6.0% -39.7% 219,147 fellilvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,389 09%  16.6% 163,204 Veétel 2013.10.01 4,780
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 03% 29.8% USA 10 éves 2.98% -0.6 1127
Tavkozlés 48 -1.4% 9.6% EMU 10 éves 1.90% 1.8 413
Olaj 1,489 -05%  17.3% Magyar 10 éves 5.56% -2.0 -57.0
Gyogyszer 470 04% 22.9% Japan 10 éves 0.71% 0.1 -12.2
Szallitmanyozas 7,310 03% 31.8% USA 5 éves 1.75% -1.0 98.6
Félvezet6 90 05% 22.9% EMU 5 éves 0.90% 2.4 415
Kdézszolgéltatd 37 -0.5% 6.4% Magyar 5 éves 4.57% -5.0 -129.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.22% 0.2 15
Hadiipar 2,554 02% 48.6% EMU 3 hénapos 0.10% 0.3 7.7
Magyar referenciahozamok
6.5% -
1 hénapja
5.5% -
4.5% -

Jelenlegi

3.5% -
25% T T T T
0év 3 év 6 év 9 év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 3.00 ECB 0.25 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

2014.01.02 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,367.58 6.88% 8.37% 24.21%
ESPA Stock Global 22,503.44 6.45% 11.05% 20.38%
ESPA Stock Europe Active 41,860.85 6.77% 12.62% 19.27%
ESPA Stock Japan 21,998.41 1.48% 0.14% 22.95%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,923.69 -2.05% 5.74% -6.01%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,886.21 1.21% 4.98% -4.20%
ESPA Stock Europe Properties 67,777.67 3.57% 8.73% 10.92%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.95 0.40% 0.77% 1.18%
ESPA Bond Intemational 5,763.26 -3.16% -5.34% -9.05%
ESPA Bond Euro Corporate 50,850.34 0.98% 2.38% 3.65%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,512.82 1.05% 1.69% -4.66%
ESPA Bond Europe (EUR) 140.03 0.69% 1.53% 0.67%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.16 -0.34% -0.35% -2.85%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 168.47 0.87% 1.29% -2.85%
ESPA Cash Corporate Plus 38,937.63 1.31% 2.77% 4.95%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.35 -0.01% 0.13% 0.00%
ESPA Cash Emerging Markets 36,462.99 -0.62% 0.07% -2.35%
ESPA Stock Adriatic 1,051.65 0.57% 2.25% 5.28%
ESPA Stock Agricultural 2,498.40 3.36% 2.14% -1.05%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,913.16 0.75% 3.70% -1.65%
ESPA Stock Commodities 31,596.90 2.43% 4.82% 0.83%
ESPA Stock Istanbul 90,991.12 -17.42% -21.45% -30.02%
ESPA Stock Pharma 42,621.36 7.95% 9.57% 27.89%
ESPA Stock Russia 1,993.37 1.80% 13.49% -1.79%
ESPA Stock Techno 9,993.61 9.35% 14.14% 27.71%
ERSTE WWF Stock Umwelt 98.52 3.87% 17.47% 35.09%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.1969 0.65% 1.58% 4.18%
ERSTE Ingatlan 2.1104 1.05% 2.42% 572%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3209 1.36% 3.07% 6.90%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2533 2.45% 4.64% 7.62%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1.0947 -1.20% -1.52% 0.50%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1.3339 1.38% 3.24% 6.85%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.7934 2.711% 2.92% 9.23%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8158 -1.23% 6.54% -1.11%
ERSTE Rovid Kétvény 2.8861 2.06% 4.21% 9.09%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1146 0.13% 0.31% 0.83%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0952 0.16% 0.37% 1.13%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.547250 0.55% 1.37% 3.72%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2179 0.60% 1.27% 2.92%

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 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 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

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/
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