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BUX 16,760 -1.1% MOL 11,950 -2.0% Commerzbank 13.2 1.9% EUR/HUF 313.27 0.6% Olaj ($) 99.5 0.0%
DAX 9,343 0.5% Richter 3,887 1.8% BMW 87.6 0.5% EUR/USLC 1.3794 0.1% Arany ($) 1,335 0.5%
S&P 1,867 -0.3% OTP 3,850 -3.1% Nokia 53 -3.0% USD/HUF 227.07 0.5% 10Y hozam 5.75 -3.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem tindokolt Amerika, vegyes teljesitmény Eurépaban

- 100 dollar alatt a WTI, gyenge az arany

- Nagyot pattant a forint arfolyama

- Diibérog a piac Azsiaban

- A zagrabi birésag elutasitotta Hernadi fellebbezési kérelmét
- Horvatorszag emeli a banyajaradékot

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A pozitivva valé hangulatot jol jellemzi, hogy hiaba jott rossz adat a kinai feldolgozé iparrdl, amely a kinai
gazdasag tovabbi lassulasat vetiti elére, az azsiai részvények jelentés emelkedést produkaltak a hét elsé
napjan. Persze nem szabad elfelejteni, hogy az elmdult hét elég gyengére sikeredett a Tavol-Keleten. igy nem
meglepd, hogy a piac most abban hisz, hogy a kinai kormany megteszi a megfeleld intézkedéseket a magas
névekedés fenntartasa érdekében. Eurépaban és az USA-ban megnyugvast lathattunk, amely tovabb tarthat
még akkor is, ha a mai napon a DAX csdkkenhet azutédn, hogy pénteken alulrdl letesztelte a 20 napos
mozgodatlagot. Ez a csdkkenés remélhetbleg atmeneti lesz. Az USA-ban csdkkenést lathattunk, de az
S&P500 index gyakorlatilag a 20 napos mozgdatlagra esett le, ahonnan valészinilleg Ujra észak felé veszi az
irdnyt. Itthon a BUX Ujra megprébalhatja megostromolni a 20 napos mozgdatlagot 17.166 pontnal, ahonnan
pénteken lefordult.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tokeattétellel!

Narrantok '
q I > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ld6észak Korabbi
marc. 24. 0:00 HU Fogyasztdi bizalmi index, tény marc. -22.0 -15.9
marc. 24. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes marc. 54,8 54,5
marc. 24. 9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 55,9 55,5
marc. 24. 10:00 EMU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 53,2
marc. 24. 10:00 EMU Szolgaltatoszektor beszerzési menedzser index - elézetes marc. 52,6

USA:

- A Nasdaq 0,98%-ot, az S&P500 0,27%-ot, a Dow pedig 0,17%-ot csdkkent a pénteki kereskedésben.

- Ma 13.30-kor a Chicagéi Fed index februari értékét publikaljak, amitél 0,1 pontot varnak. 14.45-kor
pedig az elézetes marcius havi PMI index értékét ismerhetjik meg, melyre 56,5 pont a varakozas.

- A The Wall Street Journal érteslilései szerint a BlackBerry elveszitheti legismertebb tgyfelét, a Fehér
Hazat is, ahol allitélag mar tesztelik mas gyartok készilékeit is. Ezzel parhuzamosan a BlackBerry
bejelentette, hogy értékesiti kanadai ingatlanjainak nagy részét.

- Korrigalni kényszeriilt a Fed a néhany napja megjelent banki stresszteszt eredményét. A valtoztatas
a vizsgalt bankok koérulbeltl felét érinti, és jellemz&en kismértéki pozitiv valtoztatasok torténtek,
aminek eredményeként a bankok a korabban becsilt 77 milliard dollarnal nagyobb osztalékot
fizethetnek. A modositas ugyanakkor negativan érinti a Bank of Amerikat, ahol a Tier 1 ratat 6%-rdl
5,9%-ra hoztak le.

- James Bullard indokolatlannak nevezte a piacok viselkedését Janet Yellen szerdai beszédét
kovetben, ugyanis annak szerinte nem kellett volna meglepetést jelentenie a piaci szereplék szamara.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:
- A DAX 0,5%-ot, a CAC40 0,16%-ot emelkedett, mikozben a FTSE MIB 0,58%-ot cs6kkent.

- Ukrajna pénteken aldirta a tarsulasi megéllapodast az Eurépai Uniéval. A mostani megallapodas
politikai vonatkozasu, de az elndkvéalasztast kdvetden alairnak a szabadkereskedelmi egyezmeényt is.

- Dimitrj Medvegyev az orosz nemzetbiztonsag (lésén javasolta, hogy mondjak fel a harkivi
megallapodast, ami kedvezményes gazarat biztosit Ukrajna szamara.

- Az Eurépai Unié kib8vitette a vizumtilalommal és vagyonbefagyasztassal sujtott orosz
maganszemélyek listajat.

Olaj, arany:

- AWTI ma reggel 99,5 dollaron allt, a gyenge kinai adat ellenére nem esett jelent6sen az arfolyam. A
piac kivancsian varja, hogy vajon milyen szankciok Iéphetnek életbe Oroszorszaggal szemben. Az
igazan komoly érvagas az olajvasarlasok korlatozasa lehet, ami emelheti az olaj arat, erre azonban
gazdasagi okok miatt kevésbé hajlandé a nyugati vilag.

- Az arany 1.325 dollaron allt. A Fed mult heti dontése, mely szerint korabban térténhet a kamatok
emelése, negativan hatott az arra. A nagy hazak koézul a Goldman Sachs és a Societe Generale
tovabbra is gyengébb aranyarra szamit.
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Devizak:

A pénteki kereskedésben az EUR/HUF arfolyam érintette az egymashoz rendkivil koézel
elhelyezked6 20 és a 30 napos mozgoatlag értékét is 311,3-as arfolyam kérnyékén, azonban onnan
jelentés forintgyengiilés volt tapasztalhaté és az arfolyam 313,27-ig emelkedett. A forint piacan az
ideges hangulat a holnapi kamatdontésig fennmaradhat. A piaci szereplék 10 bazispontos tovabbi
kamatcsokkentést varnak. Az elemzdi varakozasok a 15 bazispontos csokkentés és a szinten tartas
kozott szordédnak, de a 10 bazispontos vagast varok jelentds tobbségben vannak.

Kétnapnyi dollarer8sodést kdvetéen megallt az es6 trend az EUR/USD arfolyamaban, ami jelenleg
1,38-as arfolyam kozelében all. Az arfolyam a 20 napos mozgoatlag 1,3819 és a 30 napos
mozgoatlag 1,3779-es értéke kozott helyezkedik el, és ma varhatéan a mozgdéatlagok altal hatarolt
tartomanyon belll fog alakulni.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,8%-ot, a Hang Seng 1,7%-ot, a Shanghai index pedig 1,0%-ot emelkedett. A Nikkei jo
teljesitményében az is kdzrejatszott, hogy a japan részvénypiac pénteken zarva tartott.

8 honapos mélypontra esett a kinai elézetes marcius havi HSBC PMI index 48,1 pontos értékével,
ami elmarad a vart 48,7 ponttol és a mult havi 48,5 ponttdl is. A gyenge adat azonban emelkedést
valtott ki a részvénypiacokon, ugyanis raer@sitett azokra a spekulacidkra, hogy a kinai kormany
gazdasag0dszténzd programot inditson.

A kinai bankok jellemzéen tébb mint 1%-ot emelkedtek, amiben nagy szerepe van annak, hogy
péntek késd délutan az értékpapir fellgyelet tovabbi informaciokat tett kozzé a régdéta vart elsébbségi
részvénykibocsatas lehetéségével kapcsolatban.

Az ICBC bejelentette, hogy felhagy a trosztok altal kibocsatott pénziigyi termékek értékesitésével. A
trosztok jelentbs szerepet jatszanak a kinai arnyék bankrendszerben, amivel szemben jelentds
aggodalommal vannak a befekteték.

Hataridds piacok:

20,000

19,000 -

18,000 -

Az amerikai hatarid6s indexek a pozitiv, mig az eurépai indexek tébbsége a negativ tartomanyban
van ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,303 -0.2% 12.3% WIG 20 2,366 -0.4% -0.2%
Nasdagq Composite 4,277 -1.0% 31.8% PX 992 0.7% 1.1%
Nasdaq 100 3,653 -1.1% 30.4% Hang Seng 21,772 1.6% -1.6%
FTSE 100 6,557 0.2% 2.6% Russell 2000 1,194 -0.4% 26.2%
RTX 1,617 1.5% -23.0% Nikkei 14,475 1.8% 14.6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 76.21 -1.9% -4.9% E.On 13.74 0.5% -1.1%
Arcelormittal 11.38 1.4% 9.4% Fiat 8.00 0.2% 79.9%
Axa 18.89 -0.8% 35.3% Infineon 8.37 -1.0% 34.3%
Banco Bilbao 8.72 -0.5% 19.5% Linde 141.15 0.4% -2.0%
Banco Santander 6.52 -0.0% 16.4% Lufthansa 19.15 -1.7% 21.5%
BASF 77.80 0.3% 9.6% Nokia 5.27 -3.0% 104.9%
Bayer 97.67 1.6% 24.5% Siemens 96.89 0.8% 15.6%
BMW 87.55 0.5% 25.8% Telefonica 11.16 -0.4% -2.4%
BNP Paribas 56.98 0.2% 38.4% Thyssenkrupp 18.77 0.5% 13.0%
Commerzbank 13.23 1.9% 49.2% Total 47.57 0.7% 24.8%
Daimler 65.46 -0.4% 48.3% Unicredit 6.47 -1.7% 80.5%
Deutsche Bank 32.11 -1.4% -1.6%

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

Va

llalati hirek

A zagrabi kerlleti birdsag elutasitotta Hernadi Zsolt fellebbezését. Hernadi Ugyvédje szerint a vizsgéltat
tényszer( hibdkat és jelent6s szabalytalansagokat tartalmaz. Nem varhaté valtozas a MOL és a horvat
kormany viszonyaban, rdadasul ugy tiinik, a MOL nem tudja megfelel aron eladni a részesedését.

A hirek szerint Horvatorszag 10%-ra emeli a banyajaradékot minden mezére (nemcsak azokra, amelyek
2009 utan kezdtek termelni). A MOL eddig 5%-ot fizetett azok utan a mez6k utan, amelyek 2009 el6tt
keriiltek termelésbe, a kitermelési adé most ezek esetében is 10%-ra emelkedik. A kormany eredetileg
2015-t6l egységesitette volna a banyajaradék mértékét, de most elérébb hozta a datumot. A Iépés 250
millié kunaval nagyobb terhet jelent a csoportnak az idei évben, éves szinten pedig 400 milliés minuszt
jelent. Ez a MOL csoport EBITDA-janak 3%-a.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Rétvari Bence, az igazsagugyi minisztérium allamtitkara egy interjuban elmondta, hogy az arfolyamrés és
az egyoldalu kamatemelések kérdésének szabalyozasara a valasztasok utan kerilhet sor. Hangsulyozta,
hogy fontos, hogy az addsok belépjenek az arfolyamgat rendszerébe. Rétvari hozzatette azt is, hogy be
kellene vezetni a csaladi csédvédelem intézményét is a 2-3 millid forintot meg nem haladd hitelek
esetében. A hirnek nincs hatasa sem az OTP-re, sem az FHB-ra.

4
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 781 -0.5%  60.0% 16,627 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 134 0.8% -43.9% 5,150 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 906 -2.6% 142.2% 237,765 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 309 1.0% -241% 3,778,440 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11,950 2.0% -271% 217,872 Tartas 2013.12.05 14,500
OoTP 3,850 -31% -13.5% 2,657,358 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 357 0.8% -11.4% 88,650 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,887 1.8% 16.2% 524,059 Felhalmozés 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0.4%  23.2% USA 10 éves 2.76% 2.0 83.8
Tavkozlés 48 0.2% 1.3% EMU 10 éves 1.63% -1.5 26.6
Olaj 1,477 -0.0% 8.8% Magyar 10 éves 5.77% 2.0 -66.0
Gydgyszer 495 -0.7%  21.4% Japan 10 éves 0.61% 1.0 4.5
Szallitmanyozas 7,515 -0.4%  21.6% USA 5 éves 1.75% 4.2 95.4
Félvezetd 98 -0.5%  27.2% EMU 5 éves 0.70% -0.5 32.6
Kozszolgaltatd 41 -0.1% 6.1% Magyar 5 éves 4.98% 5.0 -79.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% 1.0 8.0
Hadiipar 2,660 -0.4%  46.1% EMU 3 hénapos 0.20% 0.2 17.8

Magyar referenciahozamok

6.5% o 1 hoénapja
Jelenlegi

5.5% -

4.5% -

3.5% -

i~
2.5% T T T T
Oév 3év 6év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2.70 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

2014.03.19 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 72,792.72 6.84% 7.30% 10.58%
ESPA Stock Global 23,386.10 7.86% 9.24% 10.58%
ESPA Stock Europe Active 43,876.91 10.20% 10.98% 11.02%
ESPA Stock Japan 21,115.22 -1.71% -3.70% -0.01%
ESPA Stock Europe-Emerging 28,325.52 “1M1A7% -15.13% -20.48%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,582.40 -0.12% -1.70% -10.52%
ESPA Stock Europe Properties 74,942.40 14.84% 15.86% 16.40%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.46 0.52% 0.97% 1.33%
ESPA Bond International 6,088.84 4.14% 1.56% -7.07%
ESPA Bond Euro Corporate 54,377.04 6.24% 8.06% 5.12%
ESPA Bond Emerging-Markets 54,914.48 6.04% 8.15% -0.96%
ESPA Bond Europe (EUR) 143.89 2.61% 4.40% 3.96%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.75 0.89% 1.70% -0.75%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.45 217% 4.62% 0.22%
ESPA Cash Corporate Plus 41,077.90 5.11% 6.36% 4.95%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.34 -0.05% 0.03% -0.04%
ESPA Cash Emerging Markets 37,617.21 2.29% 2.07% -4.74%
ESPA Stock Adriatic 1,099.72 5.22% 4.21% -5.63%
ESPA Stock Agricultural 2,553.58 4.29% 2.22% -8.36%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,895.00 0.25% -2.36% -7.39%
ESPA Stock Commodities 32,413.74 5.65% 2.11% -3.69%
ESPA Stock Istanbul 89,279.13 -11.88% -20.26% -38.11%
ESPA Stock Pharma 47,346.92 14.17% 18.09% 21.22%
ESPA Stock Russia 1,693.07 -12.91% -16.85% -19.08%
ESPA Stock Techno 10,524.99 9.02% 14.15% 19.19%
ERSTE WWF Stock Umwelt 107.03 12.73% 16.54% 31.45%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2069 0.55% 1.24% 3.49%
ERSTE Ingatlan 21275 0.96% 2.07% 5.12%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3308 0.89% 2.53% 5.80%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2652 1.39% 3.79% 7.29%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 0.9963 -9.11% -9.03% -8.23%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3434 0.83% 2.58% 5.82%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.8088 1.12% 5.18% 10.27%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7443 -3.81% -5.19% -8.65%
ERSTE Rovid Kotvény 29178 1.33% 3.70% 7.66%
ERSTE € Pénzpiaci 1.116 0.14% 0.29% 0.76%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0967 0.16% 0.33% 0.87%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.553133 0.46% 1.06% 3.05%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2235 0.55% 1.17% 2.65%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkovetkezd években.

A magas PE mutaté a kovetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdvilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nettdé adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nettd adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 6sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években novekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Koényvszerinti 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 fizetjiik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) a sajatt6kére vetitett megtériilés — 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 megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockazatmentes
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 Csaté David 1-235-5123 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jozsef 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 informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valo &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

