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BUX 18.606 -0,7% MOL 12100 -0,8% Commerzbank 11,5 -1,5% BEUR/HUF 309,76 -0,0% Olaj (%) 1054 -0,3%
DAX 9.833 0,2% Richter 4.340 1,0% BMW 92,5 0,0% EBURUSD1,3692 0,3% Arany ($) 1.327 0,8%

S&P 1.960 0,0% OTP 4348 -1,7% Nokia 55 -0,9% USD/HUF 226,21 -0,3% 10Y hozam 4,21 -4,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Er6s negyedévet zartak a tengerentuli indexek

- Kitért az arany, kéthetes mélypontra esett az olaj
- Tartja a szint a forintot

- Vegyesen kezdédik a masodik félév Azsiaban

- Rogan kedvezébb arfolyamon valtana at a devizahiteleket

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Mikézben a piacok tovabb bizonytalankodnak a csucs kdzelében, a politikdaban zajlik az élet. Itthon ujabb
részletek lattak napvilagot a devizahitelek kivezetésével kapcsolatban. A Fidesz frakcidvezetdje szerint az
arfolyamkockazatbol ered6 veszteségeket a bankoknak és az ligyfeleknek meg kellene osztania, amely a
végsd részletektdl figgéen tovabbi szazmilliardokkal dobna meg a bankok veszteségeit. Ez meg is mutatta
magat a tegnapi kereskedésben az OTP részvények piacan. A masik javaslat (KKV-k is a birésagokhoz
fordulhatnak) szerintiink nem feltétlenll hoz jelent8s negativ hatast (6szi torvény). Mindenesetre holnapig
lehet benyujtani médosité inditvanyokat a jelenlegi torvénytervezethez

A nemzetkdzi piacokon ugyanakkor tovabbra is kézel vannak a cstcsok. Ugy tiinik, mintha egy savban indult
volna el a DAX arfolyama lefelé. Ezen a savon belll egy felfelé irdnyuld mozgast lathatunk tegnap. Az index
lefordult a 30 napos mozgdatlagrél, de ennek ellenére hiszliink abban, hogy az elkévetkezd napokban 9.950
pont kérnyékén megprébéalhatja megtdmadni a savtetét.

A MOL-lal kapcsolatos hir, hogy a kurdok gondolkodnak az elszakadason (népszavazas) Iraktdl, hiszen jelen
pillanatban ugy tlinik, hogy az 6vék a leger6sebb hadsereg (pesmergak) a régioban. Egyelére 6k védik az
iraki Kirkuk olajmez&ket is, és az ott lakdkat is megszavaztatnak a hovatartozasrol. Az iraki kormany azonnal
reagalt, szerintik alkotmanyellenes lenne a Iépés. A kurdok kilénben Csehszlovakiat hoztak fel példaként.
Mindenesetre a gondolat jol mutatja az eréviszonyokat. A MOL-nak a kurd kormannyal van egyezménye, és
ugy tlnik, hogy a ,katonai” meg is védik az érdekeiket.

=W Vegyeigénybe az addkedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartés Befektetési Szamla - Online isl > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi
jal. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény jun. " 539" 515
jal. 1. 9:55 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges jun. " 5247 52.4
jal. 1. 9:55 GE  Munkanélkiiliségi rata jan. 6.7% 6.7%
jal. 1. 10:00 EMU Feldolgozodipari beszerzési menedzser index - végleges jun. " 51.9" 51.9
jal 1. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. d 57" 56.8
jal. 1. 15:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index jun. " 575" 57.5
jal. 1. 16:00 US  ISMfeldolgozéipari index jn. " 55.47 55.9
jal. 1. us Gépjarmii értékesitesek (ho/ho) jan. 16.7%  16.38%
jal. 1. us Telies gépjarmiértékesités (millid darab) jun. r 16.7 16.38
USA:
- Nem volt tul izgalmas a tegnapi kereskedés a tengerentulon, egyedil a Nasdaqg tudott emelkedni, a
tobbi index a kereskedés végéig oldalazott. A masodik negyedév azonban egészében jol sikerult,
2009 ota a masodik leger6sebb negyedévet zarta az S&P500 index (Dow -0,15%, Nasdaq 0,23%,
S&P500 -00,5%).
- A tegnapi kereskedésben tovabbi 13%-ot emelkedett a GoPro arfolyama, igy a csutortoki t6zsdére
[épés 6ta mar kdzel 70%-kal kerlt feliebb a kurzus.
- Afuggdben lévd lakasértékesitési adat Iényegesen erdsebb lett a varakozasoknal, a mutaté 6,1%-kal
emelkedett, mikdzben a piac 1,4%-0s bévilésre szamitott.
- A Chicagoi feldolgozdipari beszerzési menedzser index a vart 63 pont helyett 62,6 pontra sullyedt
juniusban.
- Atengerentulrdl ISM feldolgozéipari index és gépjarm{ értékesitési adat érkezik ma.
Eurépa:
- Nyugat-Eurépéban is oldalazassal telt a tegnapi kereskedés (FTSE100 -0,2%, DAX 0,18%, CAC40
0%).
- Az Eurdpai Bizottsag 3,3 milliard eurds hitelkeretet kotott Bulgariaval a bankrendszer megsegitése
céljabol.
- Petro Porosenko ukran elndk bejelentette, hogy véget ért a tiz nappal ezel6tt egyoldalian
meghirdetett tlizsziinet,, és az ukran er6k tamadasba lendilnek.
- Munkanélkiliségi ratat és feldolgozdipari beszerzési menedzser indexet publikdlnak délelétt
Németorszagbol.
Olaj, arany:

- Kéthetes mélypontra esett tegnap a WTI tipusu kéolaj arfolyama annak koszonhetéen, hogy a
névekvd iraki fesziltség elenére is zavartalanul folytatddhat az olajkitermelés. Az arfolyam tegnap
leszart a 105 dollaros tamasz ala a 30 napos mozgodatlagig (104,75 dollar), ahonnan sikerlt
visszapattannia, és 105,5 dollarig emelkedett zarasra. Ha a tegnapi fordulds jelzés megerdsitést nyer,
akkor a 107,5 dollaros lokalis csucsig kapaszkodhat vissza az arfolyam.

- A dollar gyengilése az arany arfolyamat is magaval huzta felfelé, és véget ért a mult hét o6ra tarté
oldalazas, miutan az arfolyam attérte az 1.322 dollaros ellenallast. A kitérésbél az 1.392 dollaros
lokalis csucsot is elérheti a kurzus.

Profitaljon az arany arfolyammozgéasaibdl!

Erste Arany Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12

®
ERSTE s Panorama 2014. jalius 1.

Investment

Devizak:

A 310-es szintnek egyel6re sikerll kordaban tartania a forintot, igy az ellenallasrél lefordulva egy
korrekciot lathattunk, melynek soran az EUR/HUF arfolyama tegnap némileg csékkent, de ma reggel
mar ismét a 310-es szintet ostromolja az arfolyam.

A vartnal kedvezdbb figgdben |év6 amerikai lakasértékesitésekrdl sz6l6 adat hatasara az EUR/USD
emelkedni kezdett, és &t is torte a 200 napos mozgdatlag 1,3675-0s értékét, majd ezt kdvetben
egészen 1,3692-ig emelkedett tovabb az arfolyam. A ma reggeli 6rakban egy korrekcio kovetkezett,
mely soran visszatesztelésre kerllt a 200 napos mozgoatlag értéke, mely ezuttal tamaszként
szolgalhat, igy az arfolyam ismét emelkedni kezdhet.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,1%-ot emelkedett, mikozben a Hang Seng 0,1%-ot, a Shanghai index pedig 0,3%-ot
csokkent.

Az elézetes 50,8 pontnal némileg alacsonyabb, 50,7 pont lett a kinai végleges PMI juniusban a HSBC
felmérése szerint, de ez még igy is a legmagasabb érték december 6ta, és érezhetd ndvekedés a
mult havi 49,4 pontos értékrél. Ezzel parhuzamosan publikaltédk a juniusi PMI allami verzidjat is, ami
szintén 51 pontra emelkedett a majusi 50,8 pontrdl. Elemz6i kommentarok alapjan a kinai kormany
altal végrehajtott ministimulusok eredményeként a beszerzési menedzser index értéke a kdvetkezé
honapokban is tovabb emelkedhet.

Makadban juniusban év/év alapon 3,7%-kal csdkkent a kaszindk arbevétele. Ev/év alapl
csokkenésre utoljara 2009-ben volt példa.

Hataridés piacok:

20,000

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a fé6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)
minimalis pluszban voltak.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.827 -0,1% 12,4% WIG 20 2.409 0,4% 7,7%
Nasdaq Composite 4.408 0,2% 28,4% PX 1.009 0,1% 15,2%
Nasdaq 100 3.849 0,1% 31,5% Hang Seng 23.191 -0,1% 11,5%
FTSE 100 6.744 -0,2% 6,9% Russell 2000 1.193 -0,0% 20,5%
RTX 1.900 -1,0% 5,4% Nikkei 15.329 1,1% 10,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 74,06 0,1% -11,9% EOn 15,05 -0,9% 20,8%
Arcelormittal 10,83 -0,2% 24,4% Fiat 7,21 -2,0% 31,7%
Axa 17,46 -0,3% 13,5% Infineon 9,13 0,8% 43,3%
Banco Bilbao 9,31 -0,5% 42,3% Linde 154,96 0,2% 8,3%
Banco Santander 7,63 -0,2% 51,1% Lufthansa 15,71 -1,1% -0,9%
BASF 84,94 0,1% 23,6% Nokia 5,53 -0,9% 96,3%
Bayer 102,96 0,5% 25,0% Siemens 96,42 0,2% 24,9%
BMW 92,49 0,0% 37,3% Telefonica 12,52 -0,4% 25,2%
BNP Paribas 49,55 0,3% 16,8% Thyssenkrupp 21,25 -0,5% 38,5%
Commerzbank 11,48 -1,5% 78,5% Total 52,78 0,1% 40,7%
Daimler 68,32 -0,3% 46,2% Unicredit 6,12 -0,5% 68,1%
Deutsche Bank 25,71 -1,1% -16,3%

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

Vallalati hirek

- Rogan Antal, a Fidesz frakcidvezetdje tegnap elmondta, hogy az arfolyamvaltozasbol fakadé terheket a
bankoknak és az Ugyfeleknek k6zdsen kell viselnitk. Ez azért meglepd, mert a Karia kimondta, hogy az
alacsonyabb kamat és a devizakockazat kozotti trade-off legélis volt, amennyiben errél megfelel
tajékoztatast kapott az tigyfél. Ugy tudjuk ugyanakkor, hogy a szerzédések toébbségénél megfelels volt a
kockazatokra figyelmeztetd tajékoztatds. A svajci frank jelzaloghitelek forintositdsanal 10 forinttal
kedvezébb arfolyam 140 millidrd forint kérdli extra terhet jelentene a bankoknak. Ez magyarazhatna, hogy
a jegybank alelndke miért beszélt 600-900 milliard koruli potencialis veszteségrél. A vallalatok pedig
birésaghoz fordulhatnak, ha jogtalan volt az arfolyamrés illetve az egyoldali szerz6désmaoddositas. Ahogy
tudjuk, a KKV-k esetében a kamat targyalasos uton alakult ki, és a vallalatoknak lehet6sége volt
devizaban tortént folydsitas utan devizaban torleszteni., igy ebben az esetben nem szamolunk
addicionalis veszteségekkel. A kedvezményes arfolyamon torténd forintositas tébb 100 milliard forintnyi
terhet jelent a bankszektornak. Minden 100 milliardnyi negativ hatas 70 forintos negativ hatast jelentene
az OTP és FHB arfolyamaban is.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 888 0,8% 152,3% 9.537 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 343 -1,2% 2,7% 1.775.584 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12.100 -0,8% -28,0% 151.981 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.348 -1,7%  -7,5% 721.372 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.340 1,0% 26,8% 303.490 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,1%  16,6% USA 10 éves 2,54% 0,5 5,9
Tavkozlés 50 -0,2% 3, 7% EMU 10 éves 1,25% -1,7 -48,3
Olaj 1.682 -0,1% 26,0% Magyar 10 éves 4,39% 18,0 -173,0
Gyoégyszer 523 -0,2%  25,8% Japan 10 éves 0,56% -0,6 -33,4
Szalltmanyozas 8.202 0,3% 31,4% USA 5 éves 1,63% 0,5 25,7
Félvezet6 106 0,9% 28,7% EMU 5 éves 0,34% -2,6 -39,3
Koézszolgaltatd 44 0,8% 19,1% Magyar 5 éves 3,33% 13,0 -211,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,17% -0,1 -17,6
Hadiipar 2.639 -0,6%  33,3% EMU 3 hénapos 0,02% 0,4 -0,6

Magyar referenciahozamok
7.0%

6.0% 4

1 hénapja

5.0% 4

4.0% -+

3.0% 4

2.0% T T T T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15év
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.06.30 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 77.894,89 6,42% 11,72% 19,14%
ESPA Stock Global 24.218,06 5,08% 8,62% 20,39%
ESPA Stock Europe Active 44.999,83 2,34% 7,87% 20,65%
ESPA Stock Japan 23.230,51 9,40% 6,73% 11,56%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.341,30 11,73% 2,44% 6,69%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.392,55 10,13% 12,99% 16,07%
ESPA Stock Europe Properties 80.331,63 7,24% 20,09% 30,16%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,40 0,68% 1,38% 2,11%
ESPA Bond International 6.290,56 2,92% 9,23% 2,96%
ESPA Bond Euro Corporate 55.460,37 2,47% 9,51% 11,49%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.779,09 4,72% 12,51% 14,51%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,09 1,14% 2,37% 2,02%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,08 2,45% 5,27% 6,69%
ESPA Cash Corporate Plus 41.284,93 1,02% 6,34% 8,46%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,46 0,12% 0,08% 0,22%
ESPA Cash Emerging Markets 39.000,26 3,19% 6,71% 5,82%
ESPA Stock Adriatic 1.154,71 5,91% 10,42% 13,40%
ESPA Stock Agricultural 2.637,58 1,91% 6,24% 7,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.080,34 7,94% 9,72% 12,81%
ESPA Stock Commaodities 35.771,40 8,62% 13,90% 18,78%
ESPA Stock Istanbul 114.096,98 18,78% 32,69% -5,56%
ESPA Stock Pharma 49.918,98 7,01% 17,74% 27,55%
ESPA Stock Russia 1.978,18 15,82% 0,11% 13,08%
ESPA Stock Techno 10.971,34 6,01% 10,61% 26,03%
ERSTE WWF Stock Umwelt 111,30 4,42% 13,62% 34,44%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2190 0,48% 1,02% 2,65%
ERSTE Ingatlan 2,1479 0,85% 1,81% 4,31%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3483 1,21% 2,14% 5,39%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,3026 2,66% 4,05% 9,05%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvetd Alap 1,1014 7,70% 1,77% -0,86%
ERSTE Toékevédett Kamatoptimum 1,3599 1,13% 2,01% 5,42%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,9881 8,60% 10,73% 18,57%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8563 4,46% 2,79% 10,05%
ERSTE Révid Kotvény 3,0116 2,95% 4,44% 9,12%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1174 0,11% 0,26% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0983 0,13% 0,29% 0,66%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,559388 0,35% 0,80% 2,22%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2305 0,51% 1,05% 2,35%

A fenti tablazatokban kéz6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett 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 levd részvények szamaval

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

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

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkez6 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni 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

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban 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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 (igyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

