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BUX 17.902 0,3% Mtel 345 -0,3% Bayer 101,2 0,0% EURMUF 310,08 0,0% Olaj ($) 100,8 -2,0%
DAX 9.666 0,1% MOL 11545 15% BMW 92,1 0,0% BEURUSD1,3608 -0,0% Arany ($) 1.339 0,2%
S&P 1968 0,1% OTP 4100 -1,1% Commerzbank 10,8 0,0% USD/HUF227,94 0,1% Réz($) 3259 0,1%
RDX 1.337 -0,2% Richter 4.247 0,5% Lufthansa 144 0,0% USD/JPY 101,30 -0,0% 10Y hozam 4,27 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel telt a hét utolso kereskedési napja

- Haromhavi mélyponton a WTI, az arany négyhavi csucsrdl zuhant

- Elenyész6 mozgas a dollar piacan

- Jol kezdédott a hét Azsiaban

- Az FHB 16,5-19,5 milliard forintos veszteségre szamit a mentécsomag kapcsan
- Az orosz Gazprom veheti meg az INA-t

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A mult hét meglehetésen gyengére sikerilt, a hazai és a német piac is fej-fej mellett zuhantak, egyedul a
tengerentuli borzék tartottdk magukat. Tegnap a foci VB dontén Németorszag diadalmaskodott, ez pedig
hozhat némi emelkedést a DAX piacara, de technikailag is alatamaszthaté egy korrekcio, akar a 9.770 pontos
letorési szintet is visszatesztelheti a kurzus egy-két napos tavlatban. A hazai piacon is jol kezdédoétt a nap, a
mult heti esés utan bdven van tér felfelé, a kdvetkezd szint a 18.370 pontnal Iathatdé 200 napos mozgdatlag.

A mult hét makroadatok és vallalati hirek tekintetében is foghijas volt, a kovetkez6 napok azonban
mozgalmasabbak lesznek. A héten mar beindul a gyorsjelentési szezon és szamos tarsasag publikalja
masodik negyedéves szamait, tObbek k6zott a Yahoo! és a Google is. Az esti 6rakban Mario Draghi mond
beszédet, az amerikai jegybankelndk pedig szenatusi meghallgatason vesz részt.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' {‘1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

> Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Détum Idé Orszag Adat Idészak Korabbi

jal. 14. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges, tény maj. 9.6% 9.6%

jar. 14. 11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) maj. 1.4% 0.5%

jal. 14. 14:00 us Citigroup 2014 Q2 1,41 1,06
USA:

- J6 hangulatban telt a hét utols6 kereskedési napja a tengerentili borzéken, az indexek zarasig
emelkedtek és mérsékelt pluszban fejezték be a napot. Fontos makrogazdasagi adat nem érkezett
pénteken (Dow 0,17%, Nasdaq 0,43%, S&P500 0,17%).

- Az amerikai bankok kézil els6ként a Wells Fargo jelentett pénteken. Az arbevétel a vart 20,8 milliard
dollarnal magasabb lett, 21,1 milliard dollar volt a masodik negyedévben, a tisztitott részvényenkénti
profit 1,01 dollar lett, ami megfelelt az elézetes varakozasoknak. A bank 30 centrél 35 centre emelte
meg a részvényenkénti osztalékat is.

- Ma piacnyitas el6tt a Citigroup publikalja negyedéves szamait. A hirek szerint a Citigroupnak 7 milliard
dollaros birsagot kell fizetnie jelzalog fedezetli értékpapirok eladasaval kapcsolatos botrany miatt a
tengerentuli hatésagoknak, amirél a mai jelentésében szamolhat be hivatalosan.

Eurodpa:

- Foéként oldalazassal telt a pénteki kereskedés a nyugat-eurdpai t6zsdéken, de zarasra sikertlt
mérsékelt pluszba lendiilnilik az indexeknek (FTSE100 0,26%, DAX 0,07%, CAC40 0,37%).

- A Spiegel értesllései szerint Angela Merkel német kancellar azt tervezi, hogy nem varja meg a
kovetkezd valasztdsokat, hanem idd el6tt dnként tavozik hivatalabdl.

- Szlovéniaban meglepetésre Miro Cerar jogaszprofesszor alig egy hénapja alakitott partja nyerte a
vasarnapi elérehozott parlamenti valasztasokat.

- A negyedik legnagyobb bolgar bank, a Corpbank nem élte tul a bankrohamot és cs6dbe ment. A helyi
jegybank visszavonta a bank miikodési engedélyét.

- lIpari termelési adat érkezik ma az eurd zénabdl.

Olaj, arany:

A WTI 100.45 dollarra esett ma reggel, ami haromhavi mélypontot jelent. A kurzust elsésorban a libiai
kik6tdk ujranyitdsarol szélo hirek mozgattak. Juniusban Libia napi mintegy 300 ezer hordé kdolajat
termelt. Az Es Sider kik6t6 megnyitasa napi mintegy 340 ezer hordd tdbbletkinalatot jelent. Az
orszagnak napi 1,5 millié hordé termel6kapacitasa van, ami viszonylat kdnnyen kikerllhet a piacra, ha
az infrastruktura ezt lehetdvé teszi.

Az arany ara 1.320 dollarra cs6kkent a korabbi 1.340 dollar/uncia szintrél, mivel a befektetok szerint a
6 hete tarté emelkedés tulzé mértéki és a részvények irant ismét nétt a kereslet, ami csékkentette az
alternativ befektetések iranti érdeklédést.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

A pénteki kereskedésben az EUR/USD arfolyama Iényegében valtozatlan maradt. Ma este 7 6rakor
beszédet mond Mario Draghi, ami a kora esti 6rakban hatassal lehet a devizaarfolyam alakulasara.
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- Az EUR/USD-hez hasonléan visszafogott mozgas jellemezte az EUR/HUF arfolyamanak mozgasat is,
ami 310-es értéken varta a mai kereskedés kezdetét.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,9%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index pedig 0,6%-ot emelkedett a hét elsd
kereskedési napjan.

- A Lenovo 0,7%-ot emelkedett, miutan a IDC and Garnet felmérése alapjan a vallalat a masodik
negyedévben is megdbrizte a vezetd szerepét a PC-k piacan.

- Szerdan fogjak publikalni a masodik negyedéves kinai GDP szamokat. A varakozasok szerint 7,4 %-
kal ndvekedhetett a kinai gazdasag.

- Holnap pedig a japan jegybank ismerteti kétnapos kamatdontd Glésének eredményét. A piac ezuttal
sem szamit a 0,1%-os kamatszint megvaltoztatasara.

Hataridds piacok:
- Poazitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont)  17.881 17.962  17.697  17.902 EUR/HUF 310,47 31098 309,34 310,15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.944 0,2% 9,6% WIG 20 2.372 1,3% 3,0%
Nasdaq Composite 4415 0,4% 22,6% PX 961 1,8% 6,8%
Nasdaq 100 3.905 0,6% 26,8% Hang Seng 23.341 0,5% 9,7%
FTSE 100 6.690 0,3% 2,2% Russell 2000 1.160 -0,2% 11,9%
RDX 1.337 -0,2% -1,6% Nikkei 15.295 0,9% 5,4%
ISE 30 97.595 1,1% 8,7% ATX 2.379 0,5% 3,3%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 71,74 0,0% -16,6% EOn 14,50 0,0% 18,9%
Arcelormittal 10,65 -0,4% 14,1% Fiat 7,39 0,1% 27,0%
Axa 17,62 0,7% 9,3% Infineon 8,97 0,0% 29,5%
Banco Bilbao 9,04 -0,4% 43,0% Linde 151,36 0,0% 3,5%
Banco Santander 7,44 0,1% 47,9% Lufthansa 14,41 0,0% -6,0%
BASF 83,45 0,0% 18,4% Nokia 5,48 -0,7% 82,1%
Bayer 101,21 0,0% 19,6% Siemens 92,49 0,0% 16,3%
BMW 92,11 0,0% 30,6% Telefonica 12,13 -0,5% 22,6%
BNP Paribas 48,36 1,4% 9,9% Thyssenkrupp 21,65 0,0% 40,8%
Commerzbank 10,80 0,0% 80,3% Total 50,77 0,4% 31,5%
Daimler 66,83 0,0% 29,0% Unicredit 5,80 -0,1% 63,9%
Deutsche Bank 25,44 0,0% -20,1%

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

Vallalati hirek

- Pénteken piaczaras utdn az FHB is kOzzétette a parlament altal nemrég elfogadott devizahiteles
mentécsomag kapcsan varhatod veszteségeit:
- Az arfolyamrés 4,5 milliard forint,
- akamatemelések pedig 12-15 milliard forintnyi veszteséget jelenthetnek a banknak.
- Ezek az el6rejelzések ugyanakkor nem tartalmazzak azt, ha forintositjak a devizahiteleket,
- A tébbi bankhoz hasonléan az FHB is birdsagon fogja bizonyitani, hogy az arfolyamrés és a

kamatemelések jogszeriiek voltak.

Az arfolyamrés miatti veszteség 1,2 milliard forinttal magasabb, mint az altalunk vart 0sszeg, mig a
kamatok esetében jelentésen alacsonyabb. Az elsd esetben az eltérést valdsziniileg a szélesebb FX
spread okozza, mig a masodik esetben a piacinal magasabb végtorlesztési arany lehet az indok.
Osszességében a veszteség részvényenként 250-300 forint lehet, szemben a korabbi 465 forintos
szamitasunkkal, aminek fele mar bearazédhatott.

- Lapértesilések szerint az orosz Gazprom veheti meg a horvat INA-t. A Vecernji List szerint a Gazprom
megvenné a MOL 49%-at és a horvat allam részesedését is, igy akar 75%-os tulajdont is szerezhet az
INA-ban. Ehhez a MOL-lal és a horvat kormannyal is meg kell egyeznie. A lapértesilések szerint Orban
Viktor miniszterelnék mondja ki a végs6 szét az ugyben. A pletyka nem ujkeletd. A MOL véleményiink
szerint eladna az INA-ban 1év6 részesedését megfeleld ar mellett: ez legalabb 2 milliard dollar lenne a
49%-o0s részesedésért. llyen, vagy ennél magasabb arat kedvezéen fogadna a piac.

- A Fitch meger8sitette a MOL BBB- hitelmindsitését negativ kilatasokkal. Az indoklas szerint a f6 ok a
csokkend olaj- és gazkitermelés, valamint a finomitéi szegmens nehéz helyzete.

MOL kereskedés long, vagy short iranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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A roman Ziarul Financiar ciml gazdasagi lap értesilései szerint az OTP palyazhat a Banca Millennium
megvasarlasara. A szdéba hozott bank meglehetésen kis szereplének szamit 188 milliard forintnyi
mérlegfédsszegével, korllbelll fele akkora sulyt képvisel, mint az OTP roman leanyvallalata. A bank
koényv szerinti értéke 22 milliard forint volt, mikddése veszteséges. Az esetleges akvizicié varhatéan nem
jelentene jelent6s terhet az OTP csoport szamara.

Gazdasagi hirek

Balog Adam, a jegybank alelndke 1-2 tovabbi kamatvéagasra lat teret. Ezzel az alapkamat 2% kérnyékére
csokkenne, 6sszhangban a monetaris tanacs tagjainak nyilatkozataival és a piaci varakozasokkal.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 769 9,1% 118,5% 357.422 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 345 -0,3% 5,5% 334.302 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.545 1,5% -31,0% 80.069 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.100 -1,1% -18,7% 750.308 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.247 0,5% 15,2% 143.444 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,2%  11,5% USA 10 éves 2,53% 1,2 -5,4
Tavkozlés 50 0,6% 3,5% EMU 10 éves 1,22% 1,2 -34,5
Olaj 1.657 -04%  19,8% Magyar 10 éves 4,31% 4,0 -134,0
Gyogyszer 522 -01% 21,0% USA 5 éves 1,65% 1,0 23,1
Szallitmanyozas 8.254 0,3% 28,2% EMU 5 éves 0,31% 0,9 -24,6
Félvezet6 109 -0,1%  25,2% Magyar 5 éves 3,36% 8,0 -156,0
Kozszolgaltatd 43 -0,8% 10,8% Japan 5 éves 0,16% 0,6 -14,1
Hadiipar 2.604 0,2%  26,3% EMU 3 hoénapos 0,01% -0,2 -2,0

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 2,30 ECB 0,15 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 eszkozértéek hozam

2014.07.11 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 78.161,87 10,31% 9,35% 17,33%
ESPA Stock Global 24.291,76 9,13% 7,12% 16,69%
ESPA Stock Europe Active 45.357,44 5,56% 6,63% 18,84%
ESPA Stock Japan 23.457,32 14,84% 4,35% 4,26%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.270,11 9,75% 3,04% 6,47%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.926,32 12,08% 16,95% 19,77%
ESPA Stock Europe Properties 80.562,04 7,42% 16,49% 25,58%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,40 0,58% 1,15% 1,90%
ESPA Bond International 6.303,26 4,60% 6,85% 3,21%
ESPA Bond Euro Corporate 55.659,19 3,83% 8,31% 11,94%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.013,60 5,20% 11,58% 16,08%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,04 0,68% 2,18% 2,53%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,07 1,49% 4,78% 7,06%
ESPA Cash Corporate Plus 41.318,64 2,22% 5,10% 9,26%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,43 0,04% 0,06% 0,19%
ESPA Cash Emerging Markets 39.128,63 3,96% 7,16% 7,23%
ESPA Stock Adriatic 1.135,33 3,99% 5,96% 11,06%
ESPA Stock Agricultural 2.608,78 2,94% 4,14% 3,03%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.112,46 8,06% 11,33% 12,02%
ESPA Stock Commodities 35.825,00 10,50% 13,63% 16,36%
ESPA Stock Istanbul 114.684,04 11,02% 27,47% 2,45%
ESPA Stock Pharma 49.991,83 12,05% 13,80% 24,38%
ESPA Stock Russia 1.991,48 16,61% 2,68% 10,96%
ESPA Stock Techno 11.074,14 11,32% 9,57% 23,77%
ERSTE WWF Stock Umw elt 108,20 2,97% 6,97% 24,83%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2204 0,47% 1,00% 2,58%
ERSTE Ingatlan 2,1503 0,83% 1,78% 4,23%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3493 1,13% 2,02% 5,13%
ERSTE Vélogatott Alapok Alapja 1,3025 2,50% 3,64% 8,20%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1,0513 -1,53% -5,85% -9,64%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3612 1,07% 1,93% 5,19%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9854 7,73% 9,68% 14,20%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1,8209 -0,59% 0,34% 7,53%
ERSTE Révid Koétvény 3,0117 2,63% 4,10% 8,54%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1177 0,12% 0,26% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0986 0,14% 0,29% 0,66%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,560076 0,34% 0,78% 2,15%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2313 0,51% 1,04% 2,33%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 elkdvetkezd
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 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 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 mikddésébdl keletkezd 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 netté
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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget 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, lgyletek 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 megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

