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BUX 18.090 1,0% Mtel 347 0,6% Bayer 101,8 0,5% BUR/HUF 309,22 -0,3% Olaj (%) 1009 0,1%
DAX 9.783 1,2% MOL 11685 12% BMW 92,7 06% EURUSD1,3619 0,1% Arany ($) 1.307 -2,4%
S&P 1977 0,5% OTP 4155 1,3% Commerzbank 11,0 1,8% USD/HUF 226,97 -0,4% Réz ($) 3239 -0,6%
RDX 1.320 -1,3% Richter 4.270 0,5% Lufthansa 144 0,2% USD/JPY 101,54 0,2% 10Y hozam 431 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Citigroup gyorsjelentése segitette a tegnapi emelkedést
- Mario Draghi: nincs uj a nap alatt

- Tovabbra is 100 dollar felett a WTI, nyomas alatt az arany
- Rakapcsolhat a forint arfolyama

- Tovabbra is tart a lendtlet Kinaban

- Tovabb emelkedhet a Budapesti Ertéktézsde

Erste kommentar

Jol kezdddott a hét a részvénypiacokon, akarcsak a magyar vizilabda csapat szamara a hazai rendezésl(
Eurdpa bajnoksag, Az eurdpai részvénypiacokon 1% korlli emelkedés volt jellemzd a tegnapi kereskedésben,
Amerikdban némileg visszafogottabb, 0,5% koruli emelkedés volt tapasztalhatd, igaz az elmult hetet sokkal
szebben vészelték at az amerikai indexek, mint eurdpai tarsaik, ahol a DAX méretes esést produkalt.

A részvénypiacokkal ellentétben vérontas jellemezte az arany piacat, ami 1340 dollarrél 1310 dollar ala esett.
Ami még ijesztébb ebben a toérténetben, hogy ennek okardl meglehetdsen homalyos magyarazatok lattak
csak napvilagot, mint példaul profitrealizalas, kockazatkeresés, vagy, hogy csokkentek a brazil-portugal
bankvalsaggal kapcsolatos kockazatok. Ezeknek azonban nem kellett volna ilyen mértékli zuhanast okozniuk
a nemesfém piacan.

A kinai kormany igyekszik j6 példat mutatni, és bar a kdérnyezetszennyezés szempontjabél csak jelképes
Iépésnek tekinthetd, hogy a kinai kormanyzat legalabb részben elektromos autdék hasznalatara szandékozik
attérni, azonban a kezdeményezés mindenképpen pozitiv példat mutat.

A mai kereskedésben tovabbi emelkedést valoszinlsitiink a nemzetkdzi és a hazai részvénypiacon is.

> Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

jar. 15. 10:30 UK Fogyasztoi arindex (év/év) jan. 1.5% 1.6%
jar. 15. 11:00 GE ZEW index jar. 67.7 67.4
jal. 15. 11:00 EMU  ZEW index jat. 58.4

jat. 15. 13:00 us JPMorgan Chase 2014 Q2 1,67 1,31
jar. 15. 13:30 us Goldman Sachs 2014 Q2 3,82 3,09
jar. 15. 14:30 us New York-i feldolgozoipari beszerzési menedzser index jar. 19.28 17
jar. 15. 14:30 us Import arindex (h6/hd) jan. 0.4% 1.1%
jar. 15. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd) jan. 0.3% 0.6%
jar. 15. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany méj. 0.6% 0.6%
jar. 15 Aft-mkt us Intel 2014 Q2 0,39 0,52
jar. 15 Aft-mkt us Yahoo! 2014 Q2 0,30 0,38
jal. 15 Bef-mkt us Johnson & Johnson 2014 Q2 1,48 1,55

USA:

- Meredek emelkedéssel indult a kereskedés a tengerentuli borzéken és a j6 hangulat a nap végéig
kitartott (Dow 0,66%, Nasdaqg 0,56%, S&P500 0,48%).

- A Citigroup tegnap piacnyitas el6tt publikalta vartnal jobb negyedéves szamait. Az egyszeri tételektdl
tisztitott részvényenkénti profit 1,24 dollar lett a vart 1,06 dollar helyett. Arbevétel terén sem
panaszkodhat a tarsasag, a vartnal 2%-kal magasabb 6sszeget 19,3 milliard dollart ért el a masodik
negyedév soran. A j6 hangulatot azonban arnyalja, hogy a tarsasag tegnap jelentette be, hogy 7
milliard dollaros birsagot kell fizetni a jelzalog-fedezetli értékpapirok szabalytalan eladasa miatt. Az
Osszeg ugy oszlik meg, hogy 4,5 milliard forint birsagot, tovabbi 2,5 milliard forintot pedig
kartéritésként fizet ki a tarsasag. Az arfolyam emelkedését ez utébbi hir nem gatolta, mert a bintetés
varhato volt, és 3,8 milliard dollart a masodik negyedévben mar el is kilonitett erre a célra a Citigroup.
A papir arfolyama 3%-o0s pluszban zarta a napot.

- A Dow Jones index tagjainak tobbsége emelkedett, a nap nyertese a Visa (1,9%) lett.

- Az Apple 1,3%-kal 96,45 dollarra emelkedett annak kdszénhetéen, hogy a Barclays és a Morgan
Stanley is 110 dollarra emelte a célarfolyamot.

- A Tesla 4%-os arfolyam emelkedése mogott az hir all, hogy a kinai kormany bejelentette, hogy a
jov6ben nagyrészt elektromos autokat fognak vasarolni. A piac ennek azért orul, mert akar a Teslak is
szoba johetnek.

- A Goldman Sachs 1900-rél 2050 pontra emelte az S&P500-ra vonatkozé6 év végi célarat.

- Mais lesz gyorsjelentés a tengerentulrdl, piacnyitas elétt a JPMorgan és a Goldman Sachs publikalja
negyedéves szamait, zaras utén pedig az Intel és a Yahoo! fog jelenteni.

- Juniusi kiskereskedelmi forgalmi adatot és New York-i feldolgozoipari beszerzési menedzser indexet
is publikalnak délutan.

Eurodpa:

A hétféi nyitds soran az emelkedésé volt a fészerep Eurépaban (FTSE100 +0,84%, DAX +1,21%,
CAC40 +0,78%), amiben szerepet jatszhatott az is, hogy a majusi eurdpai ipari termelési adat
megverte az elemz6i varakozasokat. Utobbi 1,1%-0s visszaesést mutatott a vart 1,2%-os csdkkenés
helyett.

Mario Draghi, az EKB elndke tegnapi beszédében ujfent kihangsulyozta, hogy az erfs eurd
kockazatot jelent az eur6é zéna gazdasagi ndvekedésére nézve.

A Barclays bankhaz friss elemzésében az eurd zéna masodik negyedéves GDP ndvekedési Utemét
0,4%-rdl 0,2%-ra vagta vissza, az éves eldrejelzést pedig 1,1%-rél 1,0%-ra hozta le.
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- A mai nap egyik legfontosabb makrogazdasagi adata minden bizonnyal a juniusi brit inflaciés
statisztika lesz. Az évesitett 6sszehasonlitas tekintetében 1,6%-os értéket var a piac. Egy esetleges
felllteljesités esetén Ujfent megerdsitést jelenthet a piaci szamara a jegybank altal 2014 harmadik
negyedévének végeére vart kamatemelés. A GBP/USD kurzusa a reggeli 6rakban latott 1,7080-as
szintrél ebben az esetben ujra elindulhatna a korabban latott 1,7200-es csucsok felé.

- A masik meghatarozé adat a német ZEW hangulat index lesz, 67,0 pontot varnak a korabbi 67,7-hez
képest.

Olaj, arany:

- Az amerikai kénnytolaj, a WTI ma reggel 100,8 dollaron allt, ami kdzel van az elmult két hénap
legalacsonyabb arahoz. A piac tovabbra is az iraki és a libiai eseményeket figyel. Az utobbi
orszagban ismét né a fesziltség, de egyelére a korabbi megallapodasnak megfeleléen halad a
kikbték ujranyitasa. A piac emellett figyeli az EIA készletadatokat: a piac 2.5 millié hordé nyersolaj
készletcsokkenésre szamit.

- Az arany piaca tovabbra is nyomas alatt van az elmult napok emelkedése utan, bar a tegnapi hir,
mely szerint az SPDR Gold Trust, a legnagyobb arany ETF allomanya ndvekedett a tavalyi 41%
csOkkenés utan, emelt tegnap és ma reggel az aron.

Devizak:

- Tegnap kora reggel emelkedésbe kezdett az EUR/USD kurzusa, és egészen az 1,3640-es szintekig
kuszott el. A nap tovabbi részében az 1,3620-13640-es savban oldalazott. A 11 érakor érkezé német
ZEW index vartnal rosszabb értéke rasegithet az devizapar tovabbi csokkenésére.

- Az EUR/HUF jegyzése a 310,20-as szintekrél a 309,00-es szintekig jott le. Véleményunk szerint a
forint piacan kibontakozo er6sédés a mai napon tovabb folytatédhat.

.0 TEURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

\}?‘1' »-\(\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
i

)

> Részletek

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,7%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot emelkedett, mig a Shanghai index minimalis, 0-0,1% koruli
emelkedést tudott csak felmutatni.
- Kinaban a bearamlé mikodd téke (FDI) 7%-0s visszaesésére szamitottak, ezzel szemben pozitiv
meglepetésként 0,2%-kal emelkedett.

- A kinai jegybank adatai alapjan a juniusban kihelyezett hitelallomany a vartnal gyorsabban
ndvekedett. A teljes finanszirozds mértéke 1970 millidrd juan (317 milliard dollar) volt, szemben a vart
1425 milliard juannal.

- A japan jegybank a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az alapkamaton, sét a kézzétett
kézlemény is pontosan megegyezik a korabbi kamatddntést kdvetd bejelentés tartalmaval, illetve a
2%-os inflacios célt sem valtoztattdk meg, ugyanakkor a jové évi ndvekedési varakozast 1,1%-rol 1%-
ra vagtak vissza. Az évi 60-70 ezer milliard jen (600-700 millié dollar) értékl eszkdzvasarlasi program
nagysagan sem valtoztattak.

- Holnap publikaljak a masodik negyedéves kinai GDP adatokat.

- Jdl teljesitettek az autégyartdk a hongkongi t6zsdén, miutan a kormanyzati intézmények a jévében
tobb elektromos autét fognak vasarolni. Az akkumulator és elektromos autégyarté BYD példaul 1%-ot
emelkedett a hongkongi t6zsdén és 4,3%-ot az amerikai OTC piacon. Részben ez a hir jatszott kdzre
a Tesla tegnapi jo teljesitményében.

Hatarid6s piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow és a Nasdaq pluszban, mig az S&P és a
DAX minuszban voltak.
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Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 17.919 18.108 17.919 18.090 BEUR/HUF 309,27 309,50 308,84 309,23
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.055 0,7% 10,1% WIG 20 2.380 0,4% 3.2%
Nasdaq Composite 4.440 0,6% 23,1% PX 962 0,1% 7,3%
Nasdaq 100 3.929 0,6% 27,6% Hang Seng 23.451 0,4% 10,1%
FTSE 100 6.746 0,8% 2,4% Russell 2000 1.166 0,5% 11,7%
RDX 1.320 -1,3% -3,5% Nikkei 15.410 0,7% 6,2%
ISE 30 99.421 1,9% 72% ATX 2423 1,8% 4,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 73,80 2,9% -13,2% EOn 14,56 0,4% 19,3%
Arcelormittal 10,92 2,6% 18,3% Fiat 7,50 1,5% 26,3%
Axa 17,77 0,8% 10,1% Infineon 8,91 -0,7% 27,5%
Banco Bilbao 9,11 0,8% 43,1% Linde 152,46 0,7% 3,9%
Banco Santander 7,53 1,2% 53,0% Lufthansa 14,44 0,2% -6,1%
BASF 84,30 1,0% 19,2% Nokia 5,53 0,9% 82,6%
Bayer 101,76 0,5% 20,5% Siemens 93,54 1,1% 17,2%
BMW 92,69 0,6% 30,8% Telefonica 12,17 0,4% 22,6%
BNP Paribas 48,78 0,9% 9,8% Thyssenkrupp 22,02 1,7% 43,1%
Commerzbank 10,99 1,8% 74,2% Total 51,11 0,7% 31,1%
Daimler 67,64 1,2% 31,6% Unicredit 5,93 2,3% 66,2%
Deutsche Bank 26,02 2,3% -19,4%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 827 7,5% 131,7% 205.286 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 347 0,6% 4,5% 978.023 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.685 1.2% -31,1% 60.044 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.155 1,3% -18,3% 339.013 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.270 0,5% 15,0% 73.048 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,6% 11,7% USA 10 éves 2,53% -1,3 -0,3
Tavkozlés 50 0,3% 4,2% EMU 10 éves 1,21% 0,6 -35,1
Olaj 1.670 0,8% 20,9% Magyar 10 éves 4,35% 4,0 -127,0
Gyogyszer 525 0,6% 21,7% USA 5 éves 1,66% -1,0 28,8
Szalltmanyozas 8.313 0,7% 28,5% EMU 5 éves 0,31% 0,8 =247
Félvezet6 109 0,0% 26,0% Magyar 5 éves 3,39% 3,0 -150,0
Kozszolgaltatd 42 -1,1% 7,8% Japan 5 éves 0,16% -0,0 -14,3
Hadiipar 2.625 0,8% 26,3% EMU 3 hénapos 0,01% -0,0 -2,4

Magyar referenciahozamok
7.0%

6.0% o

1 hénapja

5.0% 4

4.0% 4

3.0% - .
Jelenlegi

2.0% T T T T
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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 eszkozérték hozam

2014.07.14 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 78.293,09 11,20% 10,42% 17,83%
ESPA Stock Global 24.380,98 10,88% 7,89% 17,46%
ESPA Stock Europe 44.598,67 5,21% 4,70% 16,54%
ESPA Stock Japan 23.360,32 15,74% 3,99% 4,45%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.415,94 10,90% 3,33% 5,76%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.602,61 11,56% 16,68% 17,94%
ESPA Stock Europe Properties 80.520,21 8,82% 16,06% 24,37%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,42 0,65% 1,16% 1,95%
ESPA Bond International 6.313,18 4,53% 7,31% 4,42%
ESPA Bond Euro Corporate 55.686,29 3,49% 8,43% 12,32%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.068,86 5,04% 11,73% 16,14%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,14 0,69% 1,90% 2,27%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,26 1,52% 4,29% 6,82%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.335,05 1,93% 5,41% 9,69%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,04% 0,07% 0,20%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.116,91 3,75% 7,06% 7,34%
ESPA Stock Adriatic 1.129,24 2,81% 5,09% 11,20%
ESPA Stock Agricultural 2.609,03 3,87% 4,43% 3,07%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.097,16 7,44% 11,52% 10,76%
ESPA Stock Commodities 35.729,19 10,89% 13,62% 15,94%
ESPA Stock Istanbul 115.976,40 13,21% 26,49% 4,32%
ESPA Stock Pharma 50.114,56 13,65% 14,15% 25,32%
ESPA Stock Russia 2.000,98 17,63% 3,93% 9,75%
ESPA Stock Techno 11.121,75 13,07% 10,70% 24,32%
ERSTE WWF Stock Umw elt 108,55 4,62% 7,06% 24,73%
ERSTE Ingatlan 2,1505 0,83% 1,78% 4,19%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3493 1,12% 2,00% 5,11%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3019 2,55% 3,58% 8,29%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0545 -0,44% -6,01% -7,94%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3612 1,05% 1,92% 5,16%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9815 7,60% 9,54% 14,14%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1,8113 -1,23% 0,24% 6,12%
ERSTE Révid Kotvény 3,0105 2,60% 4,04% 8,49%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1178 0,13% 0,27% 0,58%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0986 0,14% 0,29% 0,65%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,560130 0,34% 0,78% 2,12%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2314 0,51% 1,05% 2,32%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 adéssag 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 mikddeési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 sajattdkére 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) tilarazott 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 Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo 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 Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé lgyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

