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BUX 18.105 0,8% Mtel 370 2,5% Bayer 998 0,6% EURMHUF 307,84 -0,6% Olaj($) 1024 -2,1%
DAX 9734 1,3% MOL 11865 1,6% BMW 939 153% EURIUSD1,3466 -04% Arany ($) 1.306 -0,5%
S&P 1984 05% OTP 4165 02% Commerzbank 10,7 -04% USDHUF22859 -0,1% Réz($) 3196 053%
RDX 1.237 24% Richter 4.065 0,1% Lufthansa 145 1,3% USDJPY 101,46 0,1% 10Y hozam 4,19 -13,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Apple: az egyik szemink sir, a masik pedig nevet

- Eurdpa - haladjanak tovabb, nincs itt semmi latnivalé kérem
- Sillyedt a WTI, nem valtozott az arany ara

- Nagyot er6sodott a forint

- Eves csticson a Hang Seng index

Erste kommentar

A j6l ismert kecske is j6l lakjon és a kaposzta is megmarad feladattal szembesiilt tegnap a monetaris tanacs,
amire egy kissé unortodox megoldassal alltak el6. A kamatvagasi cilkus végével kapcsolatos piaci
bizonytalansag miatt szerették volna befejezni a kamatvagasokat, azonban az inflaciés palya alapjan tébb
mint 10 bazispontos teret lattak a kamatvagashoz. Ebbdl sziletett meg a furcsa megoldas, hogy a végén még
gyorsitott a jegybank és 20 bazisponttal 2,1%-ra vagta az alapkamatot. Az EURHUF arfolyaman
egyertelmien latszott a bizonytalansag, de aztdn hamar sikerult tul tennie magat a varatlan lépésen.

Tovabbra is lassan 6rdlnek az EU malmai, mindéssze arrdl sikertlt tegnap dontenilik, hogy jové héten ismét
talalkoznak, ahol szankciokat foganosithatnak Oroszorszag ellen. Az étletek szintjén egyeldre ugy tlnik, hogy
egész keményen sujtanak Oroszorszagot, korlatoznak a tékepiacokhoz valdé hozzaférését és a szankcidk
kiterjedhetnek az energia és fegyver exportjara is. Persze még csak az Otletelés fazisaban tartanak az EU
illetékesei és kérdéses, hogy ebbdl mennyit sikerll atliltetni a gyakorlatba.

a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Orszag Adat Idészak Korabbi
12:00 Whirlpool 2014 Q2 2,83 2,913
13:00 PepsiCo 2014 Q2 1,31 1,23
16:00 EMU  Fogyaszt6i bizalom - elézetes jal. -7.5
22:00 Qualcomm 2014 Q3 0,89
Aft-mkt AT&T 2014 Q2 0,67 0,627
Bef-mkt Boeing 2014 Q2 1,40 1,982
Bef-mkt Dow Chemical 2014 Q2 0,67 0,715

Jo hangulatban zajlott a tegnapi kereskedés a tengerentilon, a S&P500 index napon belil Uj
torténelmi csucson is jart (Dow 0,37%, Nasdaqg 0,71%, S&P500 0,53%).

A tengerentuli inflacié 2,1%-kal emelkedett juniusban éves szinten, ami megfelel a varakozasoknak.

A hasznalt lakasok értekesitése 2,6%-kal bévil juniusban az el6z6 hénaphoz keépest, ami 1,94%-kal
jobb az elemz6k varakozasanal. Osszesen 5,04 millié hasznalt lakast adtak el az el6z6 hénapban.

Az Apple gyorsjelentése kapcsan az egyik szemunk sir, a masik pedig nevet. Az egy részvényre jutd
eredmény (EPS) a vart 1,23 dollar helyett 1,28 dollart ért el, azonban a bevételek 1,2%-kal
elmaradtak az elemzgi varakozastol, de még igy is 6%-kal, 37,43 milliard dollarra néttek év/év alapon.
Az iPhone értékesitések tébb mint 12%-kal emelkedtek éves alapon, ami megfelelt a
varakozasoknak. Az iPad eladasi statisztikairol ez mar nem mondhaté el, ugyanis tovabb csdkkentek
az értékesitések. A menedzsment prognézisok bruttdé marzs tekintetében (37-38%) hoztak a
kotelezbt, viszont a bevételvarakozas (37-40 milliard dollar) 5%-kal multa alul az elemz&i modellekben
szereplé szamokat. Utébbi azért is igazan érdekes, mert az iPhone 6 szeptembertél kerll a boltok
polcaira. A tarsasag negyedéves osztalékkifizetése 47 cent lesz, ami megegyezik az el6z6
negyedéves értékkel. E tekintetben béven lett volna tér az emelésre, hiszen a 150 milliard dollaros
készpénzallomany 165 milliard dollarra hizott. A zéras utani kereskedésben fél szazalékos minuszt
mutatott a jegyzés.

A Microsoft 23,4 milliard dollaros arbevételt és 55 centes profitot ért el. Az elemz8k 23 millard dollart
és 60 centet szerettek volna latni a gyorsjelentésben. A profit sor elmaradasaért a Nokia gyengébb
szamai voltak a felelsek, de az atalakitasok miatt ez most még belefért — Nokia eredményei nélkdl
megverte a konszenzust . A felhBalapu szolgaltatasok tovabb hasitanak, ezittal a szegmens
bevételei 150%-kal névekedtek. A részvény arfolyama a zaras utani kereskedésben 1,5%-0s pluszba
ugrott.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

)0 Turbo Warrantok Részletek
> Reszlete

Eurodpa:

A tézsdék gyorsan elfelejtették a mult heti riadalmakat és emelkedésbe kapcsoltak. A FTSE 100 index
0,99%-kal, a DAX index 1,27%-kal, mig a CAC 40 index 1,50%-kal kerllt feljebb az egy nappal
korabbi zaréértékéhez képest.

Az Eurdpai Unié kalugyminiszteri talalkozdja sikeres is volt, meg nem is. Eldontotték, hogy
felgyorsitjak a tovabbi bulntetéintézkedések el6készitését, de a végsd dontésre még egy hetet
varnunk kell. A harmadik koéros intézkedések (szektorokat érint6é birsagok, intézkedések) bevetése is


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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elképzelhetd, amit az Eurdpai Bizottsag csutortokdn vitat meg. A pénzigyi szektor, védelmi szektor és
az energiaszektor lehet a legnagyobb vesztese a térténetnek.

- A 10:30-kor publikalandd juniusi brit jegybanki kamatdontd Ulés jegyz6kdnyve és Mark Carney
jegybankelndk 13:45-6s beszédére lesz érdemes odafigyelni, aminek hatasara a GBP/USD jegyzése
Ujra elindulhat az 1,72-es szintek felé.

Profitaljon a DAX index mozgdasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:
- AWTI 102,1 dollarig sullyedt ma reggel, elsésorban a magasabb készletadatok miatt. Az API adatai
szerint 3,6 millié horddval nétt a benzinkészletek nagyséaga, ami leginkabb meghatérozé termék az
USA piacan, mig a nyersolajkészlet 555 ezer horddval néhetett. A geopolitikai fesztltség tovabbra is
jelen van, de egyel6re nem ez volt a meghatarozé. Az arany 1.307 dollarig sullyedt. Itt elsésorban a
dollar er6sd6dése, ami befolyasolja az arfolyamot, annak ellenére, hogy a tavol-keleti kereslet tovabbra
is er6s a nemesfém irant.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A vartnal nagyobb 20 bazispontos kamatvagastél el6szér megijedt a piac és 310-ig emelkedett az
EURHUF arfolyama, azonban ezt kovetéen gyorsan er8sddni kezdett a forint, amikor a
sajtotajékoztatot kdvetden vildgossa valt, hogy a jegybank elérkezett a 2 éve tarté kamatvagasi ciklus
végéhez. A piac jellemz8en eddig is 2-2,1% kdzé varta a kamatvagasi ciklus végét, azonban ennek
bejelentésével egy kockazati faktor arazddott ki tegnap a forintbdl, aminek hatasara 308 ala csdkkent
az EURHUF devizapar jegyzése.

- Nagyot er6s6doétt a dollar tegnap az eurdval szemben, pedig nem okozott jelentésebb meglepetést az
amerikai inflacié 2,1%-o0s mértéke sem. A devizapar letorte az 1,351-es és az 1,48-as szintet és ezzel
technikai alapon jelent6s tér nyilt 1,34 felé. Az EUR/USD arfolyama 1,352-r6l 1,3465-ig esett a
tegnapi kereskedésben.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,8%-ot emelkedett és ezzel éves csucson zart az index. A Shanghai index 0,4%-ot
emelkedett, mig a Nikkei értéke nem valtozott érdemben.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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Kinai sajtohirek szerint a Huatong Road & Bridge Group elkerlilheti a cs6dot a helyi kormanyzat

segitségével, ez azért lenne fontos, mert ez lenne Kina masodik kdtvénycsddje és ez elsé, ahol a
tékét is csak részben képesek visszafizetni.

A Blomberg altal készitett felmérés alapjan 22 elemz&bdl 14 Gjabb kinai stimulusra szamit a masodik

félevben a gazdasagi novekedés tamogatasa érdekében, ami lehet infrastruktira beruhazas,
adocsokkentés vagy a banki hitelezés tamogatasa.

Hataridds piacok:

reggeli kereskedésben.

BUX Index (napi felbontas)

20.000

Forgalom (mili): 1.87

Utolsd r: 18105 |
——MA (20): 18294
19.000 A

~——MA (200): 18353

Lefelé tartanak az eurdpai hataridés indexek, mig az USA hatarid6és piacai emelkedést mutatnak a
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Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.114 0,4% 9,9% WIG 20 2412 0,9% 3,6%
Nasdaqg Composite 4.456 0,7% 24.5% PX 953 0,7% 6,5%
Nasdaq 100 3.962 0,7% 30,7% Hang Seng 23.954 0,7% 9,3%
FTSE 100 6.795 1,0% 3,0% Russell 2000 1.156 0,8% 9,9%
RDX 1.237 24%  -10,2% Nikkei 15.340 -0,0% 3,8%
ISE 30 101.689 0,3% 11,5% ATX 2.365 0,2% 2,9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 72,39 -0,4% -13,4% EOn 14,76 2,1% 17,1%
Arcelormittal 11,19 1,2% 13,7% Fiat 7,67 -0,1% 27,6%
Axa 17,65 1,7% 6,7% Infineon 9,27 1,7% 28,2%
Banco Bilbao 9,14 2,6% 37,2% Linde 153,11 0,5% 6,0%
Banco Santander 7,43 2,1% 44.8% Lufthansa 14,49 1,3% -4,3%
BASF 82,96 1,0% 18,7% Nokia 5,70 0,9% 97,2%
Bayer 99,75 0,6% 18,1% Siemens 93,13 1,8% 11,9%
BMW 93,90 1,3% 29,6% Telefonica 12,18 1,2% 18,3%
BNP Paribas 48,76 0,2% 6,8% Thyssenkrupp 21,50 0,5% 25,7%
Commerzbank 10,72 -0,4% 61,2% Total 51,35 3,1% 28,8%
Daimler 66,06 1,6% 25,3% Unicredit 5,77 0,7% 46,8%
Deutsche Bank 25,87 -2,2% -23,6%

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

Vallalati hirek

- A horvat gazdasagi miniszter arrdl nyilatkozott, hogy mérlegelik annak a lehet6ségét, hogy hitelt
vegyenek fel a MOL INA részesedésének megvasarlasara.

- Véleményiink szerint a MOL 2 milliard dollar korlli 6sszeget szeretne kapni az INA-ban meglévé
49,2%-0s részesedéséért cserébe. Az ehhez szlikséges forrast a 80% fol6tti eladésodottsag ellenére
valészinlleg el6 tudja teremteni Horvatorszag.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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ERSTE ajanlasok

2014. jalius 23

zaroéar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 791 2,1% 139,7% 14.243 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 370 25% 16,7% 1.851.801 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.865 1,6% -26,5% 87.414 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.165 02% -1,9% 365.545 Felhalmozés 2014.06.18 5.300
Richter 4.065 0,1%  8,6% 235.015 Felhalmozés 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,3% 10,2% USA 10 éves 2,47% 0,9 -3,6
Tavkézlés 51 49%  3,9% EMU 10 éves 1,17% 1,8 -34,9
Olaj 1.682 0,7%  19,0% Magyar 10 éves 4,18% -1,0 -167,0
Gyogyszer 524 0,6% 20,9% USA 5 éves 1,66% 0,3 34,7
Szalltmanyozas 8.455 1,1%  29,8% EMU 5 éves 0,32% 14 -19,9
Félvezetd 107 02% 26,1% Magyar 5 éves 3,36% -0,0 -168,0
Kdzszolgaltatd 43 -02%  8,0% Japan 5 éves 0,15% -0,2 -12,2
Hadiipar 2.640 0,6% 24,4% EMU 3 hénapos 0,01% -0,5 -1,8

Magyar referenciahozamok
7,0%
6,0% +
1 hénapja

5,0% -+

4.0% - Jelenlegi

3,0% -

2,0% - T T T T

0év 3év 6év 9év 12év 15év

Alapkamatok (%): MNB 2,10 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

2014.07.21 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.428,58 9,08% 10,72% 18,21%
ESPA Stock Global 24.590,96 8,15% 7,49% 16,81%
ESPA Stock Europe 44.837,06 4,98% 3,21% 15,68%
ESPA Stock Japan 23.589,97 12,63% 3,50% 4,93%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.700,18 10,38% 0,00% -1,21%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.752,03 11,84% 14,59% 16,52%
ESPA Stock Europe Properties 81.746,75 8,23% 14,40% 25,44%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,53 0,67% 1,24% 2,05%
ESPA Bond International 6.356,15 3,90% 6,58% 5,10%
ESPA Bond Euro Corporate 55.693,03 2,41% 7,19% 11,29%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.961,54 4,15% 10,16% 12,56%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,23 0,86% 1,88% 2,13%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,42 1,68% 4,21% 6,04%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.285,55 0,85% 4,39% 8,81%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,47 0,04% 0,06% 0,19%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.951,96 2,62% 6,09% 5,36%
ESPA Stock Adriatic 1.155,95 4,85% 6,12% 11,42%
ESPA Stock Agricultural 2.624,90 0,83% 2,27% 4,41%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.119,75 7,92% 10,77% 11,33%
ESPA Stock Commodities 36.094,64 8,21% 12,68% 15,54%
ESPA Stock Istanbul 120.751,39 18,03% 36,70% -0,61%
ESPA Stock Pharma 50.254,20 10,48% 11,40% 25,57%
ESPA Stock Russia 1.896,62 15,01% -3,47% -0,54%
ESPA Stock Techno 11.342,52 11,06% 10,28% 25,93%
ERSTE WWF Stock Umw elt 108,81 4,11% 5,02% 24,34%
ERSTE Ingatlan 2,1518 0,82% 1,77% 4,14%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3498 1,10% 1,98% 5,03%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3034 2,46% 3,52% 8,24%
Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Alap 1,0553 1,21% -6,62% -6,36%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3619 1,05% 1,92% 5,13%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9824 7,58% 8,72% 14,25%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8361 2,43% -0,72% 5,30%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0112 2,53% 3,95% 8,32%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1179 0,13% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0987 0,14% 0,28% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,560522 0,33% 0,76% 2,08%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2318 0,51% 1,04% 2,30%

A fenti tablazatokban kézo6lt 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 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/

