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BUX 17.803 -0,9% Mtel 375 0,0% Bayer 99,0 -0,9% EUR/HUF 313,50 -0,1% Olaj ($) 93,7 -0,3%
DAX 9.339 -0,7% MOL 11.900 0,1% BMW 89,1 -0,7% EUR/USC 1,3242 -0,3% Arany ($) 1.280 0,3%
S&P 1.988 -0,2% OTP 4.028 -3,2% Commerzbank 11,1 0,6% USD/HUF 236,75 0,2% Réz ($) 3205 0,9%
RDX 1.255 -0,5% Richter 3.940 0,2% Lufthansa 13,2 -0,4% USD/JPY 103,95 0,1% 10Y hozam 4,46 -4,0

el6z6 napi zaré adatok

- Fankkal és kavéval tamad a Burger King

- Mario Draghi 0 utakra tévedhet

- Nem valtozott a WTI ara, az arany 1.280 dollar alatt
- Tovabb erésddik a dollar Jackson Hole utan

- Ujabb japan reform a lathataron

-  Emelkedésre szamitunk a mai kereskedésben

Elfogtunk egy levelet Ukrajndbdl. ,Helyi tudésitdnk” azt irja, hogy bizony nem all j6l az ukrdnok szénaja. Az
ukran emberek szerint Merkel arrdl targyalt az Ukran elndkkel, hogy az orszagnak at kellene alakulnia
foderativ orszagga. Kulénben valami hasonlé az oroszok terve is. Ez peresze nem tetszik az ukranoknak.
Egyes felmérések szerint 64 szazaléka a lakossagnak az egységes Ukrajna mellet all ki, mig 24 szazalék
szeretne federaciot és 15 szazalék még nem dontott. Kiildnben csak Luhankszban és Donyeckben vannak a
foderacio hive tdbbségben. Raadasul helyi hirek szerint szamos felfegyverzett orosz harci jarmi is atlépte a
hatart a ,humanitarius” konvojjal, s réadasul a ,rossznyelvek” szerint szinte csak soét és vizet szallitottak, s
azzal is csak félig voltak megrakva a kamionok. Azt is mondjak, hogy nem allnak jol ezek utan az ukran
seregek, visszavonulot fujtak és szamos kozulik ,oroszokkal” van kérilvéve. vagyis a szitu nem tul jo.

Pénteken ilyen félelmekre esett be a német piac a nap végén, de ma mar ignoraljak a befekteték ezeket a
hireket — a DAX jelentés emelkedéssel készul nyitni. Ebben nyilvan szerepet jatszik az is, hogy a tébbi piac
nem ijedt meg, s a média azt sugallja, hogy Merkel targyaldsai sem voltak sikertelenek (a helyi tudésiténk
mast mond). Mindenestre abban mindenki egyetért, hogy a holnapi Ukran — Orosz elndki targyalasoknak
valészinileg nem lesz sok eredménye. Minden esetre a DAX index Ujra neki futhat a 30 napos
mozgoatlagnak 9 425 pontnal, s lehet hogy at is tori azt. Ez utan mar keményebb dié a 200 napos mozgdatlag
9 505 pontnal, amelynek az ostroma az elkdvetkezd napokban kezd6dhet meg.

Itthon az elsé ,devizahiteles” perben az allam nyert, ebbdl ugyan nem kell messze mend kovetkeztetést
levonni, de emlékeztetlink: a piac alapallaspontja az, hogy a bankok elveszitik ezeket a pereket. Igazi hir az
lenne, ha barmelyik bank nyerne, akar csak egy két szerz6dés minta tigyében is! Itthon is emelkedésre
szamitunk a mai napon.

> Reszletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat ldészak Korabbi

aug. 25. 10:00 GE IFO (izleti hangulatindex aug. 108 107

aug. 25. 14:30 us Chicagéi Fed index jal. 0.1196 0.2

aug. 25. 16:00 us Ujlakés épitések (ho/ho) jal. -8.1% 5.7%

aug. 25. 16:00 us Uj lakasértékesitések (ezer/ho) jal. 406 429
USA:

- A vart tGzijaték elmaradt a hétvégi Jackson Hole-i konferencian, igy nem tudtak 0j csucsra futni a
tengerentuli indexek. Az S&P 500 és a Dow Jones index is 0,20%-kal kerilt lejebb, mikdzben a
Nasdaq minimalis, 0,15%-0s névekedést konyvelt el.

- Janet Yellene szerint nehéz dontés el6tt allnak, hiszen a munkaer6-piaci folyamatok jovébeni
alakulasa sok mindentél figg. A tul korai szigoritas visszavethetné az eddigi névekedési dinamikat,
raadasul a kapacitas kihasznaltsag terén van még hova fejlédni. A dollar er6sédéssel reagalt az
elnbkasszony beszédére.

- A Burger King fuziés targyalasokat folytat a kanadai Tim Hortons étteremlanccal. A két cég
egybeolvadasaval egy 18 milliard dollar értékl vallalat szilethetne - vilag harmadik legnagyobb
éttermlanca lenne a maga tertletén. Az Ugylet Iétrejottével a Burger King komoly adéelényhéz jutna,
ugyanis Kanadaban 15% a tarsasagi ado, szemben az amerikai 25%-kal.

- Makrogazdasagi adatok terén a 16:00 6ras Uj lakasértékesitési adatra és a 16:30-kor megjelend
Chicagoi Fed indexre lesz érdemes figyelni.

Eurédpa:

- Erétlennek bizonyultak az eurdépai indexek emelkedési térekvései pénteken. A FTSE 100 index nulla
koruli szintjén kival a DAX index 0,66%-ot, mig a CAC 40 index 0,93%-ot esett.

- Oroszorszag ujfent megszegte a korabban vallalat feltételeket az ukran segélyszallitmany kapcsan,
ugyanis 90 olyan teheraut6é is atlépte a hatart, amivel elézetesen nem szamoltak, ugyanakkor
szombaton minden jarmi elhagyta a térséget.A NATO orosz foldi és Iégi csapatokat érzékelt Ukrajna
szomszédsagaban, tehat a geopolitikai fesziiltségek tovabbra sem csillapodtak.

- Szegény embert még az ag is huzza, hiszen a Fitch lemindsitette Ukrajna hazai valutaban fennallo
,B-, adosbesorolasat ,CCC”"-re. Mar a korabbi besorolas is befektetésre nem ajanlott kategoriaba
tartozott.

- Mario Draghi szerint a gyengébb ndvekedési kilatasok miatt tovabbra sem tervezik a laza monetaris
politika feladaséat, s6t ha szikséges, akkor tovabbi lépéseket tesznek a jovdben. Az eddigi kotta
anyiban tért el a korabbiaktdl, hogy az EKB elndke jelezte a tagallamok kormanyai felé, hogy 6k is
jaruljanak hozza a ndvekedéshez strukturalis reformokon keresztlil. A sorok koézott talalkozhattunk
olyan utalasokkal, melyek szerint az 6nkormanyzati kiadasok névelése sem megvetendd, ha a deficit
ettdél nem szall el jelentés mértékben.

- A brit jegybank helyettes kormanyzdja szerint az Egyesilt Kiralysagban hamarosan ndévekedésnek
indulnak a bérek, de a ndvekedési dinamikat visszafoghatja a gyengébb termelékenységi kilatasok. A
kamatemeléssel kapcsolatos kilatasokrol nem beszélt Ben Broadbent, de az elébb emlitett
kommentar szerint nem sietik el a kamatemelést.

- A Roche Holding 8,3 milliard dollart fizet az amerikai InterMune biotechnoldgiai cégért. A 74 dollaros
vételar 38%-os prémiumnak felelne meg a pénteki zaréarhoz képest. Az eredménytermeld
képességhez idén még nem, jov6ére azonban mar hozzajarul az akvizicio.

Profitaljon a DAX index mozgasabaol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1

@
ERSTE s Panorama 2014. augusztus 25.

Investment

Olaj, arany:

- AWTI 93,6 dollaron allt ma reggel, az arfolyam alig valtozott péntekhez képest. A kereslet tovabbra is
gyenge, mikdzben a kozel-keleti események ellenére egyelére zavartalan az olajkinalat. A libiai
termelés példaul még emelkedett is napi 656 ezer hordéra a mult heti 612 ezer hordé/naphoz képest
a biztonsagi helyzet elégtelensége ellenére is. Az arany arara tovabbra is nyomas van: a kedvezd
USA gazdasagi adatok miatt a piac biztos benne, hogy a FED szigoritani fog. Emiatt kisebb
pénzkinalat és magasabb kamat varhatd, ami nyomas ala helyezi az arany arat.

Devizak:

- Az EUR/USD devizapar arfolyama 1,32-ig zuhant a jegybankarok éves Jackson Hole-i konferenciajat
kovetéen, annak ellenére is, hogy nagyon konkrét bejelentés nem érkezett sem a Fed sem az EKB
részérél. Azonban Janet Yellen szavait, miszerint a Fed egy nagyon nehéz doéntés el6tt all, ugy
lehetett értelmezni, hogy az amerikai jegybank kamatemelésre készil, hiszen mi mas lehetne az a
nagyon nehéz dontés. Ma az 1,32-es lélektani szint attérésével probalkozhat a devizapar.

- A pénteki enyhe forinter6sddést kovetéen ma egyelére nem lathaté komolyabb elmozdulas az
EUR/HUF arfolyamaban, ami 313,3 kérnyékén alakul.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,5%-ot emelkedett, mig a Hang Seng 0,2%-ot, a Shanghai index pedig 0,6%-ot veszitet
eértékebdl.

- A japan kormany a tbkepiacok iranyaba szeretné terelni a lakossagi megtakaritasokat. ennek
keretében 2016-t6l kezdd6déen egy adomentes megtakaritasi format vezetnének be a gyerekek
szamara, 0sztondzve a hosszu tavu befektetéseket. A tervek szerint erre a szamlara a szul6k
helyezhetnének el megtakaritasokat gyermekik 19 éves koraig. Ezen kivul kib&vitenék az itthoni
TBSZ-hez hasonlé Nippon Individual Savings Account programot, melynek éves befektetési limitjét a
jelenlegi 1 milli6 jenrdl 1,2 milli6 jenre emelnék.

- A ma reggeli kereskedésben tdbb kinai biztositétarsasag arfolyama is tébb mint 2%-ot esett, miutan
néhany gyenge gyorsjelentés jelent meg a szektorban.

Hataridés piacok:
- Pozitiv tartomanyban tartézkodnak a hataridés piacok.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.001 -0,2% 13,3% WIG 20 2.439 -0,4% 0,9%
Nasdaq Composite 4.539 0,1% 24,1% PX 987 0,4% 1,9%
Nasdaq 100 4.053 0,1% 29,7% Hang Seng 25.066 -0,2% 14,6%
FTSE 100 6.775 -0,0% 4,4% Russell 2000 1.160 0,0% 11,8%
RDX 1.255 -0,5% -3,7% Nikkei 15.620 0,5% 14,3%
ISE 30 96.821 -0,1% 17,5% ATX 2.299 -0,2% -8,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét

Adidas 58,22 -2,6% -30,1% E.On 13,67 -1,1% 12,5%
Arcelormittal 10,56 -0,8% 3,1% Fiat 7,32 0,5% 19,1%
Axa 18,43 -0,2% 5,6% Infineon 8,71 1,6% 23,9%
Banco Bilbao 8,97 -0,7% 17,8% Linde 149,20 0,1% -0,7%
Banco Santander 7,39 -0,6% 30,5% Lufthansa 13,16 -0,4% -8,8%
BASF 76,89 -0,5% 11,2% Nokia 6,22 -0,9% 110,0%
Bayer 99,01 -0,9% 12,4% Siemens 93,70 -1,2% 13,4%
BMW 89,08 -0,7% 18,3% Telefonica 11,87 -0,3% 10,4%
BNP Paribas 49,07 -0,6% -2,3% Thyssenkrupp 20,92 -0,5% 29,3%
Commerzbank 11,07 0,6% 25,3% Total 47,92 -2,2% 14,1%
Daimler 61,63 -1,0% 10,7% Unicredit 5,77 -0,3% 26,1%
Deutsche Bank 25,14 -0,0% -22,5%

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

Vallalati hirek

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

* Részletek

Gazdasagi hirek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 735 -04% 122,7% 8.323 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 375 0,0%  23,4% 846.771 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.900 0,1% -26,3% 64.985 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.028 32%  -72%  1.121.691 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.940 0,2%  10,2% 289.377 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,3%  15,3% USA 10 éves 2,40% 0,1 -41,1
Tavkozlés 49 4,4% 4,2% EMU 10 éves 0,98% -1,1 -93,8
Olaj 1.656 -0,7%  20,8% Magyar 10 éves 4,47% 1,0 -193,0
Gyogyszer 517 -0,1%  20,4% USA 5 éves 1,67% 0,7 4,8
Széllitmanyozas 8.430 0,0%  30,1% EMU 5 éves 0,22% -0,2 -63,6
Félvezetd 106 0,1%  28,8% Magyar 5 éves 3,49% 1,0 -215,0
Kozszolgaltato 42 -0,3% 12,7% Japan 5 éves 0,16% 0,9 -15,0
Hadiipar 2.665 -0,1%  23,7% EMU 3 hénapos 0,01% -0,0 -6,4

Magyar referenciahozamok

6,5% -
5,5% -
1lhete e e e e e
4,5% - e
1 hénapja
3,5% < Jelenlegi
2,5% 4
1,5% r r r r
Oév 3év 6év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,15 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00




@
ERSTE 5 Panorama 2014. augusztus 25.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.08.21 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.916,54 9,57% 10,54% 18,05%
ESPA Stock Global 25.522,08 11,69% 9,83% 23,18%
ESPA Stock Europe 44.964,63 3,75% 0,24% 15,31%
ESPA Stock Japan 24.123,22 16,26% 8,16% 13,13%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.780,79 3,63% 2,12% 1,98%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.504,78 13,78% 18,49% 27,23%
ESPA Stock Europe Properties 82.532,60 7,38% 7,35% 27,92%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,82 0,91% 1,31% 2,21%
ESPA Bond International 6.525,91 6,59% 5,47% 8,94%
ESPA Bond Euro Corporate 56.938,22 5,56% 4,65% 12,59%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.940,63 5,46% 8,39% 16,48%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,66 0,59% 1,68% 3,30%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,77 1,00% 3,38% 7,99%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.965,73 3,99% 1,82% 8,47%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,46 0,00% 0,00% 0,16%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.479,22 4,01% 4,40% 8,01%
ESPA Stock Adriatic 1.197,67 9,85% 7,35% 12,54%
ESPA Stock Agricultural 2.719,13 6,84% 7,82% 13,70%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.241,32 12,33% 16,43% 21,52%
ESPA Stock Commodities 36.395,45 7,74% 10,28% 19,44%
ESPA Stock Istanbul 115.555,07 6,08% 29,68% 4,07%
ESPA Stock Pharma 51.518,82 9,86% 7,43% 28,97%
ESPA Stock Russia 1.926,97 5,22% 1,58% 2,65%
ESPA Stock Techno 11.828,99 14,96% 11,85% 33,24%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,19 6,18% 8,20% 29,67%
ERSTE Ingatlan 2,1577 0,79% 1,70% 3,95%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3525 0,77% 1,93% 4,71%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3076 1,97% 3,88% 8,17%
Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Alap 1,0431 -5,69% -3,19% -3,81%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3648 0,77% 1,87% 4,76%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9777 3,79% 11,38% 17,56%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8494 1,35% 0,46% -0,97%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0163 1,31% 3,94% 7,80%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1186 0,15% 0,28% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0994 0,15% 0,28% 0,63%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561795 0,29% 0,68% 1,86%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2339 0,51% 1,02% 2,25%

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 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 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 keletkezdé 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/

