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BUX 17.780 0,7% Mtel 369 0,3% Bayer 1024 1,6% BURMHUF 31530 0,1% Olaj ($) 96,0 1,5%
DAX 9.470 0,1% MOL 11.800 0,9% BMW 88,7 -0,6% EURMUSD1,3132 -0,4% Arany ($) 1.288 -0,1%
S&P 2.003 0,3% OTP 4140 1,3% Commerzbank 11,5 0,7% USD/HUF 239,77 0,3% Réz ($) 3135 0,3%
RDX 1.195 -2,0% Richter 3.854 0,1% Lufthansa 13,2 -15% USD/JPY 104,09 0,4% 10Y hozam 4,45 12,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A munka Unnepe miatt ma zarva lesznek a tengerentuli piacok

- Oroszorszag és az EKB a fokuszban

- A nagyobb OPEC termelési adatra gyengult a WTI, nem valtozott az arany ara
- Tovabb menetel a dollar

- Gyenge kinai adat ellenére is emelkedtek az azsiai piacok

-  Emelkedésre szamitunk ma a boérzén

Erste kommentar

Az USA-ban a munkat Unneplik a mai napon, mikézben az EU vezet6i sem hoztak dontést a szankciok
tekintetében, elébb meg kell vizsgalni azok gazdasagi hatasait. Nem nagyon latszik, hogy milyen Uj
intézkedéseket lehetne bevezetni, hiszen az eddigiek sem jartak tul sok sikerrel, és. ez valészinilleg nem csak
Orban Viktor véleménye.

Mindenesetre a piacok ujra abba az tzemmaddba kapcsoltak, hogy nem vesznek tul sok tudomést az orosz-
ukran konfliktusrél. (A NATO nem akar kdzvetleniil beavatkozni a folyamatokba.) igy a DAX ma Ujra ostrom
ala veheti a 200 napos mozgdatlagot 9.516 pontnal azutén, hogy pénteken rendesen letesztelte a 30 napos
mozgdatlagot, és onnan egy hatalmas kandcot hagyott.

Kdzben az S&P500 csucson Unnepel, igy varja a munka Unnepét kdvetd ,rendes” kereskedés megkezdését.
Raadasul nincs is tulvéve (technikailag), azaz akar tovabb is mehet annak ellenére, hogy a 2.000 pont
Iélektani hatar.

Itthon, a BUX a 30 naposrdl (17.690) rugaszkodott el pénteken, s igy a BUX is mehet a 18.211 pontnal levé
200 napos mozgoatlag felé.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

szept. 1. 8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott), tény Q2 1.2% 1.2%

szept. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény aug. " 56.7 51.0

szept. 1. 9:55 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges aug. " 52" 52

szept. 1. 10:00 EMU Feldolgozodipari beszerzési menedzser index - végleges aug. " 50.8" 50.8

szept. 1. 10:30 UK Feldolgozodipari beszerzési menedzser index aug. g 55.4 g 55.1
USA:

Nem volt tdlsagosan izgalmas a pénteki kereskedés a tengerentulon, az arfolyamok mérsékelt
emelkedéssel zartak a kereskedést, az S&P500 indexnek sikerlt torténelmi maximumon, 2.000 pont
felett zarnia (Dow 0,11%, S&P500 0,31%, Nasdaq 0,49%).

A munka Unnepe miatt ma zarva lesznek a tengerentuli bérzék.

Szeptember 8-an indul az Alibaba els6dleges részvénykibocsatasa, a kereskedés szeptember 18-an
vagy 19-én kezdédhet a New-York-i tézsdén. Ez lehet minden id6k legnagyobb IPO-ja a technoldgiai
szektorban.

A Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexe augusztusban 82,5 ponton all, ami a korabbi 79,2
pontnal és a vart 80,1 pontnal is kedvezébb.

Az amerikai személyes kiadasok negativ meglepetést okoztak a piacnak, mert a vart 0,2%-0s
névekedés helyett 0,1%-kal csokkentek juliusban. A jévedelmek 0,2%-kal emelkedetek, ami kissé
alulmulta a piaci becsléseket.

Ujabb torténelmi csucsra, 269,7 dollarra emelkedett a Tesla arfolyama, miutan a tarsasag
bejelentette, hogy megallapodott a China Unicommal, hogy 120 kinai varosban 6sszesen 400
toltéallomast fognak kiépiteni.

Meg nem er8sitett hirek szerint az Apple megallapodast kotdtt a legnagyobb bankkartya

tarsasagokkal, hogy a kévetkezd iPhone modellbe épitett NFC chippel, lehetéséguk nyiljon az okos
telefon tulajdonosoknak, hogy fizetésre is hasznaljak a késziiléket.

Eurépa:

A szombati rendkivili EU csucs szamos érdekességet tartogatott. Francois Hollande francia elndk
nyilatkozata szerint az Oroszorszaggal szembeni szankciok akar mar a héten bévilni fognak.
Hollande szerint megvan annak a realis esélye, hogy a konfliktus haboruva valtozik. Angela Merkel is
hasonléan vélekedik, azonban tovabbra is ragaszkodik ahhoz az elképzeléshez, hogy az ukran
konfliktus nem oldhaté meg katonai Uton. Robert Fico szlovak minisztereinbk megvétézna az Gjabb
szankciokat, ugyanis azok artananak az orszag gazdasaganak.

Az Ujabb szankcidk belobogtatasa ugy latszik nem sokat ért, ugyanis vasarnap a kormanyerdk tjabb
terlileteket veszitettek el a harcokban. Az ukran elndk, Petro Porosenko reményei szerint sikertl
tlzszlnetet elrendelni a hétf6i minszki targyalasok soran.

Manuel Valls francia miniszterelndk szerint Németorszagban is szikséges lesz a lazabb monetéris
politika, és arra kéri Mario Draghi EKB elndkét, hogy még tovabb merészkedjenek a megkezdett uton.
Francois Hollande kdztarsasagi elndk és Matteo Renzi olasz miniszterelndk szombaton bejelentette,
hogy oktéber 6-an Olaszorszagban EU csucstalalkozott szerveznek a gazdasagi ndvekedés és
munkahely teremtés kérdéskdrében. Reményeik szerint Angela Merkel-t is sikeril meggy6zni arrdl,
hogy a politikai lazitas és a deficit cél lassabb elérése kdzos érdek.

Benoit Coeure, az EKB igazgatétanacsanak tagja szerint a testilet kész tovabbi likviditast nyujtani a
bankoknak, ha azok névelik a redlgazdasagi hitelezéstiket. Ezek a szavak kisértetiesen hasonlitanak
Mario Draghi, EKB elnék Jackson Hole-i beszédére.



@
ERSTE s Panorama 2014. szeptember 1.

Investment

- Makrogazdasagi adatok szempontjabol csak a kora déleltti 6rak lesznek izgalmasak, amikor is
érkeznek az eurdpai feldolgozdéipari menedzser-indexek.

Olaj, arany:

- A WTI 95,6 dollar volt ma reggel, mintegy 30 centtel a pénteki szint alatt. Az OPEC augusztusban
napi 891 ezer hordoval tébbet termelt augusztusban, napi mintegy 31 millié hordét ért el a kibocsatas.
Az USA iranymutaté nyersolaj indexe 5 napig emelkedni tudott féleg a j6 USA gazdasagi adatoknak
és az ISIS elérenyomulasanak kdszdnhetden, miel6tt ma reggel sullyedni kezdett az arfolyam.

- Az arany 1.289 dollaron stagnalt. A fedezeti alapok a hirek szerint cstkkentették vételi pozicidik
szamat, a nyitott kotések szama 6téves mélypontra esett, jelezve, hogy a befekteték nem optimistak
az arany emelkedésével kapcsolatban.

- L Kereskedés olajjalaBET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyama az 1,3190-es szintrél 1,3130-ig zuhant a hétvégi hirekre. A csitortoki EKB
Ulésig nagy csapkodasra nem szamitunk.

- AZ EUR/HUF kurzusa nagy mozgasokat produkalt pénteken. A 313,75 és 316,40-es napi mélypont és
csucs utan ma reggel 315 kordl indulhat a kereskedés.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei és a Hang Seng index is 0,3%-ot, a Shanghai index pedig 0,8%-ot emelkedett.

- A HSBC felmérése alapjan az augusztusi végleges PMI értéke 50,2 pontra csdkkent Kindban. Ezzel
elmaradt az 50,3 pontos varakozastol.

- Az allami hivatal altal publikalt PMI adatok is minimalis csalddast jelentettek. A beszerzési menedzser
index értéke 51,1 pontra esett az el6z6 havi 51,7 pontrdl, és ezzel alulteljesitette az 51,2 pontos
varakozast.

- A péntek délutan publikalt masodik negyedéves indiai GDP 5,7%-0s ndvekedést mutatott, enyhén
felllteljesitve az 5,5%-o0s varakozast.

- A Bank of Japan varakozasa szerint j6v6 év elején a korabbi terveknek megfeleléen a kormany a
jelenlegi 8%-rdl 10%-ra fogja emelni az AFA-t. Az adéemelés pedig néveli annak a lehetéségét, hogy
a jegybank Ujabb stimulust vezet be a belsd kereslet élénkitése érdekében, ez azonban gyengitené a
japan jent.

- A shanghai és a hongkongi tézsde Osszekétésének elsé tesztje sikeresen lezarult. A hirre az
értékeltségi kiuldnbség csdkkent a mindkét t6zsdén jegyzett papirok esetében.

Hataridés piacok:
- Az S&P kivételével pluszban vannak mind az amerikai, mind az eurdpai hataridGs indexek.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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BUX Index (napi felbontas)

20.000

19.000

18.000 -

Utolsé ar: 17780
——MA(20): 17589
——MA (200): 18212

17.000

16.000

[ B,

Forgalom (milli¢): 2.53

e ——

",

F 5C

F 4C

r 3C

F2C

Fac

2014. szeptember 1.

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 17.670 17.828 17.669 17.780 EUR/HUF 314,63 315,97 314,63 315,21
Nemzetko6zi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.098 0,1% 15,4% WIG 20 2417 -0,2% 1,4%
Nasdaq Composite 4.580 0,5% 27,6% PX 980 0,4% 3,7%
Nasdaq 100 4.083 0,4% 32,8% Hang Seng 24.811 0,3% 14,2%
FTSE 100 6.820 0,2% 6,3% Russell 2000 1.174 0,7% 16,2%
RDX 1.195 -2,0% -7,6% Nikkei 15.470 0,3% 15,5%
ISE30 98.678 -0,8% 21,6% ATX 2.302 0,5% -5,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 56,92 -0,7% -29,0% EOn 13,83 0,4% 15,7%
Arcelormittal 11,08 1,4% 14,0% Fiat 7,44 0,0% 30,3%
Axa 18,85 0,9% 14,3% Infineon 8,82 -0,0% 28,7%
Banco Bilbao 9,21 -0,2% 27,6% Linde 150,33 0,2% 3,6%
Banco Santander 7,59 0,1% 42,1% Lufthansa 13,16 -1,5% -3,0%
BASF 78,08 -0,1% 18,1% Nokia 6,40 3,7% 128,9%
Bayer 102,36 1,6% 21,8% Siemens 95,17 0,3% 18,7%
BMW 88,69 -0,6% 24.2% Telefonica 12,07 -0,2% 17,5%
BNP Paribas 51,38 -0,2% 8,4% Thyssenkrupp 20,99 -0,8% 32,4%
Commerzbank 11,50 0,7% 31,0% Total 50,19 1,2% 19,7%
Daimler 62,07 -0,0% 19,6% Unicredit 5,89 0,1% 37,7%
Deutsche Bank 26,09 0,0% -16,8%

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

Vallalati hirek

- Ahogy varhaté volt, a birésag nem hozott itéletet az FHB Ugyében az egyoldali kamatemelésekkel
kapcsolatban. Az itélethirdetés szeptember 5-ére varhaté. A bank korabban jelezte, hogy a varhato
vesztesége 12-15 milliard forint kdzott lehet, de a pontos 0sszeg fligg a szamitas mddszertanatol. Az
elszamolasra varhatéan a harmadik negyedévben kerdl sor.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célér
FHB 717 -0,4% 117,9% 7.044 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 369 0,3% 17,1% 851.974 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.800 0,9% -27,1% 49.388 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.140 1,3% -2,3% 728.141 Felhalmozéas 2014.06.18 5.300
Richter 3.854 0,1% 5,3% 503.739 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkoétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,5% 20,2% USA 10 éves 2,34% -0,0 -44 1
Tavkozlés 49 0,7% 7.4% EMU 10 éves 0,89% 0,7 -96,5
Olgj 1.689 0,5% 23,5% Magyar 10 éves 4.45% -0,0 -216,0
Gyogyszer 524 04% 24,9% USA 5 éves 1,63% -0,0 -1,6
Szalltmanyozas 8.408 0,0% 34,5% EMU 5 éves 0,17% -0,8 -64,7
Félvezetd 107 0,3% 31,5% Magyar 5 éves 3,52% -0,0 -230,0
Kézszolgaltatd 43 0,7% 16,0% Japan 5 éves 0,16% -0,1 -10,2
Hadiipar 2.661 0,2% 26,9% EMU 3 hénapos 0,01% -0,0 -6,9

Magyar referenciahozamok

6,5% 4

5,5% -+

4,5% 4

1 hénapja

3,5% - // Jelenlegi

2,5% 4

1,5% 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




®
ERSTE 5 Panorama 2014. szeptember 1.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.08.29 3ho 6 ho 12 hé
Erste Responsible Stock America 79.916,54 9,57% 10,54% 18,05%
ESPA Stock Global 26.002,41 12,31% 9,19% 26,10%
ESPA Stock Europe 4574113 4,68% 1,67% 19,21%
ESPA Stock Japan 24.366,21 12,63% 9,40% 14,48%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.849,17 2,30% 5,24% 3,40%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.139,57 14,39% 19,52% 30,19%
ESPA Stock Europe Properties 84.460,48 8,81% 9,25% 32,97%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,00 0,85% 1,34% 2,46%
ESPA Bond International 6.630,11 8,14% 6,92% 9,18%
ESPA Bond Euro Corporate 57.463,07 6,64% 5,71% 13,01%
ESPA Bond Emerging-Markets 59.487,79 5,76% 8,41% 17,54%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,10 0,54% 1,67% 3,56%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 179,25 1,11% 3,59% 8,49%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.212,86 4,98% 2,78% 8,23%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,46 -0,01% -0,01% 0,17%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.730,12 4,90% 5,57% 9,26%
ESPA Stock Adriatic 1.225,57 11,06% 10,39% 12,96%
ESPA Stock Agricultural 2.748,06 7,19% 7,77% 14,84%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.248,99 12,37% 15,71% 23,75%
ESPA Stock Commodities 36.852,55 8,16% 11,34% 19,01%
ESPA Stock Istanbul 120.678,13 577% 40,69% 23,51%
ESPA Stock Pharma 52.794,51 11,64% 7,92% 32,86%
ESPA Stock Russia 1.888,90 3,44% 1,40% 0,93%
ESPA Stock Techno 12.018,85 14,20% 12,48% 35,00%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,02 2,29% 5,40% 29,09%
ERSTE Ingatlan 2,1595 0,79% 1,67% 3,92%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3535 0,71% 1,92% 4,65%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3135 1,84% 4,02% 8,99%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0396 -7,00% 1,69% -2,93%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3659 0,76% 1,87% 4,71%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9839 2,31% 11,32% 18,90%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1,8689 -0,18% 2,50% 1,57%
ERSTE Révid Kotvény 3,0187 0,94% 3,89% 7,76%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1187 0,15% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0997 0,17% 0,30% 0,64%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,562125 0,28% 0,66% 1,81%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2346 0,50% 1,01% 2,24%

A fenti tablazatokban k6z6lt 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 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 mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkbvetkezd
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 = Kényvszerinti 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) 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 forrdsokon 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, 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 megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

