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BUX 18.676 -0,1% Mtel 374 0,3% Bayer 106,6 0,6% EURMUF 314,37 -0,2% Olaj ($) 92,9 0,7%
DAX 9.660 0,1% MOL 12415 13% BMW 89,5 0,4% BEURUSD1,2940 -0,2% Arany ($) 1.233 0,3%
S&P 1984 -0,1% OTP 4380 0,0% Commerzbank 12,5 -0,6% USD/HUF 242,95 0,0% Réz($) 310,2 0,5%
RDX 1.223 -13% Richter 4.120 -1,8% Lufthansa 13,6 04% USD/JPY 107,19 -0,1% 10Y hozam 4,83 14,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Atechnoldgiai szektor lett a nap vesztese a tengerentulon
- Kisebb névekedésre szamit az OECD az euré dvezetben
- Visszakapaszkodott a WTI, alig valtozott az arany ara

- Nem vonult FEDezékbe a dollar

- 4 éves mélyponton a kinai miikédé téke bearamlas

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

,Kicsit szomorkas a hangulatom mama....” - mondhatjuk a mai napra, de az elmult napokra is réillett a kissé
szomorkas hangulat. Most éppen a Nasdaqg-ba adtak bele, amely eddig szépen vezette a piacokat. Ez is
inkdbb az altalanos gyenge hangulatot erdsiti. Kulénben is, jon az oktdber, amely kedvenc alapkezel6nk
szerint az armageddon idészaka. Egy biztos, napok 6ta gyengélkedést lathatunk a f6bb piacokon, amely alél
igazabdl a magyar piac sem tudja kivonni magat.

Tegnap a Nasdaq esését azzal magyaraztak, hogy az Alibaba IPO kapcsan az alapkezel6k elkezdtek
kézpénzt gyartani (eladni technoldgiai részvényeket), hogy legyen a kibocsatasba mit berakni. Persze ez csak
részben igaz, hiszen amugy is érik a korrekcid. Ja,és majd elfelejtettiik, most egy kicsit elkezdtek félni a Fed-
tél is, amely ma kezdi meg kétnapos Ulését. A talalkozd elétt jol bele is adtak az amerikai hosszu
kotvényekbe, amely tegnap mar picit korrigalt.

A DAX esetében az index tendal a 200 napos mozgodatlag, mint természetes tamasz felé. A tegnapi
emelkedés csak a szokasos tanc része volt. A BUX-ban is jéhet valami hasonldé annak ellenére, hogy a
magyar index jol tartja magat. Mindig mas viszi a stafétat. Tegnap a MOL volt soron a Goldman felmindsités
utan, ma pedig a Wood rukkolt el egy tartas ajanlassal a Magyar Telekom-ra, ami eddig eladason volt nala.

Osszességében ma is inkabb irany nélkili kereskedésre szamitunk, amely valoszinlleg egy kis
csokkenésben nyilvanul meg.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

szept. 16. 10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) aug. 1.6% 1.5%

szept. 16. 11:00 GE ZEW index szept. 44.3 40

szept. 16. 11:00 EMU ZEW index szept. 23.7

szept. 16. Aft-mkt us Adobe 2014 Q3 0,16 0,26
USA:

- Piacnyitas utan a technoldgiai papirokat tomorité Nasdaq index nagyot esett, és zarasig nem sikerdlt
javitania a negativ teljesitményen. Az S&P500 index oldalazassal zarta a kereskedést, mikdzben a
Dow Jones mérsékelten emelkedni tudott (Dow 0,26%, Nasdaq -1,06%, S&P500 -0,08%).

- A New York-i feldolgozoéipari menedzserindex kdzel 5 éves maximumra kapaszkodott augusztusban.
A mutaté 27,5 pontra emelkedett, Iényegesen meghaladva a 16 pontos varakozasokat.

- Az ipari termelés 0,1%-kal csdkkent augusztusban a tengerentulon, ami azért is kedvezétlen, mert
februar 6ta nem lathattunk visszaesést. Az ipari termelés 0,2%-kal bdvilt az el6z8 hoénapban,
mikézben a piac 0,3%-ot vart.

- Tobb mint 4 millié darab el6rendelés érkezett az Uj iPhone készulékekre, ami mindenkori rekordnak
szamit. Az értékesitésekkel kapcsolatban azonban kedvezétlen hirek is napvilagot lattak, a nagy
kereslet miatt a korabban vartnal csak hetekkel késébb fognak az Uzletekbe kerulni az uj készilékek.
Kinaban csuszik az iPhone6 készilékek bevezetése, mert a tarsasagnak nem sikertlt megallapodnia
a hatésagokkal, igy valdszinileg idén mar nem keriinek a boltok polcaira az okostelefonok.

- Ategnapi spekulaciokat kdvetéen mara hivatalossa valt, hogy az Alibaba megemelte az IPO arazasi
savjat. A korabbi 60-66 dollaros savot 66-68 dollarra emelték, igy a tézsdei kibocsatas értéke 21,8
milliard dollarra emelkedett, mig a 68 dollaros ar 167,6 milliard dollaros piaci kapitalizaciora értékeli a
céget. A megemelt arsav ellenére is fairnek tartjuk a részvények értékeltségét, féként, ha figyelembe
vesszik, hogy az elemz6i varakozasok szerint az eredmény a 2015 marciusaval zaruld Gzleti évig
50%-kal emelkedhet év/év alapon. A megemelt ar nagy keresletre utal, amibél példaul a Yahoo is tud
profitalni, ami 22,4%-o0s részesedésével az Alibaba egyik legnagyobb tulajdonosa.

- Fontosabb makrogazdasagi adatot nem publikalnak a tengerentulrél, de egy gyorsjelentés érkezik, az
Adobe publikalja harmadik negyedéves szamait. A piac a holnapi kamatdonté Fed Ulést varja.

Eurépa:

- Az eurdpai piacok a kora reggeli minuszos nyitasbdl talpra alltak, igaz igy is csak netté nullaig tartott
az emelkedés. Kivételt a CAC 40 index jelentett 0,3%-0s esésével.

- Petro Porosenko ukran elndk hajlandé lenne harom évre fliggetlen dnkorméanyzatot és kildnleges
jogokat adni Donyeck és Luhanszk megyének, ha ukran fennhatésag alatt maradna. A tervezet ezen
kivil amnesztiaban részesitené a harcokban résztvevé feleket. Elképzelhet6, hogy mar a héten
szavaz az inditvanyrdél a parlament.

- Az Europai Parlament ma délel6tt vitatjia meg az ukrajnai eseményeket, majd délben szavaz az EU és
Ukrajna kozotti szabadkereskedelmi megallapodasrol. Viagyimir Putyin mar korabban hangoztatta,
hogy egy ilyen |épés nem feltétlen el6nyds Ukrajnanak.

- A 18 tagu eurd csoport pénzugyminiszterei szerint a munkat terheld addkat csékkenteni kellene. A
holland pénziigyminiszter szerint az EKB monetaris politikaja mellett sziikség van a koltségvetési
politika, a szerkezeti reformok és a beruhazas 6sztoénzésére.

- Az OECD az euré 6vezet gazdasagi ndvekedésére még majusban megfogalmazott 1,2%-os értékét
0,8%-ra vagta vissza az alacsonyabb inflaciés kérnyezetnek és a geopolitikai fesziiltségek okozta
ndvekedési kilatasok csokkenésének kdszdonhetben.
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Olaj, arany:

A WTI 92,6 dollarra emelkedett ma reggel. A piac a heti amerikai kinalati és készlet adatra var, ami
megmutatja, hogy milyen ers az USA lUzemanyag kereslete. A piaci varakozas 1,5 milli6 hordé
csokkenés. A piac emellett a mai orosz-OPEC talalkozo kimenetelére is var, mivel egyes vélemények
szerint 6sszehangolt beavatkozasra lehet sziikség a 100 dollar alatti arak emelése érdekében.

Az arany 1.235 dollaron maradt, lényegében a tegnapi arszint koérul. A piac a mai Fed talalkozé

kimenetelére figyel. Valészinii, hogy a Fed nem valtoztat allaspontjan, és folytatja az eszkdzvasarlas
visszavonasat, illetve jovére akar kamatot is emelhet.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

Egy sima, egy forditott napja volt az EUR/USD-nek. A pénteki 1,2900-es szintekrdl torténé emelkedés
1,2970-ig tartott. Ezt a mozgast tegnap visszafelé tette meg a kurzus. A két napos Fed Ulés el6tt
érdemes lehet inkabb a dollar er6sddésére fogadni.

A forint er6sddésének hala az EUR/HUF jegyzése a 315-6s szintekrdl 314-ig esett, azonban a ma
reggeli kereskedést mar a 314,60-as szintek kdrnyékén kezdheti meg.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,2%-o0t, a Hang Seng 0,3%-o0t, a Shanghai index pedig 0,8%-ot csdkkent.

Augusztusban 14%-kal maradt el a Kinaba bearamlé miikddé téke (FDI) értéke az egy évvel korabbi
ertékt6l. A mostani visszaesés enyhe javulas a juliusi 16,9%-0s eséshez képest, de igy is bdven
elmarad a 0,8%-0s ndvekedési varakozastdl. Augusztusban 7,2 milliard dollar aramlott be a kinai
gazdasagba. Az elmult néhany hénap folyamatosan érkeztek a gyenge FDI adatok Kinaban, ami
mdgott a multinacionalis vallalatok ellen indult tdmeges trosztellenes vizsgélatok allhatnak.

Hongkongban a legmagasabb, 8-as er8sségl tajfun miatt torolték a délelétti kereskedést a tézsdén,
igy csak roviditett nyitva tartas volt.

A japan jegybank elndke ma ismételten meger8sitette korabbi kijelentéseit, miszerint a moderalt
uteml novekedés fennmaradasara szamit, fenntartjdk az eszkdzvasarlasi programot, és ha a
jegybank céljainak eléréséhez sziikséges, akkor Ujabb lazité intézkedésekrdl fognak donteni.

Hatarid6s piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
negativ tartomanyban voltak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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BUX Index (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyt Max. Mn. Z&ro
BUX (pont)  18.690 18721 18578  18.676 EUR/HUF 314,27 31483 31411 31447
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.031 0,3% 9,9% WIG 20 2.490 -0,3% 5,7%
Nasdaq Composite 4.519 -1,1% 21,5% PX 991 -0,7% 1,0%
Nasdaq 100 4.030 -1,0% 27,2% Hang Seng 24.347 -0,0% 4,7%
FTSE 100 6.804 -0,0% 2,7% Russell 2000 1.147 -1,2% 8,5%
RDX 1.223 -1,3% -14,7% Nikkei 15.916 -0,2% 10,5%
ISE 30 95.421 0,2% 4,9% ATX 2.288 -0,7% -9,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 57,78 1,7% -27,2% EOn 14,42 0,4% 6,0%
Arcelormittal 11,04 -0,2% 3, 7% Fiat 7,78 -1,1% 26,7%
Axa 19,62 0,6% 9,0% Infineon 8,88 -1,4% 17,9%
Banco Bilbao 9,54 -0,7% 19,4% Linde 154,36 1,1% 4,1%
Banco Santander 7,65 -0,4% 32,2% Lufthansa 13,57 0,4% -3,0%
BASF 77,04 0,0% 6,7% Nokia 6,69 2,4% 47,8%
Bayer 106,56 0,6% 25,5% Siemens 97,32 0,4% 11,0%
BMW 89,47 0,4% 11,6% Telefonica 11,91 -0,1% 5,3%
BNP Paribas 53,54 -0,8% 5,8% Thyssenkrupp 21,67 0,1% 29,4%
Commerzbank 12,52 -0,6% 31,1% Total 49,45 -1,2% 15,1%
Daimler 62,97 0,4% 9,8% Unicredit 6,20 -1,5% 30,3%
Deutsche Bank 26,92 -0,2% -20,8%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 706 -2,9% 115,2% 78.172 Tartds 2014.06.18 913
Magyar Telekom 374 0,3% 16,1% 553.434 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.415 1,3% -25,2% 106.203 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.380 0,0% -0,2% 328.923 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.120 -1,8%  11,3% 139.501 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,0% 14,5% USA 10 éves 2,58% -1,3 -28,8
Tavkozlés 49 0,2% 3,4% EMU 10 éves 1,07% -1,5 -90,9
Olaj 1.615 0,8% 15,3% Magyar 10 éves 4,84% 1,0 -133,0
Gyogyszer 531 0,1% 23,0% USA 5 éves 1,78% -0,5 16,0
Szallitmanyozas 8.521 -0,4%  29,2% EMU 5 éves 0,22% -1,8 -77,0
Félvezet6 105 -0,5% 20,6% Magyar 5 éves 3,79% -0,0 -172,0
Kozszolgaltatd 42 0,3% 13,6% Japan 5 éves 0,19% -0,0 -8,3
Hadiipar 2.688 -0,2%  20,8% EMU 3 hoénapos 0,05% 0,4 -12,9

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% 4
1 hénapja
4.0% A 1hete
' Jelenlegi
3.0% 4
2.0% 4
1.0% r r r r
0év 3év 6év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 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 eszkozeérték hozam

2014.09.15 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 83.602,01 9,29% 16,34% 23,27%
ESPA Stock Global 26.189,15 10,04% 13,30% 22,13%
ESPA Stock Europe 45.597,37 1,38% 5,57% 14,62%
ESPA Stock Japan 24.644,17 7,58% 16,27% 10,29%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.742,89 -2,16% 17,76% -3,99%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.487,14 8,71% 22,76% 19,53%
ESPA Stock Europe Properties 82.982,13 4,10% 11,90% 27,65%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,99 0,57% 1,37% 2,34%
ESPA Bond International 6.614,15 6,01% 7,89% 8,93%
ESPA Bond Euro Corporate 57.198,89 4,29% 4,51% 12,57%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.583,39 2,64% 6,24% 15,10%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,91 0,11% 0,84% 2,85%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,13 -0,02% 2,05% 7,21%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.126,67 2,92% 1,95% 7,.91%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,44 -0,01% 0,07% 0,13%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.216,07 1,74% 3,86% 577%
ESPA Stock Adriatic 1.217,73 6,95% 10,03% 12,83%
ESPA Stock Agricultural 2.728,10 4,83% 7,87% 9,42%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.268,69 10,00% 20,15% 16,85%
ESPA Stock Commodities 36.233,09 2,73% 12,86% 13,40%
ESPA Stock Istanbul 115.200,16 0,16% 32,44% 4,83%
ESPA Stock Pharma 54.304,02 11,95% 15,81% 34,50%
ESPA Stock Russia 1.887,95 -3,12% 19,82% -6,53%
ESPA Stock Techno 12.281,17 12,98% 18,83% 32,05%
ERSTE WWF Stock Umw elt 113,22 1,62% 7,98% 24,40%
ERSTE Ingatlan 2,1623 0,79% 1,65% 3,79%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3546 0,58% 1,83% 4,52%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3120 1,08% 3,84% 8,02%
Erste Stock Hungary Indexkévet Részvény Alap 1,0997 -0,48% 15,92% 2,17%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3672 0,64% 1,82% 4,58%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9532 -0,51% 8,64% 15,23%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8872 -1,15% 10,14% 1,82%
ERSTE Rovid Kétvény 3,02 0,49% 3,61% 7,57%
ERSTE € Pénzpiaci 1,119 0,16% 0,28% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1 0,18% 0,30% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562591 0,25% 0,62% 1,69%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2357 0,50% 1,01% 2,21%

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.

7
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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 elkévetkezd
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 keletkez6 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 Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs 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

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok 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, eladaséra vonatkozé 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 irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

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



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

