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BUX 17.839 1,2% Mtel 359 1,7% Bayer 109,2 0,0% BURMUF 311,64 -0,3% Olaj ($) 946 1,1%
DAX 9.423 -0,7% MOL 12190 16% BMW 84,8 0,0% BURUSD1,2685 0,0% Arany($) 1216 -0,2%
S&P 1978 -0,3% OTP 4.065 1,9% Commerzbank 11,7 0,0% USD/HUF 245,69 -0,3% Réz ($) 305,7 0,9%
RDX 1.184 -24% Richter 3.909 0,1% Lufthansa 125 0,0% USD/JPY 109,50 0,2% 10Y hozam 453 5,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Eséssel zartak tegnap a tengerentuli piacok

- Makroadat cunami érkezik Eurépabdl

- Egyre kdzelebb kerll az 1.200 dollaros szinthez az arany
- Jdl dllja a sarat a forint az eurdval szemben

- Jové héten nyit csak ki Ujra a shanghai t6zsde

- Kihirdették a frekvencia tender eredményét

- Oldalazasra szamitunk a t6zsdén

Erste kommentar

Tegnap a DAX ismét nagyon gyengén viselkedett. Az esést a Commerzbank vezette azutan, hogy a kiderdlt:
a pénzmosas elleni szabalyai nem megfeleléek, igy Ujabb biintetéseknek néz elébe. Osszegségében a DAX
nagyon gyengén viselkedett az elmult napokban, amelyben ma valamiféle fordulat allhat be, miutan tegnap
letesztelte a 9.370 pontnal levd tamaszt. Tegnap a BUX hasonlé szintrél (17.600 pont) fordult. igy j6 esélyt
latunk arra, hogy a DAX is fordul a mai napon, a BUX pedig oldalazni, enyhén emelkedni fog.

Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartés Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

szept. 30. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény aug. 0.7% 0.1%
szept. 30. 9:00 HU Termel&i arindex (év/év), tény aug. -0.3% -0.4%
szept. 30. 9:55 GE Munkanélkuliségi rata szept. 6.7% 6.7%
szept. 30. 9:55 GE Munkanélkiiliek szamanak valtozasa (ezer f6) szept. 2 -2
szept. 30. 10:30 UK Foly6 fizetési mérleg (milliard font) Q2 -18.495 -18
szept. 30. 10:30 UK GDP (év/év) - végleges Q2 3.2% 3.2%
szept. 30. 11:00 EMU Fogyasztoi arindex (év/év) szept. 0.3 0.3
szept. 30. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex jal. 172.33 174.44
szept. 30. 15:45 us Chicagdi beszerzési menedzser index szept. 64.3 62
szept. 30. 16:00 us Conference Board fogyasztoi bizalmi index szept. 92.4 925

USA:

Nem kezdddott jol a hét a tengerentulon, bar napon belll emelkedtek az indexek, de még igy is a
negativ oldalon fejezték be a kereskedést (Dow -0,25%, Nasdaq -0,14%, S&P500 -0,24%).

Charles Evans, a chicagoéi Fed elndke arrdl beszélt tegnap, hogy a Fed akkor dont helyesen, ha 2016
elsd negyedéveéig nem emeli az alapkamatot. Hibat kdvetne el a jegybank, ha tal hamar emelne
kamatot. Bar Evans azt is hozzateszi, hogy ennek ellenére a kamatemelésre mar a jovd év kdzepén
kell szamitani. A chicagdi elndk szerint az is elfogadhatd lenne, ha az inflacid 2% félé menne,
amennyiben igy javulna a munkaerdpiac helyzete.

Tegnap engedélyezték a legujabb iPhone okostelefont a kinai hatésagok, igy az eredetileg tavaszra
tervezett kinai debutalas most megerdsitést nyert.

Az Eurépai Bizottsag 1991-ig visszamendleg vizsgalta, hogyan adézott az Apple irorszagban, és a
vizsgélat részleteit a héten publikaljak. Akar milliardos nagysagrendl is lehet a buntetés, ha kiderdl,
hogy az Apple illegalisan keriilte el az adéfizetést irorszagban. A tarsasag kevesebb, mint 2%-os
adokulccsal adézott, miutén hattér megallapodasokat kotétt az ir kormannyal.

Meglehetésen gyengére sikeriilt az augusztusi fliggében 1évé lakasértékesitési adat. Eves alapon a
vart -1,4% helyett 4,1%-0s volt a visszaesés.

Az S&P/Case-Shiller hazarindex juliusi értékét, a chicagéi beszerzési menedzser index és a
Conference Board fogyasztdi bizalmi indexének szeptemberi szamait publikaljdgk a mai
kereskedésben.

Profitaljon a DAX index mozgasabadl!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Eurépa:

Tovabbra is lefelé allt a zaszld az eurdpai borzéken, miutan a DAX index 0,71%-ot, a CAC 40 index
0,83%-ot veszitett értékébdl. A FTSE 100 index sem brillirozott, azonban a zarasra O0sszeszedte
magat, és nulla kérnyéki szinteken zart.

Angela Merkel szerint az Oroszorszaggal szembeni szankcidk feloldasa nincs elérhetd kdzelségben,
mivel az ukran helyzet az dtmeneti tizszunet ellenére sem akar rendezédni.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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A Reuters informaciéi szerint az EKB a kovetkez6 12 hoénapban 200 milliard eurdért vehet
eszkdzfedezetli értékpapirokat (ABS), ami 100 milliard euréval kisebb a szeptemberi piaci
konszenzusban latott értéknél.

Makroadat cunamival talaljuk ma szembe magunkat Eurépaban. A koran reggel publikalt német
kiskereskedelmi értékesitések felilmultak a varakozasokat (vart: -0,2%, tény: 0,1%). A sort 10 6ra
el6tt 6t perccel a német munkanélkiliségi rata folytatja, majd 10:30-kor érkezik a brit masodik
negyedéves GDP adat, és ha ez még mindig nem lenne elég, akkor 11 érakor az eur6 zéna inflacidja
teheti fel arra a bizonyos i-re a pontot.

Olaj, arany:

A WTI két hete nem latott szintre emelkedett vissza, ezzel elérve a 94,57 dollaros szintet. A hattérben
az amerikai gazdasag ndvekedésével kapcsolatos spekulaciok allnak, ami a keresleti oldalra nézve
kedvez6.

Az arany tovabbra sem akar elszakadni az 1.217 dollar kérnyéki szintektdl, amit meg tudunk érteni.
Szeptemberben mar tdbb mint 5%-kal kerilt lejjebb a nemesfém jegyzése, és nem lennénk meglepve,
ha hamarosan az 1.200 dollaros szintekkel flortdine az arfolyam.

Devizak:

Az EUR/USD kereszt dollar lababan bizunk tovabbra is, de véleményiink szerint lassan johet egy kis
korrekcio, amivel a piac mar tegnap is prébalkozott, hiszen az 1,2670-es szintekrél 1,2720-ig
kapaszkodott vissza a jegyzés. Kedvez6 eurdpai makroadatok esetén az 1,2760-1,2780-as szintekig
emelkedhetlnk vissza.

A forint jol allta a sarat tegnap, és még er8sddni is tudott az euréval szemben, aminek készénhetéen
az EUR/HUF a 311,1-es szinteknél indithatja ma a kereskedést.

Tavol-Kelet:

A Hang Seng 1,2%-ot, a Nikkei 1,1%-ot zuhant, mikézben a Shanghai index 0,2%ot emelkedett.

A shanghai t6zsde a hét hatralévd részére bezart, és csak jov6 hét szerdan nyit ki ismét, ugyanis a
kinai allam alapitasat Unneplik. A kdvetkez6 két napban Hongkongban is Gnnep lesz, azonban az
ottani részvénypiac pénteken ismét kinyit. Az Unnepnap el6tt a befekteték zartdk poziciéjukat, ugyanis
a kovetkez6 napokban folytatédhatnak a demonstraciok. Mindenesetre a kinai allam alapitasanak
evforduldja alkalmabdl tartott tlzijaték idén elmarad Hongkongban.

A kinai PMI index 50,2 pont lett szeptemberben a HSBC adatk6zlése szerint, ami szinten maradast
jelent az augusztusi értékhez képest, de rosszabb, mint az elézetes 50,5 pont volt.

A japan részvénypiaci esés f6 oka a gyenge augusztusi ipari termelési adat, ami a vart 1,1% helyett
2,9%-kal maradt el a tavalyi évtdl. A kiskereskedelmi forgalom augusztusban mar némi erét tudott
felmutatni Japanban az elmult hénapok gyenge teljesitményét kdvetéen, és hé/hé alapon 1,9% volt a
novekedés, mikézben a véarakozds csak 0,5% volt. A munkanélkuliségi rata nagyot zuhant
augusztusban, ugyanis az el6z6 havi és egyben a vart 3,8% helyett csak 3,5% lett.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridds piacok ma reggel.
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BUX (pont)  17.665 17.855 17574  17.839 EUR/HUF 311,89 31196 311,19 31124
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.071 -0,2% 12,8% WIG 20 2.486 0,1% 3,9%
Nasdaq Composite 4.506 -0,1% 19,5% PX 986 0,6% 3,0%
Nasdag 100 4.047 -0,2% 25,8% Hang Seng 22.905 -1,4% 0,2%
FTSE 100 6.647 -0,0% 2,9% Russell 2000 1.118 -0,1% 4,1%
RDX 1.184 -2,4% -14,9% Nikkei 16.152 -1,0% 11,7%
ISE30 91.191 0,1% -0,2% ATX 2.202 -0,6% -12,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 59,24 0,0% -26,2% EOn 14,23 0,0% 8,4%
Arcelormittal 10,90 -0,9% 7.2% Fiat 7,91 -1,7% 34,3%
Axa 19,43 -2,0% 13,4% Infineon 8,46 0,0% 14,3%
Banco Bilbao 9,40 -2,0% 13,8% Linde 150,81 0,0% 3,4%
Banco Santander 7,52 -2,6% 24.8% Lufthansa 12,50 0,0% -13,1%
BASF 72,34 0,0% 2,4% Nokia 6,76 -0,4% 45,6%
Bayer 109,16 0,0% 25,3% Siemens 93,36 0,0% 4,8%
BMW 84,80 0,0% 6,4% Telefonica 12,12 -1,5% 5,3%
BNP Paribas 52,08 -1,4% 4,2% Thyssenkrupp 20,70 0,0% 16,9%
Commerzbank 11,71 0,0% 37,9% Total 50,31 -0,8% 17,3%
Daimler 60,49 0,0% 4,9% Unicredit 6,09 -1,9% 29,2%
Deutsche Bank 27,44 0,0% -15,3%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- Tegnap a NMHH Kkihirdette a frekvencia tender eredményét. A Magyar Telekom megkapta a
megpalyazott blokkokat (A, D és E csomagok). Mig az A csomagért a minimum arat fizeti a tarsasag,
addig a D és E csomagokért 10 milliard forinttal tdbbet fizet, mint amire szamitottunk. Az Erste ugy
szamolt, hogy a frekvenciakért 6sszesen 50 milliard forintot fizet a Magyar Telekom, mig a végleges
O0sszeg 58,65 milliard forint lett, amihez pluszba 36,8 milliard forintos éves dijat kapitalizalnak. Az extra
95,45 milliardos beruhazast a kdvetkezd 20 évben amortizacioként szamoljak majd el. Jo hir, hogy a cég
megkapta a D és E csomagokat is, igy konnyebben ki tudja épiteni az orszagos 4G halézatot, ugyanakkor
a piac altal vart 53 milliard forintnal 5,7 milliarddal (részvényenként 5 forinttal) magasabb arat fizetett. A
vartnal kissé magasabb ar ellenére emelkedett a részvény tegnap délutan.

- Horvath Jézsef, a MOL finomitasi igazgatoja egy interjuban arrol beszélt, hogy:
- Az orosz olajellatas biztonsagban van, és az adriai vezetéken keresztil némi alternativ kurd olaj
beszerzése is lehetséges.
- Afinomit6i marzsok a harmadik negyedévben javulhatnak.
- Afinomitott termékek eladasat 40-50%-kal terveik névelni 2017-re a KKE régioban.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 725 1,0% 123,1% 5.049 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 359 1,7% 17,3% 1.889.977 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.190 1,6% -23,4% 63.093 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.065 1,9% -6,6% 1.013.028 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.909 0,1% 2,2% 172.426 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,3%  16,6% USA 10 éves 2,49% 1,3 -12,0
Tavkozlés 49 -0,2% 6,6% EMU 10 éves 0,96% -0,0 -81,5
Olaj 1.570 -0,8% 12,2% Magyar 10 éves 4,62% 9,0 -123,0
Gyogyszer 535 -0,1%  24.2% USA 5 éves 1,77% 1,1 38,7
Szallitmanyozas 8.498 02% 29,1% EMU 5 éves 0,17% 0,2 -62,0
Félvezetd 106 -0,2%  23,6% Magyar 5 éves 3,64% 7,0 -146,0
Kozszolgaltatd 42 0,6% 12,5% Japan 5 éves 0,18% -0,5 -6,8
Hadiipar 2.642 -0,5%  19,0% EMU 3 honapos 0,03% 0,2 -8,1

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% 4
= |
—_— —
4.0%
Jelenlegi
3.0% - 1 hénapja
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 eszkozérték hozam

2014.09.29 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 83.623,57 7,35% 14,24% 24,33%
ESPA Stock Global 26.242,93 8,36% 13,87% 22,10%
ESPA Stock Europe 45.388,87 0,86% 3,22% 13,88%
ESPA Stock Japan 24.837,89 6,92% 16,97% 9,86%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.467,40 -5,79% 5,26% -9,25%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.427,93 5,91% 16,64% 17,17%
ESPA Stock Europe Properties 81.554,48 1,52% 8,87% 23,56%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,08 0,59% 1,27% 2,35%
ESPA Bond International 6.666,11 5,97% 9,06% 10,61%
ESPA Bond Euro Corporate 56.885,18 2,57% 5,10% 11,74%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.012,33 0,40% 5,14% 12,22%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,31 0,17% 1,31% 2,16%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,44 -0,36% 2,08% 5,68%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.776,37 1,19% 2,22% 7,48%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,44 -0,01% 0,10% 0,07%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.572,89 -1,10% 2,06% 3,75%
ESPA Stock Adriatic 1.248,92 8,16% 14,55% 17,06%
ESPA Stock Agricultural 2.732,01 3,58% 5,56% 9,83%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.248,05 8,06% 16,64% 15,76%
ESPA Stock Commodities 36.190,58 1,17% 9,89% 14,11%
ESPA Stock Istanbul 109.299,24 -4,20% 13,79% -2,25%
ESPA Stock Pharma 55.389,60 10,96% 18,74% 38,27%
ESPA Stock Russia 1.817,17 -8,14% 6,39% -10,70%
ESPA Stock Techno 12.333,08 12,41% 19,16% 32,62%
ERSTE WWF Stock Umw elt 111,46 0,14% 4,57% 19,02%
ERSTE Ingatlan 2,1647 0,78% 1,64% 3,70%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3556 0,54% 1,76% 4,09%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3126 0,77% 3,45% 7,26%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 1,0390 -5,67% 1,59% -5,76%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3678 0,58% 1,72% 4,04%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9832 -0,25% 8,33% 13,62%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,887 1,65% 6,19% 1,92%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0258 0,47% 3,43% 7,07%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1192 0,16% 0,27% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1002 0,17% 0,30% 0,63%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562989 0,23% 0,58% 1,61%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2367 0,50% 1,01% 2,18%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.

8
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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 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara 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 tajekoztatasrél 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/

