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BUX 17.383 -0,4% Mtel 348 0,9% Bayer 109,7 -0,8% EUR/HUF 306,12 0,1% Olaj ($) 758  2,2%
DAX 9.253 0,0% MOL 12.070 0,6% BMW 829 0,1% EURUSD1,2525 0,4% Arany($) 1.189 2,3%
S&P 2.040 0,0% OTP 4.010 -1,8% Commerzbank 114 0,8% USD/HUF 244,44 -0,2% Réz (%) 304,7 1,7%
RDX 1.083 -1,2% Richter 3.710 -0,4% Lufthansa 13,1 1,0% USDJPY 116,29 0,4% 10Y hozam 3,69 -5,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Alibaba kétvénykibocsatas a lathataron

- Vlagyimir Putyin id6 el6tt tdvozott a G20-as csucsrol
- 75 dollar alatt a WTI, nekilendult az arany

- 1,24 alatt is jart a dollar

- Varatlanul recesszidba zuhant Japan

- FHB: nagy veszteséget okozott a devizahiteles tgy

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A japan el6zetes GDP adat ,kiverte a biztositékot”. A harmadik negyedévben a vart 2,2 szazalékos
ndvekedéssel szemben 1,6 szazalékos csokkenést mértek. Egyes vélemények szerint ez még mindig az
aprilisi AFA emelésnek (5-r6l 8 szazalékra) kdszonhetd. Mindenesetre a Nikkei index nagyon eltavolodott a 20
napos mozgdatlagtél az elmult két hét soran, sét bizonyos indikatorok szerint kissé tulvetté is valt. igy talan
nem meglepd a részvénypiaci heves reakcié a negativ makrogazdaséagi hirre. Ennek kdszdnhetéen tovabb
ndvekedett a valdszinlisége, hogy a jové évre tervezett AFA emelés (8 szazalékrol 10 széazalékra) elmarad.

A mai kereskedést az sem fogja segiteni, hogy Hollandiaban madarrél emberre terjedé madarinfluenza virust
taléltak egy csirkében. Szerencsére emberi fert6zést még nem talaltak.

A negativabb nemzetkézi hangulatban a DAX index talalkozhat a 9.150 pont kérnyékén leledzé 20 napos
mozgoatlaggal. Az amerikai indexekben is csdkkenés néz ki, és van is honnan, a technikai indikatorok
tulvettséget mutatnak. A BUX is inkabb lefelé mozoghat a mai napon.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

' | Tékeattételes kereskedeés kilféldi papirokkal napon til, devizaban is.

* Részletek


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 17.
nov. 17.
nov. 17.

1dé Orszag Adat Idészak Korabbi
14:30 us New Y ork-i feldolgozéipari beszerzési menedzser index nov. 6.17 12
15:15 us Kapacitas kihasznaltsag okt. 79.3% 79.3%
15:15 us Ipari termelés (év/év) okt. 1.01% 0.2%

USA:

A tengerentulon megalljt parancsoltak a tovabbi emelkedésnek. Az S&P 500 és a Nasdaq index
minimalis pluszban, a Dow Jones index pedig 0,1%-0s minuszban zarta a hetet.

Az amerikai kiskereskedelmi forgalom oktoberben 0,3%-kal tudott emelkedni a vart +0,2%, és az
el6z6 havi 0,2%-os visszaesés utan a haztartasok fogyasztasanak névekedése miatt.

Az Alibaba hétfén roadshow-ra megy Hongkongba és Bostonba, ezutdan kedden New York és
Szingapur kovetkezik, a végsé allomast pedig London jelenti majd szerdan. Az apropdé nem mas, mint
egy kozelgd 8 milliard dollaros kétvénykibocsatas.

A harmadik negyedévben 4,4 millié Alibaba és 5 milli6 darab Yahoo részvényt vett Soros Gyorgy a
pénteken megjelend adatok alapjan. A két Ugylet értéke kbzel 597 millié dollarra rag. Az S&P 500
indexre kotott put opcidk negyedét is leépitette a befektetési guru.

Shrek nem fog a Transformers kovetkezd részében feltlinni, miutan a DreamWorks-Hasbro frigy
meghiusult. A Dreamworks részvényei kozel 16%-ot emelkedtek az eddigi pletykakra, most az esésé
lehet a f6szerep.

Eurépa:

Az eurdpai piacok minimalis pluszban fejezték be a pénteki kereskedést, a DAX index 0,05%-ot, a
FTSE 100 index 0,29%-ot, a CAC 40 index 0,35%-ot emelkedett.

A hétvégi G20-as csucs soran a legnagyobb érdekesség az volt, amikor Viagyimir Putyin id§ elétt
hazament, mondvan hossziu az ut hazaig. Az Ukrajna megtamadasaval kapcsolatos véadak
kereszttizében azért egy 2,1%-0s globalis nOvekedési kilatast sikerilt kisakkozni.

Az eurdpai vezet6k mindekézben Barack Obamaval egyeztettek egy Oroszorszaggal szembeni Ujabb
szankciés csomagrél. A politikai Uton térténd rendezés részleteir8l ma mar szalingézhatnak a hirek.

6 év utan Gorogorszag kilépett a recesszidobdl, hiszen a harmadik negyedéves GDP +0,7% lett,
amivel még a németeket is felllmultak. Pszicholdgiailag fontos mérfoldké az orszag életében,
azonban az EU-IMF ment66v alol valé kilépési torekvések ettdl még mindig gyenge labakon allnak,
de mar legalabb latszik a fény az alagut végeén.

Az OECD 0,4%-0s ndvekedési progndzisat idén akar felll is mulhatja Franciaorszag Michel Sapin
pénzugyminiszter szerint. A strukturalis reformok és a fiskalis élénkités egyuttesének jotékony
hatasdban biznak. Ennek ellenére a 3%-os EU-s GDP aranyos deficit cél helyett idén 4,4%-os hianyt
mutathat a francia statisztika.

Madarinfluenza Utétte fel a fejét Hollandiaban, aminek az eurdpai légitarsasagok biztosan nem fognak
ma orulni.

11 6rakor a Bundesbank havi riportjara, 15 érakor Mario Draghi briisszeli beszédére figyellnk.

Olaj, arany:

A WTI a pénteki emelkedést kdvetéen nagyot esett ma reggel. A piac a november 27-i OPEC (lés
el6tt spekulal, hogy a jelentés aresés kooperaciora készteti az OPEC tagjait, és végll a kinalat
csokkentésérél dontenek. A hirek szerint Venezuela, Libia és Ecuador tamogatna a csokkentést. A
negyedik negyedév raaddsul keresleti szempontbdl is altaldban gyenge, mivel ilyenkor a finomitdk
csokkentik kibocsatasukat.
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Az arany 1,188 dollarig er6s6dott ma reggel. Az arcstkkenéssel kapcsolatban visszafogottabbak
lettek a spekulansok, mivel a mult hét volt az els6, amikor az arany emelkedni tudott. A piacon az a
konszenzus, hogy tovabbi arany arfolyamesés johet.

Devizak:

Az EURUSD arfolyama 1,2399-ig szurt le pénteken, azonban ezt kdvetéen gyors korrekcid volt
tapasztathaté a devizapar arfolyamaban. A Bloombergen megjelent magyarazatok szerint nagy érték
opcios lejarat volt 1,24-es kétési arfolyam mellett pénteken, ezért a piaci szereplék egy része erésen
érdekelt volt benne, hogy egy pillanatra letolja az 1,24-es kotési arfolyam ala az EURUSD devizapar
értéket.

305-6n is jart az EURHUF arfolyam értéke a pénteki kereskedésben, azonban a szintrél egy pozitiv
korrekciéo kezd6dott, és ma reggelre ismét 306,2-es értékig emelkedett az arfolyam. A jelenlegi
technikai alapu atmeneti korrekciot kovetéen a forint er6sédésére szamitunk.

Profitaljon a devizaparmozgasabal!

Erste EUR/HUF Cerfifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 3%-ot, a Hang Seng 0,8%-ot esett, mig a Shanghai index 0,2%-ot emelkedett.

A harmadik negyedévben évesitve 1,6%-kal esett vissza a japan GDP, mikézben a varakozas 2,2%-
os GDP bdviilés volt. Mivel ez mar a masodik negyedév, amikor csokkent a GDP értéke, igy definicio
szerint ismét recesszidba esett a japan gazdasag. A GDP visszaesés 6 oka az aprilisi AFA emelés
5%-rél 8%-ra, igy egyre valdszinlibbnek tiinik, hogy az eredetileg jov6 év elejére tervezett tjabb AFA
emelés 8%-rél 10%-ra valdszinilleg elmarad.

Megindult a kdzvetlen dsszekottetés a shanghai és a hongkongi t6zsde kdzott. Az elsd informacidk
szerint a kereskedés zokkendmentes az Uj 0sszekottetésen. A nagy érdeklédést jol mutatja, hogy a
teljes napi kvota kihasznalasra kertilt.

Hatarid6s piacok:

Alapvetden negativ hangulat uralkodik a hatarid6és piacokon.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zar6 Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont)  17.457 17.495  17.358  17.383 EUR/HUF 306,29 306,42 30596 306,30
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.635 -0,1% 10,5% WIG 20 2.418 1,0% -5,0%
Nasdaq Composite 4.689 0,2% 17,6% PX 961 0,2% -4,8%
Nasdaq 100 4.225 0,3% 23,4% Hang Seng 23.880 -0,9% 3,7%
FTSE 100 6.654 0,3% -0,6% Russell 2000 1.174 -0,1% 5,2%
RDX 1.083 -1,2% -23,7% Nikkei 16.974 -3,0% 11,9%
ISE30 100.156 0,5% 10,4% ATX 2.190 0,0% -16,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 62,87 2,1% -28,4% Deutsche Bank 62,87 2,1% -28,4%
Arcelormittal 9,67 -0,0% -22,5% E.On 12,81 -1,6% -5,1%
Axa 18,49 0,6% -0,0% Infineon 7,57 -0,6% 6,8%
Banco Bilbao 8,52 0,5% 1,1% Linde 146,23 -0,6% -0,3%
Banco Santander 6,67 0,5% 4,4% Lufthansa 13,13 1,0% -13,6%
BASF 69,32 0,3% -11,0% Nokia 6,28 -5,5% 10,9%
Bayer 109,71 -0,8% 15,6% Siemens 88,28 0,1% -8,7%
BMW 82,87 0,1% 1,6% Telefonica 12,28 0,7% -0,3%
BNP Paribas 47,55 1,1% -12,7% Thyssenkrupp 19,04 -0,4% -1,4%
Commerzbank 11,40 0,8% 14,1% Total 45,58 0,2% 3,0%
Daimler 61,02 -0,3% 3,9% Unicredit 5,26 2,4% 2,7%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Az FHB harmadik negyedéves vesztesége 7,2 milliard forint lett a vart 9,2 milliard helyett. A méretes
minuszok oka a kamatemelések visszatéritése miatt megugré céltartalékolasi kotelezettség, ami 13,2
milliard forintot tehet ki. A veszteségeket mérsékelte a Dijbeszedd Faktordz értékesitése, amiért 3,2
milliard forintot kapott az FHB. A netté kamatbevétel 10 bazisponttal 2,67%-ra esett a csdkkend
kamatpalyanak kdszénhetéen, ugyanakkor a betétallomany bévilt. A nem teljesitd hitelek aranya az el6z6
negyedéves 20,1%-rél 20,5%-ra emelkedett. A kereskedelmi banki részleg 49%-os részesedésének
eladasa miatt a 10,74%-os t6kemegfelelési mutatd 14,18%-ra emelkedett. Az eredmény 6sszességében
jobb lett a vartnal, azonban az alapfolyamatok miatt csak kismérték{ arfolyamemelkedésre szamitunk.

FHB
Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste ' Publikalt
millié Ft 2014. 11l 2013. 1lI. 2014. I-11l. 2013. I-11I. 2014. 111 2014. 11l. " vs. Erste
Netté kamatbevétel 4.834 5210 -7,2% 15.122 13520 11,9% 4.940 4.929 -1,9%
Céltartalék -1.658 -1.898 n.é. -4.247 -5.834 n.é. -1.541 -1.281 n.e.
Nett6 dij- és jutalékbevétel 1.283 1139 12,6% 3.611 3.004 20,2% 1.224 1.198 7,1%
Osszes bevétel 13.228 7.229 83,0% 28.800 16.376  75,9% 6.939  90,6%
Adodzas el6tti eredmény -7.370 -164 n.é. -10.145 -5.607 n.e. -13.583 n.e.
Addzott eredmény -7.190 -282 n.é. -9.599 -4.874 n.é. -9.202 -8.533 n.e.
Addzott eredmény 1) -641 572 n.é. 3.200 -2.314 n.é. n.e.

1) kilonadokkal, az arfolyamrés és az egyoldali kamatemelés miatti visszatéritésre képzett céltartalékkal, a DBF értékesitésével és
a kereskedelmi bank 49%-anak eladasaval korrigalva

Konszenzus: portfolio.hu

Az Orszagos Betétbiztositasi Alap (OBA) a korabbi 0,1%-rél 0,14%-ra emelte a betétbiztositasi dij
mértékét 2015-re. Ez szamitasaink szerint 1,7 milliard forintos extra terhet jelent az OTP-nek és koérllbelul
120 milli6 forintot az FHB-nak.

Az FHB értékesitette az Eletjaradék Zrt-t 1 milliard forintért a magyar allam szamara. A leanyvallalat
eladasat a megvaltozott szabalyozdi kérnyezet tette szikségessé, ugyanis életjaradék tevékenységet az
Uj szabélyok alapjan csak biztosité végezhet.

A parlament a héten targyalja a devizahitelek forintositasat, a ,fair banki” szabalyozast és a jové évi
koltségvetést is.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 730 -0,8% 98,4% 17.991 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 348 0,9% 252% 791.285 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.070 0,6% -16,7% 52.089 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.010 -1,8% -10,9% 852.908 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.710 -04% -16,6% 198.702 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas véltozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,3% 13,9% USA 10 éves 2,29% -3,5 -41,8
Tavkozlés 50 0,7% 1,9% EMU 10 éves 0,79% -1,4 -91,6
Olaj 1.438 1,0% -2,9% Magyar 10 éves 3,69% -0,0 -210,0
Gyogyszer 535 -0,3%  16,2% USA 5 éves 1,57% -3,5 22,8
Szallitmanyozas 9.062 -01% 257% EMU 5 éves 0,11% 0,1 -52,5
Félvezetd 110 1,0% 23,7% Magyar 5 éves 3,08% 2,0 -175,0
Kozszolgaltatd 45 -0,4%  14,2% Japan 5 éves 0,14% -0,2 -71
Hadiipar 2.759 -0,7% 15,5% EMU 3 hénapos 0,02% -0,2 -7,3

Magyar referenciahozamok
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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

2014.11.13 3 hé 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 84.428,10 6,09% 15,41% 20,22%
ESPA Stock Global 26.334,47 6,44% 15,10% 20,38%
ESPA Stock Europe 44.467,01 0,98% 2,10% 9,91%
ESPA Stock Japan 24.406,59 2,46% 15,04% 10,61%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.406,41 -7,78% -5,16% -14,59%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.546,35 -2,78% 8,04% 13,23%
ESPA Stock Europe Properties 81.691,44 0,54% 4,66% 19,91%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,19 0,44% 1,10% 2,02%
ESPA Bond International 6.629,59 2,23% 8,87% 9,89%
ESPA Bond Euro Corporate 56.307,11 -0,66% 4,18% 9,80%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.119,33 -2,16% 2,23% 11,40%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,48 0,66% 1,24% 3,12%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,12 -0,25% 0,49% 5,82%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.064,86 -1,80% 1,63% 5,24%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 -0,03% -0,03% 0,03%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.163,12 -5,36% -1,74% 0,63%
ESPA Stock Adriatic 1.195,34 2,42% 10,86% 15,23%
ESPA Stock Agricultural 2.709,45 2,33% 5,32% 7,26%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.188,40 0,22% 11,36% 13,67%
ESPA Stock Commodities 33.892,76 -5,25% -0,23% 6,43%
ESPA Stock Istanbul 118.707,44 4,31% 8,35% 13,45%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.645,90 -11,68% -6,41% -18,07%
ESPA Stock Techno 12.413,24 7,96% 21,93% 28,40%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,85 2,40% 5,49% 12,34%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2298 0,28% 0,71% 1,83%
ERSTE Ingatlan 2,1715 0,70% 1,51% 3,45%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3590 0,58% 1,34% 3,44%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3184 1,58% 2,74% 6,37%
Erste Stock Hungary Indexkovet6 Részvény Alap 1,0328 0,60% -4,09% -6,26%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3711 0,53% 1,32% 3,25%
ERSTE XL Koétvény Alap 2,0612 6,68% 8,07% 18,49%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,847 2,70% 1,21% -0,04%
ERSTE Révid Kétvény 3,0388 1,11% 2,23% 6,24%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1198 0,13% 0,27% 0,55%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1009 0,15% 0,30% 0,61%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564275 0,17% 0,47% 1,37%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2397 0,50% 1,02% 2,10%

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.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 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 eszk6zértékkel
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:
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A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
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