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BUX 17.193 0,6% Mtel 337 09% Bayer 1204 0,0% EURMUF 307,20 0,3% Olaj ($) 66,9 -31%
DAX 9934 -03% MOL 11795 0,1% BMW 91,8 -0,2% EURIUSD1,2383 -0,7% Arany ($) 1.198 -1,1%
S&P 2067 06% OTP 3930 04% Commerzbank 121 02% USDHUF248,08 10% Réz($) 2914 -0,6%
RDX 1.012 -2,1% Richter 3.779 1,3% Lufthansa 142 -07% USDIPY 11921 0,7% 10Yhozam 352 -0,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Torténelmi csucson zart a Dow Jones

- Felkertlt Vlagyimir Putyin feketelistajara Moldova
- Korrigélt az arany

- Felfelé all a zaszl6 az EUR/HUF piacan

- Ausztral kamatvagast hozhat a gyenge GDP

Erste kommentar

Mikézben megallt az olajar esése az OPEC dontést kovetd ,nagy learazas” soran, az olajcégek jelentds
emelkedést produkaltak. Gyakorlatilag 6k huztak az amerikai ipari atlagindexet (Dow Jones) Ujabb csucsra a
biotechnoldgiai szektorral kardltve. Pedig itt a Chevron-rél és az Exxon Mobil-rél beszélink. Az utébbi
arbevételének 90 szazaléka az olajkitermelésbdl jon. igy igen csak meglepének tiinik ez a mozgas, még akkor
is, ha az elmult néhany hénapban, mintegy 15 szazalékos leértékelédést lattunk pl. az Exxon részvényeiben.

A MOL esetében is meglep6 hir latott napvilagot. A Barclays 13 000 Ft-rél 14 500 Ft-ra emelte a MOL-ra
vonatkoz6 célarfolyamat, mikdézben alulsilyozasrol tartasra valtoztatta ajanlasat. Ne feledjik, a MOL
kurdisztani kitermelése jelentés ndvekedést fog elérni a jovd évben, amelynek kdszonhetéen ujra
emelkedésnek indulhat a MOL napi kitermelése az el6z6 negyedévekben elért lokalis minimum kdrnyékérél.
Cirka 20-30 szazalékkal is ndvekedhet a napi termelés. Kozben a finomitott termékek irant is elkezdett
ndvekedni a kereslet. Ezek fellilirhatjak az olaj aranak csokkenésébdl adddé hatasokat. Persze a Nomura a
multhéten masképpen latta ezt a dolgot, 12 500 Ft-rél 11 500 Ft-ra vagta a MOL célarat, eladasi ajanlassal,
azutan, hogy az OPEC tartotta a kitermelési kvotat. Nehéz megmondani hol az igazsag, de mi is
optimistabbak vagyunk a MOL-lal kapcsolatban egy ideje, amin kissé csorbit a hatalmas kdolajaresés.

A mai napon emelkedést varunk a DAX-ban és a BUX indexben is.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

el ad taj tatast a piac all

varhatd mozgasok



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag ldészak Korabbi
dec. 3. 9:00 HU Kiilkereskedelmi mérleg (millio euro) - végleges szept. 952.7
dec. 3. 9:00 HU GDP (év/év, nyers) - végleges Q3 3.2%
dec. 3. 9:00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 4.5% 3.5%
dec. 3. 9:55 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - végleges nov. 521" 52.1
dec. 3. 10:00 EMU  Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - végleges nov. r 51.3’ 51.3
dec. 3. 10:30 UK Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index nov. " 562" 56.5
dec. 3. 11:00 EMU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 0.6% 1.6%
dec. 3. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések nov. -4.3%
dec. 3. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) nov. 22967 222
dec. 3. 15:45 us Beszerzési menedzser index nov. 56.1
dec. 3. 15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index nov. " 563" 56.5
USA:

- Tegnap ismét j6 hangulat uralkodott a tengerentilon, a Dow Jones index eddigi legmagasabb
zaroarfolyamat allitotta be (Dow Jones 0,58%, Nasdaq 0,61%, S&P500 0,66%).

- Tegnap két Fed elndk (Fischer és Dudley) is megszolalt és arrdl beszéltek, hogy az alacsony olajar
kedvez6 lehet a tengerentlli gazdasagnak a fogyasztas élénkilése miatt.

- Az amerikai autépiacnak tdbb mint tiz éve nem volt olyan erés hénapja, mint a novemberi. Evesitve
17,2 millié darabot adtak el, ami Iényegesen felulmulja a vart 16,6 millié darabot.

- Szamos makrogazdasagi adat érkezik a tengerentulrél, a novemberi ADP foglalkoztatottsagi adat
mellett az ISM szolgaltatoipari index és a Fed Bézs konyv érkezik.

Eurépa:

- Vegyes eredményeket lathattunk az eurdpai bérzéken. A CAC 40 index 0,25%-os és a FTSE 100
index 1,29%-0s plusza mellett a DAX index 0,3%-0s minuszt kdnyvelt el a kereskedés soran.

- Uj térténelmi mélypontra siillyedt a rubel a dollarral szemben, miutan az orosz korméany kdzélte, hogy
a korabbi 1,2%-os GDP ndvekedés helyett 0,8%-os visszaeséssel kell szamolni jovére. A
koltségvetés szempontjabdl relevans (kiadasi oldal felét olaj- és gaztermelésbél finanszirozzak)
korabbi 100 dollaros horddnkénti olajar helyett 60 dollarral kell majd kalkulalni a bevételeket.

- Nem nézte j6 szemmel Vlagyimir Putyin a moldovai valasztasok végs6 eredményét, hiszen a harom
Eurépa barat part koaliciét fog tudni kialakitani annak ellenére, hogy a Moszkva barat, ellenzéki
szocialistak (PSRM) a szavazatok 20,77%-at szerezte meg. Dmitry Rogozin, az orosz miniszterelnok
helyettes Twitteren vetette fel a kérdést Moldovanak, hogy komolyan gondolja meg valéban a j6 utat
vélasztotta-e.

- Beadta lemondasat az ukran jegybank elndke, raadasul hatalommal vagy hivatali helyzettel valo
visszaélés miatt a kijevi keruleti birésag buntetdjogi eljarast is indit ellene.

- A délelétt folyaman eurdpai szolgaltatoipari beszerzési menedzser-indexek és eurd zdnas
kiskereskedelmi statisztika érkezik.

Olaj, arany:

- A hétf6i nagy emelkedést a varakozasoknak megfeleléen egy korrekcié kdvette az arany piacan. A
nemesfém arfolyama 1211 dollarrél 1198 dollarig csdkkent, ma reggel azonban mar ismételten kissé
1200 dollar folott kereskednek vele.

- Egy napnyi felpattanast kdvetéen ismét zuhanni kezdett az olaj arfolyama. A WTI értéke 67 dollarra
esett a hétf6éi 69 dollaros értékrol.
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s | Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az 1,2450-es szintekrél 1,2375 ala esett az EUR/USD kereszt a tegnapi kereskedés soran.

- Haromhetes forint mélypontot lathattunk az euréval szemben tegnap, miutan a 306,5-es szintrél
307,5-ig emelkedett az EUR/HUF kurzus.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,3%-ot, a Shanghai index 0,5%-ot emelkedett, mig a Hang Seng index értéke 0,7%-ot
csokkent.
A harmadik negyedévi Ausztral GDP 2,7%-kal bévilt, ez azonban elmarad a vart 3,1%-tol.

Tegnap az ausztral jegybank 2,5%-on tartotta az alapkamatot, azonban a gyenge GDP adatot
kovetben feler6sddtek a jové évi kamatvagassal kapcsolatos spekulacidok. A Deutsche Bank példaul
kétszer 25 bazispontos kamatcsokkentést var.

- A PMI értékek enyhe emelkedést mutatnak a kinai szolgaltatd szektorban. A novemberi adatok
alapjan a HSBC altal publikalt index 52,9 pontrél, 53 pontra emelkedett, mig a statisztikai hivatal
adatai szerint 53,8 pontrdl 53,9 pontra emelkedett az index értéke.

- A Shnaghai t6zsde napi forgalma meghaladta az 500 milliard jiant, amire eddig még nem volt példa.

- Aszingapuri t6zsdén szoftverhiba miatt csak késve indulhatott ma meg a kereskedés.

Hatarid6s piacok:
- Pozitiv oldalon mozognak a hataridés piacok a reggeli 6rakban

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
20.000 320
= —— 20 napos mozgéé(E D '
4 —=--30 napos mozgo:
19.000 Lo ’ Hm *Téﬁ Bty et
— e
7 S L oc 310 Pl N[
18.000 | M. — . g .
Forgalom (milli6): 1.52 - L 305 1
Utols6 ar: 18031
17.000 ——MA(20): 18285
——MA(200): 18172 F1C 300 1
16.000 T T 0 295 T T T
jal. 8. jul. 29. aug. 19. szept. 10. okt. 1. jal. 4. aug. 5. szept. 4. okt. 6.
Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zaré
BUX (pont)  17.944 18109  17.944  18.031 EUR/HUF 307,77 307,99 307,53 307,91



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10

&
ERSTE 5 Panorama 2014. december 3.

Investment

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.880 0,6% 12,3% WIG 20 2.446 1,2% -2,5%
Nasdaq Composite 4.756 0,6% 17,8% PX 1.008 0,1% -0,2%
Nasdaq 100 4.306 0,4% 23,8% Hang Seng 23.500 -0,7% -1,7%
FTSE 100 6.742 1,3% 3,2% Russell 2000 1.168 1,2% 4,0%
RDX 1.012 21%  -24,9% Nikkei 17.720 0,3% 12,5%
ISE 30 104.908 -1,7% 17,9% ATX 2.274 05% -11,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 63,06 -1,0%  -28,5% Deutsche Bank 63,06 -1,0%  -28,5%
Arcelormittal 9,85 1,5%  -20,6% E.On 14,68 -0,5% 6,9%
Axa 19,20 0,1% 2,7% Infineon 7,91 0,3% 7,9%
Banco Bilbao 8,61 1,2% -0,6% Linde 152,53 0,3% 3,9%
Banco Santander 7,27 1,3% 14,1% Lufthansa 14,22 -0,7% -7,5%
BASF 73,27 1,1% -5,0% Nokia 6,78 1,2% 24.1%
Bayer 120,38 0,0% 23,9% Siemens 93,91 -0,5% -1,1%
BMW 91,80 -0,2% 10,3% Telefonica 12,91 1,0% 9,9%
BNP Paribas 51,03 0,7% -4,3% Thyssenkrupp 21,26 -0,7% 22,9%
Commerzbank 12,05 0,2% 16,1% Total 46,16 3,4% 5,6%
Daimler 67,93 -0,0% 13,2% Unicredit 5,87 1,1% 13,1%

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

Vallalati hirek

A Népszabadsag értesllései szerint mar megszuletett az elvi megallapodas a BudapestBank felvasarlasardl a
bank anyavallalatata a GE Capital és a kormany kdz6tt, mar csak a hivatalos jévahagyas van hatra. Az
informaciét hivatalosan egyik fél sem erGsitette meg. A pletyka mar tdbbszdr is felmertlt az elmult
honapokban, igy a tranzakcio létrejétte nem lenne varatlan.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- A Richter tovabbi 5.000 darab sajat részvényt vasarolt december 1-én 3,760 forintos atlagaron. A cég
jelenleg 248.188 darab sajat részvényt birtokol, és bénusz programjahoz még tovabbi 116.650 darabot
szandékozik venni.


http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 748 0,0% 96,3% 42.466 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 337 09% 16,2% 459.956 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.795 0,1% -15,3% 53.093 Tartas 2014.09.24 13.100
oTP 3.930 04% -10,3%  404.136 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.779 1,3% -16,2% 68.920 Felhalmozés 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 09% 15,1% USA 10 éves 2,29% -0,3 -49,3
Tavkozlés 48 -16%  0,1% EMU 10 éves 0,74% 1,3 -100,3
Olaj 1.374 1,9% -6,8% Magyar 10 éves 3,56% 4,0 -251,0
Gyogyszer 552 0,4% 20,2% USA 5 éves 1,59% -0,2 19,8
Szalltmanyozas 9.059 12% 26,1% EMU 5 éves 0,14% 0,3 -54,6
Félvezetd 115 02% 29,5% Magyar 5 éves 3,01% 3,0 -207,0
Kdzszolgaltatd 46 0,7% 21,9% Japan 5 éves 0,07% -2,1 -12,2
Hadiipar 2.787 0,6% 14,5% EMU 3 hénapos 0,01% 0,2 -10,4

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% <
1 hénapja
4,0% <
) 1hete
3,0% 4 Jelenlegi
2,0% 4 '
1,0% r r r r
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00




@
ERSTE 5 Panorama 2014. december 3.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.12.01 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.635,47 3,22% 15,00% 21,51%
ESPA Stock Global 26.759,23 2,72% 15,67% 19,81%
ESPA Stock Europe 46.098,80 0,85% 5,18% 11,18%
ESPA Stock Japan 24.345,24 0,36% 12,59% 8,94%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.373,67 -9,55% -8,55% -13,80%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.820,01 -5,84% 8,33% 12,65%
ESPA Stock Europe Properties 85.078,14 0,96% 9,10% 24,23%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,45 0,39% 1,22% 2,18%
ESPA Bond International 6.641,56 0,16% 8,20% 11,34%
ESPA Bond Euro Corporate 56.361,36 -1,82% 4,44% 9,34%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.332,47 -3,48% 1,79% 10,88%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,40 1,01% 1,58% 3,41%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,52 -0,38% 0,82% 5,78%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.037,98 -2,67% 1,88% 4,77%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,43 -0,04% -0,05% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.730,77 -7,51% -2,98% -0,51%
ESPA Stock Adriatic 1.200,87 -1,63% 9,54% 13,17%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.187,30 -2,48% 9,77% 12,09%
ESPA Stock Commodities 32.815,68 -11,15% -3,08% 3,38%
ESPA Stock Istanbul 129.596,20 7,96% 13,18% 18,95%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.522,53 -17,92% -16,34% -22,45%
ESPA Stock Techno 12.802,15 5,99% 21,58% 30,85%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,21 -1,69% 1,12% 11,70%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2310 0,27% 0,68% 1,76%
ERSTE Ingatlan 2,1743 0,67% 1,47% 3,37%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3609 0,54% 1,26% 3,37%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3253 0,88% 2,72% 6,43%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0275 -1,87% -8,86% -5,90%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3730 0,51% 1,28% 3,23%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,088 5,28% 7,83% 18,95%
ERSTE Kozép-Eurépai Részvény Alap 1,8698 2,07% -0,82% -0,28%
ERSTE Révid Kétvény 3,0468 0,91% 1,90% 6,15%
ERSTE € Pénzpiaci 1,12 0,11% 0,27% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1011 0,13% 0,30% 0,59%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564865 0,17% 0,45% 1,31%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2409 0,50% 1,01% 2,08%

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.

7



@
ERSTE s Panorama 2014. december 3.

Investment

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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhatd 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 mikddeési 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 elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszkdzok 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) 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 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 Tarsasadg 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
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban 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 megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

