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BUX 16.191 0,1% Mtel 336 0,9% Bayer 111,2 04% EURMHUF 317,78 -0,6% Olaj ($) 48,7  1,5%
DAX 9518 05% MOL 11485 1,1% BMW 87,0 1,3% EURUSD1,1839 -0,4% Arany($) 1.211 -0,6%
S&P 2026 12% OTP 3.610 -1,4% Commerzbank 10,8 -0,5% USD/HUF 268,47 -0,2% Réz ($) 275,9 -0,3%
RDX 872 32% Richter 3.429 0,3% Lufthansa 144 2,1% USDJPY 119,26 0,7% 10Y hozam 3,56 -8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tobb napi esés utan tegnap emelkedni tudott a tengerentuli bérze
- Egyre nagyobb a nyomas nehezedik az EKB-ra

- Lejtén az arany, korrigal az olaj

- A 320-as szint megfogta az EUR/HUF keresztet

- Zuhant a Samsung profitja
- Emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Tovabb bévil a foglalkoztatottsag az USA-ban, raadasul a varakozasoknal nagyobb mértékben. A piac
véleménye szerint az egészséges bévillést a 200 ezer folotti szam jelenti. igy a 241 ezer f6 igazan
optimizmusra adhat okot. Ugyanakkor a Fed kormanyzéi egyben biztosak, hogy kissé dssze vannak
zavarodva a kamatemeléseket illetéen. Ez pedig inkabb galamb lelklletet sugall, és nem héjat. Mind a kettd jo
hir a piacok szempontjabdl, plane ha azt is figyelembe vesszik, hogy a komoly arfolyamcsokkenést lathattunk
a részvénypiacokon az év kezdetén.

Ezek utan talan nem meglepd, hogy a mai napon ismét emelkedést varunk mind a DAX, mind a BUX index
esetében. Ugyanakkor évatosak is lennénk. A DAX ma attérheti a 9 600 pontos szintet, de 9 700 pontnal
Ujabb szint van, amelynek a lekiizdése kérdéses lehet.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

P .. .
i i AP Dijmentes, redi arfolyam & ( az Erste Marketen! > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ld6szak Korabbi

jan. 8. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény nov. 2.4% -0.4%
jan. 8. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - elézetes, tény nov. 1.7% 5.8%
jan. 8. 9:00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény nov. 5.2% 5.2%
jan. 8. 11:00 EMU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. 1.4% 0.2%
jan. 8. 11:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - végleges dec. -10.9 -10.9
jan. 8. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) jan. 375 375
jan. 8. 13:00 UK BoE kamatddntés jan. 0.5% 0.5%
jan. 8. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) jan. 298 290
jan. 8. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) dec. 2353 2360
jan. 8. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség jan. 42.7

jan. 8. 16:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) dec. -713.7

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az elmult napokban latott minuszok utan tegnap j6 hangulat bontakozott ki a tengerentulon, és 1%
feletti pluszban fejezték be a kereskedést az indexek (Dow 1,23%, Nasdaq 1,25%, S&P500 1,17%).

- A Fed tegnap publikalta legutébbi, decemberi Ulésének jegyzékdnyvét. Ebben az szerepel, hogy
annak ellenére is elkezd6dhet a kamatemelés, ha az inflacié nem fog emelkedni a jelenlegi szintekrdl,
és nem éri el a 2%-os kitlizott célt. Az FOMC tagjai egyetértenek abban, hogy az inflacié alacsony
maradhat a kdzeljdvében, a dollar er6sdédése és az energiaarak esése miatt. A jegyzékonyv azt is
kiemelte, hogy a Fed legalabb az aprilis végi Ulésig kivar a kamatemeléssel.

- A Dow Jones index komponensei kozil a legjobban a Home Depot (3,4%) teljesitett, a néhany
minuszos papir kdzul a Verizon (-1,7%) volt a nap vesztese.

- Az ADP altal publikalt amerikai munkaeré-piaci adat szerint a foglalkoztatottsag 241 ezer f6s
névekedést mutatott decemberben, amely Iényegesen jobb a novemberi 227 ezernél és a vart 225
ezernél.

- A szokasos heti friss segélykérelmeket publikaljak a mai kereskedésben.

Eurépa:

- A stabilizdlodas jeleit mutatjak az eurdpai indexek, hiszen a koradbbi minuszos napok utan tegnap a
DAX index 0,51%-ot, a CAC40 index 0,72%-ot, mig az FTSE100 index 0,84%-ot emelkedett.

- Angela Merkel szévivéje szerint Németorszag nem tervezi a gorogok kitessékelését az euré zonabdl,
amit meger6sit az a tény is, hogy a kancellaria mas forgatokdnyvvel jelenleg nem is szamol.

- A vartnal kedvezétlenebb eurd zoénas inflacios adat (vart -0,1% helyett -0,2% lett) és a tovabb
csokkend olajar miatt a Capital Economics elemzéi elképzelhetének tartjak, hogy 2015 elsd
hénapjaiban -1,0%-ra slllyed a mutaté értéeke. A gazdasagi ndvekedésre ez pozitivan hathat,
ugyanakkor az addssagkonszolidacié folyamatat hatraltatna, igy egyre nagyobb nyomas helyezédik
az EKB-ra. Ugyanakkor azt latni kell, hogy a maginflaciés mutato értéke 0,7%-rél 0,8%-ra emelkedett,
azaz egyértelmlien az energiaarak esése okolhaté a minuszos inflaciéért, mintsem a fogyasztas
visszaesése.

- A Raiffeisen vesztesége a korabbi varakozasban szereplé 500 millié eurdnal is tobb lehet, ha az
orosz leanybank Ujabb leirasra kényszeril, erre pedig elég nagy esély mutatkozik. A bank akar tobb
kulféldi piacrol is kivonulhat. A Reuters informacioi szerint a veszteségeket a lengyel leanybank 30-
40%-0s részesedésének eladasabdl fedeznék, amit t6zsdei bevezetés keretében (IPO)
értékesitenének.

- A Tesco csak az id6kozi osztalékot fizetheti ki a tavalyi év utan, ami nagysagrendileg 1,3 penny kordl
alakulhat, mig a 10 penny koérili szokasos osztalék nem kerll kifizetésre. Ezen fellil a menedzsment 1
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milliard fonttal visszavagja a 2015-2016-os Uzleti évre vonatkozd beruhazasi keretdsszeget, valamint
évi 250 millié fontos koéltségcsdkkentést tervez, aminek egyszeri koltsége 300 millié font lehet.

- A német ipari megrendelések 0,7%-os csokkenés helyett 2,4%-kal estek vissza. A nap folyaman eurd
zénas kiskereskedelmi értékesitési adat és termeldi arindex érkezik, valamint a Bank of England tart
kamatdonté Glést.

Olaj, arany:

- Tegnap enyhe korrekcié volt a kéolaj piacan, az arfolyam 48 dollarrél 48,8 dollarig emelkedett. Ekkora
meérték(i pozitiv mozgast is csak hetekkel ezelétt lathattunk utoljara, a kdvetkezé ellenallas 53,5
dollarnal talalhato, amit visszatesztelhet a kurzus, ha folytatédik az emelkedés.

- Az arany lefordult 1.223 dollarrol és korrigalt tegnap 1.211 dollarig. Ha a fordulatot tovabbi esés
koveti, akkor az 1.170 dollaros tamaszig zuhanhat vissza a nemesfém kurzusa.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" > Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Tovabbra sincs olyan hir vagy adat, ami megallitana a dollar er6s6dését az eurdval szemben. Az
EUR/USD kereszt 1,19-r8l 1,18-ig sullyedt a tegnapi nap folyaman.

- A forint a 320-as szintekrdl két forintot tudott er6sddni az eurd ellenében, igy egyel6re nem kell
megbaratkoznunk a 2012 januarjaban latott 324,10-es csuccsal.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,7%-o0t, a Hang Seng 0,8%-ot emelkedett, a Shanghai index pedig 1,2%-ot esett.

- A Samsung elézetes negyedik negyedévi szamai szerint az operativ eredmény 5 és 5,4 ezermilliard
wonra csokkenhetett (4,9 milliard dollar), meghaladva a 4,8 ezermillidrdos varakozast. Ugyanakkor az
arbevétel 52 ezermillidrd wonnyi értéke elmaradt a vart 52,2 ezermilliardtdl. A vart folotti operativ
eredményhez nagymértékben hozzajarult a Galaxy Note 4 készulékek j6 értékesitési adata. Szintén
ebben a negyedévben kezdddott a kdzépkategdrias Galaxy A sorozat értékesitése Kinaban.

- Kinaban megszigoritottak a kétvényjegyzésre vonatkozd szabalyokat, igy a kisbefektet6k mar nem
jegyezhetnek a KKV szektor kotvénykibocsatasai soran, ha azok zartkér(i kibocsatas keretében
valésulnak meg.

Hataridés piacok:
- Pozitiv hangulat uralkodott ma reggel a hataridés piacokon.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 16.174 16.310 16.076 16.191 EUR/HUF 318,11 318,50 317,86 318,11
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.585 1,2% 6,8% WIG 20 2.307 1,9% -2,4%
Nasdaq Composite 4.650 1,3% 11,6% PX 933 -0,7% -6,3%
Nasdaq 100 4.160 1,2% 16,6% Hang Seng 23.863 0,8% 3,8%
FTSE 100 6.420 0,8% -4,5% Russell 2000 1.176 1,3% 1,6%
RDX 872 3.2% -35,3% Nikkei 17.167 1,7% 6,5%
ISE 30 107.448 -0,2% 31,3% ATX 2.138 0,5% -19,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 55,29 0,8% -38,9% Deutsche Bank 55,29 0,8% -38,9%
Arcelormittal 8,66 -0,2% -32,3% EOn 13,38 0,5% 2,7%
Axa 18,39 1,1% -9,8% Infineon 8,70 1,8% 14,1%
Banco Bilbao 7,47 0,3% -20,4% Linde 149,87 -0,6% 0,5%
Banco Santander 6,64 0,6% -2,2% Lufthansa 14,35 2,1% -9,7%
BASF 67,69 1,0% -13,3% Nokia 6,37 -0,6% 12,3%
Bayer 111,20 0,4% 11,0% Siemens 92,19 1,0% -6,6%
BMW 87,01 1,3% 3.1% Telefonica 11,38 0,0% -4,9%
BNP Paribas 45,04 -1,7% -22,6% Thyssenkrupp 20,79 -0,2% 16,8%
Commerzbank 10,76 -0,5% -16,5% Total 40,83 2,3% -6,2%
Daimler 67,82 1,4% 9,1% Unicredit 4,96 -1,0% -16,4%

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

OTP, FHB: Az MNB tegnap publikalta a fair bankrendszer szabalyai szerint a kamatperiédus végén
alkalmazhat6 kamatvaltoztatasi mutatékat. A hitelkamat a szerzédésben régzitett referencia kamat

valtozasatdél fiigg. A bank és az ligyfél tébb lehetéségbdl valaszthat. Osszességében 6sszhangban van a
varakozasokkal.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

> Részletek
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ERSTE ajanlasok
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zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 698 1,2% 10,8% 2.469 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 336 0,9% 9,4% 338.561 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.485 1,1% -19,5% 87.021 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.610 -1,4% -153% 1.358.789 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.429 0,3% -21,9% 263.910 Felhalmozas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 1,0% 9,5% USA 10 éves 1,99% 1,9 -100,3
Tavkozlés 47 -1,0% -2,9% EMU 10 éves 0,48% 3,8 -140,2
Olaj 1.280 0,8% -14,0% Magyar 10 éves 3,49% -7,0 -209,0
Gyobgyszer 538 1,5% 14,3% USA 5 éves 1,50% 2,0 -26,4
Szalltmanyozas 8.772 0,7% 20,0% EMU 5 éves 0,00% 0,5 -88,0
Félvezetd 111 1,0% 23,8% Magyar 5 éves 3,03% -8,0 -159,0
Kozszolgaltatd 47 1,0% 26,4% Japan 5 éves 0,02% 0,1 -19,7
Hadiipar 2.812 0,8% 10,1% EMU 3 hoénapos 0,08% -2,7 -18,1
Magyar referenciahozamok
6,0%
5,0% A
4,0% A 1hete "_l
1 honapja
3,0% -
Jelenlegi
2,0% A /
1,0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,25
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.01.06 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 90.778,06 9,04% 14,07% 28,81%
ESPA Stock Global 28.134,87 8,70% 13,36% 24,77%
ESPA Stock Europe 47.305,88 6,78% 3,27% 13,27%
ESPA Stock Japan 25.832,69 7,75% 8,56% 15,94%
ESPA Stock Europe-Emerging 25.788,17 -12,38% -20,06% -19,41%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.678,20 0,63% 1,48% 16,72%
ESPA Stock Europe Properties 89.279,25 12,73% 9,63% 33,05%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,63 0,43% 0,99% 2,32%
ESPA Bond International 7.132,29 6,59% 13,42% 22,66%
ESPA Bond Euro Corporate 58.848,56 4,20% 5,72% 15,35%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.432,00 2,08% 1,11% 13,11%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,86 1,65% 2,54% 4,45%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,79 0,89% 1,53% 5,90%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.561,62 2,73% 2,80% 8,91%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,33 -0,09% -0,07% -0,02%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.200,48 -2,20% -4,89% 2,12%
ESPA Stock Adriatic 1.201,96 -3,48% 5,51% 13,28%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.298,99 4,09% 8,13% 19,22%
ESPA Stock Commodities 34.755,21 -0,18% -4,71% 10,06%
ESPA Stock Istanbul 130.721,58 20,67% 15,41% 44,79%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.303,71 -24,58% -33,96% -34,91%
ESPA Stock Techno 13.565,02 11,08% 20,59% 35,42%
ERSTE WWF Stock Umw elt 113,79 4,00% 0,65% 14,88%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2335 0,28% 0,61% 1,64%
ERSTE Ingatlan 2,1801 0,65% 1,43% 3,26%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3623 0,46% 0,99% 3,08%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3243 0,95% 1,66% 5,62%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 0,9717 -8,78% -10,90% -11,54%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3739 0,42% 0,96% 2,96%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0801 4,87% 5,34% 15,90%
ERSTE Kbzép-Eurdpai Részvény Alap 1,7635 -6,23% -4,46% -3,30%
ERSTE Révid Kétvény 3,0494 0,75% 1,35% 5,54%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,10% 0,25% 0,51%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1015 0,10% 0,28% 0,57%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,565959 0,18% 0,39% 1,19%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,243 0,47% 0,97% 2,04%

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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Fogalmak

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 mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelez6ket.

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 elkdvetkezé
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 kozo6tt 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 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd 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 tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célz6 jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

