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BUX 26.240 0,1% Mtel 470 1,7% Bayer 97,7 -0,5% BURMHUF 312,67 -0,1% Olaj ($) 443 1,2%
DAX 9.852 0,2% MOL 16.200 -0,2% BMW 76,5 -2,6% EURMUSD 1,1405 -0,7% Arany ($) 1.278 -0,2%
S&P 2.051 0,0 OTP 6.940 -0,2% Commerzbank 7,1 -3,1% USD/HUF 274,16 0,6% Réz ($) 2151 -1,5%
RDX 1.044 0,4% Richter 5.370 0,3% Lufthansa 12,5 -2,6% USD/JPY 107,26 0,2% 10Y hozam 3,3 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Vartnal nagyobb veszteséget produkalt a GoPro

- Tavozhat a térok kormanyfé, er6sddik a lira

- Kismértékben siillyedé olajar, az USA adatokra var az arany piaca
- Tovabb er6s6doétt a dollar

- Rendkivil alacsony maradhat az ausztral inflacio

- Féleg a feldolgozas-kereskedelem huzta a MOL er8s eredményét
- Junius 8-t6l fizeti a MOL az osztalékot

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Négy jegybankar beszélt arrél tegnap, hogy a juniusi kamatddnté Glésen készek a kamatemelést megvitatni.
Szamos makrogazdasagi adat érkezik az Ulésig még hatralevd tébb mint egy hénapban. A jegybankarok
pedig mar t0bbszor kijelentették, hogy folyamatosan figyelik az adatokat, és az utdbbi idében szamos mutaté
elég gyengére sikeredett. Elég csak a legutébbi GDP adatra gondolni, amely a ndvekedés lassulasarol
arulkodott. Bar az is igaz, hogy az els6 negyedéves adat rendre alulbecslli a tényleges novekedést. Ezen
kivil beszerzési menedzser indexek, és a fogyasztasi adatok is csalddast okoztak, nem is beszélve a szerdai
rendkivlil gyenge ADP adatrél. Ma pedig a varva vart aprilisi NFP érkezik, vagyis pontos képet kapunk a
munkaerépiac aktualis helyzetérdl. A vartnal rosszabb értékek esetén tavolodhat a kévetkezd kamatemelés
idépontja, bar az is igaz, hogy a kovetkezd Ulésig még sok adat érkezik. A jegybankarok ezért hangsulyoztak,
hogy még nincs eldéntve semmi, a juniusi is egy ,€é18” Ulés lesz, vagyis ha addig ugy alakulnak az adatok,
akkor teritéken lesz a kamatemelés.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

.
i

ala Dijmentes, ed arfolyam é 7z Erste Marketen!

> Reszletek


https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

méj. 6. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - elézetes, tény marc. 978 966
maj. 6. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott), tény marc. 1.8% -2.4%
maj. 6. 10:00 UK Ertékesitett autok szama apr. 5.26%

maj. 6. 14:30 US  Atlagos érabérek apr. 2.3% 2.4%
maj. 6. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) apr. 195 195
maj. 6. 14:30 us Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) apr. -29 -5
maj. 6. 14:30 us Nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) apr. 215 200
maj. 6. 14:30 us Aktivitasi rata apr. 63% 63%
maj. 6. 14:30 us Munkanélkiliségi rata apr. 5% 4.9%
maj. 6. 14:30 us Tisztitott munkanélkiliségi rata apr. 9.8%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalaztak tegnap a vezetd tengerentuli indexek, nem voltak nagyobb kilengések napkézben, végul
nulla kérnyékén zartak a kereskedést a piacok (Dow Jones 0,05%, S&P500 -0,02%, Nasdaq -0,18%).

- Fontos makrogazdasagi adatok nem érkeztek, egyedil a friss segélykérelmeket publikaltak. A 274
ezres érték némileg magasabb volt, mint az elemz8k 260 ezres varakozasa.

- Ma publikaljak az aprilisi munkaerépiaci adatokat, a mez8gazdasagon kivul foglalkoztatottak szama a
varakozasok szerint 200 ezer fével néhetett, a munkanélkiliségi rata pedig 0,1 szazalékponttal 4,9%-
ra sullyedhet a konszenzus szerint. A mai adatok azért is érdekesek lesznek, mert a szerdai ADP
munkaer@piaci adat 3 éves mélypontra esett.

- Tobb jegybankar is megszodlalt tegnap, a San Franciscé-i jegybank elndke, John Williams optimistan
nyilatkozott, szerinte még 2-3 kamatemelés lenne indokolt idén.

- James Bullard pedig azt mondta, hogy a globalis bizonytalansagi tényezdk, amelyek miatt a Fed
elhalasztotta a kamatemelést, mar kezdenek eltiinni. James Bullard azonban még bizonytalan, hogy
aktualis-e mar a kamatemelés

- Donald Trump republikanus jelolt tegnap kijelentette, hogy Janet Yellen jegybankelndk
mandatumanak 2018-as lejartat kovetéen nem fogja tamogatni ujbdli kinevezését, szemben az eddigi
szokasokkal. Yellen-nel szemben komolyabb kritikat nem fogalmazott meg, tamogatja alacsony
kamatpolitikajat, de nem tartja eléggé ,republikanusnak” a jegybankelndkot.

- A GoPro 6%-ot esett a vartnal nagyobb veszteségre. A vart 59 centes egy részvényre jutd veszteség
helyett 63 centes minuszt produkalt a cég. Az arbevétel kdzel 50%-kal 183,5 millié dollarra esett, ami
mogott a vartnal gyengébb kereslet allt. Az elemzdk 727 ezer darabos eladasi statisztikaval
szamoltak, amitél a cég 26 ezer darabbal maradt el. A cég menedzsmentje ennek ellenére
megerQsitette az idei évre vart 1,35-1,5 milliard dollaros bevétel prognézisat.

- A Tesla gyorsjelentése utan egy nappal maris 5%-0s minuszba kerult a papir, ami azt mutatja, hogy a
befektetdk is kételkednek Elon Musk szavaiban. A két évvel korabbra, azaz 2018-ra igért 500.000
darabos gyartasi célszam valéban merész vallalasnak tinik.
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Eurépa:

Az eurdpai piacokon tovabbra is érezhetdé a bizonytalansag. Ennek megfeleléen a FTSE 100 és a
DAX index minimalis pluszban, a CAC40 index pedig minimalis minuszban fejezte be a kereskedést.
A térok kormanyfé nem indul Ujra az AKP majus 22-ére kitliz6tt rendkivili kongresszusan a vezetd
tisztségért. A hattérben a forrasok szerint az all, hogy megromlott a viszonya Erdogan-nal. A térok lira
az elmult napokban latott gyengtilés utan a hirre er6soédni tudott. A torok t6zsde esetében minimalis
visszahuzast latunk a hataridékben az el6z6 napokban latott nagy minuszok utan.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y‘EJ y Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 43,9 dollarig sillyedt ma reggel, miutan a piac a ndévekvd készletekre kezdett el figyelni. Az
USA nyersolaj készlete 1929 6ta a legmagasabb szinten van (543,4 milli6 hordd), igy a csdkkend
kanadai és USA kitermelés ellenére béséges a kinalat. A varakozasok szerint a kdvetkezd hetekben
is emelkedni fog az USA nyersolaj készlete, igy ujabb rekordokat lathatunk. Az OPEC kinalata is nétt
aprilisban féleg Iran és Irak termelésének kdszénhetben.

Az arany ara nem valtozott: 1.277 dollaron allt ma reggel a kurzus. A piac a mai munkanélkuliségi
adatokra figyel elsésorban, ami meghatarozé lehet a Fed politikajaban. A Fed vegyes Uzeneteket
adott a jovére nézve, de ugy tinik, hogy a juniusi emelés bizonytalan. Az utébbi hetekben gyengébb
USA szamok lattak napvilagot, igy sokan arra szamitanak, hogy a mai munkanélkiliségi adat is
kevésbé kedvezé ndvekedésrdl ad szamot, mint korabban.

Devizak:

Két napig tartdé gyengulés utan tegnap korrigalt az EUR/HUF devizapar. A 313,2-es lokalis
maximumroél 312,5-ig esett az arfolyam, és a reggeli kereskedésben is tart a csokkenés. A 312-nél
talalhaté 200 napos mozgodatlagrél azonban ismét visszapattanhat az arfolyam, és folytatdodhat a forint
gyengllése a 315-nél talalhato lokalis csucsig.

A dollar tegnap is nagyot er6s6détt az euréval szemben, az arfolyam 1,14-ig korrigélt. A kdvetkezd
tamasz a 20 és a 30 napos mozgodatlag talalkozasanal talalhatd, ami 1,135-nél huzédik. A szintrél
azonban Ujra emelkedésnek indulhat az arfolyam.

Tavol-Kelet:

Tovabb tartott az azsiai lejtmenet. A tébb napja zarva tarté és ma Ujra kinyitd Nikkei 0,3%-ot csokkent,
a Hang Seng 1,1%-ot, a Shanghai index pedig 1,6%-ot esett.

Az ausztral jegybank a 2016-os inflaciot a korabbi 2-3%-o0s szintrél 1-2% kozé varja, sét 2018-ra is
csak legfelijebb 2,5%-0s inflaciét jeleznek el6. Az alacsony inflacid pedig megteremtheti a laza
monetéris politika lehetéségét.

A Sharp arfolyama 7%-ot zuhant, miutan a Nikkei cim( ujsag arrél irt, hogy 300 milliard jen
(atszamitva 2,8 milliard dollar) veszteséget érhet el a marciusban zarédé izleti évben.

A 1égzsakgyartdé Takata arfolyama 11%-ot zuhanva térténelmi minimumra esett, miutdn Amerikaban
kiterjesztették a Iégzsakok visszahivasat.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hatarids piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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BUX (pont) 26.213 26.434 26.089 26.240 EUR/HUF 312,665 312,857 312,275 312,799

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.661 0,1% -1,0% WIG 20 1.838 -1,5% -27,2%
Nasdaq Composite 4.717 -0,2% -4,1% PX 887 -0,0% -12,8%
Nasdaq 100 4.309 -0,1% -1,6% Hang Seng 20.213 -1,2% -26,9%
FTSE 100 6.117 0,1% -11,8% Russell 2000 1.108 -0,5% -9,1%
RDX 1.044 0,4% -18,6% Nikkei 16.088 -0,4% -17,6%
ISE 30 96.472 -1,0% -3,8% ATX 2.240 -1,5% -13,3%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 112,54 -0,4% 53,3% Infineon 11,90 -2,0% 9,9%
Arcelormittal 4,69 -0,1% -36,8% Linde 126,00 -3,6% -27,4%
Axa 21,65 -1,2% -4,0% Lufthansa 12,52 -2,6% 0,1%
Banco Bilbao 5,55 -0,7% -38,0% Nokia 5,03 -1,2% -12,0%
Banco Santander 4,04 -0,4% -38,7% Osram 44,83 -2,0% -0,4%
BASF 67,12 -1,2% -21,2% Raiffeisen 13,28 -1,4% -11,3%
Bayer 97,74 -0,5% -22,8% Ryanair 12,96 -0,2% 19,4%
BMW 76,48 -2,6% -27,0% SAP 67,49 -1,2% 2,7%
BNP Paribas 44,71 -1,3% -20,2% Siemens 91,73 1,3% -5,0%
Commerzbank 7,15 -3,1% -40,7% Telefonica 9,22 1,3% -31,8%
Daimler 58,61 -2,1% -30,0% Thyssenkrupp 19,39 -0,2% -20,1%
Deutsche Bank 14,95 -1,1% -48,5% Total 42,55 0,9% -11,1%
Deutsche Post 25,20 -0,6% -13,4% Unicredit 3,05 -1,4% -52,1%
EON 8,46 -2,8% -38,5% Volksw agen 131,30 -1,8% -39,8%
Fiat Chrysler Automotives 6,68 -2,6% -20,9% Wizz Air 23,40 0,6% 25,0%

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



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

- A MOL 144,4 milliard forint tisztitott, CCS-alapu EBITDA eredményt tett kbzzé, ami felette van a piac
137,9 milliard forintos varakozasanak. A diviziok kdézil a feldolgozas-kereskedelem 92,9 millidrd forint
EBITDA-t ért el, ami nagyon erés, és megfelel a varakozasoknak. Féleg az er8s petrolkémiai marzsoknak,
a kiskereskedelmi arréseknek és az Gizemanyag keresletnek készénheté az eredmény.

- Az igazi meglepetés a kutatas-termelésben talalhatd, ahol a 42,2 milliard forint tiszta EBITDA meghaladta
a mi 35 milliard forintos varakozasunkat. A 10 dollarral alacsonyabb atlag olajarat kompenzalta a
magasabb termelés (112 ezer hordd egyenértékes/nap szemben a korabbi negyedév 108 ezer hordd
egyenértékes/nap termelésével) és az alacsonyabb koltségszint. A gaziizletag 19,2 milliard forint
eredmeényt ért el.

- A cég eredménye a pénziigyi sorokon és az adofizetés tekintetében is kedvezébb lett, mint a mi
varakozasunk, igy a MOL 77,2 milliard forint eredményt ért el.

- Véleményink: A MOL 6 iranyba halad, hogy meg legyen a vart 2 milliard dollar EBITDA az idei évben.
S6t, ha ezt a negyedévet vetitjiik az egész évre, ennél jobb eredmény is lehet. A mai gyorsjelentés
kedvezd lehet a cég részvényarara nézve.

MOL
Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2016.1. 2015.1. 2016..  2016.l. vs. Erste
Osszes arbevétel 699,4 921,9 -24,1% N/A 880,0 -20,5%
EBITDA CCS tiszta 144.4 157,0 -8,0% 137,9 135,0 7,0%
EBITDA - Kutatas-Termelés 42,2 60,4 -30,1% 34,3 35,0 20,6%
EBITDA - Feldolg.-Ker. 92,9 76,21 21,9% 71,6 92,0 1,0%
EBITDA - Gaz 19,2 18,0 6,7% 17,7 20,0 -4,0%
EBITDA - Kézp. és kisziirések -10,0 2,5 n.é. -4,8 -10,0 n.é.
Uzemi eredmény (spec tét.nélkill, 73,7 82,8 -11,0% 53,2 73,5 0,3%
Uzemi eredmény 58,0 66,6 -12,9% 38,5 53,5 8,4%
Adbzott eredmény 77,2 29,2 164,4% 24,3 32,0 141,3%
Uzemi marzs 13,3% 8,3%
Netté marzs 11,0% 3,2%

Konszenzus: MOL

- A MOL koézzétette osztalékfizetési hirdetményét. A kifizetés junius 8-an kezdddik, osztalékszelvénnyel
majus 30-an forog utoljara a papir. Az egy részvényre jutd osztalék hozzavetbleg 567 forint, a pontos
Osszeget kés6bb hatarozza meg a cég.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Az els6 negyedéves eredmény tukrében sem valtoztatott a Richter 2016-os éves célkitlizésén. Eurd
alapon tovabbra is 5%-o0s arbevétel csokkenéssel szamolnak. Az Esmya az els6 negyedévben 50%-kal
béviilt év/év alapon, azonban nem valtoztattak a 65 millio eurds éves arbevételi varakozasan sem, ami
30%-0s ndvekedésnek felelne meg.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 470 1,7% 14,6% 1.020.704 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 16.200 -0,2% 6,2% 47.273 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.940 -0,2% 14,4% 583.781 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.370 0,3% 16,7% 335.028 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,0% -5,0% USA 10 éves 1,75% 0,2 -49,6
Tavkozlés 46 -0,3%  -2,8% EMU 10 éves 0,16% -4,3 -35,5
Olaj 1.110 0,3% -21,1% Magyar 10 éves 3,27% -5,0 -21,0
Gyoégyszer 505 -0,2% -12,2% USA 5 éves 1,21% 0,4 -38,0
Szalltmanyozas 7.667 11%  -11,0% EMU 5 éves 0,36% -3,2 -42,0
Félvezet6 114 0,3% 2,3% Magyar 5 éves 2,33% -6,0 -57,0
Kozszolgaltato 49 -04% 12,8% Japan 5 éves 0,23% 0,3 -33,3
Hadiipar 2.970 04% -0,7% EMU 3 hénapos 0,49% -0,0 -30,5

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Fogalmak

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 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.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, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakuldsét olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikaldsa, atdolgozasa, terjesztése kizérdlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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