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BUX 26.841 -0,5% Mtel 471 0,2% Bayer 103,4 -3,2% EURMHUF 311,57 0,0% Olaj ($) 46,0 1,5%
DAX 10.321 0,2% MOL 16.440 -0,5% BMW 83,1 -0,7% EBEURMUSD1,1352 0,3% Arany ($) 1.266 1,6%
S&P 2.076 -09% OTP 7.269 0,0% Commerzbank 8,3 0,8% USD/HUF 274,45 -0,3% Réz (%) 2225 0,4%
RDX 1.107 2,7% Richter 5.415 -1,9% Lufthansa 14,2 0,3% USD/JPY 108,11 -3,0% 10Y hozam 3,2 15,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Avalaha volt legjobb negyedévet produkalta az Amazon
- Eurézonas inflaciés adatra figyellink

- Emelkedik az olaj és az arany ara is

- Téretlentl gyengtil a dollar

- Stagnalt az okostelefonok piaca

- Allamositanak az énkormanyzati bankszamlak vezetését

- Csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Habar az amerikai GDP ndvekedés nagyobb mértékben esett vissza (0,5%), mint vartak (0,7%), az un. mag
PCE ,inflacié” 1,3 szézalékrdl 2,1 szazalékra ugrott, pedig a varakozas is ambiciézus volt a maga 1,9
szazalékos értékével. A Fed alapvetéen a PCE-t figyeli, és ez a nagy ugras azt sugallja, hogy Iépnie kéne a
kamatemelések terén. Ugyanakkor a gazdasagi aktivitas lassul, am viszont fékez6leg hathat a
kamatemelésre, hiszen a Fed nem csak az inflaciéra figyel. Mindenesetre a jelenlegi folyamatok a stagflacio
irdanyaba mutatnak, ami elég félelmetesnek tlinik. igy mar viszont talan nem meglepd, hogy az amerikai
részvényindexek csokkenéssel zartak a napot és a dollar is tovabb gyengilt. Ahhoz képest, hogy egy
esetleges stagflaciéo mekkora karokat tud okozni, a reakcio visszafogott volt.

Annak ellenére, hogy a DAX rdvid indikatorai tegnap vételi jelzést adtak napkdzben, és sikertlt a pozitiv
tartomanyban zarni, a mai napon a csOkkenés lehet az Ur a negativabb nemzetk6ézi hangulatban.
Mindekdézben a BASF is csdkkenni akar, pedig a varakozasoknal jobb lett a ma kdzzétett eredménye. Az
indikativ 0.3 szazalékos csdkkenése a DAX-ra minimalis hatassal van, hiszen az indexben a sulya kicsivel
tobb, mint 7 szazalék. A BUX index esetében szintén csokkenésre szamitunk.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

I arfolyam értes z Erste Marketen!

> Részletek


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

DETT) 1d6 Orszag Adat Korabbi

apr. 29. 7:30 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q1 1.4% 1.3%
apr. 29. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény marc. 5.4% 0.7%
apr. 29. 9:00 HU Termel6i arindex (év/év), tény marc. -1.6% -1.6%
apr. 29. 9:00 SP GDP (év/év, igazitott), tény Q1 3.5% 3.4%
apr. 29. 11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q1 1.6% 1.4%
apr. 29. 11:00 EMU  Fogyasztoi arindex (év/év) apr. -0.1 -0.1
apr. 29. 11:00 EMU  Munkanélkiiliségi rata marc. 10.3% 10.3%
apr. 29. Bef-mkt us Chevron 2016 Q1 1,11 -0,18
apr. 29. Bef-mkt us Moody's 2016 Q1 1,11 1,06
apr. 29. 14:00 us Exxon Mobil 2016 Q1 1,17 0,29
apr. 29. 14:30 us Személyi kidadasok (hd/ho) marc. 0.1% 0.2%
apr. 29. 14:30 us Személyi jovedelmek (ho/ho) marc. 0.2% 0.3%
apr. 29. 15:45 us Chicagoi beszerzési menedzser index apr. 53.6 52.6
apr. 29. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index - végleges apr. 89.7 90

Nemzetkozi hirek

USA:

- Rossz hangulatban telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon, mar a nyitas utan dél felé vették az
iranyt a borzék, és 1% korlli minuszban fejezték be a napot (Dow Jones -1,17%, S&P500 -0,92%,
Nasdaq -1,19%).

- Egy fontos makrogazdasagi adat érkezett tegnap, az el6zetes els§ negyedéves GDP adatot
publikaltak. Evesitett negyedéves alapon 0,5%-kal béviilt a gazdasag, ami negativ meglepetésként
érte a befektetdket, mert a piac 0,7%-0s ndvekedésre szamitott. Két éve nem volt ilyen alacsony adat.
(Az els6 negyedéves GDP adattal kapcsolatban moddszertani vitak merilnek fel, a pontatlan
szezonalis igazitas miatt rendszerint alulbecsiilik a tényleges ndvekedést.) A lakossagi fogyasztas a
tavalyi negyedik negyedéves 2,4%-rol 1,9%-ra esett, bar ez még mindig 0,2%-kal haladja meg az
elemzdk varakozasat. A PCE arindex pedig 1,3%-rol 2,1%-ra emelkedett, meghaladva az elemzéi
konszenzust. Ez az adat is fontos informacio lehet a kamatdéntéshez az FOMC tagok szamara.

- Ma délutan a chicagéi beszerzési menedzser index és a Michigani egyetem fogyasztoi bizalmi
indexének aprilisi szamait publikaljak.

- A valaha volt legnyereségesebb negyedévét produkalta az Amazon. A felhd alapu szolgaltatasok
Uzletag bevételei 64%-kal 2,57 milliard dollarra hiztak, ami kevesebb, mint 10%-a a cégszint
értéknek, azonban az operativ profit 67%-at ez a rész adta 28%-o0s marzs mellett (cégszintl 3,7%). A
cég szerint a felhd technoldgia kilatasai kedvezdek és még idén elérhetik a 10 millidrd dollaros
bevételt. Mindent egybevetve a véllalat bevételei 28%-kal 29,13 milliard dollarra emelkedtek, a profit
pedig a bazisid6szaki 12 centes veszteséghez képest 1,07 dollar nyereséget mutatott. A piac 28
milliardos bevétellel és 58 centes profittal kalkulalt. A folyd negyedévre a menedzsment 28-30,5
milliard dollaros bevételt var.

- Tobb mint 6%-ot esett a Gilead a zaras utan megjelend gyorsjelentésre. A Hepatitis C betegségre
kifejlesztett két huzétermék kdzal, a Harvoni értékesitései 16%-kal 3,02 millidrd dollarra estek (vart:
3,15 milliard), a Sovaldi esetében a bdvilés 30%-os volt, de az elemz6k 34%-ot vartak. A HIV
portfoliét erdsitd Atripla esetében pedig a 8%-0s visszaesés nem vart tényezd volt. A cég bevételei
Odsszességeében még igy is 3,7%-kal tudtak ndéni 7,68 milliard dollarra, a profit pedig 3,03 dollar lett. Az
elemz8k prognodzisai 8,12 milliardos bevételt és 3,15 dollaros profitot tartalmaztak.

- Az Amgen megemelte idei profitvarakozasat a korabbi 10,6-11,0 dollaros savrél 10,85-11,20 dollaros
savba, miutan az elsd negyedéves eredmények a vartnal kedvez8bben alakultak az Enbrel, a Xgeva
és a Prolia nevl készitmények megugré értékesitései miatt. A bevételek 10%-kal 5,53 milliard dollarra
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emelkedtek, mig a tisztitott profit részvényenként 2,9 dollart tett ki. Az elemzdék 5,32 milliardos
bevétellel és 2,6 dollaros profittal szamoltak.

Carl Icahn milliardos befektet6é egy CNBC interjuban elarulta, hogy nullara csdkkentette Apple
részesedéseét a kinai eladasi statisztikak miatt.

Eurépa:

Az eurdpai indexek kozul csupan a DAX index tudott egy minimalis pluszt felmutatni, a FTSE 100 és a
CAC 40 index is nullaban zart.

A német Bild hasabjain fakadt ki Mario Draghi EKB elndk. Szerinte a német politikusoknak nem
kellene véleményezni az EKB politikajat. Hozzatette, az abnormalis lenne, ha az EKB még hallgatna
is rajuk. Raadasul a fogyasztok és a beruhazok dontéseire is negativan hathat ez a dolog, ha
érzékelik, hogy egyre nagyobb a nyomas a testileten és el6bb-utdbb Iépni fognak, mert a piac
kikényszeriti. A mai napon érkezd aprilisi inflaciés adat utan talan okosabbak lesziink (-0,1%-0s
varakozas év/év alapon).

Az eurdovezeti pénzigyminiszterek és Gordgorszag majus 9-én Ul ujra targyaléasztalhoz, hogy
egyeztessenek a még le nem zart kérdésekben.

Olaj, arany:

A WTI 46 dollarig emelkedett, ami a legnagyobb havi emelkedést jelenti az elmult év soran. Az olajat
tovabbra is az USA termelésének csokkenése és a ndvekvd kereslet hajtia. Az Egyesiilt Allamok
nyersolaj termelés ugyanis 9 millié hord6 ala sullyedt, mikézben a betarolt kéolaj mennyisége tovabb
nétt 540,6 millié horddra, ami 100 millié horddval a sokévi atlag felett van.

Az arany kurzusa is megugrott: ma reggel 1.271 dollar volt a kurzus. Az arany er6sddésében a
dollarnak és az ezlstnek van a legnagyobb szerepe: a dollar 10 havi mélypontjara esett, mig az ezlst
folytatta szarnyalasat: 17,87 dollarra nétt a kurzus. Az aranyra a héten a japan jegybank dontése is
kedvezden hatott, mivel visszafogtak a monetaris stimulust, ami tovabb gyengitette a dollart a jenhez
képest.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Folytatédik a volatilis kereskedés az EUR/HUF devizaparban. A délel6tti kereskedésben 310,4-ig
tudott er6sddni a forint, ahol egy éles fordulat kdvetkezett, és 311,5-ig kapaszkodott vissza zarasra az
arfolyam. Az elmult napokban nagy volt a csapkodas a forintban, és tovabbra is bizonytalan, hogy
melyik iranyba fog elindulni az arfolyam.

A dollar téretlenll gyengul az euréval szemben. Az EUR/USD arfolyam 6todik kereskedési napja
emelkedik, az 1,121-es lokalis mélypontrol 1,14 kdzelébe emelkedett az arfolyam. A tegnapi GDP
adatra nem reagalt az arfolyam, a dollar gyenglilése a késd délutani érakban kezd6dott. A kdvetkezé
ellenallas 1,143-nal talalhaté a devizaparban.

Tavol-Kelet:

Borongds hangulatban telt a mai azsiai kereskedés. A Nikkei ma zarva tartott, a Hang Seng 1,4%-ot,
a Shanghai index 0,2%-ot csdkkent.

A hongkongi t6zsde teljesitményét nemcsak a negativ hangulat rontotta le, de a gyenge
gyorsjelentések is hozzajarultak az eséshez.

Kinaban egy évvel elébbre hoztdk a legmagasabb szintli pénzigyi talalkozét, melyen a tovabbi
reformokat fogjak megvitatni. A talalkozét eredetileg jové nyarra tervezték.

Az IDC felmérese szerint az elsé negyedévben gyakorlatilag stagnalt az okostelefonok piaca, amire a
szegmens létezése o6ta még nem volt példa. Osszesen 334,9 milli6 darab mobiltelefont
3


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12

ERSTESS

Investment

Panorama

2016. aprilis 29.

értékesittettek. Az eladasi statisztikdkat ismét jelentés atrendez6dés jellemezte, a Samsung és az
Apple drizte vezet6 helyét, de a dobogd harmadik fokara feljott a Huawei, els6sorban annak
készdnhetéen, hogy Azsian kivil is jelentésen ndvelte eladasait, melyet személyes tapasztalataink is

alatamasztanak.

Hataridds piacok:

- Az amerikai hatarid6s piacok a pozitiv, az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 26.953 27.015 26.793 26.841
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.831 -1,2% -1,1%
Nasdaqg Composite 4.805 -1,2% -4,3%
Nasdaqg 100 4.364 -1,2% -2,8%
FTSE 100 6.322 0,0% -9,0%
RDX 1.107 2,7% -10,7%
ISE 30 104.957 0,2% -0,1%
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EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min Zaro
BEUR/HUF 311,57 311,73 311,3 311,69
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.898 0,3% -24,7%
PX 909 -0,5% -11,3%
Hang Seng 21.119 -1,3% -25,6%
Russell 2000 1.140 -1,2% -8,5%
Nikkei 16.666 -3,6% -16,9%
ATX 2.344 0,6% -9,4%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 113,00 -1,0% 54,1% Infineon 12,79 0,7% 17,8%
Arcelormittal 5,11 6,9% -31,2% Linde 131,11 -0,3% -24,9%
Axa 22,83 0,5% 2,6% Lufthansa 14,19 0,3% 12,9%
Banco Bilbao 6,28 -6,8% -30,9% Nokia 5,28 0,3% -22,0%
Banco Santander 4,63 0,7% -31,3% Osram 45,47 -2,1% -5,6%
BASF 72,51 0,4% -19,1% Raiffeisen 14,17 1,9% -3,6%
Bayer 103,43 -3,2% -20,2% Ryanair 13,54 0,8% 27,1%
BMW 83,05 -0,7% -22,1% SAP 69,67 -2,2% 1,7%
BNP Paribas 48,25 0,8% -15,9% Siemens 93,40 -2,1% -4,4%
Commerzbank 8,32 0,8% -31,1% Telefonica 9,95 -0,3% -26,7%
Daimler 62,30 -0,9% -28,4% Thyssenkrupp 20,70 2,6% -14,2%
Deutsche Bank 17,10 1,7% -40,0% Total 45,12 0,3% -6,8%
Deutsche Post 26,10 -0,6% -10,6% Unicredit 3,56 4.2% -44,0%
EON 9,12 -3,2% -36,0% Volksw agen 139,66 -0,6% -39,2%
Fiat Chrysler Automotives 7,33 2,4% -21,9% Wizz Air 23,89 -0,0% 18,5%

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

Vallalati hirek

- Varga Mihaly miniszter tegnap arrél beszélt, hogy a Magyar Allamkincstar atvenné az énkormanyzati
bankszadmlak vezetését. Ez korulbelul 600 millidrd forintnyi betétallomanyt jelentene, ami a bankrendszer
betétallomanyanak korulbelll 3%-a, a banki mérlegf66sszegnek pedig cirka 2%-a. Becslésink szerint az
OTP szamara 1 milliard forintnyi netté kamatkiesést jelentene, ami némileg negativ, de nem jelentés
volumen. Az dnkorméanyzati hiteleket mar korabban atvette az allam.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- Csanyi Sandor 20 milli6 eurd értékben vett a kdzelmdultban kibocsatott MOL kétvényeket a CSAM
eszkdzkezeldn keresztul, mig maganszemélyként kdzvetlendl is 3 milli6 eurd értékben vett ezekbdl
kotvényeket. A hir nem befolyasolja a részvényarat.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 471 0,2% 16,3% 515.574 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 16.440 -05% 11,5% 55.593 Tartas 2016.01.28 14.200
OTP 7.269 0,0% 23,7% 597.191 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.415 -1,9% 18,9% 372.262 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1,1%  -3,6% USA 10 éves 1,83% 0,5 -20,9
Tavkozlés 46 -09%  -51% EMU 10 éves 0,24% -14 42
Olaj 1.170 1,7%  -18,7% Magyar 10 éves 3,25% 6,0 -3,0
Gyogyszer 515 -04% -11,5% USA 5 éves 1,29% 0,2 -13,0
Szalltmanyozas 7.966 -15%  -8,5% EMU 5 éves 0,32% -0,8 -28,2
Félvezet6 118 -3,1% 4,9% Magyar 5 éves 2,20% 3,0 -47,0
Koézszolgaltatd 48 -0,1% 7,6% Japan 5 éves 0,20% -0,1 -26,0
Hadiipar 3.004 02% -3,1% EMU 3 hénapos 0,48% 1,1 -29,2

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) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio 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 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 mutaté a kovetkezdket 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 = 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 fizetjiik 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 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 kiadvanyban 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 felelésséget 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 alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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