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BUX 29.168 0,5% Mtel 461 0,9% Bayer 90,4 -0,1% EUR/MHUF 306,95 0,0% Olaj ($) 516 2,6%
DAX 10.646 0,1% MOL 18.200 0,6% BMW 78,0 1,3% BEURMUSD 1,0974 -0,1% Arany ($) 1.269 0,5%

S&P 2144  02% OTP 7.549 0,0% Commerzbank 59 11% USDMHUF 279,73 0,1% Réz($) 2104 -0,1%
RDX 1195 0,5% Richter 5.901 1,0% Lufthansa 109 57% USDUJPY 10344  -04% 10Y hozam 30 -3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Enyhe emelkedéssel zartak a tengerentuli borzék

- Draghi sajtétajékoztatoja tartja izgalomban a befektetéket
- Nagyot emelkedett az olaj, veszik az aranyat is

- Az EKB ulés utan élénkiilhet meg a devizapiac

- Veszitett erejébdl a Haima tajfun

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Clinton a tegnapi vitanak is kdszénhetéen, amelyet a felmérések szerint ismételten megnyert, tovabb fokozta
elényét. A kulonbdzd felmérések 9-11 szazalékpontos el6nyt mutatnak Clinton javara. Azaz eldéini latszik a
valasztasi verseny, de még nem ihatunk elére a medve bérére. Mindenesetre a piacok Orilhetnek az
eredménynek.

Itthon jon az addécsdkkentés, ami a valasztdsok elbtt nem csak a versenyképességet, de a kdzhangulatot is
javithatja, segitve a kormanyzé partot a kovetkez§ vaélasztdsok megnyerésében. Mindenesetre ez
kismértékben segithet a kéros munkaeréhidnyon, de ettdl fliggetlenll szikség van valamiféle strukturalis
valtasra, hogy azt a tdbb szdzezer k6zmunkést ténylegesen hadra lehessen fogni. Ez pedig hosszu folyamat,
amely sok-sok képzéssel és munkaval jar.

Tegnap a BUX megerfsitette a kitorést, és ma is mehet tovabb a korabbi csucs felé. Az olaj a
készletadatoknak kdszdnhetéen szarnyalt, ami segitheti a MOL emelkedését. Ebben szerepet jatszhat a PKN
mai eredménye is, ami 8 szazalékkal haladta meg a piaci varakozast, izemi szinten pedig 15 szazalék korli
tulteljesités volt lathaté. Mindez a kiskereskedelemnek k&észénhetd, ami pedig sugalja a MOL jo
teljesitményét is.

A mai napon dsszességében emelkedést varunk mind a DAX, mind a BUX indexekben is.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

k kulféldi papirokkal napon tl, de » Részletek



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

Datum 1d6 Orszag Adat Korabbi

okt. 20. 8:00 GE  Termel6i arindex (év/év) szept. -1.6% -1.2% -1.4%
okt. 20. 8:00 JP  Gépipari rendelésallomany (év/év) szept. -8.4% -6.3%
okt. 20. 10:00 EMU  Eurédvezet folyo fizetési mérleg (milliard eurd) aug. 31.469

okt. 20. 10:30 UK  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) szept. 6.2% 4.7%

okt. 20. 12:30 US  Bank of New York 2016 Q3 0,75 0,81

okt. 20. 13:30 US  Verizon Communications 2016 Q3 1,04 0,99

okt. 20. 13:45 EMU  Eur6pai Kézponti Bank kamatdontés okt. 0% 0%

okt. 20. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fo/hét) okt. 246 250

okt. 20. 14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) okt. 2046 2052.5

okt. 20. 14:30 US  Philadelphiai Fed index okt. 12.8 5

okt. 20. 15:45 US  Bloomberg gazdasagi varakozasok okt. 41.5

okt. 20. 15:45 US  Bloomberg fogyasztoi elégedettség okt. 42.1

okt. 20. 16:00 US  Hasznaltlakas értékesitések (hé/hd) szept. -0.93% 0.38%

okt. 20. 16:00 us Leading indicators kompozit mutatd szept. -0.2% 0.2%

okt. 20. 22:00 US  Advanced Micro Devices 2016 Q3 -0,19 0,00

okt. 20. 22:.05 US  PayPal 2016 Q3 0,24 0,35

okt. 20. 22:09 US  Microsoft 2017 Q1 0,57 0,68

Nemzetkozi hirek

USA:

- A nap els6 felében mérsékelten emelkedtek a vezetd tengerentili boérzék, és bar a zarashoz
kbzeledve romlott a hangulat, de igy is sikerult minimalis pluszban zarni (Dow Jones 0,22%, S&P500
0,22%, Nasdaq 0,05%).

- A megkezdett lakdsépitések szama némileg gyengébb lett a varakozdsoknal, szeptemberben 1,05
millié épitkezés kezd6dott, mig a konszenzus 1,18 millié volt. Havi alapon még erételjesebb volt a
visszaesés, 9%-0s zuhanast regisztraltak, pedig az elemz6k 2,9%-os emelkedést vartak. Az épitési
engedélyek azonban havi alapon 6,3%-0s emelkedést mutat, szemben az 1,1%-os varakozassal.

- William Dudley, a New York-i Fed elndke tegnap kiemelte, hogy amennyiben a gazdasag a jelenlegi
palyan marad, akkor még idén indokolt egy kamatemelés. A dallasi Fed elndke Robert Kaplan szerint
a jegybanknak nagyon 6vatosan és fokozatosan kell emelni a kamatot, és a kdvetkez6 két-harom
évben az iranyado rata emelkedése sokkal laposabb lesz, mint barmikor a térténelem soran.

- Tegnap volt az amerikai elndkjeldltek harmadik vitaja. Az elsd értékelések szerint a demokrata Hillary
Clinton nyerte a vitat.

- Az eBay piaczaras utan kozolte harmadik negyedéves szédmait, a gyenge folyd negyedéves
varakozasok miatt 8,9%-ot zuhant az arfolyam. Az arbevétel 5,6%-kal 2,22 milliard dollarra
emelkedett, 0,03 milliarddal felilmulva a konszenzust. Az egy részvényre jutd profit 1 centtel
fellilmulva a varakozésokat 45 cent lett. Az eBay gyenge varakozasokat k6zolt a folyé negyedévre: az
arbevétel 2,36-2,41 milliard dollar korul lehet, a piac 2,4 milliard dollart var, a részvényenkénti profit
52-54 cent kdrnyékén lehet, a varakozas 54 cent.

- Erds harmadik negyedéves szamokat kozolt az American Express és javitottak az idei évi
kilatasokat is. Az arbevétel 7,77 milliard dollar volt, szemben a vart 7,70 milliarddal. Az 1,24 dollaros
részvényenkénti profit pedig lényegesen felilmulja a 96 centes varakozasokat. Részben a koéltségek
csOkkentésének kdszonhetd a j6 eredmény. Az idei évre vonatkozé profit 5,9-6 dollar kérll lehet
részvényenként, korabban még 5,4-5,7 dollart vartak. Piaczaras utan kdzel 5%-ot emelkedett a papir.

- Az egy részvényre jutd eredmény és bevétel tekintetében is felilmulta a varakozasokat a Morgan
Stanley, a j6 eredmény elérését a kotvény Uzletag eredményének komolyabb bévilése segitette. A
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koltségcsokkentések is j6 hatassal voltak a profitra. A nettd profit kozel 60%-kal 82 centre emelkedett
részvényenként, a varakozas lényegesen alacsonyabb, 63 cent volt. A bevétel 8,9 milliard dollarra
bévilt a 8,17 milliard dolldros konszenzussal szemben. A koétvénykereskedés Uzletag 918 millié
dollaros bevételt hozott a vart 1,01 milliard dollartél némileg elmaradva, a részvénykereskedési
Uzletdag pedig 1,87 millidrd dollart realizalt a vart 1,83 milliard dollar helyett. A sajattbke aranyos
nyereség az el6z6 negyedévi 8,3%-rél 8,7%-ra emelkedett. A Tier1 mutatd pedig 0,1 szazalékponttal
15,9%-ra emelkedett.

Ma nyitas el6tt a Bank of New York és a Verizon, piaczaras utan az AMD, a Microsoft és a PayPal
publikalja negyedéves szamait.

Eurodpa:

Mérsékelt emelkedést lathattunk tegnap Eurépaban. A DAX 0,1%-ot a CAC 40 0,3%-ot a FTSE100
szintén 0,3%-ot emelkedett.

Tegnap este megalakult az Uj horvat kormany. A Horvat Demokratikus Kézosség (HDZ) és a Hid
Flggetlenek Listaja alkotta koaliciot a 151 f6s képvisel6testiiletbél 91-en tamogattak. A korabbi
kormanykoaliciét is ez a két part alkotta, de politikai szakértbk szerint a mostani egy stabilabb
kormanynak igérkezik.

A 880 milliard dollaros vagyont kezel6 norvég allami nyugdijalapban a jelenlegi 60%-r6l 70%-ra
novelnék a részvények aranyat és ezzel parhuzamosan csdkkentenék a kétvénykitettséget, vagyis a
nagyobb hozam érdekében nagyobb kockazatot vallalna az alap.

Az olasz kisbefektetdk egyre jobban elfordultak a t6kehelyzettel kiizdd bankoktdl és helyette az allami
kézben lévé olasz postanal helyezik el betétjeiket, bar az nem tartozik a betétvédelmi alap ala. Az
elmult fél évben 3,4 milliard euréval nétt az olasz postanal elhelyezett betétek értéke.

Az EKB ma tartja kamat meghatarozd ulését, melyen a kamatok tartasara lehet szamitani, bar a
felmérések alapjan egy minimalis esélye van a tovabbi kamatcsokkentésnek is. Azonban a
sajtotajekoztatdon Mario Draghi tobb kérdést is kaphat az eurdpai tapirral kapcsolatban, vagyis, hogy
mikor kezdik el a kdtvényvasarlasi program kivezetését. A Bloomberg éaltal végzett felmérés szerint
2017 masodik felében valészinlsithetd a program sziikitése.

Olaj, arany:

A WTI 51,3 dollarig emelkedett, miutan az EIA adatai szerint 5,25 millié hordéval estek az Egyesiilt
Allamok nyersolaj készletei, ez januar 6ta a legalacsonyabb szint. Az elemz6k egységesen
emelkedést vartak. Khalid Al-Falih szaudi olajminiszter szerint az OPEC tagok egyre nagyobb
szamban csatlakoznak a megallapodashoz. A piac még mindig szkeptikus a tényleges megallapodast
illetéen annak ellenére, hogy egyre tobb OPEC tagallam erésiti meg szandékat, hogy befagyassza
vagy csokkentse kihozatalat.

Az arany 1.271 dollarig emelkedett. A kétheti csicson Iévé olaj elsésorban az EKB spekulacidja miatt
tudott néni: a piac szerint az eurdpai jegybank folytathatja laza monetaris politikajat. Egyes
spekulaciok szerint akar mennyiségi élénkités is johet Eurépaban. Fontos fejlemény tovabba, hogy
2.054 tonnara tovabb nétt az ETF-ekben tarolt arany mennyisége, ami 2013 nyara 6ta a legmagasabb
eérték. A hosszutavu befekteték tovabbra is biznak az aranyban.

-

B Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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Devizak:
Tegnap is mérsékelten er6s0dott a dollar az euréval szemben, és a ma reggeli kereskedésben is
hasonlé mozgas lathaté. Az arfolyam megakadt az 1,096-os tamaszon, a ma délutani EKB (lés
azonban ismét nagyobb mozgast hozhat a devizaparban.
Az EUR/HUF beszorult a 20 és a 30 napos mozgodatlag k6zé, és két napon keresztil oldalazott az
arfolyam. A délel6tti kereskedésben csak kisebb mozgasok varhatok, a befektet6k az EKB délutani

Ulésére fognak koncentralni.

Tavol-Kelet:
A Nikkei 1,3%-ot, a Hang Seng index 0,6%-ot, a Shanghai index pedig 0,1%-ot emelkedett.
Els6sorban az energetikai cégek teljesitettek j6l és ezek huztak felfelé az azsiai részvénypiacot.

Bar a Haima névre keresztelt tajfun veszitett erejébdl mire elérte a Fulop szigeteket, de még igy is 90

ezer embert kellett evakualni.

Hataridés piacok:
Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Forgalom (milli6): 5.23 50
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Nyité Max. Min Zaré
BUX (pont) 29.013 29.168 29.013 29.168
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.203 0,2% 57%
Nasdaq Composite 5.246 0,0% 7,5%
Nasdaq 100 4.837 -0,1% 9,0%
FTSE 100 7.022 0,3% 10,7%
RDX 1.195 0,5% 14,8%
ISE 30 96.838 1,2% -2,2%

2016. oktéber 20.

EUR/HUF (napi felbontas)
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nov. 5. jan. 14.  marc. 24. jan. 2. aug. 11. okt. 20.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 306,91 307,42 306,18 306,95
valtozas
zar6 érték napi 52 hét
WIG 20 1.745 1,4% -17,6%
PX 923 0,8% -5,0%
Hang Seng 23.427 0,5% 1,9%
Russell 2000 1.223 0,4% 51%
Nikkei 17.212 1,3% -5,5%
ATX 2.447 -0,0% 2,6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

Adidas
Arcelormittal

Axa

Banco Bilbao
Banco Santander
BASF

Bayer

BMW

BNP Paribas
Commerzbank
Daimler

Deutsche Bank
Deutsche Post
E.ON

Fiat Chrysler Automotives

zaréar
158,42

5,89
20,47
6,01
4,18
78,96
90,35
77,95
50,00
5,92
65,30
12,60
27,88
6,78
5,76

valtozas
napi 52 hét
0,7%  105,0%
1,9% 43,0%
-0,9% -10,7%
2,0% -24.2%
2,2% -16,8%
0,1% 10,4%
-0,1% -17,9%
1,3% -10,6%
1,4% -7,9%
1,1% -40,4%
1,5% -10,1%
1,0% -52,5%
0,4% 8,8%
-0,3% -19,0%
0,7% -38,6%

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica

Thyssenkrupp

Total
Unicredit

Volksw agen

Wizz Air

2016. oktéber 20.

valtozas

zaroar napi 52 hét
16,10 0,6% 46,2%
149,01 -0,5% 0,8%
10,90 5,7% -19,5%
4,51 -1,0% -24.7%
54,19 -0,5% 9,0%
14,46 0,5% 2,3%
12,34 -0,6% -8,2%
79,39 -0,7% 19,4%
105,41 -0,0% 25,6%
8,97 0,7% -19,3%
22,07 0,4% 25,9%
44,16 0,3% -0,9%
2,24 1,1% -62,5%
131,89 0,5% 13,1%
16,83 2,2% -32,6%

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

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 461 0,9% 20,7% 844.449 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.200 0,6% 37,6% 101.607 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.549 0,0% 36,7% 690.762 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 5.901 1,0% 27,3% 388.362 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 0,9% 2,3% USA 10 éves 1,75% 0,5 -31,8
Tavkozlés 45 0,2% 5,3% EMU 10 éves 0,04% 1,1 -58,5
Olaj 1.163 1,0% -2,4% Magyar 10 éves 2,94% -3,0 -40,0
Gyodgyszer 494 -0,5%  -7,2% USA 5 éves 1,23% 0,8 -15,4
Szallitmanyozas 8.065 0,7% -1,1% EMU 5 éves 0,49% 0,7 -50,0
Félvezet6 146 -0,1%  38,0% Magyar 5 éves 1,77% -5,0 -72,0
Kozszolgaltatd 48 -0,2% 7,5% Japan 5 éves 0,21% 0,7 -26,2
Hadiipar 3.291 -02%  19,7% EMU 3 hénapos 0,63% 6,0 -43,6

Magyar referenciahozamok
5.0% -

4.0% A

3.0% A e

2.0% A 1-hénapja

1.0% -

0.0% T T T T s
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Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,25 BOJ 0,10 SNB -0,75
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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; (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

Nett6é 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 bruttd 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

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 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 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874

Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
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 harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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