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Uj hozamkérnyezet, szelektiv kotvénypiaci lehetdségek @ otp Global Markets
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o Az elmult honapokban érdemben megvaltozott a kotvénypiaci kdrnyezet. A hosszi hozamok
a fejlett piacokon Uj lokalis csucsokra emelkedtek, ami mogott tobb tényez6 all:

o er6s gazdasagi novekedés, pozitiv meglepetést okozo makroadatok, javulo
amerikai munkaerépiaci helyzet
o energiaarak emelkedése

o Az Al-beruhazasok egyre nagyobb kuls¢ finanszirozasi igénye, amely tovabbi tokét
von el a kdtvénypiac mas szegmenseitél

o magas koltségvetési hianyok és eladosodottsag érdemi konszolidacio nelkal

A jelenlegi, 5 szdzalék feletti amerikai és 3,5 szdzalék koruli német tizéves hozamszint
fundamentalisan indokolhatonak tlnik. A jelentés allamaddssagszintek és az igy noévekvd
kamatterhek miatt azonban a mostanindl magasabb szintek gazdasagi és politikai
értelemben véve sem kivanatosak.

O

o A francia kotvénypiac gyengeélkedése kilon kockazati tényezéve valt az eurdzonan belul. A
magas koltségvetési hidny, az emelkedd addssagrata és a fiskdlis kiigazitast nehezitd
politikai megosztottsag miatt a tizéves francia hozam 5 szazalék kozelébe emelkedett, a
német kotvényekkel szembeni hozamfeldr pedig az eurdvalsag ota nem latott szintekre
tagult. Ez pedig az egész eur6zdna hosszu hozamaira felfelé mutatd nyomast gyakorolhat.

o A vallalati kotvenypiac egyelére meglepden ellenallonak bizonyult, de a szUk hitelkockazati
felarak egyre kevésbé kompenzaljak a befektet6ket. A megugré allampapirhozamok és a
rekordkdzeli befektetésre ajanlott (IG) kibocsatas ellenére a spreadek historikusan alacsony
szinteken maradtak, de a minimumokrol azért érdemi elmozdulas latszik felfelé. Az
egészséges vallalati mérlegek és a tovabbra is erdés eredménytermelés ugyanakkor azt jelzik,
hogy egyelére nem latszanak a hitelpiaci stressz egyértelmu jelei.

o Az Al-infrastruktura kiépitéséhez kapcsolédo kotvénykinalat ugyanakkor tartésan magas
maradhat, ami elébb-utébb szélesebb spreadeket hozhat. Emiatt tovabbra is a j6 min6ségd,
erdés meérleggel rendelkezé kibocsatokat preferaljuk, mig a high yield szegmensben indokolt
a rovidebb futamidd és a fokozott kibocsatodi szelekcio.



Devizas régios allamkotvények
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Régios allampapirok (EUR)
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A magyar devizakdtvenyek az elmult negyedévben kettds
hatas ald kerultek. Az aprilisi valasztast kovetden jelentds
hozamcsokkenés és forint er6sodés kovetkezett, mivel
drasztikusan javult Magyarorszag befektetéi megitélése.

A nyar masodik felétél viszont a globalis hozamemelkedés és
a hazai fiskalis kilatasok romlasa felfelé huzta a hozamokat. A
magyar makrogazdasagi kép 0Osszességében javult, de a
kotvénypiac szempontjabdél a fiskalis politika valt a
legfontosabb kockazatta. Az eurdbevezetés mellett komolynak
tdnik az elkotelez6dés, ami kdzéptavon fenntarthatja a
konvergencia sztorit a magyar kdtvénypiacon is.

A magyar mellett tovabbra is roman kotvenyek szerepelnek
listankon, ezeknél azonban a rovidebb futamidével
rendelkezéket preferaljuk. Ennek oka, hogy Romaniaban még
nem olddédott meg a belpolitikai valsag, habar a koltsegvetési
kiigazitas mar elindult, de ez gyenge novekedési kdrnyezetben
zajlik.

A tartésan magas koltségvetési és folyo fizetési mérleg hiany,
valamint a negativ hitelmindsitéi  kilatasok kockazatot
jelentenek, de ha a politikai bizonytalansag oldddik, az
elindithat egy hozamcsokkenést. Osszességében a roman
kotvények esetében is vallalhatonak tartjuk a kockazatokat,
kulondsen ha azokat lejaratig tartjuk.



Eurdban kibocsatott vallalati kotvények

Vallalat Kotveny Kamat (%) Lejdrat Visszahlvas Hozam Hozam Hitelmindsités | Min menny.
(visszahivas) | (lejarat)

Volkswagen Leasing VW 37/810/11/28 XS2745725155 3,875 2028.10.11. 2,85%
OTP Bank OTPHB 41/209/30/31  X535032737M19 4500  2031.0930. 2030.09.30. 3.97% 4,06%
OTP Bank OTPHB41/410/16/30  XS2917468618 4250  20301016.  2029.10.16. 3,50% 3,94%
Bayer BAYNGRL1/408/26/29 XS2630112014 4250  2029.0826. 2029.05.26. 2,90% 3,01%
Orsted ORSTED 33/403/01/30 XS52591029876 3750  2030.03.01.  2029.12.01. 3,15% 3,18%
CA Immobilien CAIAV 41/404/30/30  X52927556519 4250  2030.0430. 2030.0130. 3,91% 3,93%
MOL MOLHB 45/809/23/31 X53515070046 4,625  2031.0923.  2031.06.23. 4,13% 4,15%
Electrica Group ELRO43/807/14/30  XS311004241 4375 2030.07.14, - - 4,00%
Telekom Serbia TELSER 63/405/18/33  XS3370281878 6,750  2033.0518.  2029.05.18. 7,60% 6,64%
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o Az eur6s vallalati kotvények hozama az elmult
negyedévben  emelkedett, amit elsésorban a
kockazatmentes hozamok megugrasa okozott nem
pedig a vallalati fundamentumok romldsa. Az
energiaarak és az inflaciés kockazatok erésodése
nyomast gyakorolt az arfolyamokra, mikézben a
hitelkockazati  felarak az  egészséges  vallalati
fundamentumoknak és az erés befektetdi keresletnek
kdszdnhetben viszonylag stabilak maradtak.

o Minimalis hozamprémium mutatkozik az eurds high-
yield (HY) papirok esetében a befektetésre ajanlott
kategoriaval szemben, ha egyaltalan van ilyen. Ezért
érdemes meérlegelni a kockazatokat. A listara felvettik a
MOL és az OTP szeptember végén kibocsatott Uj, 5 éves
papirjait, valamint felkertlt a roman kdézm( cég, az
Electrica 2030-as zoldkotvénye. A Telekom Serbia 2033-
as  lejaratu  kotvénye  tovabbra is  érdemi
hozamprémiumot mutat, egy 2029-es visszahivasi
opcioval. Ertelemszertien a Telekom Serbia hosszabb
kotvenye egy kockazatosabb valasztas.

o A régota a listankon Léve kotvényeket tovabbra is
fennhagytuk, mert naluk jobb valasztast nehéz talalni
Ezek a Volkswagen, a Bayer, az Orsted és a CA Immo
papirja. El6bbi  kettd 1000 eurds neévértékkel
rendelkezik, igy ezt kisebb méretli portféliokba is be
lehet épiteni.



Dollarban kibocsatott vallalati kotvények

Vallalat Kotveny Kamat (%) Lejarat Visszahivas LLeee R Hitelmindsités | Min menny.
(visszahivas) | (lejarat)

Amazon AMZN 4.6512/01/29  US023135CQ73
Boeing BA 2.9502/01/30 USO97023CN3L
OTP Bank OTPHB 83/405/15/33  X52586007036
OTP Bank OTPHB7307/30/35  X52988670878
Anadolu Efes AEFES33/806/29/28  X52355105292
Ford Otomotiv FROTO71/804/25/29  XS2782715345
Ueno Bank UENOPY 6.7 03/06/31  US903934AB37
Telekom Serbia TELSER71/405/18/31  XS3370281795
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o A dollaros vallalati  kotvényeknél is  érezhet6

hozamemelkedés volt a harmadik negyedévben. A listan
szerepld dollaros kotvények tobbségét tovabbra is régios
kibocsatok adjak. A két OTP kotvény alarendelt
instrumentum, mar régebb ota szerepel a listan. Mindkét
esetben lehetéség van a kotvények idé elotti
visszahivasara, ami jelentdsen korlatozhatja a befekteték
altal realizélhato hozamot.

A tagabb értelemben vett régiobol a szokasos ket torok
cég - a Ford Otomotiv és az Anadolu Efes - dollaros
kotvénye szerepel. Ezek a papirok ugyan magasabb
kockazati  szinttel  rendelkeznek,  azonban ezt
ellensulyozza a hozamprémium, amely meghaladja az
atlagos, magas kockazatu vallalati kotvények hozamat.
Ezek raadasul révidebb lejarattal rendelkeznek, ami a
kockazatkezelés szempontjabol elényds. A paraguayi
Ueno bank kotvénye is marad a listan, ahogy a Telekom
Serbia kotvénysorozatabol a 2031-es dollaros kibocsatas
is.

Az amerikai kibocsatok kozal megtartjuk az Amazon
2029-es kotvényet, mig a United Airlines papirjat a
Boeing 2029 majusaban lejard kotvényére cseréltik. A
Boeing papirja BBB- besoroLasavaL meg befektetési
kategorias, de a hitelmindsitési sav alsé szélén
helyezkedik el.



A listan szereplo vallalatok bemutatasa

Befektetésre ajanlott hitelbesoroldssal bird kétvények kibocsatoi:

A Volkswagen a vilag egyik legnagyobb autogyartoja, emellett pénzigyi szolgaltatasokat (lizing, jarmu
finanszirozas) is kinal Ggyfeleinek. A piaci kapitalizacidja 35 millidrd eurd jelenleg, alkalmazottainak a
szama meghaladja a 650 ezret, és a vildg szamos orszagaban rendelkezik gyarakkal. 2026 elsé
félévében 4,13 millié darab jarmivet értékesitett, mig arbevétele 158,1 millidrd eurdt tett ki. Az autdipari
Uzletdg netto cash flow-ja 3,2 milliard euro volt, a nettd likviditas pedig 32,8 milliard eurdra rugott, ami
tovabbra is stabil pénzigyi helyzetet tikréz. Habar a cég szamos kihivassal kizd, a kotvénybefekteték
szempontjabol ezek talan kevésbé meghatarozoak, ha a papirt lejaratig tartjuk A listan [évé kotvény
rdadasul 2 év mulva lejar, ami szintén csokkenti a kockazatot.

Az OTP Csoport 11 orszagban, 17 millio tgyfelet szolgal ki, tébb mint 1300 bankfidkkal rendelkezik. Az
OTP az eurdpai bankok kozott is kifejezetten erés likviditdsi és tékehelyzettel bir (17,6%-0s a CET1 rata,
227%-0s LCR, 2026H7), mikdzben stabil a nyereségessége. A bank novekedését az elmult években
akviziciok is segitették, melyeknek kdszénhetéen az OTP a magyaron tul mostanra tébb mas régios
orszagban is dominans piaci poziciokkal rendelkezik, igy a profit tébb mint kétharmadat
Magyarorszagon kivil termeli. 2026 els¢ félévében a konszolidalt adézas utani eredmény 483 milliard
forintot tett ki, a normalizalt ROE pedig 21,0% lett. A hitelportfolio minésége stabil, a hitelminéséget
jellemzé alapfolyamatok ©sszességében tovabbra is kedvezéen alakultak. A listdra a bank tébb
kotvénye is felkertlt, melyek tobbsége senior preferred besorolast és MREL kdvetelményeknek
megfeleld papir.

A MOL Kozép-Kelet-Europa egyik vezetd integralt olaj- és gazipari vallalata, amely a kitermelés, a
finomitas, a petrolkémia és az Uzemanyag-kiskereskedelem terlletén is meghatdrozo szerepld. A
vallalat tébb mint 25 000 munkavallalot foglalkoztat, és tébb mint 30 orszagban van jelen. A tarsasag
2026 els6 félévében 4 927 milliard forint arbevételt ért el, ami 13%-0s ndvekedést jelentett az elézé év
azonos idészakahoz képest. Az EBITDA 677 millidrd forintra emelkedett (+27%), mig a nettd eredmény
284 milliard forintot tett ki (+49%). A vallalat pénzlgyi helyzete tovabbra is erés, a nettd
adossag/EBITDA mutatd 0,49-szeres szinten allt 2026 juniusanak végén. Az eredményeket a magas
olajar, a kedvez6 finomitoi kdrnyezet, és az erés kitermelési teljesitmény tamogatta.

Az Electrica Group Romania egyik vezeté aramszolgaltatoja, emellett a megujuldenergia-termelés és az
energiatarolas terlletén is aktiv. A csoport tébb mint 8 000 munkavallalot foglalkoztat, és mintegy 4
millié felhasznalot szolgal ki Romanidban. A tarsasag 2026 elsé félévében 6 millidrd lej arbevételt ért
el, (+23,7% év/év), mig EBITDA-ja 1,08 milliard lejre (+7,7%), nettd eredménye pedig 457,5 millio lejre
(+8,6%) emelkedett. Az eredményeket elsésorban az dramszolgaltatasi Uzletag javuld teljesitménye
tamogatta. Az Electrica pénzlgyi helyzete stabil, a szabalyozott haldzati tevékenység jol kiszamithato
mukddest biztosit, az eladdsodottsag alacsony.

A CA Immobilien egy bécsi kdzpontl ingatlankezeléssel, adas-vétellel, és fejlesztéssel foglalkozo
vallalat. Nagyrészt német nagyvarosokban vannak ingatlanjaik, de kelet-kdzép-eurdpai févarosokban,
valamint Bécsben is jelen vannak. F6 fokuszukban az irodaépuletek vannak, amelyet a szdlloda- és
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lakoépiletek egeészitenek ki. A vallalatnak egyeldre sikertlt a magas, kdzel 90%-o0s szinten tartani az
ingatlanai kihasznaltsagat. Az eladosodottsaga szektorszinten alacsony. A tarsasag a nem stratégiai
fontossagu eszkozeit eladja, koztik példaul budapesti ingatlanait, hogy a kulcspiacain erdsitse
jelenlétét. A vallalatnak kelléen erés a likviditasi pozicidja, hogy az egyébként kis szamu fejlesztési
projektet befejezze és eleget tegyen a kozben felmerild kotelezettségeknek is. A kockdzatot mérsékli,
hogy a vallalat a szektortarsakhoz képest joval er6sebb mérleggel rendelkezik.

Az Amazon a vilag egyik legnagyobb technoldgiai és online kereskedelmi vallalata. Tevékenysége
kiskereskedelem mellett felhdalapu informatikai szolgaltatdsokra - Amazon Web Services (AWS) -,
digitalis hirdetésekre, logisztikara, médiatartalmakra is kiterjed. A vallalat bevétele 2026 els¢ félévében
16%-kal 356,5 milliard dollarra, mikddési eredménye pedig 459 milliard dollarra emelkedett. A
magasabb marzsu AWS Uzletag arbevétele 79,8 milliard dollarra, mikodési eredménye pedig 30,8
millidrd dollarra nétt az els6 félév sordn. Az Amazon pénzigyi helyzete erés, amit jelentds likviditasa és
diverzifikalt bevételi szerkezete is tdmogat. Idén tovabb ndvekszik a cég Al-hoz kapcsoléddod beruhazasa,
amit részben kotvénykibocsatassal is finansziroz. A cég jé minéségu, befektetésre ajanlott kibocsaténak
tekinthetd.

A Bayer a vilag egyik vezetd élettudomanyi vallalata, globalis jelenléttel az egészségligy és a
mezd&gazdasag terlletén. A cég harom f6 Uzletdgban muikodik: gydgyszergyartas, gyégydszati termékek
és novényvédelem, amelyek kiegyensulyozott és diverzifikalt bevételi strukturat biztositanak2026 elsé
félévében a csoport arbevétele 24 millidrd eurdt tett ki, mig az EBITDA 6,6 millidrd eurd volt. A netto
adossag csokkend palyan van, a menedzsment a mérleg tovabbi ergsdédésére szamit, miutan a nettd
pénzlugyi adossag junius végen 33,6 milliard eurd volt. Az elmult hénapok soran tébb pozitiv hir is
érkezett a Bayerrel kapcsolatban, ugyanis ugy tdnik, hogy a végéhez kozelithet az évek dta zajlo
Monsanto-perek sorozata. A Bayer 21 évre elnyUjtva fizetne 7,25 millidrd dollart az ellene folyd perek
rendezésére.

Az Orsted egy dan koézmlcég, amely megujuld aramtermeléssel foglalkozik, illetve aram- és
gazkereskedéssel is. Az aramtermelés dontd hanyadat tengeri szélerémuvek adjak, illetve kisebb
részben szarazfoldi szélerémdlvek, napenergia és biomassza. A dan allam 50,1%-kal a legnagyobb
tulajdonos a cégben, illetve a norvég olaj- és gazipari orias, az Equinor is 10%-ot birtokol. A tarsasagnak
addssag jellegl problémai nincsenek, a netté addssdg / EBITDA mutatd értéke minddssze 1 korul
mozog. A kotelezettségek lejarati szerkezete relative kedvezd, tobb mint 60%-a csak 2029-ben vagy
késébb esedékes, mig az addssag tobb mint 90%-ban fix kamatozasu. Az Orsted 2025-ben tékeemelést
hajtott végre, mert a szamos kivitelezés alatt allo projekt tékeigenye miatt likvditasi nehézségei akadtak
a cégnek. Ez elsésorban azonban a részvényesi oldalt érintette negativan a higulds miatt, de cserében a
meérlegszerkezet jelent§sen megerésodott, ami kdtvényes szempontbol pozitivum.



A listan szereplo vallalatok bemutatasa

Spekulativ, mar nem befektetésre ajénlott hitelbesoroldssal biré vallalatok (high yield) kétvényei:

Az Anadolu Efes elsédlegesen sorfézéssel foglalkozik, 6 orszagban 21 sérfézével rendelkezik, igy a vilag
10. legnagyobb sorfézéje. Emellett 50,3%-0s részesedése van a Coca-Cola Icecek nevl vallalatban,
amely Uditéitalok palackozasaval foglalkozik, 33 palackozdja van 12 orszagban. A sorfézé és palackozo
lizemek tobbsége Azsidban taldlhatd. A bevétel 4,8%-kal nott 2026 elsé félévében éves alapon az
er6sebb volumen miatt, a konszolidalt értékesitési volumen pedig 7,4%-kal emelkedett. Ugyanakkor a
marzsok a vartnal kedvezébben alakultak, a konszolidalt EBITDA-marzs 17,5%-ra javultAz
adossagallomany nem mondhaté magasnak, a médositott nettd adossadg / EBITDA mutato 1,2-es volt
2026 els6 félévének végén. Az Anadolu 43%-at a Anadolu Group birtokolja, mig 24%-at az AB InBev
nemzetkdzi sorfézé vallalat (mellyel partnerségben is van a vallalat), ez némi komfortot is adhat a
kotvenyek vasarlasat illetéen.

A Ford Otosan tobbek kozott teherautdkat, személyautdkat és furgonokat gyart és forgalmaz, a
tarsasdg a személygépjarmuveit és kisteherautdit elsésorban belfélddn értékesiti, kereskedelmi
kisteherauto-gyartasanak nagy részét pedig exportalja. A vallalat a Ford legnagyobb termelési
kdzpontja Eurdpaban, a céget egyenld aranyban tulajdonolja a Ford német ledanyvallalata és a torok
Koc Holding. A vallalat arbevétele 2026 els¢ félévében 12%-kal 427 milliard térok lirdra csokkent, mig a
nettd nyereség 40%-kal 10,3 milliard torok lirdra esett vissza. A jelentés eredmeénycsdkkenés mogott
foként a gyengébb torok és eurdpai kereslet, az erés verseny, valamint a magas inflacié és koltségoldali
nyomas all. A nehéz térok gazdasagi helyzet tovabbra is kihivas elé allitja a céget, de a vallalat stabil
exportpiacokkal és er6s stratégiai partnerségekkel (pl. Ford) rendelkezik. A vaéllalat minden
exportmegallapodasa euréban denomindlt (beleértve az eurddvezeten kivali orszdgokat is), vagyis a
devizas kotelezettségeknek egyfajta természetes fedezettsége is van.

Az Ueno Bank Paraguay elsé 100%-ban digitalis bankja, és jelenleg az orszag leggyorsabban novekvé
univerzalis bankja. Az Ueno kozel 2,9 millio Ggyféllel az orszag legnagyobb tgyfélkdrét épitette ki, és
tovabbra is piacvezetd a bankkartyak és a banki tranzakciok szamat tekintve. A bank 2024 juniusaban a
Vision Banco-val tortént egyesilése exponencialisan bévitette piaci jelenlétét. A bank anyavallalata a
Grupo Vazquez SAE., amely 84%-os iranyitd részesedeéssel rendelkezik, és tobb mint 45 évre
visszanyuld pénzigyi tapasztalata van. Az Ueno tavaly év végén t8keemelést hajtott végre, amelyben
részt vett az OTP Bank is 30 millio dolldros befektetéssel. Ezen tulmenden a bank megjelent a
nemzetkdzi kdtvénypiacon is 350 millio dollaros kibocsatasaval.

A Telekom Srbija Szerbia meghatarozo, vertikdlisan integralt tavkozlési és médiacsoportja. Piacvezetd
vagy erés masodik szereplé a mobil-, vezetékesinternet-, fizetés televizids és vezetékestelefon-piacon,
emellett Bosznia-Hercegovindaban és Montenegréban is jelentés poziciokkal rendelkezik. A tarsasag
tobbségi tulajdonosa a szerb allam. A vallalat 2025-ben rekord, 2,3 milliard euros arbevételt és 1,3
millidrd eurds korrigdlt EBITDA-t ért el. 2026-ban a tdrsasdg sikeresen refinanszirozta
adossagallomanyanak jelentés részét, aminek kodszonhetéen javult az addssag lejarati profilja és
kedvezébb finanszirozasi feltételeket ért el.

@ Otp Global Markets



Adossaghesorolasi tablazat
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mm“ Osztalyzat jellemzése Az anyagban olyan dollarban és euréban denominalt régios allamkotvényeket és régids, amerikai és eurépai
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Forras: Bloomberg, OTP Multi-Asset Elemzés

vallalati kotvényeket listaztunk, amik lejaratig valé tartast feltételezve még vallalhato kockdzatok mellett
kinalnak azzal aranyos hozamokat. Fontos latni, hogy a magasabb hozam lehetésége magasabb kockazatokkal
tarsul (@amit a hitelmindsitéi besorolas is tikroz), ezt mindenképp érdemes mérlegelni a befektetési dontések
meghozatala soran.

A listan szerepld vallalatokat a fontosabb eladdsodottsagi mutatok alapjan, kvantitativ modon hasonlitottuk
0ssze, a vizsgalt vallalatok fundamentalis helyzetének/kilatasainak megitéléséhez a veltk kapcsolatban elérhet6
elemz6i konszenzusra tamaszkodtunk, az egyes kotvényekhez kapcsolodd jogi és addzasi aspektusok
vizsgalatara nem terjedt ki elemzésunk.

Azokat a vallalati kotvényeket szerepeltetjik a listan, melyek a fontosabb eladdsodottsagi mutatok, illetve az
adossagbesorolasuk alapjan még vallalhatd kockazatunak tlnnek, és ehhez képest ardanyosan vonzé hozamot
kinalnak.

Fontos megjegyezni, hogy a high yield, vagyis befektetésre nem ajanlott kategoriaba sorolt kotvények esetében
a magasabb hozam lehetdsége extra kockazatokkal is tarsulhat, ezekben az esetekben mindenképp érdemes
meég koriltekintdbb modon eljarni. A listan erdsen spekulativ kategoériaba sorolt papirokat nem szerepeltetink,
a novekedesi kép romlasa miatt ugyanis itt a csédvaloszinlségek is nagyobb mértékben emelkedhetnek.

A tablazatokban szerepldé informaciokhoz a Bloomberg adatbazisat hasznaltuk fel. Mivel egyes kotvények
esetében el6fordulhat, hogy a piacuk likviditdsa mérsékelt, ezért a tdblazatban feltintetett hozamokat
indikacioként érdemes kezelni, az eltérhet az éppen aktualis piaci drazastol.

A kotvényekhez kapcsolodd adozasi, jogi aspektusok vizsgalatara nem terjed ki az elemzés.



Az elemzést készitette

Puzsar J6zsef
Szenior elemzd

Jelen dokumentum elvalaszthatatlan részét képezi az elemzéshez tartozo jogi nyilatkozat, amely ‘Az OTP Global Markets
elemzési anyagainak jogi tajékoztatdja’ elnevezéssel az alabbi linken keresztil érhet6 el:

https://www.otpbank.hu/static/portal/sw/file/GM_Elemzesi_anyag_jogi_tajekoztato.pdf
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