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5 Granit Bank

Granit Bank 2025 elsé féléves eredménye

Vallalati adatok

Zaro ar HUF 12 650

52 hetes kereskedési sav HUF 10 050 — HUF 16 200

Piaci kapitalizacio (milli6 HUF) 228 862

Atlagos napi forgalom (db) 1186 RELELSEULIEE

Elemzé

Bloomberg kod GRANIT HB

12 hénapos célar HUF 18 306
Osszefoglalas

e Abank a varakozasaink feletti adozott eredményt kdzolt a 2025-6s év elsd félévére (varakozas: 7,0
milliard HUF; tény: 7,7 milliard HUF; +10%-os felllteljesités).

o A mérlegf60sszeg 13%-kal novekedett év/év alapon, ami meghaladja a bankszektor 2,7%-0s
novekedési Utemét (varakozas: 1.571 milliard HUF; tény: 1.679 milliard HUF; +7% felllteljesités). A
mérlegféosszeg bévilést a 2024 negyedik negyedéves, kdzel 48 milliardos tékebevonas is
tamogatta, beleértve a 17,7 milliardos IPO-t. A bevont t6ke kihelyezése tovabbra is folyamatban
van, alapot szolgaltatva a hosszu tavu novekedésre.

o A terveknek megfelel8en a bank legkorabban a 2026. Uzleti évet kdvetden tervez osztalékfizetést.

e A dinamikus ndvekedési palya tovabbra is a varakozasainknak megfeleléen alakul, tamogatva az
altalunk korabban meghatarozott fundamentalis vallalati értéket. A jelenlegi piaci 1,55x P/BV
kdzelebb all a hagyomanyos kereskedelmi bankok értékeltségéhez. Meglatasunk szerint a Granit
digitalis Uzleti modellje kdzel all fin-tech megoldasokat alkalmazé vallalatokhoz, amelyek arazasa
gyakran a bankszektor arazasa felett mozog. A fentiekre, illetve pozitiv varakozasainkra valé
tekintettel, fenntartjuk a vételi ajanlasunkat a 18 306 forintos célarral.

A Granit Bank (,Granit’, ,bank”) kozzétette a 2025-6s év els6 félévére (,25H1”) vonatkozd pénzigyi
gyorsjelentését, amely a varakozasainknak megfelelén tovabbra is dinamikusan névekedést mutat,
alapozva az innovativ és bévuld digitalis banki szolgaltatasaira, beleértve az agentic Al alkalmazasokat
is. A bank adézas utani eredménye 16%-0t csokkent az el6z6 év azonos idészakahoz (,,év/év”)
képest, 7,7 milliard forintra 25H1-ben. Az egy részvényre juto évesitett nyereség 888 forint volt 25H1-
ben, implikdlva a 13,7x P/E ratat a 2025.06.30-as 12 200 forintos zar6 arfolyamra vetitve. A bank
mérlegf66sszegének 13%-0s ndvekedése év/év alapon részben a gyors tutem{ betét ndvekedésnek, a
100%-0s nyereség visszaforgatasnak, a 30 milliardnyi tékebevonasnak (Munkavallaloi Részvény
Programon keresztll), illetve a 17,7 milliardnyi tézsdei t6kebevonasbdl szarmazé tékének volt
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készdnhet6. A bevont forrast a bank nagyobb részben hitelek kihelyezésére, kisebb részben pedig
akviziciokra, organikus névekedésre (lasd Roman piaci belépés), illetve digitalis innovacidkra tervezi
felhasznalni.

Netté kamatbevétel

A nett6é kamatbevétel 10%-kal csdkkent év/év alapon, 15,5 milliard forintra 25H1-ben, szemben a
17,3 milliard forinttal 24H1-ben. A visszaesést els6sorban a csokkend kamatkdrnyezet (220
bazispontot meghalad6 csdékkenésének) okozta a varakozasoknak megfeleléen. Az elmult idészakban
tapasztalt magas netté kamatmarzs 1,8%-ra csdkkent 25H1-ben, szemben a 24H1-ben elért 2,5%-kal.
A szUkuld kamatmarzsok miatt bekdvetkezd nettd6 kamatbevétel csokkenését csak részben tudta
kompenzalni a kihelyezett hitelek volumenének névekedése. A valtozas elemzésekor figyelembe kell
venni a Granit konzervativ hitelezési politikaja azaltal, hogy a versenytarsakhoz képest magasabb
likviditast tart, alacsony hitel/betét rata mellett.

Netto dij- és jutalékok, egyéb lizleti eredmény

A netté dij- és jutalék eredmény 20%-0s, 1,4 milliard forintos névekedést mutat év/év alapon,
elérve a 8,5 milliard forintot, amely részben a bank leanyvallalatai altal kezelt vagyon 14%-o0s
novekedésének volt kdszonhetd. Az egyéb lizleti eredmények 0,8 milliarddal néttek év/év alapon
2,5 milliard forintra 25H1-ben.

Miikodési koltségek

Koltség oldalon a kockazati koltség 0,1 milliarddal nétt 0,6 milliardra, azonban a hitelallomany
aranyaban a kockazati koltség tovabbra is 0,1%-ot képvisel, amely tovabbra is az iparagi atlag alatt
maradt. A miikodési koltségek 20%-kal novekedtek év/év alapon, 13,1 milliard forintra 25H1-ben.
A mikddési koltségek ndvekedése elsdésorban a 2024. augusztusi lizingcég (De Lage Landen)
akviziciojanak és tovabbi digitalis Uzletfejlesztéseknek volt koszonheté. Azonban a mérlegf6osszeg
tekintetében a miikodési koltségek tovabbra is kedvez6 képet mutatnak 1,48%-rol 1,58%-ra kis
mértékben novekedtek, ami nem indikalja, hogy a stratégia palyatdl eltéré6 médon nyomas nehezedne
a mikodeési koltségekre hosszu tavon.

A kiilonadok mértéke (bankadoé és extraprofit ado) 0,2 milliarddal csokkent 3,5 milliardra 25H1-
ben év/év alapon.

Hitelallomany és betétek

A konszolidalt hitelallomany 60%-kal nétt év/iév alapon 943 milliard forintra 25H1-ben. A
kihelyezett hitelek kdzel 90%-at a Granit egyedi (leanyvallalatok nélkuli) hitelportfolié adja. A bank
egyedi eredményeit tekintve, a vallalati és intézményi lzletdgban 58%-0s hitelndvekedést ért el év/év
alapon 25H1-ben, a lakossagi szegmensben pedig 31%-0s volt a ndvekedés. Mindkét szegmensben a
ndvekedés meghaladta az iparagi szintet, a vallalati szegmens esetében az iparagi névekedés 1,3%
volt, mig a lakossagi szegmens 12%-kal ndvekedett év/év alapon 25H1 és 24H1 kozott. A dinamikus
novekedés ellenére a nem-teljesité hitelek aranya jelentésen a szektor atlag (2%) alatt maradt
0,11%-0s szinten 25H1-ben.

Az Ugyfelekkel szembeni kotelezettségek mértéke 1.211 milliard forintra névekedett 1.080 milliard
forintdl év/év alapon. A hitel/betét arany 55%-rél 78%-ra névekedett, ami tovabbra is jelentésen
alacsonyabb az iparagi atlagnal (103%).

Tékemegfelelés

A bank konszolidalt Tier1 és a teljes tokemegfelelési rataja egyarant 17,3% volt a 25H1 peridédust
bezaréan, ami magasabb a szabalyozoi elvarasoknal.
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Varakozasok

Varakozasainkat tekintve a bank mérlegf6dsszegének novekedi Uteme meghaladja az altalunk
korabban vizionalt Gtemet, els6sorban a magasabb betétek és magasabb hitelkihelyezéseknek
kdszdnhetben. A bevételek tekintetében a varakozasoktdl valé elmaradas elsésorban az alacsonyabb
kamatbevételekkel magyarazhaté. Azonban konszolidalt adézott eredmény szinten a bank feltimulta a
varakozasainkat, tekintve, hogy a mikodési kdltség szintje a varakozasok alatt maradt.

A menedzsment varakozas tovabbra is a piaci atlagot meghaladd névekedést tervez a véllalati és a
lakossagi Uzletadgban egyarant. Ennek megalapozasara jelentds IT fejlesztéseket és Uj szolgaltatasokat
jelentettek be. A bank a 2024-2033-as id6szakra vetitve tovabbra is 15% feletti mérleg névekedést,
illetve azon belll is 17% feletti hitel és betét ndvekedést var.

A . A . 1H25 1H25 Tényv Var Tényv Var 1H25 v 1H25 v

Sl el DR ) Tény Varakozas*  Eltérés  Eltérés 1H24

Netté Kamatjévedelem 15,5 16,8 (1,3) (8%) 17,3 (1,8) (10%)
Netto dij- és jutalékeredmény 8,5 10,6 (2,1) (20%) 7,1 1,4 20%
Egyéb uzleti eredmény 2,5 1,8 0,7 36% 1,7 0,8 51%
Nett6 iizleti eredmény 26,5 29,3 (2,8) (9%) 26,0 05 2%
Kockazati koltség (0,6) (1,5) 0,9 (59%) (0,5) 0,1) 20%
Adminisztrativ koltségek (13,1) (16,1) 3,0 (19%) (10,9) (2,2) 20%
Nett6 miikédési eredmény 12,8 11,7 1,1 9% 14,6 (1,8) (12%)
Tranzakcios illeték és kildnadok (3,5) (3,3) (0,3) 8% 3,7) 0,2 (5%)
Adozas elétti eredmény 9,2 8,4 0,8 10% 10,8 (1,6) (15%)
Adok (1,5) 1,4) 0,1) 7% 1,7) 0,2 (9%)
Adézas utani eredmény 7,7 7,0 0,7 10% 9,2 (1,4) (16%)

* Avarakozas értékei az adott pénziigyi év varakozasainak idéaranyos hanyada. Ebbdl kifolydlag a varakozas értékei, csak tajékoztato jellegliek.

) _ ) 1H25 2025 Tényv Var Tényv Var 1H24  1H25v

Mérleg (Milliard Forint) Tény Vérakozas™* _ Eltérés _ Eltérés Tény  1H24

Ugyfeleknek nyujtott hitelek 943 693 250 36% 590 353 60%
Egyéb eszkdzok 736 878 (142) (16%) 898 (162) (18%)
ESZKOZOK OSSZESEN 1679 1571 108 7% 1488 191 13%
Ugyfelekkel szembeni kétel. 1211 1140 71 6% 1080 131 12%
Egyéb kételezettségek 314 279 35 13% 319 (5) (2%)
KOTELEZETTSEGEK OSSZESEN 1525 1419 106 7% 1399 126 9%
SAJAT TOKE OSSZESEN 154 153 1 1% 89 65 73%
KOT. ES SAJAT TOKE OSSZESEN 1679 1571 108 7% 1488 191 13%

** Avarakozas értékei csak tajékozato jellegliek, figyelembe véve, hogy azok a pénziigyi év végére vonatkozo varakozasok.

S A ) . 1H25 1H25 Tényv Var
Teljesitmény és Allomanyi Mutatok (%) Tény Varakozas® Eltérés
To6kearanyos megtériilés (ROAE) 10,4% 11,3%  (0,9) ppt 23,9% (13,5) ppt
Eszkdzaranyos megtérilés (ROAA) 0,9% 0,9%  (0,0) ppt 1,3% (0,4) ppt
Netté kamatmarzs (korrigalt) 1,8% 2,2%  (0,4) ppt 2,5% (0,7) ppt
Teljes bevétel marzs 3,2% 3,9%  (0,7) ppt 3,7% (0,5) ppt
Mikodési Koltség/Mérlegféosszeg (korrialt) 1,6% 1,1% 0,5 ppt 1,5% 0,1 ppt
Koltség/Bevétel arany (korrigalt) 48,2% 60,0% (11,8) ppt 41,8% 6,4 ppt
Egy részvényre jutd évesitett nyereség 888 804 84 1307 (419)
Kockazati koltség rata 0,1% 0,4% (0,3) ppt 0,1% 0,0 ppt
Hitel/Betét arany 77,9% 60,8% 17,1 ppt 54,6% 23,3 ppt

* Avarakozas mutatok az adott pénziigyi évidéaranyos hanyadara vonatkoznak, az Eredménykimutatas kalkulaciéjabél fakadoan.
Forréas: Granit Bank, Equilor Elemzés
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EQUILOR Befektetési Zrt.
A Budapesti, a Varsdi és a Pragai Ertéktézsdék tagja

1026 Budapest, Pasaréti ut 122-124.
Telefon: 430 3980 | Fax: 430 3981
equilor@equilor.hu

www.equilor.hu

Elemzés

Takacs Andras
Elemz6
andras.takacs@equilor.hu

Intézményi Uzletag

Szabd Attila Jozsef
Sales Trader

(+36 1) 808 9200
attila.szabo@equilor.hu

Ertékpapir Uzletag

Vavrek Zsolt

Prémium Befektetési
Szolgaltatasok Igazgato
(+36 1) 430 3991

zsolt.vavrek@equilor.hu

Private Banking

Szile Maté

Private Banking

(+36 1) 808 9221
mate.szule@equilor.hu

Jogi nyilatkozat

Jelen befektetési elemzést az EQUILOR Befektetési Zrt. (1026 Budapest, Pasaréti ut 122-124.; Cg. 01-
10-041431; a tovabbiakban: EQUILOR) készitette. Az EQUILOR a Magyar Nemzeti Bank (1013
Budapest, Krisztina krt. 55; a tovabbiakban: MNB) altal felligyelt befektetési vallalkozas. A befektetési
elemzés nem a GRANIT BANK Nyrt.] (a tovabbiakban: GRANIT Bank) megbizasabdl, illetve nem a
GRANIT Bank 4altal fizetett dij ellenében késziilt. A befektetési elemzést az EQUILOR fiiggetlenl,
objektiv szempontok alapjan készitette a vonatkozé jogszabalyoknak megfeleléen. Amennyiben az
EQUILOR a befektetési elemzés tervezetét a kdzzététel elétt az EQUILOR tényszer( ellendrzés céljabal
megkiildte a GRANIT Banknak, a tényszeri ellenérzés céljabol a GRANIT Banknak megkiildétt tervezet
nem tartalmazott értékelést, befekteti 6sszefoglaldt, ajanlast, célarat.

Elemzés készitéséért felel6s személy: Takacs Andras (Elemz6)

Elemzés készitésében résztvevd személyek: Takacs Andras (Elemzd)

A dokumentumban foglalt informaciok nem helyettesitik a pénziigyi eszk6zh6z kapcsolédo, a
GRANIT Bank, mint Kibocsaté altal kiadott, és a feliigyeleti szerv altal jovahagyott hivatalos
Tajékoztatot, illetve a befektetési ligyleteket bemutaté ismertetéket, jogszabalyi hattér ismeretét,
ezért a megalapozott befektetési doéntés meghozataldhoz kiemelten fontos ezek
attanulmanyozasa, megértése, pontos ismerete, szilkség szerint megfelelé6 szakértéi segitség
igénybevétele.

A jogszabalyi elGirasoknak megfeleléen az érintett vallalat tényszerl ellenb6rzése kizardlag az
elemzésben szerepld adatok helyességének ellenérzésére korlatozédik. Jelen befektetési elemzés
2025. augusztus 28. napjan 17 éra 05 perckor készllt el, és publikalasanak hatarideje 2025 augusztus
29. napja 9 6ra 00 perc.
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Az EQUILOR befektetési elemzéseiben megfogalmazott ajanlasok jelentése a kdvetkez6:

VETEL: a részvény varhatéan 20 szazalék feletti 6sszesitett hozamot ér el a kdvetkezd 12 hénapban.
TARTAS: a részvény varhatéan 0-20 szazalék kozotti dsszesitett hozamot ér el a kdvetkezé 12
honapban.

ELADAS: a részvény varhatdan negativ dsszesitett hozamot ér el a kdvetkezé 12 honapban.
KORLATOZOTT: A pénziigyi elérejelzéseket és/vagy mindsitést és/vagy a célarfolyam kozzétételét
korlatozzak Compliance vagy egyéb szabalyozasi/jogi megfontolasok, példaul tilalmi idészak vagy
Osszeférhetetlenség.

bekdvetkezé valtozas indokolja.

ATMENETILEG FELFUGGESZTVE: Az elemzést végzd személyi kdrben bekdvetkezett valtozasok
miatt a részvények mindsitésének és/vagy arfolyamcéljanak és/vagy pénzigyi eldrejelzéseinek
kozzététele atmenetileg felfliggesztésre kerll.

Jelen befektetési elemzésben szerepld pénziigyi eszkdz ara — eltéré rendelkezés hianyaban — az el6zé
napi, Budapesti Ertéktézsde (BET) zardarfolyam alapjan keriilt meghatarozasra. A célarfolyam
meghatarozasahoz hasznalt modszerek és az arfolyamcél elérésével kapcsolatos kockazatértékelés az
elemzéssel érintett vallalatrol, kibocsatordl rendelkezésre allo legfrissebb jelentések, gyorsjelentések
alapjan kerulnek dsszeallitasra. A multbéli teljesitményekre vonatkozo elérejelzések nem megbizhato
mutatoi a jovébeli teljesitményeknek

Jelen elemzés nem mindsul a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint a
tevékenységuk szabalyairdl szold 2007. évi CXXXVIII. torvény 5. § (1) e. pontja szerinti befektetési
tanacsadasnak.

Az EQUILOR egyes befektetési, pénzligyi elemzéséhez kapcsolo jogi nyilatkozatok

Tarsasag Jogi nyilatkozat
GRANIT Bank Nyrt. | 1;2; 3;5; 10; 12; 13

1 IA tarsasag jelenleg vagy az elmult 12 hdnapban vaéllalati tanacsadasi vagy pénzugyi szolgaltatast kapott az
EQUILOR-tdl, vagy annak kapcsolt vallalkozasatol.
Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa az elmult 12 hénapban vallalati pénzlgyi vagy befektetési
szolgaltatasokat kapott a vallalattél, dij ellenében.
Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa az elmult 12 hénapban forgalmazdja, vezet szervezbje
3 |vagy tars-forgalmazdja, tars-szervezéje volt a vallalat pénzigyi eszkdzeinek nyilvanosan kdzzétett]
ajanlatnak.
4 |Az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasa az elmult 12 hénapban kdzvetit6ként jart el a vallalat szamara.
Az EQUILOR vagy annak kapcsolt véllalkozasa az elmult 12 honapban az Eurdpai Parlament és a Tanacs|
5 [2014/65/EU iranyelvének A. vagy B. szakaszaban vagy |. mellékletében felsorolt szolgaltatasokat nyujtotta
a vallalat szamara, illetve a vallalattdl dijat kapott ilyen szolgaltatasokeért.
Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelds személyek, elemzék vallalati részvényeket
6 |vasaroltak/kaptak a részvények nyilvanos ajanlattétele el6tt; a beszerzési aruk és a beszerzés datuma fent
megadasra kertltek.
Jelen befektetési elemzés elkészitéséeért felelés személyek, elemzdk kdzvetlenul birtokolnak a vallalat altal
kibocsatott értékpapirokat.
Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasanak partnere, igazgatdja, tisztségvisel6je, alkalmazottja vagy
8 |meghatalmazottja, illetve azokkal egy kdzds haztartasban él6 személyek, a vallalat tisztségviselbje vagy
igazgatdja, illetve a vallalat tandcsaddja vagy vezetéségeének tagja.
Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa olyan nettd hosszu vagy révid pozicidéval rendelkezik, amely
meghaladja a vallalat altal kibocsatott, az Eurdpai Parlament és a Tanacs 236/2012/EU rendeletének 3.

2

9 cikke, illetve a Bizottsag 918/2012/EU felhatalmazason alapuld rendeletének 1. és IV. fejezete szerint
meghatarozott részvénytékéjének 0,5%-at.
10 /A vallalat az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa teljes kibocsatott részvénytdkéjének tobb mint 5%-
at birtokolja.
11 ﬁz EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa a vallalat pénzlgyi eszkdzeinek arjegyzéje, vagy likviditas-|
iztositdja.

12 A vallalat az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasa ajanlas készitésére vonatkozoan kotott
megallapodast.

13 A vallalat tobbségi részvénytulajdonosi csoportjat iranyitd személy kozvetett tulajdonosi részesedéssel
rendelkezik az EQUILOR-ban vagy annak kapcsolt véllalkozasaban.
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Az EQUILOR ajanlasainak teljes listaja a https://www.EQUILOR.hu/wp-
content/uploads/2019/11/ajanlasok.pdf weboldalon taldlhaté. Az EQUILOR a befektetési elemzés
aktualizalast az adott vallaltra, agazatra vagy piacra iranyul6é olyan események bekovetkezte esetén
végzi el, melyek a befektetési elemzésben kifejtett varakozasokra Iényeges hatast gyakorolhatnak.

Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelés személyek, elemzdék dijazasa az EQUILOR
Osszbevételeibdl, igy befektetési és kiegészitd befektetési szolgaltatasok bevételeibdl eredd Uzleti
eredményen alapul. Az elemz6k sem a multban sem a jév8ben nem részesulhetnek olyan kilén
dijazasban, mely kdzvetlenil a befektetési elemzésben szereplé ajanlason alapul, vagy ahhoz
kapcsolodik. Az EQUILOR és kapcsolt vallalkozasai egyéb Uzleti kapcsolatban allhatnak a befektetési
elemzés targyat képezd vdllalattal, és johiszemiien, a jogszabalyi keretek figyelembevételével
kereskedhetnek az elemzés targyat képez6 pénzigyi eszkdzokkel, akar mint megbizok, sajat szamlas
kereskedés tekintetében vagy megbizdik, Ugyfeleik megbizasai alapjan. Ennek megfeleléen az
EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasaik, megbizoik és alkalmazottaik (kivéve a jelen befektetési
elemzést készit6k, illetleg az esetleges kereskedési korlatozasban érintett személyeket) barmikor
rendelkezhetnek vételi vagy eladasi pozicidval az elemzés targyat képezé pénzigyi eszkbzokben, vagy
ezeken alapuld opcids, hataridds termékekben, vagy mas szarmaztatott eszk6zdékben. Az EQUILOR az
elemzések készitése és kodzzététele soran felmerllé dsszeférhetetlenségi helyzeteket elkilonitett
adatbazisok, hozzaférések hasznalataval, az informacidaramlas szabalyozasaval és a Bels6
ellen6rzési, Compliance terlletek altal felligyelt kinai falakkal és megfelel6 szervezeti megoldasokkal
kezeli. Tovabbi informacidk honlapunkon a https://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen érhetdk el. A jelen
befektetési elemzésben szerepld informaciokat az EQUILOR megbizhatonak vélt forrasbdl allitotta
0ssze, azonban az EQUILOR-ra vonatkoz6 informaciok kivételével az EQUILOR, annak kapcsolt
vallalkozasai vagy barmely mas személy nem vallal és vallalhat felel6sséget az informacidk
pontossagara, teljességére vagy helyességére vonatkozoan. Az elemzésben szerepldé tények,
feltételezések, becslések EQUILOR altali fliggetlen ellenérzésére nem kertlt sor. A jelen befektetési
elemzésben szerepl6 valamennyi becslés, vélemény és egyéb informacié az EQUILOR a jelen
befektetési elemzés id6épontjaban érvényes értékelésén alapul, amelyeket az EQUILOR el6zetes
értesités nélkil megvaltoztathat. A befektetési elemzésben foglalt vélemény moddosulasardl az
EQUILOR az érintettek értesitésére jogosult, azonban nem koteles és ezért vald felel6sségét kizarja.
Az EQUILOR értékesit6i, kereskeddi és egyéb szakemberei olyan szébeli kommentarokat vagy
kereskedési stratégiakat fogalmazhatnak meg, adhatnak at Ggyfeleknek, amelyek a jelen befektetési
kutatasban kifejtett véleményekkel ellentétes véleményt tikroznek. Az EQUILOR, annak kapcsolt
vallalkozasai hozhatnak olyan befektetési dontéseket, amelyek nem allnak ésszhangban a jelen
befektetési kutatasban kifejtett ajanlasokkal vagy véleményekkel. Jelen dokumentum sem énmagaban,
sem részben nem képez ajanlatot vagy felhivast semmilyen pénzigyi eszkdz jegyzésére vagy
megvasarlasara, tartasara, értékesitésére és sem maga a dokumentum, sem annak barmely tartalma
nem tekinthetd semmilyen szerzédéskotésre, vagy kotelezettségvallalasra torténd 6sztonzésként, igy a
dokumentumban szerepld informaciok csak sajat feleldsségre hasznalhatok fel. Az EQUILOR Zrt. nem
vallal felel8sséget arra, hogy a dokumentumban megfogalmazott elérejelzések és kockazatok a piaci
varokozasokat tikrozik és a valdésagban is beigazolédnak. A dokumentumban foglalt szamszer( adatok
kizardlag tajékoztatd jelleggel birnak, csak a szerzé(k) adott id6pontban készitett véleményét tikrozik
és kés6bbi modositas targyat képezhetik. Jelen befektetési elemzés nem mindsithetd, és semmilyen
koriimények kdzott nem értelmezheté barmely joghatésag alatt miikodd, az adott joghatdésag szabalyai
szerinti szolgaltatasnyujtdshoz szikséges engedéllyel nem rendelkez§ személy vagy szervezet
felhivasaként brokeri, értékpapirkereskedelmi tevékenység végzésére.

A dokumentumban deklaralt tajékoztatasok kapcsan nem Kkerlltek figyelembevételre az egyes,
dokumentumhoz hozzaféré befekteték pénzigyi ismeretei, egyedi befektetési céljai, kockazatvallald
képessege.

Az EQUILOR nem vallal felelésséget a jogszabalyi valtozasokbdl eredd jogkdvetkezményekeért, tovabba
az addzassal kapcsolatos vonatkozd jogszabalyi rendelkezések a kiadvanyban szerepl6tdl eltérd
értelmezésébdl adddo esetleges kovetkezményekért sem. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy az
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adojogszabalyok értelmezése és azok alkalmazasa kizarélag az adozo feleléssége, ugyanis a
tényleges, pontos adokotelezettség mértékére szamos egyedi tényezd lehet hatassal, ezért ezt minden
esetben egyedi vizsgalatnak, felmérésnek kell megeléznie.

A dokumentumhoz kapcsolodo teljes jogi nyilatkozat honlapunkon a
http://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen Jogi nyilatkozat az EQUILOR altal kiildott hirlevelekhez,
tajékoztatasokhoz, kiadvanyokhoz pontban érhetdé el. Kérjiik, hogy a dokumentumban foglaltak
helyes értelmezése érdekében a teljes jogi nyilatkozatot olvassa el!
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