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Trump vamfenyegetései fokozzak a fesziiltséget, mégis szarnyaltak az eurépai té6zsdék; kézeledik az
EU-USA megallapodas, uj csucson a BUX

Donald Trump amerikai elndk Ujabb vamintézkedéseket jelentett be: az Egyesiilt Allamok akar 50%-0s vamot is kivethet az importalt rézre, és
hamarosan hasonlo lépések varhatok a félvezeték valamint a gydgyszeripari termékek esetében is. A rézre vonatkozd vam célja az amerikai
banyaszat és ipar védelme. A gyogyszerek esetében Trump akar 200%-0s vamot is kilatasba helyezett, bar ezek az intézkedeések késébb
lépnének hatdlyba, hogy a gyartok - akar az amerikai gyartasra vald atallassal is - fel tudjanak készilni. Az Eurdpai Unidval folytatott
vamtargyalasok is elérehaladtak. Maro$ Sefcovi¢, az EU kereskedelmi biztosa szerint napokon belil megsziilethet egy keretmegéllapodas,
tekintettel arra, hogy az amerikai fél augusztus 1-jéig meghosszabbitotta a targyalasi hataridét.

A vamtargyalasokat lezaro hatarid6 kozeledése ellenére az europai részvénypiacok julius 9-én négyhetes csucson zartak, amit elsésorban a
bankszektor er6sodeése és az EU-USA kozotti kereskedelmi targyalasok elérehaladadsa taplalt. A vezetd nyugat-eurdpai indexek mind
emelkedtek: a DAX és a CAC40 1,4% feletti mértékben, a brit FTSE100 mérsékelten, 0,15%-kal n6tt. A UniCredit 4,6%-kal dragult, miutan
megerdsitette részesedését a Commerzbankban. A védelmi szektor is rekordokat dontott: az eurdpai védelmi cégeket kdvetd index Uj torténelmi
csucsra emelkedett, amit tobbek kozott a német Renk 5%-os arfolyamnyeresége tamogatott. A gyogyszerek importjara kilatasba helyezett
vamok hatasa érzékelhetd volt, tobb eurdpai gydgyszergyarto részvenye jelentds mértékben gyengult: a Zealand Pharma 2,7%-ot, mig a Novo
Nordisk 1,5%-ot esett.

A kelet-k6zép-eurdpai régidban a BUX index 1,1%-0s emelkedéssel zarta a napot, amivel Uj torténelmi csucsot ért el. A pozitiv teljesitményhez
mind a négy vezetd magyar blue chip hozzajarult: az OTP, a Mol, a Richter és a Magyar Telekom részvényei egyarant erésodtek. A régio mas
piacai is mérsékelt novekedeést mutattak: a WIG index 0,28%-kal, mig a PX index 0,38%-kal kerdlt feljebb.
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A Fed jegyz6kényve idénre kamatcs6kkentést valdsziniisit; optimista hangulat uralta a Wall Streetet,
az emelkedést a technoldgiai szektor vezette; térténelmi csucson az Nvidia

A Wall Street-i részvenyindexek is emelkedéssel zartak a napot, amit elsésorban a technoldgiai szektor vezetett. A NASDAQ 0,95%-kal, az S&P
500 0,61%-kal, mig a Dow 0,49%-kal er6s6dott. A pozitiv hangulat részben annak volt kdszénhetd, hogy a Fed juniusi Glésének jegyzékonyve
szerint a dontéshozok tébbsége az év késébbi szakaszaban kamatcsokkentést tart valdszinlnek, mikdzben Trump elndk vamintézkedéseinek
inflacios hatasait ,atmenetinek vagy mérsékeltnek” itélték.

Az Nvidia rovid idére elérte a 4 billio dollaros piaci kapitalizaciot, ezzel torténelmet irt: ez az elsé cég, amely elérte a 4 billio dollaros hatart. A
részveény vegul 1,8%-os pluszban zart, 3,97 billié dollaros kapitalizacioval. A mesterséges intelligencia iranti kereslet tovabbra is erés hajtoerd a
technologiai szektorban, amit mas nagyvallalatok is tikroztek: a Microsoft 1,4%-kal, az Amazon 1,5%-kal emelkedett. A 11 S&P500-szektor kdzul
nyolc zart pluszban. A legnagyobb nyereséget a kdzmUszektor érte el 0,9%-0s emelkedéssel, mig a technoldgiai szektor 0,6%-kal erésodott.
Egyedirészvények kozil a Boeing 3,7%-kal erésodott, miutan a vallalat juniusi reptlégép-szallitasai éves szinten 27%-kal nottek. Ezzel szemben
a UnitedHealth 1,6%-ot veszitett értékébdl, miutan a hirek szerint az amerikai igazsagugyi minisztérium vizsgalatot inditott a Medicare-
elszamolasokkal kapcsolatban. A Brent és a WTI hataridés ara ma mérsékelt emelkedést mutatott.

A befektetok figyelme most a munkaerépiac felé fordul, kiléndsen a csitortokon esedékes friss munkanelkuliségi adatokra, amelyek ujabb
iranymutatast adhatnak a gazdasag allapotarol és a Fed kamatpolitikajarol.

Fed-jegyz6konyv utan csokkentek a kétvényhozamok, er6s6dott a forint; a piacok kamatcsékkentésre
késziilnek, az inflacios félelmek enyhiiltek

A piacok altal varva vart tegnapi 10 éves kotvényaukcio jol sikerllt az USA-ban: erés volt a kereslet, ami mérsékelte a finanszirozassal
kapcsolatos aggodalmakat. Ezutan kidertlt, hogy tobb Fed-dontéshozo szerint lesz tér idén a kamatok csdkkentésére - sét, volt aki szerint erre
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akar a kovetkez¢ ulésen is sor kertlhet, miutan a vamok csak atmenetileg emelik majd az inflaciot, az inflaciés varakozasok pedig
horgonyzottak. A j¢6 hirek utan estek a kdtvényhozamok, a tizéves amerikai hozam 6 bazisponttal, 4,35% ala stllyedt. A kordbban zaro eurdpai
kotvénypiacokon kisebb volt a hozamcstkkenés, a német tizéves igy 2,6% felett maradt. A dollar minimalisan erésodott: az EUR/USD 1,17 folott
zart.

Csendes kereskedés jellemezte a hazai deviza- és kotvénypiacot. A forint a 400-as szint kérul ingadozott tegnap az eurdval szemben, de a Fed-
jegyzékonyv kozzététele utan 399,3-ig er6sodott az arfolyam. A kétvénypiaci referenciahozamok alig mozdultak.

Ma harom-, 6t- és tizéves kdtvényeket értékesit az AKK, 20-20-20 millidrd forint a meghirdetett mennyiség.

Mire lesz érdemes figyelni?

Az dzsiai-csendes-oceanitérségben vegyesen alakultak az események. A Nikkei225 0,6%-ot esett, mig a SSEC 0,6%-ot emelkedett, az indiai vezetd
részvényindex is enyhe minuszban volt. A befektetéket tovabbra is 6vatossag jellemzi konkrét vammegallapodas hianyaban.

A mai napon nem jelenik meg igazan fontos makrogazdasagi adat, de az Egyesiilt Allamokban az Ujonnan munkanélkiiliségi segélyben
reszestldk szamara érdemes lesz figyelni.
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Részvény Nyersanyag és deviza

Napi
valtozas
(%)

Napi

Termék neve | Zaré ar Termék neve Zaré ar , )
valtozas (%)

YTD (%)

YTD (%)

S&P500 6263 0.6 6.5 VIX 15.9 -5.4 -8.6 WTI 68.38 0.1 -4.7
DOW 44458 0.5 4.5 us 2y 3.86 -4.7 -39.0 Brent 70.19 0.1 -6.0
Nasdag C. 20611 0.9 6.7 us 10Y 4.34 /5 -23.5 Foldgaz (TTF) 34.7 0.2 -28.4
DAX 24550 1.4 233 GER 2Y 1.86 -0.8 -22.8 Arany 3313.35 0.4 26.3

= CAC40 7878 1.4 6.7 GER10Y 2.63 -1.0 26.9 EUR/USD 11721 0.0 13.2

g FTSE 100 8867 0.1 8.5 PT10Y 3.10 -2.1 24.6 EUR/GBP 0.8626 0.0 4.3
= FTSE MIB 40821 1.6 19.4 IT10Y 3.55 -1.1 32 EUR/NOK 11.8309 -0.1 0.4
Stoxx600 550.0 0.8 83 SP10 3.29 -0.9 2277 USD/CAD 1.3686 0.2 -4.8

- Banks 284.6 2.0 337 iTRAXX 53.30 -1.4 -1.6 AUD/USD 0.6536 0.1 5.6
Nikkei 225 39567 -0.6 -0.8 JPY 2Y 0.76 0.2 15.3 Usb/JPY 146.32 -0.2 -6.9
SSEC 3509 0.5 47 JPY 10Y 1.49 -1.4 39.9 GBP/USD 1.3589 0.0 8.6
T CETOP 3396 0.6 28.8 RUS10 4.7 3.0 -56.0 EUR/CZK 24.65 0.0 -2.2
S WIG20 2898 0.3 322 POL 10 5.4 1.0 -51.7 EUR/PLN 4.24 -0.1 -0.8

= PX50 2168 0.4 232 Ccz10 4.2 -0.1 9.8 EUR/RON 5.076 0.0 2.0
BUX 100050 11 26.1 3 hé DKJ 6.12 0.0 102.0 EUR/HUF 399.52 -0.18 -2.9

= oTP 28020 1.5 29.2 1év 6.08 0.0 84.0 USD/HUF 340.83 -0.2 -14.3

E MOL 3012 0.4 10.3 3 év 6.37 0.0 -1.0 CHF/HUF 429.41 0.3 -2.1
= MTelekom 1778 0.8 39.6 5év 6.43 1.0 36.0 PLN/HUF 94.23 0.1 -2.0
Richter 10250 1.7 -1.4 10 év 7.02 -1.0 47.0 GBP/HUF 46414 0.2 -6.7

CPI, (év/év, %) Iranyad6 kamat 3-h6 Bubor | 6.50 0.0 0.0 HUN GDP (év/év, %) EZ GDP (év/év, %)

5 2025. maj. 4.4% |MNB 6.50% |FRA:  1x4| 6.45 0.0 -3.0 2025Q1 0.0% 2025Q1 1.5%
5 2023 tény 17.6% |Fed 4,25-4,5% 3x6| 6.40 0.0 -12.0 2023 tény -0.9% 2023 tény 0.6%
= 2024 tény 37% |EKB™ 2.00% 9x12| 5.83 0.0 -34 2024 tény 0.5% 2024 tény 0.8%
2025 progn. 4.5%  |BoE 4.25% CDS5YUSD| 1237 0.0 -6.0 2025 progn. 0.6% 2025 progn. 1.0%

* A kétvényhozamok esetén a véltozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).

“ Egynapos betét
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Esemény/Adat | Idészak| Tény Konszenzus El6z6

2025 7. 7. |8 : 00 |DE Ipari termelés (ho/ho, %) maj. 12 -0,2 -1.6
8 : 30 |HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év, SA, %) maj. 2,1 - 49

8 : 30 |HU Nemzetkozi tartalékok (elézetes, millidrd euro) jun. 470 - 45,8

10 : 30 |EZ Sentix befektetéi bizalom (pont) jul. 4,5 12 02

m . 00 |EZ Kiskereskedelmiforgalom (hd/ho, %) maj. -0,7 -0.2 03

8 |8 : 00 |[DE Export (ho/hd, SA, %) maj. 14 -0.2 -16
8 : 30 [|HU Maginflacio (év/év, SA, %) jun. il 46 4.8

8 : 30 [|HU Inflacio (év/év, %) jun. 4.6 4.6 L4

m : 00 |HU Koltségvetési egyenleg (havi, millidrd forint) jun. 274 1295

9. [20 : 00 |US FOMC kamatdonté Ulésének jegyzékdnyve jun. - - -
10. 14 30 |US Uj munkanélkiili segélykérelmek széma (ezer f6) heti 235 233
14 30 [US Tartésan munkanélkuli segélyben részesulék szama (ezer f6) heti 1974 1964

n. 120 : 00 |US Szovetségi koltségvetés egyenlege (millidrd dollar) jun. - -316

Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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