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Donald Trump amerikai elndk a hétvégén 30%-0s vamot
jelentett be az Eurdpai Unidval szemben.

Pénteken gyengiiltek a fejlett gazdasagok részvénypiacai.

A tobbbnapos emelkedést kovetéen eladasi hullam huzta le az
europai indexeket.

Pirosban zartak a Wall Street-i benchmarkok is azt kévetden,
hogy a mult héten Kanadaval és Brazilidval szemben rott ki

vamot az USA, illetve a réz importjara is vamot vetnek ki. 355
Emelkedtek a hosszi hozamok az elmult hét soran, a német AT Tl

10 éves hozam 2,7% kozelébe keriilt. /1

Er6sodott a dollar, az EUR/USD 1,17 ala kerult. 4

Emelkedett a nyersolaj ara, az USA nagyobb bejele‘hté\s\r‘e\ // HHLHHIT

készil Oroszorszaggal kapcsolatban. 1 Rad

A héten kinai konjunktira-adatok, illetve amerikai inflaciés = \\\1‘

adat jelenik meg. A nagybankok negyedéves jelentéseivel
kezdetét veszi az USA-ban a Q2-es eredményjelentési szezon.
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Tobbnapi emelkedés utan lefordultak az eurdpai részvényindexek

Eladasi hullam soéport végig az eurdpai tézsdéken pénteken, harom-négynapos emelkedést kdvetden estek vissza az iranyado részvényindexek.
A Stoxx600 1,0%-kal csokkent, a FTSET00 0,4%-0t gyengult maga mogott hagyva egy nappal korabban elért térténelmi csucsat, a DAX 0,8%-0s
minuszban zart. A Stoxx600 szektorindexei kdzul a bankok nyujtottak a leggyengébb teljesitményt 1,8%-0s minusszal, a legnagyobb eseést
Norvégia legnagyobb bankja, a DNB szenvedte el: a bank arfolyama kozel 9%-ot zuhant azt kdvetéen, hogy az elemz6i becsléseknél rosszabb
negyedéves eredményrél szamolt be a vartnal gyengébb kamatbevétel és a varakozasokat meghalado hitelezési veszteségek kovetkeztében.
A gyogyszergyartok szintén rossz napot zartak, kilondsen a Novo Nordisk, mely kézel 4%-ot veszitett értékébodl. A keves kedvezd hir egyikét a
BP szallitotta, mely szerint a kitermelés az eldre jelzettnél nagyobb lett a masodik negyedévben, amit bd 3%-0s emelkedéssel jutalmazott a
piac, az energiaszektor pedig a legjobb teljesitményt mutatta a Stoxx600-on belil. Masik egyedi vallalati hir, hogy a norvég Gjensidige
Forsikring biztosito a fébb sorokon a vartnal kedvezdbb negyedéves teljesitményt mutatott, igy a napot végul kozel 8%-os pluszban zarta.

A pénteki minuszok ellenére az iranyadd eurdpai részvényindexek 1% koruli pluszban zartak annak ellenére, hogy a julius 9-i hataridé miatt
elsésorban az USA vamijaival kapcsolatos Uzenetek alltak a befektet6i figyelem kdzéppontjaban az elmult héten. Az HSBC becslése szerint
abban az esetben, ha 10-20%-0s vamot vetnek ki az uniébol szarmazo termékekre, a FTSE Europe részvényindexbe tartozo vallalatok bevétele
12-2,4%-kal merséklédhet, mig az addzott eredmeény 4-6%-kal eshet vissza. Heti dsszevetésben az autdgyartok és nyersanyag-kitermeldk
konyvelhették el a legnagyobb nyereséget a Stoxx600-on belul annak ellenére, hogy a Trump-féle kereskedelempolitika egyik kozponti eleme
az USA-n kivuli jarmagyartok megvamolasa. Az elmult hét folyaman a Trump-adminisztracio bejelentette, hogy a réz importjara 50%-o0s vamot
vetnek ki.

A KKE-régiéban vegyesen zartak pénteken a fontosabb tézsdei mutatdk, a WIG20 0,4%-ot er6sodott, a BUX kevesebb mint 0,1%-ot csuszott
vissza, mig a PX 0,6%-0s minuszban fejezte be a kereskedést. A hét egészét tekintve a cseh és a hazai benchmark kismértékben emelkedett, a
lengyel csekély mertekben gyengult. ABUX a hét soran uj csucsra szokott, atlépte a100.000 pontos szintet. A hazai blue chipek kdzul pénteken
az OTP és az MTelekom kismértékben erésodott, a Mol stagnalt, a Richter pedig kézel 1%-ot esett vissza. A BUX-tag Allami Nyomda néhany
nappal az osztalékfizetést kdvetden bé 3%-os minuszban zart.

https://www.otpbank.hu/portal/hu/elemzesi-kozpont
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ATTF-tipusu gaz ara b6 1%-kal lépett feljebb pénteken, ezzel heti nyeresége megkdzelitette a 7%-ot. A fokozatos daremelkedést keresleti oldalrol
az atlagosnal melegebb id6jarasra vonatkozo eldrejelzések tamogattak, mikdzben a stabil kinalati helyzet fékezte az drak megugrasat.

Rekorddontést kovetoen lefordultak az amerikai indexek, a bejelentett vamok ismét rontottak a piaci
hangulatot

A csutortoki uj csucsukrol lefordultak pénteken a tengerentuli részvényindexek, a Dow 0,6%-ot veszitett értékébdl, az S&P500 és a Nasdaq
Composite 0,2-0,3%-kal mérséklédott. Annak ellenére, hogy az S&P500 Uj csucson zart a csUtortoki kereskedésben, a befektetéket tovabbra is
nyomas alatt tartotta az amerikai kereskedelem-politika azt kovetéen, hogy Donald Trump csatortokon 35%-os vam alkalmazasat jelentette be
Kanadaval szemben, mig Braziliat, illetve a réz importjat 50%-o0s vammal akarjak sujtani. Az S&P500 szektorindexeit tekintve a legnagyobb
vesztesegeket a pénzigyi és az egészséqlqgyi szektor, valamint az alapanyaggyartok szenvedték el. Csak az energiaszektor, illetve minimalisan
a ciklikus fogyasztasi szektor tudott erésédni. A megacap cégek tébbnyire kisebb pluszban zartak pénteken, az Alphabet, az Amazon és a Tesla
b6 1%-kal lépett feljebb, az Nvidia és a Microsoft 0,5% korili mértékben emelkedett, mig a Broadcom és az Apple hasonlé mértékben csékkent,
a Meta pedig tobb mint 1%-ot esett vissza. A Meta gyengulésében a Reuters szerint szerepet jatszott, hogy a tarsasag nagy valdszinliséggel
nem fog tovabbi valtoztatasokat kinalni az eléfizetésekhez, hogy cserébe eltekintsen a személyes adatok felhasznalasatol, ami néveli az ujabb
unios trosztellenes vadak és a sulyos napi birsagok kockazatat. Az Nvidia 6sszkapitalizacidja atlépte a 4 ezer milliard dollaros szintet. Egyedi
vallalati hirek kozul érdemes megemliteni az AeroVironment és a Kratos Defense & ecurity Solutions 11% kordli rallyjat, miutan Pete Hegseth
amerikai vedelmi miniszter elrendelte a dronok gyartasanak és telepitésének ndvelését. A Kraft Heinz 2,5%-0s pluszban zart, azt kovetéen, hogy
a Wall Street Journal szerint a céget feldaraboljak, mert a készétel-gyarto folyamatosan kiizd a prémium markai iranti gyengulé kereslettel.

A hét egészét tekintve enyhe pluszban zartak az irdanyad6 Wall Street-i részvényindexek.

A nyersolaj ara 2-3%-kal emelkedett pénteken, ezzel heti 6sszevetésben is hasonldé mértékl aremelkedés kovetkezett be egy volatilis hetet
kovetden. A hét folyaman Donald Trump jelentés mértékl szankcidt helyezett kildtasba Oroszorszaggal szemben, illetve hatalmas vamokat
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lengetett be az orosz energiahordozokat hasznald orszagokkal szemben. Trump retorikdjaban is a korabbiakhoz kepest rendkivul kritikus
hangot Utott meg az orosz vezetéssel szemben.

Emelkedtek a hosszu hozamok a fejlett gazdasagok kotvénypiacain pénteken, a dollar csekély
mértékben er6s6dott. Kismértékben gyengiilt a forint pénteken

Az amerikai 10 éves hozama 4 bp-tal 4,39% koruli szintre emelkedett pénteken, Donald Trump elnok utobbi napokban bejelentett
vamfenyegetései tovabb fokoztdk a piaci fesziltséget. Erés volt a kereslet az amerikai 30 éves és a 10 éves kotvényaukcion, ahol 22, illetve 39
milliard dollarnyi papirt értékesitettek. Ami a monetaris politikatilleti, a piacok tovabbra is arra szamitanak, hogy a Fed ebben a honapban még
stabilan tartja a kamatlabakat, és az év végéig viszont két 25bp-os kamatcsdkkentést hajt végre. A német 10 éves hozam pénteken tovabb
emelkedett, ket honapja nem latott szintre, 2,7% kozelébe. Ezzel a hét folyaman 6sszesen 12bp-tal kerdlt feljebb. A vamokkal kapcsolatos
bizonytalansag mellett az Uj német koltségvetés bemutatasa adott lendiletet a hozamemelkedésnek a hét folyaman, mig az USA-ban a Fed
jegyzdkdonyve torte meg a 10 éves hozam emelkedd trendjét.

A dollar pénteken kismértéekben gyengult az euroval szemben, a hét egésze viszont a vamhaboru élez6dése nyoman a dollar enyhe ergsodését
hozta. Az EUR/USD péntekre 1,17 ala kertlt szemben az egy héttel korabbi 1,18 kéruli szinttel.

Itthon az éven tuli benchmark hozamok kismértékben emelkedtek, a 10 éves allampapirhozam tovabbra is 7% alatt all. A forint a pénteki
kereskedés folyaman gyengilt az eurdval szemben, estig egészen a 400-as szintre kuszott, azonban zarasra 399,5-re korrigalt, igy 0,2%-0s
gyengulessel zarta a napot, a hét egészét tekintve pedig hajszalnyit eré6sodott a hazai fizetéeszkdz.

Mire lesz érdemes figyelni?

Szombaton Donald Trump, amerikai elndk bejelentette, hogy augusztus 1-jét6l 30 szazalékos vamot vet ki az EU-bol és Mexikobol érkezd
legtobb importtermékre, és hasonld mértékl vammal fenyegetett meg tovabbi orszagokat, ha az elkdvetkezendd kevesebb mint harom hétben
nem kotnek az USA-val keretmegallapodasokat. Az Eurdpai Unid vasarnap kozolte, hogy augusztus elejéig meghosszabbitja az amerikai
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vamokkal szembeni ellenintézkedések felfliggesztését, és tovabbra is sirgetni fogja a targyalasos rendezést, mikézben Trump elnék kormanya
tovabbi engedményeket kdvetel a kereskedelmi partnerektél.

Az azsiai-csendes-oceani térségben viszonylag jo a hangulat a ma reggeli zaras el6tt, a Nikkei csekély pluszt mutat, a Shanghai Composite 0,4,
mig a Hang Seng 0,3%-ot erésodott. A hataridds részvenyindexek pirosban allnak, mind az amerikai, mind az eurdpai iranyadé mutatokat
illetéen.

A nyersolaj hataridés ara ma reggel tovabb emelkedett, a hétvégén Trump arrol beszélt, hogy hétfén Oroszorszag kapcsan nagyobb bejelentést
készul tenni. Ekdzben az USA az ukrajnai fegyverszallitasok ujrainditasat tervezi. A hirek szerint az EU kuldottei kozel allnak az Oroszorszaggal
szembeni 18. szankcios csomag elfogadasahoz, melynek részeként alacsonyabb arplafont tliznek ki az orosz olajra.

A mai napon hazai épitéipari statisztikak [atnak napvilagot.
A hét folyaman kinai GDP- és egyéb konjunktura-adatokra (kedd), valamint amerikai inflacios adatokra (szintén kedd) lesz érdemes figyelni.

A héten az amerikai nagybankok eredményjelentéseivel megkezdédik a masodik negyedéves jelentési szezon az USA-ban, a banki
beszamolokon kivil a Netflix és a Johnson & Johnson eredményjelentésére is érdemes figyelni.

https://www.otpbank.hu/portal/hu/elemzesi-kozpont
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Részvény Kotvény Nyersanyag és deviza
. . Napi Napi : v Napi
Termék neve | Zaréar valtozas  YTD (%) Hozam valtozds® Termék neve  Zar6 ar valtozas (%) YTD (%)

S&P500 6260 -0.3 6.4 VIX 16.4 43 -5.7 WTI 68.45 2.8 -4.6
DOW 44372 -0.6 4.3 us 2y 391 4.6 -33.8 Brent 70.36 2.5 -5.7
Nasdagq C. 20586 -0.2 6.6 us 10y 4.42 7.7 -15.4 Foldgaz (TTF) 35.7 13 -26.3
DAX 24255 -0.8 21.8 GER 2Y 1.91 1.5 -18.0  |Arany 3355.48 1.0 279

= CAC40 7829 -0.9 6.1 GER10Y 2.69 2.5 323 EUR/USD 11690 -0.1 12.9
g FTSE 100 8941 -0.4 9.4 PT10Y 3.15 2.6 303 EUR/GBP 0.8662 0.5 47
= FTSE MIB 40078 -1.1 17.2 IT10Y 3.60 1.3 8.3 EUR/NOK 11.8345 0.3 0.4
Stoxx600 547.3 -1.0 7.8 SP10 3.33 1.1 26.7 USD/CAD 1.3691 0.3 -4.8

- Banks 271.6 -1.8 30.4 iTRAXX 53.34 0.0 -1.5 AUD/USD 0.6580 -0.1 6.3
Nikkei 225 39570 0.0 -0.8 JPY 2Y 0.78 1.5 17.5 usD/JPY 147.42 0.8 -6.2
SSEC 3527 0.5 52 JPY 10Y 1.57 6.8 47.8 GBP/USD 1.3501 -0.6 7.9

° CETOP 3377 0.0 28.0 RUS10 14.6 -5.9 -59.0 |EUR/CZK 24.69 0.2 -2.1
SHWIG20 2861 0.4 30.5 POL10 5.4 2.8 -53.0 |EUR/PLN 4.26 0.3 -0.3

= PX50 2169 -0.6 233 CZ10 4.2 1.0 10.7 EUR/RON 5.081 0.2 21
- BUX 99921 -0.1 26.0 3 h6 DKJ 6.12 0.0 102.0  |EUR/HUF 399.53 0.22 -29
= oTP 27930 0.2 28.8 1év 6.08 0.0 84.0 USD/HUF 34177 0.3 -14.0
? MOL 3030 0.0 1.0 3 év 6.36 2.0 =2:0 CHF/HUF 429.30 0.2 241
E MTelekom 1782 0.3 39.9 5év 6.43 4.0 36.0 PLN/HUF 93.74 -0.1 -2.5
Richter 10200 -0.9 -1.9 10 év 6.97 1.0 42.0 GBP/HUF 461.93 -0.2 -1.2
CPI, (év/év, %) Iranyad6 kamat 3-h6 Bubor| 6.50 0.0 0.0 HUN GDP (év/év, %) EZ GDP (év/év, %)

5 2025. jun. 4.6% |MNB 6.50% |FRA: x4 6.45 -1.0 -3.0 2025Q1 0.0% 2025Q1 1.5%
QE, 2023 tény 17.6% |Fed 4,25-4,5% 3x6| 6.49 2.0 -3.0 2023 tény -0.9% |2023 tény 0.6%
= 2024 tény 3.7% |EKB™ 2.00% 9x12| 5.92 -2.0 =25 2024 tény 0.5% (2024 tény 0.8%
2025 progn. 4.5% |BoE 4.25% |CDS5YUSD| 1237 0.0 -5.9 2025 progn. 0.6% 2025 progn. 1.0%

*Akotvényhozamok esetén a valtozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).
" Egynapos betét
Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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EpitSipari termelés (év/év, %)

GDP (év/év, %)

GDP (né/né, SA, %)

Infrastrukturalis beruhazasok (év/év, %)

Iparitermelés (év/év, %)

Kiskereskedelmiforgalom (év/év, %)

Ipari termelés (masodik becslés, év/év, %)

ZEW gazdasagi hangulatindex (pont)

Iparitermelés (ho/ho, %)

Fogyasztoi arindex (év/év, %)

Fogyasztoi arindex (hd/hd, SA, %)

Fogyasztoi magarindex (év/év, %)

Fogyasztoi magarindex (hd/ho, SA, %)

New York Fed feldolgozoipari index (pont)

Inflaci6 (év/év, %)

Brutto bérek (év/év, %)

Termeldi arindex (év/év, %)

Termeldi arindex (ho/ho, %)

Iparitermelés (ho/ho, %)

Beige Book

Munkanélkiliséqgi rata (%)

Kiskereskedelmiforgalom (ho/hd, %)

Tartésan munkanélkuli segélyben részestlék szama (ezer f6)
Uj munkanélkli segélykérelmek szama (ezer o)

Uzleti készletek (h6/ho, %)

Fogyasztoi arindex (év/év, %)

Fogyasztoi magarindex (év/év, %)

Induld lakdsépitések szama (évesitett havi, ezer db)

Kiadott lakasépitési engedélyek szama (évesitett havi, ezer db)
Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexe (elézetes, pont)

|Idé'>szal<| Tény | Konszenzus|
maj. - -0.5
Q2 5.1 5.4
Q2 09 12
jun. 37 37
jun. 5.6 58
jun. 5.6 6.4
maj. -2,6
jul. 50.0 47.5
maj. 0.9 2.4
jun. 2.6 2.4
jun. 03 0.1
jun. 3.0 2.8
jun. 03 0.1
jul. 95 -16.0
jun. 3.4 3.4
maj. 9.8
jun. 2.5 2.6
jun. 0.2 0.1
jun. 0.1 -0.2
maj. 4.6 4.6
jun. 0.0 -0.9
heti 1965
heti 235 277
maj. 0.0 0.0
jun. 3.5
jun. 33 37
jun. 1300 1256
jun. 1390 1394
jul. 61.3 60.7

https:

*El6zetes adat

www.otpbank.hu/portal/hu/elemzesi-kozpont

Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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