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Osszefoglalé

e 50 USD korul a Brent hordénkénti ara az OPEC+ talalkozo el6tt
e Az eurdpai buza 200 EUR/t kériil oldalazik
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Megnevezés Ar Viltozas *
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Brent UsD/hords 48.11 12.46 |

Dizel UsD/t 386.00 13.28 04 -

Blza EUR/t 212 0.95

Kukorica EUR/t 194.00 1.70 %27 “ ‘l

Repce EUR/t 411.25 0.61 0.0 IIIIII“I" Illll“|||||“|||||||||“|II|

Széjadara EUR/t 332.80 1.41
-0,2 —
Réz UsD/t 7387.00 6.04 ! ! I | | [ 1
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Aluminium uUsD/t 1958.75 2.23
* valtozas az elmult 14 napban, %-ban Tovabb emelkednek az olajkészletek az OECD orszagokban (millié hordd) (Forras: IEIA, CSOB).

Makrogazdasagi naptar

Id6szak
CN 2020.11.30 2:00 Feldologoipari menedzserindex 11/2020 55.3
us 2020.12.02 16:30 EIA Heti gazolaj készletadat mhordé  12/2020
us 2020.12.02 16:30 EIA Heti desztilldtum készletadat m hordé  12/2020
us 2020.12.02 16:30 EIA Heti nyersolaj készlet mhordé  12/2020
CN 2020.12.07 4:00 Export % 11/2020 7.6
CN 2020.12.07 4:00 Import % 11/2020 0.9
us 2020.12.09 16:30 EIA Heti gazolaj készletadat mhordé  12/2020
us 2020.12.09 16:30 EIA Heti desztillatum készletadat m hordé  12/2020
us 2020.12.09 16:30 EIA Heti nyersolaj készlet mhordé  12/2020
EC 2020.12.10 13:45 EKB 6lés - repo réta % 12/2020 0.0
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Kodolaj- és olajszarmazékok

/ Dizel forward gorbe EUR/t’\ A Covid-19 vakcina koriili talfitott optimizmus hatasara a Brent nyersolaj
hordénkénti ara 50 dollar kozelébe emelkedett. A Pfizer dltal bejelentett 90
szazalékos hatékonysagu oltdanyag 6ta, a Brent arfolyama tobb mint 20%-kal, 8
360 - hénapos csucsara emelkedett. A pozitiv piaci hangulatot tovabb fokoztak az
350 - OPEC+ eheti (lésén esedékes kitermelés csokkentésével kapcsolatos
340 | varakozasok.
330 -

Az elbretekinté piaci optimizmus ellenére a fizikai olaj piacan tovabbra is

320 - érzékelhet6k a gyengeség jelei ugyanis a pandémia masodik hulldmanak
310 fékezhetetlen terjedése nyomds alatt tartja Eurépa és az Egyesiilt Allamok
300 S . gazdasagi aktivitasat. Kinalati oldalrdl Libia napi 1,2 millié dollar/hordényi

olajkitermelésének is hatassal van az olaj globalis piacara. Ezen tényez6k egyittes

hatdsa jelent&sen lassitja a piaci egyensuly helyrealldsat, azaz a felhalmozott
k / olajkészletek felszamolasat.

Véleményiink szerint a gyenge piaci fundementumok meghatédrozdak lesznek az
zr 't *
Idészak Dizel (EUR/t) OPEC+ rovidtavu kitermeléscsokkentésével kapcsolatos dontéseiben. A november

2020
2021
2021
2021..)
2021
2022
2022
2022

2020M12 325.72 30 és december 1 ko6zotti szaudi-orosz koalicid altal vezetett targyalason a
2021M01 328.66 jelenlegi 7.7 millié hordé/nap kitermeléscsékkentés tovabbi 3 héonappal térténé
2021M02 331.49 r,neghc??szabblltasara ,kerulhet s,or. I\/,Ilnd.ez .d.ef!atet ter.emtene’ az oIaJpla.con aj jovo
év elején, amikor még nem varhatoé szignifikdns vakcina-hatds, ezzel biztositva a
2021M03 33411 biaci egyenstilyt. Az oltéanyag keresletélénkits hatasa foként 2021 masodik
2021M04 336.30 felében lesz majd érzékelhets. A turizmus felépiilésével a repiilégépek
2021M05 337.72 lizemanyagfelhasznaldsa jelentGsen megnovekedhet, amely nagymértékben
2020Q4 324.65 javitani fogja az alapvet6 piaci kilatdsokat lehet6vé téve az OPEC+ szamara a
202101 331.42 kitermelés fokozatos emelését.
2021Q2 337.88 Alapesetben arra szamitunk, hogy az OPEC+ legalabb 2021 elsé negyedév végéig
2021Q3 343.40 meghosszabbitjia a jelenlegi kitermeléscsokkentést, hogy a vakcindig tamaszt
2020FY 324.65 nyldjtson az olajarak szamara. Azonban kockazatot jelenthet, hogy ha a
2021FY 340.03 szovetségesek az eredeti terv szerint novelik a kitermelést (naponta 2 millié

hordéval), ekkor a piaci hangulat elromolhat és az olajarak 40 USD/hordé kézelébe

*indikativ swap arak L .
korrigalhatnak vissza.

Globalis lizemanyag kitermelés és felhasznalas millié hordé/nap
2018FY 2019FY 2020FY 2021FY
OPEC-en kiviili orszagok 63.53 65.45 63.13 64.64
OPEC 36.76 34.65 30.62 33.59
Teljes kitermelés 100.29 100.10 93.75 98.23
valtozas -0.19 -6.35 4.48
OECD 47.82 47.49 42.30 44.81
OECD-n kivili orszagok 52.68 53.75 50.25 54.17
Teljes fogyasztas 100.49 101.25 92.55 98.98
valtozas 0.76 -8.70 6.43
Készletek valtozasa -0.21 -1.15 1.20 -0.75
Brent, atlag, USD/barrel 71 64 41 47

2 2020.12.01

K&H Bank Zrt.




Public

Brent (ICE) V) Gazolaj (ICE) usD
= 650 —
65 — -
N 550 —
55 — ]
7 450 —
45 — B
35 350 —
25 — 250 —
15 — 150 —
, : : : : , : . . : . \
Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul Sep Nov
2019 2020 2019 2020
/ 49 : .. W 440 : Cow
47 - — 26.11.2020 420 - — 26112020
as - B 400 -
- 380 —
43 — -
_ 360 —
“a- e 340 —
39 — 320 - " *°

8
0 Il lll lll III III lll EENEEEEEEEEEN
1 3

5 7 9 11 13 15 17 19 21 23

Forward gorbe aktualis (fels6) és két hetes valtozas (alsd)

o

60
o INNERNNENNENENENENEEENEE
1 3 5

7 9 11 13 15 17 19 21 23

Forward gorbe aktudlis (fels6) és két hetes valtozas (alsd)

/

\_

Kereskedelmi céli nyersolaj készletek, USA (ezer hordd)

Kereskedelmi célu fiit6olaj készletek, USA (ezer hordé)

550 — 0020 == w-—5Y 5Y
cverage fange 180 — — 2020 == == 5Y av 5Y range
525 —
170 —
500 —
160 —
475 —
450 — -~ 150 —
425 — 140 — P
400 — 130 — ~ o
375 — 120 —
350 —
I I I I I I I I I I I I 110 -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Szezondlis grafikon, 2015 - 2020. Havi atlag Szezonlis grafikon, 2015 - 2020. Havi atlag
Netto6 spekulativ pozicionaltsag, WTI futures Termeldi short pozicidok, WTI futures
600 — = Long == Short -
700 —
500 — -
600 —
400 — -
500 —
300 — |
400 —
200 — .
300 —
100 — |
200 —
0 - I I I I I I I I I I l l I
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2010 2012 2014 2016 2018 2020

3 2020.12.01

K&H Bank Zrt.



Public

Mezb6gazdasagi termékek

Novényvilag egészségi allapota a kulcsfontossagu mezdgazdasagi teriileteken 2020 43. hete
Extrém gyenge feltételek Extrém erds feltételek
L e | J _|
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A 40 alatti értékek a novényvilag egészségi allapotanak stressz szintjét hivatott vizsgalni ami egy indirekt szarazsagi indikator
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Eszak- és Dél-Amerika / Kina, Kazahsztan, India \
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Buza
Id6szak Biza (EUR/t) * Indikativ forward gorbe EUR/t
2020M12 213.11
2021M01
215
2021M02
2021M03 211.85 210 1
2021M04 205 +
2021M05 209.58 200 |
2021M06 195 |
2021M07
190 -
2021M08
2021M09 194.10 185 1
2021M10 18 +—
33 83338 8858 33 8 o
2021M11 S $ 33335333 3 s s
o — — — — — — i — — — —
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Kukorica

Public

Period

2020M12
2021M01

2021M02
2021M03
2021M04
2021M05
2021M06
2021M07
2021M08
2021M09
2021M10
2021M11

Kukorica * (EUR/t)

195.86

195.23

196.49

198.38

183.78

*Indikativ futures kontraktusok arfolyama

Indikativ forward gorbe EUR/t
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Havi naptar, kiemelt fontossagu termel6k
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Szd@ja és széjadara

Public

0 Indikativ forward gorbe EUR/t
Széjadara * (EUR/t)
2020M12 337.27 350
2021M01 340 -
2021M02 330 -
2021M03 333.45 320
2021M04 310 -
2021M05 329.83 300 -
2021M06 290 -+
2021M07 327.34 280 -
2021M08 320.57 270 T T T T T T T T T T T )
3388388588 S ¢
2021M09 309.03 S 2288288 s s
o - - - - - - - — — — —
2021M10 296.59 2 883833388838 8 8 8
o~ o~ o~ o~ [V} o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
2021M11
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
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Repce
Id6szak Repce (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t
2020M12
2021M01 415 -
2021M02 413.12 410 |
2021M03 405
2021M04 400 4
2021M05 408.59 395 |
2021M06 390 1
2021M07 385 |
2021Mo8 39349 380 —————
2021M09 3358838853323
S >335 35353>35353 s
2021M10 S N 88 NN NNSNS S S
R RIJI_KRKRKRILIRER
2021M11
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Repce (EURONEXT) EUR/t
430 —
410 —
390 —
370 —
350 —
330 —
\ . . . . .
Jan Mar May Jul Sep Nov
2019 2020
A kivalasztott mez6gazdasagi termékek teljes kitermelése, felhasznalasa és készletei millié tonna
| Repce | Kukorca | Biza | sz6jabab
17/18  18/19 19/20 17/18  18/19 19/20 17/18 18/19 19/20 17/18 18/19 19/20
Nyitokészlet 8 9 7 341 321 309 288 284 300 99 113 9%
Termelés 73 69 68 1124 1113 1162 731 764 770 361 337 370
Felhasznalas 71 71 70 1144 1124 1165 735 748 751 347 354 372
Zarékészlet 9 7 5 321 309 307 284 300 319 113 9% 9
Zarokészlet a fogyasztas %-ban 13.1 9.6 7.5 28.0 27.5 26.3 38.6 40.1 42.5 32.6 27.1 25.1
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Ipari fémek
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Réz (LME) UsD/t
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Forward gorbe aktualis (felsg) és két héttel korabbi (also) /

Aluminium

Réz

2020M12 7510 6293 1995 1672 2780 2330 2058 1724
2021M01 7514 6290 1998 1673 2786 2332 2060 1725
2021M02 7517 6288 2001 1674 2790 2334 2063 1726
2021M03 7520 6287 2004 1675 2795 2337 2066 1727
2021M04 7521 6283 2006 1675 2799 2338 2069 1729
2021M05 7522 6279 2007 1676 2803 2340 2073 1730
202004 7508 6291 1994 1671 2778 2328 2057 1724
2021Q1 7517 6288 2001 1674 2791 2334 2063 1726
2021Q2 7522 6279 2007 1676 2803 2340 2073 1730
2021Q3 7521 6266 2015 1678 2810 2341 2082 1734
2020FY 7508 6291 1994 1671 2778 2328 2057 1724
2021FY 7519 6270 2011 1677 2804 2339 2077 1732

Indikativ swap arak

Ez az elemzés nem tekinthetd teljes kor( tdjékoztatdsnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozd révid tavua el6rejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantélja,
hogy az el6rejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelGsséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl eredé kozvetett, vagy
kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthetd személyre szabott pénzlgyi, illetve befektetési tanacsaddsnak és semmilyen korilmények kozott nem jelent pénziigyi
termékre vonatkozo ajanldst. Az itt szerepld informacidk forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhatdnak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felelésséget az
informaciok megfelel§ségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kord tdjékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepld vélemények a K&H Bank Zrt.-
nek az itt rendelkezésre allo adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkul is megvaltozhatnak.
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