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Osszefoglalo

e Valtozast hozhat az olaj arfolyamaban az Gjonnan elfogadott OPEC egyezmény

A vartnal jobban emelkedhet a kukorica ara az Egyesiilt Allamokban

Tartalom A hét abraja
K6olaj és olajszarmazékok 2
P . . ® 300 q#2012
Mez6gazdasagi termékek 4 E s
Fémek 9 5 2015
= *2016
£ 200 _|®2017
Megnevezés Ar Viltozas * . A
-
Brent UsD/hordé 45,22 -6,09 100 - o "
/
Dizel USD/t 413 -3,28 o—e—g
T
a L—@— o e @ _—8
Buza EUR/t 174 2,65 e é!?{'—-l"*-‘-l———./ --__'><:_,_...:.
Kukorica EUR/t 175 -0,43 — o .__Fo—o\ - ““*o\.
Repce EUR/t 357 -0,56 e
I T T T T 1
Széjadara EUR/t 264 -3,46 2 4 6 8 10 12
Réz usD/t 5724 -0,97 month
Aluminium uUsD/t 1861 -2,10

* valtozas az elmult 14 napban, %-ban

Makrogazdasagi adatok

OECD orszagok Osszesitett kdolajtartalék szintje, minden év janudrja tarto véltozas (évenként kiigazitva) (Forras:
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Kdolaj- és olajszarmazékok

Dizel swap gorbe EUR/t * Noha a Brent arfolyama folyamatosan emelkedett az utébbi két hétben, még mindig csak az
50$/hordd szinteket teszteli az arfolyam. A figyelem a kozelmultban a kinalati oldalra
Osszpontosult: mivel Libia és Nigéria az elmult id8szakban (az OPEC-egyezményt megszegve)

390 9 folyamatosan termelési korlatja felett teremelt, tovabba az Amerikai Egyesiilt Allamokban
385 1 folyamatos novekedett a palaolajtermelés, az OPEC-tagallamok nem tudtdk elérni kezdeti
380 céljukat, hogy egy magasabb szinten stabilizaljdk az olaj vilagpiaci arat.

375 4 A julius 24-ei OPEC gy(ilésen ezért tovabbi mdédositasokat fogadtak el a tagdllamok: Nigéria 1,8
370 - millié hordd szinten fogja stabilizalni olajkiteremelését naponta, mig Szaud-Ardbia vallalta,
365 hogy napi 1 millié horddval (6,6 millié horddra) csokkenti kolajkitermelését 2018 marciusaig,
360 4 hogy ellensulyozni tudjdk a globalis tulkinalatot. Ezen mddositasok tamogathatjak az olaj
355 ' ' ' ' ' ' ' ‘ arfolyamat, mely igy visszatérhet az 50-605/hordo kériili szintekhez.

2017Q3
2017Q4
2018Q1
2018Q2
2018Q3
201804
2019Q1
2019Q2

Id&szak Dizel (EUR/t)*

2017M07 365,64
2017M08 365,43
2017M09 366,74
2017M10 368,23
2017M11 368,91
2017M12 370,22
201703 365,94
201704 369,12
2018Q1 373,07
201802 375,81
2017FY 367,07
2018FY 377,10

*indikativ swap arak

Globadlis lizemanyag kitermelés és felhasznalas millié hordé/nap
2005/ | 2016FY | 2017FY | 2018ry
OPEC-en kiviili orszagok 58,76 58,17 58,97 60,24
OPEC 37,96 39,00 38,91 39,71
Teljes kitermelés 96,72 97,17 97,88 99,95
valtozas 0,44 0,71 2,07
OECD 46,42 46,85 47,13 47,50
OECD-n kivili orszagok 48,99 50,07 51,32 52,58
Teljes fogyasztas 95,41 96,92 98,45 100,08
valtozas 1,51 1,53 1,63
Készletek valtozasa 1,32 0,25 -0,57 -0,13
Brent, atlag, dollar/hordé 52 a4 54 57

A sotétkék szamok elSrejelzések. Forras: EIA, CSOB.
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Forras: Bloomberg Finance L.P., EIA, CFTC, CSOB
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Mez6gazdasagi termékek

Novényvilag egészségi allapota a kulcsfontossagu mezégazdasagi teriileteken millié hordé/nap
Extrém gyenge feltételek Extrém erGs feltételek
I B I J _|
10 20 30 40 S &0 0 L] a0

A 40 alatti értékek a névényvilag egészségi allapotanak stressz szintjét hivatott vizsgalni ami egy indirekt szarazsagi indikator

Eurdpa, Oroszorszag, Ukrajna

Ausztralia

Forras: NOAA STAR (http://www.star.nesdis.noaa.gov/smcd/emb/vci/VH/index.php), CSOB.
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Buza

Az utdbbi két hétben az eurdpai buza lenullazta a kordbbi profitokat, ahogy arfolyama visszatért a 170 EUR/t (szeptemberi kontraktus) értékhez.
Az Amerikai Mez6gazdasdagi Hivatal legutdbbi arel6rejelzésében Ujra felfelé moédositotta a vildg buzakészleteire sz6l6 idei kildtdsait, mely
hozzajarult az drak eséséhez. A kovetkezd évre sz616 kilatasait szintén lefelé modositotta.

Id6szak Buza (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t

2017M07
2017M08 184 1
2017M09 175,09 182
2017M010 180 1
2017M11
0 178 -
2017M12 178,62
176 -
2018M01
2018M02 174 1
2018M03 181,51 172
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*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
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Netté Money Manager-ek poziciéi buza futures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termel6k

Kanada tavasz .. . lltetés
. - betakaritas
Kina ]

tél
EU27
tavasz . . . .
India tél .
Oroszorszag
tavasz
USA
tavasz

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, CSOB
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Kukorica

Az eurdpai kukorica ara kozel 3%-kal esett az utébbi két hétben (augusztusi kontrakt). Hasonldan a buzdhoz, az USDA itt is felfelé mddositotta a
varhaté termelésre és tartalékokra vonatkozd becsléseit az idei és a kovetkezd évre. A médositasok elsé sorban az Egyesiilt Allamok termelési
adataira vonatkozo optimista vérakozasokra hagyatkoztak. (2017/2018-as év)

Idészak Kukorica (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t

2017M07
2017M08 176,23 184 1
2017M09 182 1
2017M10 180 -
2017M11 174,21 178 |
2017M12 176 |
2018M01 176,73
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Netté Money Manager-ek poziciéi kukorica futures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termel6k

Argentina ..- . . lltetés
Brazilia 1. betakaritas ..... betakaritas
2. betakaritas . . .
Kina Eszak . . .
HEN

EU27 ...

Mexiké Gsz-tél . . . . . .
HEEENE
L]

tavasz-nyar

Oroszorszag
Ukrajna
USA

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, ¢soB
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Szdjabab & széjadara

Noha a szdjabab arfolyama emelkedett az elmult két hétben, az er6s6dés késGbb kifulladt és az ar visszatért a korabbi szintekhez. Az USDA
legUjabb, széjababra vonatkozé 2017/2018-as el6rejelzései igy gyakorlatilag teljesen megegyeznek a korabbi varakozasokkal.

o Indikativ forward gorbe EUR/t
Szojaliszt (EUR/t)*
2017M07 265,17 268 -
2017M 2
0 08 66,30 2675 -
2017M09 266,77
267
2017M10 266,31
266,5 -
2017M11
266
2017M12 266,44
265,5 -
2018M01 266,76
265
2018M02
264,5 -
2018M03 267,28
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*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
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Nettd Money Manager-ek pozicioi szojbab tutures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termelSk

Argentina ] A B e
Brazilia .... betakaritas

Kanada ..
Kina ...

]
Ukrajna .

USA

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, SOB
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Repce

Mivel a repce vilagpiaci ara minimalisan valtozott az utébbi két hétben, az Amerikai Mez&gazdasagi Szervezet is csak minimalisan valtoztatott az
elérejelzésein, melyben enyhe visszaesést jeleznek el6re a globalis repce tartalékokat illetéen a kovetkezd évre.

Idészak Repce (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t
2017M07
370 -
2017M08 359,25
368
2017M09
366
2017M10
2017M11 363,15 364 1
2017M12 362 1
2018M01 360 -
2018M02 366,17 358 1
2018M03 356
2018M04 354 T T T T T T T T 1
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*Indikativ futures kontraktusok drfolyama
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A kivalasztott mez6gazdasagi termékek teljes kitermelése, felhasznalasa és készletei

)
5

| 15/16 | 16/17 | 17/18 | 15716 | 1617 | 17718 ]
Nyitokészlet 225 7 7 175 209 212 77 77 93 7 62
Termelés 1032 71 70 1019 968 1067 313 351 345 69 73 320
Felhasznalas 1062 71 71 984 965 1055 313 335 346 71 72 304
Zarokészlet 194 7 7 209 212 225 77 93 92 5 5 77
Zarokészlet a fogyasztas %-ban 18,3 10,5 9,7 21,3 22,0 21,3 24,6 27,8 26,7 6,7 71 25,5

K&H

Sotétkék szinii adatok elrejelzések.

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, CSOB
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Ipari fémek
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Forward gorbe aktudlis (felsd) és két héttel korabbi (also) Forward gorbe aktudlis (felsd) és két héttel korabbi (also)

Aluminium
2017M07 5824 5206 1878 1678 2713 2425 2202 1968
2017M08 5834 5207 1882 1680 2714 2423 2208 1970
2017M09 5841 5204 1886 1681 2713 2418 2210 1969
2017M10 5 847 5201 1889 1680 2710 2410 2213 1968
2017M11 5855 5200 1892 1680 2708 2 405 2215 1967
2017M12 5 859 5195 1895 1680 2706 2399 2217 1965
2017Q3 5833 5206 1882 1680 2713 2422 2207 1969
2017Q4 5 854 5199 1892 1680 2708 2 405 2215 1967
2018Q1 5868 5184 1900 1679 2693 2379 2221 1962
2018Q2 5879 5167 1908 1677 2661 2339 2226 1957
2017FY 5 840 5199 1885 1679 2711 2414 2209 1967
2018FY 5881 5155 1910 1675 2643 2317 2228 1953

Indikativ swap arak
Forras: Bloomberg Finance L.P., CSOB

Ez az elemzés nem tekinthetd teljes kori tdjékoztatasnak és a pénzligyi piaci eseményekre vonatkozo rovid tavu el6rejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja,
hogy az el6rejelzésben megfogalmazottak bekovetkeznek, és nem tartozik felelGsséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl eredd kozvetett, vagy
kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthet személyre szabott pénzigyi, illetve befektetési tandcsadasnak és semmilyen korilmények kozott nem jelent pénziigyi
termékre vonatkozd ajanlast. Az itt szerepl6 informacidk forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhatdnak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felelGsséget az
informaciok megfelelGségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kor( téjékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl6 vélemények a K&H Bank Zrt.-
nek az itt rendelkezésre allo adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkil is megvéltozhatnak.
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