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Osszefoglalo

e 2-éves csucson a Brent arfolyama

* Novekedett a buza vilagpiaci ara
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Réz USD/t 6474 0.19
Aluminium UsD/t 2107 2.46 A Brent forward gorbéje 2014 juliusa dta a legmeredekebb
* valtozas az elmult 14 napban, %-ban (forras: Bloomberg, CSOB)

Makrogazdasagi adatok

Egység| Idbszak

KHeldrejelzés | Piacivirakozss|  Elézs |
/h

év/év h/h | év/év| h/h |év/év
Kina 2017.09.30 3:00 Feldolgozépari hangulatindex 2017/09
USA 2017.10.02 16:00  ISM termelési index 2017/09 57.50 58.80
USA 2017.10.04 14:15  ADP munkavallaléi riport ezer f6 2017/09 237.00
USA 2017.10.04 16:30  EIA heti tisztitott készletadat mhordé  2017/10
USA 2017.10.04 16:30  EIA heti nyersolaj készletadat m hordé  2017/10
Nem mez6gazdasagi dolgozdk P
USA 2017.10.06 14:30 L . ezer f§ 2017/09 25.00 156.00
szdmanak véltozasa
USA 2017.10.06 14:30  Atlagos 6rankénti kereset % 2017/09 0.10 2.50
USA 2017.10.11 20:00  FED jegyz8konyv 2017/09
USA 2017.10.12 16:30  EIA heti tisztitott készletadat mhordé  2017/10
USA 2017.10.12 16:30  EIA heti nyersolaj készletadat m hordé  2017/10
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http://www.kh.hu/

Kdolaj- és olajszarmazékok

Dizel swap gorbe EUR/t * Brent arfolyama 26 hénapos maximumara emelkedett, igy az utébbi napok soran a 2017
novemberi kontraktussal mar 59 $/hordd szint kézelében kereskedtek a befekteték.

:;g : Az olaj arfolyamdanak emelkedéséhez a technikai faktorokon tul a jelenlegi bizonytalan kozel-
450 | keleti politikai szituacié is hozzdjarult, ugyanis Térokorszag megfenyegette az iraki kurdokat,
240 | hogy - valaszul a figgetlenedési térekvésiikre - elvaghatja a Kirkuk-Ceyhan menti olajvezetéket
430 - a kilvilagtol, mely altal 500 000 horddval csokkenne napi szinten a Foldkozi-tenger
420 olajkindlata.

410 -

400 - Az Egyesiilt Allamok piaca kezd magéra talalni a hurrikan szezon elvonultaval, mely massziv
390 e —r 7T kimaradast okozott a kdolajtermelésében, tovdbbd a nyersolaj irdnti finomitdi keresletet is

visszavetette az orszagban.

2017
2018
2018
2018
2018..
2019
2019
2019

A West Texas Intermediate hataridés ara is jelent6sen emelkedett, féként a hosszabb
kontraktusokra, a 2018 decemberi arfolyama mar jéval 50$/hord¢ szint felett mozog.

IdGszak Dizel (EUR/t)*
A fontosabb intézmények friss fundamentalis elSrejelzései alapjan kiegyensulyozott olajpiacra

2017M10 464.07 szamithatunk 2018 folyaman. Ennek megfelel6en az eddigi el6rejelzéseink véltozatlanok (lasd
2017M11 457.56 tablazat), csupan mérsékelt novekedésre szamithatunk az arfolyamban. Ha esne az olaj ara,
2017M12 450.52 akkor varakozasaink szerint verbalisan vagy ténylegesen beavatkozhatnak az OPEC tagallamok
az olaj piacan, noha ezt a ndvekvé egyesilt dllamokbeli kitermelés ellensulyozhatja.
2018M01 446.56
2018M02 443.29
2018M03 439.84
2017Q4 457.38
2018Q1 443.22
2018Q2 433.97
2018Q3 428.96
2017FY 459.41
2018FY 432.78

*indikativ swap arak

Globadlis lizemanyag kitermelés és felhasznalas millié hordé/nap
2005/ | 2016FY | 2017FY | 2018ry

OPEC-en kiviili orszagok 58.48 57.94 58.69 60.09

OPEC 38.23 39.24 39.15 39.98

Teljes kitermelés 96.71 97.19 97.85 100.07
valtozas 0.48 0.66 2.22

OECD 46.44 46.83 47.23 47.67

OECD-n kivili orszagok 48.99 50.08 51.03 52.29

Teljes fogyasztas 95.43 96.91 98.26 99.96
valtozas 1.48 1.34 1.70
Készletek valtozasa 1.27 0.28 -0.41 0.11
Brent, atlag, dollar/hordé 52 44 52 52

A sotétkék szamok elSrejelzések. Forras: EIA, CSOB.
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Forward gorbe aktudlis (felsd) és két hetes valtozas (alsd)

Kereskedelmi célii nyersolaj készletek, USA (ezer hordd)
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Forward gorbe aktualis (felsd) és két hetes valtozas (alsd)
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Nettd spekulativ pozicionaltsag, WTI futures

Finomitaoi arrés, WTI
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Netté Money Managerek poziciéi WTI futures-re
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Ar differencia, termék vs. nyersolaj

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 e I | B ——— ] ]
10 20 30 40 50 B0 T B0 a0

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

Eurdpa, Oroszorszag, Ukrajna

Eszak- és Dél-Amerika

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

Az eurdpai buza decemberi kontraktusanak ara 4%-kal emelkedett az elmult két hét soran, koszonhetéen az orosz buzaexport iranti kereslet
novekedésének, és az utdbbi hetek gyenge eurd arfolyamanak. A 2017/2018-as évre vontakozdan felfelé mddositotta az elérejelzését az USDA,
miutdn véarhatdéan névekedni fog a tordkorszagi és oroszorszagi termésatlag, tovabba ennek megfelelen csokkentette (0.2 $/vékaval) a buza

amerikai hatdridGs drfolyamdra vonatkozé vérakozésait.

Idészak Blza (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t
2017M010
2017M11 180
2017M12 167.67 178
2018M01 176
2018M02 174
2018M03 172.57 172
170
2018M04
168
2018M05 175.97
166
2018M
018M06 164
2018M07 162
2018M08 S 233 883885 388
S sSsSsS:ssSsS:s5:s 5SS s S
2018M09 178.24 5 53 3 3 3 3 %333 387
LSRRI LJIRRLR L RR
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Buza (EURONEXT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerz&dések) t
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Netté Money Manager-ek poziciéi buza futures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termel6k

L] B s

Kanada tavasz
.- betakaritds

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 2017 novemberi kontraktusdnak arfolyama alig valtozott az utébbi hetek soran. Jéllehet, az idGszak elején esni kezdett a
nyersanyag ara, de késGbb korrigdlni tudott - kdszonhet6en az eurd dollarral szembeni gyengélkedésének. A legfrissebb USDA elGrejelzés
csokkend trendet valdszinGsit 2017/2018-ra a kukorica arfolyamdban, miutan vélhetSen csdkkenni fog a termelés Eurdpaban (féként
Szerbidban), Oroszorszagban és Kazahsztanban is. Ezzel szemben (az USDA szamitdsai szerint) ez vélhet6en nem lesz hatdssal a kukorica egyestilt
allamokbeli hataridds arfolyamara.

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

2017M010
2017M11 156.71 175 1
2017M12 170 -
2018M01 162.00 165 |
2018M02
2018M03 166.03 160 1
2018M04 155 -
2018M05
150 -
2018MO06 169.05
2018M07 145 — T 77— T T T — T — 71—
o - o~ - o [22] < wn [¥e) ~ 0 D
— — — o o o o o o o o o
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*Indikativ futures kontraktusok drfolyama
Kukorica (EURONEXT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
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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

Az utdbbi két héten korilbelll 2%-kal ndvekedett a széjadara arfolyama, melyhez a szokatlanul meleg amerikai id6jarason tul technikai faktorok
is hozzdjarultak. Ugyanakkor az USDA szeptemberi varakozasai alapjan novekedni fog a szdjabab termésatlaga az idei és a kdvetkezé évben is,
mely féként az Amerikai Egyesiilt Allamoknak és a boliviai piacnak kdszénhetS. Ennek hatdsdra az USDA minimalisan lefelé médositotta a
szbjabab amerikai hataridds arfolyamat.

o Indikativ forward gorbe EUR/t
Szojaliszt (EUR/t)*
2017M10 260.17
270 -
2017M11
2017M12 263.31 268 -
2018M01 264.55 266 -
2018M02 264 -
2018M03 266.37 262 |
2018M04
260 -
2018M05 267.47
2018M06 258 1
2018M07 26838 256 T T T T T T T T 1
o — o~ - o~ o <t n Yo} ~ o] [e2}
— — — o o o o (=) o o o o
2018M08 268.20 S S>3 533353 3 3
S o533 33T 3T BB
2018M09 267.43 S 2292338 g 2 2 2 38
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Széjaliszt (CBOT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerzédések) t
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Netté Money Manager-ek pozicidi széjbab futures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termelSk

] AN e

Argentina
Brazilia betakaritas
Kanada . .
] |
]
[]

Kina

Ukrajna

USA

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

Az utdbbi hetekben minimalisan, de emelkedni tudott a repce 2017 novemberi kontraktusanak arfolyama. Az USDA szeptemberben lefelé
mddositotta az idei évre varhatd terméshozamot, tovabbd a végfelhaszndldi fogyasztasban is varhatéan csokkenés lesz tapasztalhatd a
2017/2018-as naptari évben. A 2018 augusztus és novemberi kontraktusok drfolyama az utdbbi két negyedéves mozgast vizsgalva jelenleg dtlag
felettinek mondhatdak.

Idészak Repce (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t
2017M10
2017M11 371.08 376 1
: 374 |
2017M12 372
2018M01 370 A
2018M02 372.72 368 1
: 366 -
2018M03 364 -
2018M04 362 -
2018MO05 374.10 360 1
358 -
2018M06 356 -
2018M07 354 T T T T T T T T T T T 1
2 233 8338385 383
2018M08 361.76 S SsSSSsSsSsSsSs s s s
R I T T T T T T
2018M09 S R RIRRIL LI LR LR
*Indikativ futures kontraktusok drfolyama
Repce (EURONEXT) EUR/t
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A kivalasztott mez6gazdasagi termékek teljes kitermelése, felhasznalasa és készletei

| 15/16 | 1617 | 1718 | 15716 |
7 8

)
6 62

Nyitokészlet 227 174 78 7

Termelés 1033 71 70 1020 970 1071 314 351 348 70 72 320
Felhasznalas 1057 71 71 985 965 1058 313 333 347 71 73 304
Zarokészlet 202 8 7 210 214 227 78 96 98 6 5 78
Zarokészlet a fogyasztas %-ban 19.2 10.5 9.6 21.3 22.2 214 24.8 28.8 28.1 8.3 6.9 25.5

Sotétkék szinii adatok elrejelzések.

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, CSOB
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Ipari fémek
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Forward gorbe aktudlis (fels6) és két héttel korabbi (alsd) Forward gorbe aktudlis (felsd) és két héttel korabbi (alsd)

Aluminium
2017M10 6559 5552 2129 1802 3184 2695 2514 2128
2017M11 6576 5558 2139 1808 3175 2684 2516 2127
2017M12 6587 5558 2146 1810 3173 2677 2517 2124
2018M01 6 600 5557 2153 1813 3168 2667 2520 2122
2018M02 6 609 5556 2158 1814 3164 2 660 2522 2120
2018M03 6619 5555 2163 1815 3158 2651 2525 2119
2017Q4 6574 5556 2138 1807 3177 2685 2516 2126
2018Q1 6609 5556 2158 1814 3163 2 659 2522 2120
2018Q2 6 638 5549 2171 1815 3145 2629 2531 2116
2018Q3 6657 5534 2182 1814 3114 2588 2536 2108
2017FY 6568 5551 2134 1804 3181 2688 2515 2126
2018FY 6 645 5539 2176 1814 3126 2 605 2533 2111

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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