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NYERSANYAGPIACI HIRLEVEL

¢ Libia ujra hatalmas kockazatot jelent az olajpiacokra

* Az USDA jelentés nyomas ala helyezi a kukorica jegyzéseket
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Libia olajkitermelése a polgarhaboru kirobbanasa 6ta megfelez6dott

* valtozds az elmult 14 napban, %-ban

Makrogazdasagi naptar

(Forras: OPEC, CSOB)
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K6olaj- és olajszarmazékok

Dizel swap gorbe EUR/t * A Brent arfolyama november 6ta nem latott szinteken, 74$ fol6tti tartomanyban
mozog. A 2019 elején latott 565-o0s szintekhez képest 30%-ot ment a nyersolaj
570 - ara, mellyel az egyik legjobban teljesit6 pénzligyi eszktzzé lépett el6. A piac
560 1 tovabbra is a kinalati oldalra fokuszal, az OPEC olajkitermelés csokkentésére
350 1 vonatkozé intézkedéseit a libiai fejlemények még inkabb felerésitik.
;gg Az etnikailag és torzsileg rendkiviil megosztott Libia Kadhafi 2011-es megddntése
20 4 utan kerilt anarchidba, a legnagyobb olajtartalékkal rendelkezé afrikai orszaghan
510 4 polgarhdboruds helyzet dul, melynek aktudlis hulldma eddig elkerilte a 6
500 | olajkitermel§ terileteket, a bizonytalansagot azonban tokéletesen tiikrozi, hogy
490 i i i i i i i : az Eni olajvallalat evakualta dolgozoit a térségbdl. A Libiaban kialakult helyzet az

orszag olajkitermelésre is er6sen ranyomja a bélyegét, amely jelenleg 900 000
hordé/nap, de ha rapillantunk a hét abrajara, lathatjuk, hogy ez kb. fele a
polgarhdboru kezdete el6tti szinteknek.

Az OPEC kitermeléscsokkent6é intézkedései és az irani olaj importalasara

Id&szak Dizel (EUR/t)* vonatkozé szankciok mellett, amennyiben Libia olajkitermelése tovabb esik,

azzal a piac egy Ujabb csapast kénytelen elszenvedni, ami mar most meglatszik

2019Q2
2019Q3
201904
2020Q1
2020Q2
2020Q3
202004
2021Q1

2019M04 559'96 . ’ . s ’ .7 . . 77

az olajarakon. Marciusban az OPEC Szaud-Arabianak koszonhetéen sokkal
2019M05 559.12 , . . . L . .

agresszivebb Utemben tudta csokkenteni az olajkitermelést, mint ahogy az a
2019M06 559.49 . . . .

decemberi megdllapodasban eredetileg szerepelt.
UL 56040 Ezzel szemben Oroszorszag joval lazdbban kezeli a kitermelés csokkentést, eddig
2019M08 561.41 az el6re megszabott csdkkentés csupan 50%-at teljesitette. Oroszorszag nem tori
2019M09 560.96 magat, hogy betartsa a kitermelés csokkentésérdl szold6 megallapodast, mivel az
2019Q2 539.99 idén tapasztalt relativ magas, joval 50$ fo6l6tti olajarak kedveznek az orosz
2019Q3 541.39 koltségvetésnek, amit pont ezzel a szinttel kalkuldltak.
2019Q4 540.52 A kovetkezé id8szak olajkitermelés csékkentéseirdl juniusban dént az OPEC,
2020Q1 535.99 addigra taldn kikristalyosodik, hogy a kinalati oldal milyen mértékben szukail.
2019FY 559 00 Alap esetben arra szamitunk, hogy a kitermelés csokkentésrél sz6l6 megallapodas

' tovdbbra is érvényben marad, a csokkentés Uteme azonban finomodhat.

2020FY 539.02

Alternativ megoldasként a decemberi megallapodds szigorubb betartatdsa is
jarhaté ut lehet. A megallapodas Ujratargyalasdig a jelenleg érvényben lévé
kitermelés csokkentésérdl sz6l6 megallapodas és a Libiat 6vez6 bizonytalansag
allandé nyomas alatt tartjak az olajarakat, igy az idei évre vonatkozé Brent
nyersolajar elérejelzésiinket felhtztuk 67$-ra.

*indikativ swap drak

Globalis lizemanyag kitermelés és felhasznalas millié hordé/nap
2007fy | 2018FY | 2019FY |  2020rv

OPEC-en kiviili orszagok 60.76 63.35 65.59 67.75
OPEC 37.36 37.30 35.92 35.46

Teljes kitermelés 98.12 100.66 101.52 103.21
valtozas 2.53 0.86 1.69
OECD 47.23 47.50 47.79 47.96
OECD-n kivuli orszagok 51.23 52.48 53.57 54.76

Teljes fogyasztas 98.45 99.98 101.36 102.72
valtozas 1.53 1.38 1.36
Készletek valtozasa -0.33 0.67 0.15 0.49
Brent, atlag, USD/barrel 54 71 67 63

A sotétkék szamok eldrejelzések. Forras: EIA, CSOB.
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Brent (ICE) UsD/hordé Gazolaj (ICE) UsD/t
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Forward gorbe aktualis (felsd) és két hetes valtozas (alsd)

Kereskedelmi céli nyersolaj készletek, USA (ezer hordé)
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Forward gorbe aktualis (felsd) és két hetes valtozas (alsd)

Kereskedelmi célu fiitGolaj készletek, USA (ezer hordé)
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Szezondlis grafikon, 2009 - 2018. Havi atlag Szezondlis grafikon, 2009 - 2018. Havi atlag
Netto spekulativ pozicionaltsag, WTI futures TermelGi short poziciok, WTI futures
W long ™ Short
500 — ~ 500 700 — - 700
400 — — 400 600 — 600
300 — — 300 500 — — 500
200 — — 200 400 — I~ 400
100 — — 100 300 — 300
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01/0¢ 10/10 Q7/12 04/14 0Q1/16 10/17 07/19

Netté Money Managerek pozicidi WTI futures-re
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01/09 10/10 07/12 04/14 01116 10/17 07/19

Termel6k short pozicidéi WTI futures-re

Forras: Bloomberg Finance L.P., EIA, CFTC, CSOB
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Mez6gazdasagi termékek

Novényvildg egészségi allapota a kulcsfontossagu mezégazdasagi teriileteken 2018 29. hete
Extrém gyenge feltételek Extrém erGs feltételek
10 20 30 a0 50 50 70 80 E

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), €SOB.
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Buza

Az eurdpai bldza majusi kontraktusara vonatkozé jegyzések az utdbbi par hétben minimalis mozgdst mutattak.

Noha az Amerikai Mezdgazdasagi Minisztérium (USDA) 5 millié tonnaval felemelte az idei betakaritasra vonatkozo elérejelzését, ez érdemi piaci
mozgast nem okozott. Az eurdpai piac az unids termelSk exportjanak beinditasara figyel, ami jelenleg 15 millié tonndra rug, ez az elmult
hénapokat elnézve jelent6s emelkedést jelent.

Id8szak Blza (EUR/t) * Indikativ forward gorbe EUR/t
2019M05 186.42
188 -+
2019M06 186
2019M07 184
2019M08 182
2019M09 175.34 180 -
2019M10 178 1
176 -
2019M11
174
2019M12 179.12 172
2020M01 170 -
2020M02 168
E§ 8 538383 2 2 33 38 8 3
2020mo03 183.15 S 333333333 3 =
Z2333333588¢%8%
2020M04 O O O O O O O O O O o o
~N ~ o~ o~ ~N o~ o~ ~ o~ o~ ~ o~
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Buza (EURONEXT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
M |long M Short
210 — 210 250 — — 250
200 200 200 - 200
190 — 190
150 — 150
180 — 180
170 | 170 100 100
I T I T 50 — 50
07/18 10/18 01/19 04/19 REERERERRAREARRRREARR AR AR RN AR RRARARE
01/09 10/10 07/12 04/14 01/16 10/17 07/19

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termel6k

Nettéd Money Manager-ek pozicidi buza futures-re, CBOT
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Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, CSOB
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Kukorica

Az eurdpai kukorica juniusi kontraktusara vonatkozé jegyzések az utdbbi két hétben 1,5%-ot estek.

A kukorica arak az Amerikai Mez8gazdasagi Minisztérium (USDA) havi jelentésének hatdsara estek. Az USDA az idei évre nagyobb kitermelést
prognosztizal, melyet a Brazilidban tapasztalt nagyobb hektaronkénti betakaritasi mennyiség indokol. Figyelembe véve a varhaté fogyasztast, az
idei varhatd betakaritasi mennyiség (5,5 millié tonnaval) 314 tonnara nétt.

Period Kukorica * (EUR/t) Indikativ forward gorbe EUR/t
2019M05
2019M06 166.91 178 1
176 -
2019M07
174
2019M08 171.19
2019M09 172 1
2019M10 170 -
2019M11 171.44 168 -
2019M12 166 -
2020M01 173.96 164 |
ZOZOMOZ 162 T T T T T T T T T T T 1
2020M03 175.72 8 § 5332 333 8 383
=z =z =2 =2 2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 2
2020M04 22222323228 KR K
R RS RIS IR L KR RK K
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Kukorica (EURONEXT) EUR/t Netté spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
= =
200 — 200 500 — Long Short — 500
190 — L 490 400 — — 400
300 — 300
180 — - 180
200 — — 200
170 — — 170
100 — — 100
160 — — 160
0 — —
T T T T TTTT I T T T I T T T I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T I T T T T 11T
07/18 10/18 01/19 04/19 01/09 10/10 07/12 04/14 01/16 10/17 O07/19

Netté Money Manager-ek pozicidi kukorica futures-re, CBOT

Havi Ultetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termeldk

1 2 3 4 5 6 7 10 11 12

8 9
A B e

Argentina
Brazilia 1. betakaritas -..-. betakaritas
Kina Eszak
Dél
EU27
Mexiko Gsz-tél ..
tavasz-nyar
Oroszorszag
Ukrajna
USA

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, €SOB
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Szdjabab & széjadara

Az eurdpai széjadara majusi kontraktusdra vonatkozo jegyzések az utdbbi két hétben 1%-ot estek.
Amerikai MezGgazdasagi Minisztérium (USDA) jelentése nem volt hatdssal a szdjadara arara,mivel az elGrejelzésiikon csak minimalisan
valtoztattak. A piac tovabbra is az USA és Kina kozott zajlé targyaldsokra figyel, melyekkel kapcsolatban mindkét fél mérsékelten optimista.

" Indikativ forward gorbe EUR/t
Sz6jabab * (EUR/t)
2019M05 270.67 276 -
2019M
019M06 275 |
2019M07 272.46
274 -
2019M08 272.90
273
2019M09 273.67
2019M10 274.07 272 1
2019M11 271 A
2019M12 274.81 270 -
2020M01 275.15 269 -
ZOZOMOZ 268 T T T T T T T T T T T 1
. =z =z =2 =2 =2 2 =2 =2 =2 =2 = =
2020M04 2222232332 8 8 8
R R IR I RJI KR KL &R
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
z0jalisz ett6 spekulativ pozici6 , szerzGdése
Szojaliszt (CBOT EUR/t Nett kulat (cBoT dések) t
400 — - 400 140 = long ™ Short ~ 140
380 - 380 120 - 120
100 - 100
360 —| - 360
80 - 80
340 —| - 340 60 L 60
320 | - 320 40 - 40
300 | - 300 20 - 20
T T T T 0 - — 0
07/18 10/18 01/19 04/19 TTTTTTTTTTTTI T T T T T I T I T T I T T I T T T TTTITITTITTTITITT T

01/02 10/10 07/12 04/14 01/16 10/17 07/19

Nettéd Money Manager-ek pozicidi szdjbab futures-re, CBOT

Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termeldk
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Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, €SOB
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Repce

Az eurdpai repce majusi kontraktusara vonatkozd jegyzések az utdbbi két hétben 0,5%-ot estek. A kedvez idGjarasi viszonyok segitik a termést,
ami az idei évben a 20 millié tonndt is elérheti.

Indikativ forward gorbe EUR/t

Id&szak Repce (EUR/t)*

2019M05
2019M06
2019M07
2019M08
2019M09
2019M10
2019M11
2019M12
2020M01
2020M02
2020M03
2020M04

363.78

365.67

368.44

370.95

*Indikativ futures kontraktusok arfolyama

Repce (EURONEXT)

EUR/t

380 —
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2020M04

A kivalasztott mez6gazdasagi termékek teljes kitermelése, felhasznalasa és készletei millié tonna

Repce |  Kukorica |  Biza |  seGjabab
15/16 | 16/17 | 17/18 | 15/16 | 16/17 | 17/18 | 15/16 | 16/17 17/18 15/16 | 16/17 | 17/18
6 5 7 311 351 340 245 262 282 80 96 99

Nyitokészlet

Termelés 69 75 72 1123 1076 1107 756 763 733 349 342 361
Felhasznalas 71 72 72 1084 1087 1134 739 744 739 334 338 352
Zarékészlet 5 7 8 351 340 314 262 282 276 96 99 107
Zarokészlet a fogyasztas %-ban 7.1 9.9 10.5 32.4 31.3 27.7 35.5 37.9 37.3 28.6 29.3 30.5

Sotétkék szinli adatok elérejelzések.

Forras: Bloomberg Finance L.P., USDA, CSOB
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Ipari fémek

Réz (LME) UsD/t, t Aluminium (LME) UsD/t, t
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Forward gorbe aktualis (felsd) és két héttel korabbi (also) Forward gorbe aktualis (felsd) és két héttel korabbi (also)

Réz Aluminium
2019M05 6545 5781 1844 1629 2828 2498 1938 1712
2019M06 6549 5769 1851 1631 2811 2476 1941 1710
2019M07 6554 5759 1860 1634 2792 2453 1943 1707
2019M08 6556 5746 1868 1637 2778 2435 1943 1703
2019M09 6561 5735 1876 1640 2764 2416 1944 1699
2019M10 6565 5725 1886 1644 2752 2400 1946 1697
2019Q2 6545 5773 1843 1626 2827 2494 1938 1709
201903 6557 5747 1868 1637 2778 2435 1943 1703
2019Q4 6568 5712 1893 1646 2741 2384 1948 1694
2020Q1 6578 5677 1915 1653 2707 2337 1953 1685
2019FY 6557 5739 1868 1635 2782 2435 1943 1701
2020FY 6587 5625 1948 1664 2667 2277 1960 1673

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

Ez az elemzés nem tekinthet§ teljes korl tajékoztatasnak és a pénzigyi piaci eseményekre vonatkozo révid tavu elérejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja,
hogy az elérejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelGsséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl ered6 kozvetett, vagy
kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthet6 személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen korilmények k6zott nem jelent pénzigyi
termékre vonatkozd ajanlast. Az itt szerepl6 informacidk forrdsat a K&H Bank Zrt. megbizhaténak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felel6sséget az
informacidk megfelelGségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kori tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szereplé vélemények a K&H Bank Zrt.-
nek az itt rendelkezésre 4ll6 adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkil is megvaltozhatnak.
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