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Osszefoglalé

¢ Trump tweetje visszafogta az olajar emelkedést

* 7 hénapos mélyponton a buza ara
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A Brent hatarid6s gorbe ismét csokkenésbe valtott.

PR . o
véltozés az elmult 14 napban, %-ban (Forras: ICE,CSOB)

Makrogazdasagi naptar

KH elGrejelzés Piaci varakozas m

Egység| ldészak
USA 2019.03.01 16:00 ISM Feldolgozéipari index 02/2019 56.0 56.6
USA 2019.03.06 16:30  EIA Heti gézolaj készletadat m hordd 03/2019
USA 2019.03.06 16:30  EIA Heti desztillalt készletadat mhordé  03/2019
USA 2019.03.06 16:30 EIA Hetinyersolaj készletadat m hordd 03/2019
USA 2019.03.07 13:45 EKB kamatdontd ilés % 03/2019 0.0 0.0 0.0
USA 2019.03.08  4:00  Export % 02/2019 13.9
USA 2019.03.08 4:00 Import % 02/2019 2.9
USA 2019.03.13 16:30 EIA Heti gézolaj készletadat m hordd 03/2019
USA 2019.03.13 16:30 EIA Heti desztillalt készletadat m hordd 03/2019
USA 2019.03.13 16:30 EIA Hetinyersolaj készletadat m hordé 03/2019
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K6olaj- és olajszarmazékok

Dizel swap gorbe EUR/t * Az elmult két hét mérsékelt olajar emelkedésének Donald Trump amerikai elnok

550 vetett véget, miutan nyiltan kritizdlta az OPEC olajkitermelés csokkentésére
vonatkozé intézkedéseit.

540 -

530 - Trump a twitteren fejezte ki nem tetszését az emelked6 olajarakkal

520 | kapcsolatban, mivel szerinte a vildggazdasag tul instabil ahhoz, hogy kezelni tudja
az emelkedé arakat, egyuttal kozolte az OPEC-kel, hogy nyugodjon le.

510 4 Az erGs kritika Trump részérél nem Gjdonsag, id6rél-idére felbukkan, amikor az

500 - olajarak emelkedést mutatnak.

490 : : : : : : : \

Egyfel6l az amerikai elnok olajpiacra gyakorolt hatasat nem szabad alulbecsiilni,
féleg a tavalyi Szaud-Arabiara tett sikeres befolyasa tiikrében. Masrészrdl viszont
nem valészind, hogy ennek a tweetnek most nagy hatdsa lesz, mivel az OPEC és
a vele egyilittm(ikddd orszagok (az Egyesiilt Allamok nem tartozik kozéjiik) driasi

Id&szak Dizel (EUR/t)* er6feszitéseket tettek az olajkitermelés csokkentése érdekében, ami meg is latszik

az olaj azonnali és hataridGs arjegyzésein.

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

2019M03 540.64

2019M04 >36.86 Ugyanakkor Donald Trump tartogat még egy ut6kartyat, amivel alaposan
2019M05 53385 megmozgathatja az olajarakat. Aprilis elején az amerikai kormany ujratargyalja
s 53245 azIran elleni szankcikat. Az USA tavaly év vége felé 6 honapra felfiggesztette az
2019M07 532.56 irdni olaj importéldsira vonatkozé szankcidkat, ami jelenleg nyolc orszagra van
2019M08 533.43 kiterjesztve, igy ebben a periédusban Dél-Korea, Taiwan, Torokorszag,
2019Q1 541.30 GoOrogorszag, Olaszorszag Japan, Kina, és India atmenetileg importalhat olajat
2019Q2 534.38 Iranbdl.

201903 533.41 Ha Trump valoban szeretné elkeriilni az olajpiaci fesziiltségeket, kézenfekvd
201904 533.33 megoldas lehet a szankciok felfiiggesztésének meghosszabbitasa.

2019FY 534.52 B ] o o o
2020FY 520,08 Ezen fellil Donald Trump meglovagolhatja a palaolaj népszer(iségét, mely szintén

segithet Trumpnak az olajar emelkedés megfékezésében, nehéz pillanatokat
okozva ezzel az OPEC-nek. Mindezek tikrében a 2018 Q4-ben tapasztalt erés
olajar esés nem igazan fogja szignifikdnsan eltériteni a névekedési palyat. Az
OPEC pedig kénytelen lesz az aprilisi (ilésén meghosszabbitani az olajkitermelés
csOkkentésérdl sz616 megdllapodast.

*indikativ swap drak

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

OPEC-en kiviili orszagok 60.70 63.21 65.79 67.91

OPEC 37.33 37.28 36.10 35.64

Teljes kitermelés 98.03 100.49 101.88 103.56
valtozas 2.46 1.40 1.68
OECD 47.23 47.63 47.94 48.12
OECD-n kivuli orszagok 51.32 52.33 53.42 54.62

Teljes fogyasztas 98.55 99.96 101.35 102.75
valtozas 1.41 1.40 1.39
Készletek valtozasa -0.52 0.53 0.53 0.81
Brent, atlag, USD/barrel 54 71 64 63

A sotétkék szamok eldrejelzések. Forras: EIA, CSOB.
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80 — - 80 600 — — 600
550 — — 550
70 — 70
500 — — 500
60 — — 60
450 — — 450
50 — — 50
T T T T I I I I I
04/18 07/18 10/18 01/19 04/17 Q717 10/17 01/18 04/18
625

66 :
— 2019-02-28 620
65 615
610
84 605 I
63 600 . T
595 — ...
MNWNNEIDE®NIDCCWNONS®E®EBWNNN®
INEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE
T T e e Y O B O
11 13 15 17 19 21 23 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23
Forward gorbe aktualis (felsd) és két hetes valtozas (alsd) Forward gorbe aktualis (felsd) és két hetes valtozas (alsd)
Kereskedelmi céli nyersolaj készletek, USA (ezer hordé) Kereskedelmi célu fiitGolaj készletek, USA (ezer hordé)
(=]
S _| === 2019 — —— 2019
o
3 g n
i . i
s | *7 3 ,
8 | - 4 ."-.
o
(=]
=+ o |
—] (=]
o —
[ o
(=] o~
S <
g T T T T T T T T T T 1 [ R B B LI A B R
« 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
month month
Szezondlis grafikon, 2009 - 2018. Havi atlag Szezondlis grafikon, 2009 - 2018. Havi atlag
Netto spekulativ pozicionaltsag, WTI futures TermelGi short poziciok, WTI futures
B |ong B Short
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Netté Money Managerek pozicidi WTI futures-re 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), CSOB.
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Buza

Az eurdpai buzara vonatkozd mérciusi kontraktus ara 2%-kot esett az elmult két hétben.
Az elGrejelzések szerint az idén is erds gabona kitermelésre szamithatunk, igy a buza ara 7 honapos mélypontra esett. Tovabb ront a helyzeten,
hogy Oroszorszagnak nem &ll szandékdaban teljesiteni a korabban belengetett export csokkentést.

Id8szak Blza (EUR/t) * Indikativ forward gorbe EUR/t
2019M03 193.60 195 -
2019M04
2019M05 189.95 190 1
2019M06 185 |
2019M07
2019M08 180 -
2019M09 178.24
2019M10 175 1
2015M11 170 T T T T T T !
2019M12 180.76 8 3 885833833 29889
= =2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
2020M01 52333332338 %
R R RRIRRLJIL/RRRKRLELR
2020M02
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Buza (EURONEXT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
B |ong B Short
250 ~ 250
210 — 210
200 — 200
200 — 200
190 190 150 — - 150
180 — 180
100 — ~ 100
170 — 170
160 — 160 50 - 20
T T T T TTT T T T T T T T T T T T T T T T T T TT T TTTITTT T TT]
04/18 07/18 10/18 01/19 01/09 10/10 07/12 01/14 10/15 07/17 01/19
Nettéd Money Manager-ek pozicidi buza futures-re, CBOT
Havi liltetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termel6k
1 2 3 4 S5 7 8 9 10 11 12

Kanada

Kina

EU27

India

Oroszorszag

USA

tavasz

tavasz
tél
tél
tavasz
tél

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

Az eurdpai kukorica marciusi kontraktusédnak arfolyama 4%-kal csokkent az elmult két hétben.

A kukorica lekdvette a buzaban latott esést és tovabb zuhant a latin- amerikai kedvezd idGjarasi viszonyok hatdsara, ami a vartnal nagyobb
termés mennyiséget vetit el6re. Tovdbba a bizonytalansag, ami a Kina és az USA kozotti kereskedelmi targyaldsok eredményét Ovezi, szintén
lefelé huzza a kukorica arat.

Period Kukorica * (EUR/t) Indikativ forward gorbe EUR/t
2019M03 170.94
177 -
2019M04 176 1
2019M05 175
174 -
2019M06 173.46 173 |
2019M07 172 -
2019M08 176.10 171
2019M09 170 4
169 -
2019M10 168 -
2019M11 169.81 167
166
2019M12 N S ;MmO N ® O O H N o N
o o o o o o o — — — o o
2020M01 17157 222222222222
i i — — - i I — - L o o
2020M02 S R RRRIKIRKRRIRLKEL LR
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Kukorica (EURONEXT) EUR/t Netté spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
H |ong W Short
200 200
400 — 400
190 190
300 | ~ 300
180 180
200 | — 200
170 170
100 ~ 100
160 — 160
T T T T 07\II\IHIIIII\HHIIIIIHHIIIII\H\IIIIIHr
0418 07/18 10/18 01719 01/09 10/10 07/12 01/14 10/15 07/17 01/19

Havi Ultetési és betakaritasi naptar, kiemelt fontossagu termeldk

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

Brazilia 1. betakaritas -..-. betakaritas
2. betakaritas ...

Kina Eszak
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Oroszorszag

Ukrajna
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Szdjabab & széjadara

A marciusi étkezési széja kontraktus ara 1%-kal csokkent az utobbi két hétben.

A szbjabab piac mult héten a Kina és az USA kozotti kereskedelmi targyaldsok eredményeit kovette le. A jelenlegi tlizszliinet (aminek vége
marcius 1. volt) meghosszabbitdsa kis optimizmusra adott okot, a targyaldsok eredményességét 6vezd bizonytalasagok azonban felilkerekedtek,
amit a sz6jabab arfolyama is megsinylett.

" Indikativ forward gorbe EUR/t
Sz6jabab * (EUR/t)
2019M03 267.61 276 -
2019M04
274 -
2019M05 269.77
2019M06 272
2019M07 271.71 270 -
2019M08 272.67
2019M09 273.47 268 1
2019M10 273.77 266
2019M11
264 T T T T T T T T T T T 1
2019M12 274.13 2T 8L 83X T Q O N gy
2020M01 274.33 g 023 ; E g E E g 023 ; g g
i — i i i — i i - - o o
o o o o o o o o o o o o
2020M02 N N & 8§ A 8§ & § Q& 8§ K
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Szojaliszt (CBOT) EUR/t Nett6 spekulativ pozicié (CBOT, szerz6dések) t
| |
140 — Long Short — 140
400 - 400
120 - 120
380 - 380 100 | - 100
360 | - 360 80 - 80
60 - 60
340 | - 340
40 | - 40
320 | — 320 20 - - 20
300 — 300 0 - Lo
I I I I TTTTTTTTTTTITITITTIT T T TITITITTITITTTTTITTITITITTITTITTITTIT
04/18 07/18 10/18 01/19 01/09 10/10 07/12 0114 10/15 07/17 01/19

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 kontraktusanak arfolyama 2%-ot esett az elmdult két hétben.
Egyfel6l a szokatlanul meleg eurdpai idGjaras segit a termésnek, masfeldl az esézések hidanya negativan befolyasolhatja a betakaritast, igy az idei
termés mennyiség tovabbra is 20M tonna folé varhato.

Id8szak Repce (EUR/t)* Indikativ forward gorbe EUR/t
2019M03 366 -
2019M04 365 -
2019M05 359.75 364
2019M06 363 1

362
2019M07 361 |
2019M08 359.75 360 |
2019M09 359 -
2019M10 358
2019M11 364.41 357 1

356 T T T T 1
2019M12 83 8853383833 32 33 8
2020M01 s 22222222222

— L L i — i L i — i o o
o o o o o o o o o o o o
2020M02 365.54 N 8 & 8§ 8 8 8 8«8« Q A«
*Indikativ futures kontraktusok arfolyama
Repce (EURONEXT) EUR/t
380 | - 380
370 | - 370
360 | - 360
350 —| - 350
340 | - 340
330 | — 330
T T T T
04/18 07/18 10/18 01/19
millié tonna

A kivalasztott mez6gazdasagi termékek teljes kitermelése, felhasznalasa és készletei

Nyitokészlet

| Repce |  Kukoca |  Biza |
6 5 7 311 350 341 244 261 280 80 96 98

Sz6jabab

Termelés 69 74 70 1122 1076 1100 757 763 735 349 340 361
Felhasznalas 71 72 71 1084 1085 1131 740 744 747 334 338 352
Zarékészlet 5 7 6 350 341 310 261 280 268 96 98 107
Zarokészlet a fogyasztas %-ban 7.1 9.5 8.6 32.3 314 27.4 35.3 37.6 35.8 28.7 29.1 30.3

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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1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23
Forward gorbe aktualis (felsd) és két héttel korabbi (also) Forward gorbe aktualis (felsd) és két héttel korabbi (also)

Réz Aluminium
2019M03 6512 5715 1908 1675 2762 2424 2088 1832
2019M04 6504 5693 1917 1678 2755 2412 2091 1830
2019M05 6503 5678 1926 1681 2743 2395 2093 1828
2019M06 6502 5662 1933 1683 2732 2379 2094 1823
2019M07 6501 5648 1942 1687 2721 2364 2096 1820
2019M08 6500 5632 1951 1690 2714 2351 2097 1817
2019Q1 6514 5717 1907 1673 2763 2425 2087 1831
2019Q2 6503 5678 1925 1681 2743 2395 2093 1827
2019Q3 6500 5632 1951 1690 2713 2351 2097 1817
2019Q4 6502 5591 1976 1699 2689 2312 2102 1807
2019FY 6504 5643 1943 1685 2724 2363 2095 1818
2020FY 6506 5492 2029 1713 2623 2214 2106 1777

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.

K&H Bank Zrt.




