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Die Fracht bepreist das Risiko. Die
Produfte zahlen die Rechnung.

Der August war ein Monat der Lieferung. Die IEA senkte ihre
Olnachfrageprognose, und dennoch erreichten die Tankerraten und die
Margen auf Mitteldestillate Rekordwerte: Uber die Kraftstoffkosten
entschieden Route, Zeit und Verfiigbarkeit, nicht der Rohstoft-
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01 —— EDITORIAL

Der August war e Monat der Lzeferung

Der Rohstoff-Benchmark reicht nicht mehr aus, um die tatsdchlichen
Krafistoffkosten zu beschreiben

ie Augustdaten zeigten einen gespaltenen Markt. Die IEA
D senkte ihre Prognose fiir die weltweite Olnachfrage, wies zu-
gleich aber auf ein tiefes Bilanzdefizit im dritten Quartal, sin-
kende Lagerbestainde und Rekordmargen bei Mitteldestillaten
hin. Gleichzeitig blieben die Durchfahrten durch die Strafle von
Hormus drastisch eingeschrankt, und die Tankerraten erreichten

neue Hochststiande.

Fiir Europa bedeutete dies drei getrennte Pramien: fiir fehlende Raffi-
nerieprodukte, fiir die Sicherheit der Route und fiir die Zeit, die nétig
ist, um eine Ersatzladung zu finden. Die USA fiillten die Liicke teilwei-
se, doch die Wartungsarbeiten bei Freeport LNG und das begrenzte
Tempo des Exportwachstums zeigten, dass der Atlantik kein unendli-
cher Puffer ist.

Im Luftverkehr war das Wachstum marginal, das Kraftstoffrisiko blieb
hoch. Der physische Jet-Fuel-Markt war vergleichsweise gut versorgt,
doch die Terminkurve zahlte weiterhin fiir die Unsicherheit. Bei
SAF erzeugt die Regulierung nach wie vor Nachfrage, die wichtigste
Wiéhrung bleiben jedoch ein transparenter Kosten-Benchmark und ein

belastbarer Abnahmevertrag.

Global Energy Monthly erscheint monatlich. Die Konstruktion bleibt
dieselbe: fester Datenschluss, vollstandiges Quellenregister und Be-
wertung der Anspannung nach Markten. Die Online-Ausgabe ergianzt
sie um Thesen, die in der nachsten Ausgabe abgerechnet werden, und
um einen Signalkalender - das sind Abschnitte der Redaktion von

Danske Gas Intelligence, abgerechnet unabhangig vom Ergebnis.

Der Energieprers im August war die Summe aus
Rohstoff; Route, Zeit und Verfiigharkert.

REDAKTIONELLE SCHLUSSFOLGERUNG - DANSKE GAS INTELLIGENCE
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THESE DER AUSGABE
Der wichtigste Preis des August war nicht Brent selbst. Es waren die Kosten, ein

verfligbares Barrel oder eine LNG-Ladung durch ein {iberlastetes System aus

Fracht, Versicherung und Ausweichrouten zu liefern.

Zeitraum: Veroéffentlichungen vom 1. bis 31. August 2026 - Datenschluss: 31. August 2026 - Reichweite: global, mit Schwerpunkt auf der
Ubertragung des Risikos nach Europa. - Grundlage: IEA, EIA, OPEC, IATA, World Bank, GIE, Europaische Kommission, Argus, S&P Global
Energy und Bloomberg.
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DANSKE GAS

—— DER MONAT IM UBERBLICK

/wolf Zahlen des August

Die Rohstoffnachfrage schwdcht sich ab, die Lieferkosten steigen - beide

Tendenzen in einem Monat

- 1,6 Mio. b/d

Olnachfrage 2026 - Veranderung
ggl. Vorjahr

IEA-Prognose der Jahresveranderung
vom 12. August; erster jahrlicher
Rickgang seit 2020.

1,8 Mio. b/d

Bilanz - Defizit im 3. Quartal

IEA-Schatzung vom 12. August; mehr
als doppelt so hoch wie in der Juli-
Einschatzung.

107,72 vsr

Fracht LR2 - Persischer Golf-Japan

Rekord vom 27. August, am 28.
August bestatigt. S&P Global
Energy/Platts.

65,4 %

Gasspeicher EU - Fiillstand

Stand 31. August laut GIE AGSI+; Ziel
90 % zum 1. November.

GEMEINSAMER NENNER

1071,5 mio. b

Olangebot - Juli

Weltweites Angebot im Juli laut IEA
OMR, 12. August.

1 8 8 Tsd. b/d

OPEC+ - Férderanpassung ab
September

Beschluss von sieben Staaten vom 2.
August 2026.

1295,75 uspre

Diesel Med - ULSD CIF
Mediterranean

Bewertung vom 26. August. S&P
Global Energy/Platts, 28. August.

+O,2%

Luftverkehr - globale RPK im Juli
ggli. Vorjahr

IATA, 31. August; Kapazitat (ASK) +0,3
%.

- 6 9 Mio. bbl

Ollagerbestande - Veranderung im
Juli

Von der IEA am 12. August
verzeichneter Lagerabbau.

~80%

Hormus - Zahl der Durchfahrten seit
Kriegsbeginn

Riickgang um mehr als 80 % laut S&P
Global Energy, 28. August.

16,5 sera

LNG aus den USA - Exporte im 3.
Quartal

Prognose EIA STEO vom 11. August
(16,5 Bcf/d = 467 Mio. m®/d); 0,2
Bcf/d niedriger als einen Monat
zuvor.

-11,89 uson

Jet-Regrade - physischer Spread zu
Diesel

Beobachtung vom 12. August. S&P
Global Energy/Platts, 13. August.

Die Rohstoffnachfrage schwiécht sich ab, doch der Mangel an funktionierender

Logistik und fertigen Produkten halt den Druck auf die Lieferkosten aufrecht.

GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026



Chronik des August

) 2. AUGUST
) 5. AUGUST
p 6. AUGUST
p 7. AUGUST
p 10. AUGUST
» 1l. AUGUST
p 12. AUGUST
p 13. AUGUST
) 20. AUGUST
) 22.-23.
AUGUST
p 26. AUGUST
p 27.-28.
AUGUST
p 31. AUGUST

Sieben OPEC+-Staaten vereinbaren eine Férderanpassung um 188.000 b/d ab September.
Die 67. Sitzung des IMMC betont die Sicherheit der Seewege und die Kosten des
Wiederaufbaus der Infrastruktur.

Die neuen EU-Gasmarktregeln gelangen zur Anwendung. S&P Global Energy beschreibt das
doppelte Engpassrisiko der Schifffahrt fir Indien und China.

Die World Bank veréffentlicht das Pink Sheet: Rohstoffpreise im Juli weitgehend
unverandert.

SAFCo in Singapur schlieBt den ersten freiwilligen Versuch einer gemeinsamen SAF-
Beschaffung ab.

Die aktualisierte Platts-Methodik fiir die SAF-Produktionskosten in Nordwesteuropa und an
der US-Westkdste tritt in Kraft.

EIA STEO senkt die Prognose der US-LNG-Exporte im 3. Quartal auf 16,5 Bcf/d.
Gasspeicher EU bei rund 59,4 %. Argus veroffentlicht eine Analyse des Tankerfrachtmarkts.

IEA Oil Market Report: Nachfrage 2026 um 1,6 Mio. b/d unter dem Vorjahr, Defizit im 3.
Quartal 1,8 Mio. b/d. Physischer Regrade Jet-Diesel minus 11,89 USD/b.

S&P Global Energy: Europaische Jet-Fuel-Kurve (iber Diesel trotz Uberangebot am
physischen Markt.

In der Schweiz (PSI) wird eine Demonstrationsanlage fiir synthetischen Flugkraftstoff in
Betrieb genommen. Gasspeicher EU bei rund 62 %.

UngleichmafBiger Schiffsverkehr durch Hormus am Wochenende; keine Einigung (Argus, 24.
August).

ULSD CIF Mediterranean mit 1295,75 USD/t bewertet.

Frachtrekord LR2 Persischer Golf-Japan: 107,72 USD/t. S&P Global Energy: Zahl der
Durchfahrten durch Hormus seit Kriegsbeginn um mehr als 80 % niedriger.

IATA: globale RPK im Juli +0,2 % gegenliber dem Vorjahr. Gasspeicher EU 65,4 %.
Datenschluss der Ausgabe.

Quellen: [EA OMR, 12.08.; OPEC, 2.08.; EIA STEO, 11.08.; S&P Global Energy, 5., 10., 13. und 28.08.; Argus Media, 11. und 24.08.; IATA,
31.08.; World Bank, 6.08.; SAFCo, 7.08.; Swiss Confederation/PSI, 20.08.; Europaische Kommission, 5.08.; GIE AGSI+.
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03 = THEMA DES MONATS - LOGISTIK
Die Logisuk 1st zum Benchmark geworden

Fracht, Versicherung und Lieferzeit trennen die regionalen Mdrkte immer
stdrker voneinander

—— GLOBALE ANALYSE - 31. AUGUST 2026

Der Energiemarkt im August war vor allem ein Markt der Durchléssig-
keit und der verfiigbaren Tonnage. Der Spotpreis beschrieb den Wert
des Molekiils am Referenzpunkt; iiber die Lieferkosten entschied, ob
ein Schiff auslaufen kann, wer es versichert und wie lange die Aus-
weichroute dauert.

August unter dem Druck der Logistik

KARTE DER ANSPANNUNG ZUM 31. AUGUST 2026 - QUALITATIVE EINSCHATZUNG VON DANSKE GAS

MARKT ANSPANNUNG KRITISCHER PUNKT

Rohdl HOCH Physisches Defizit gegen schwachere Nachfrage

LNG und Gas SEHR HOCH Hormus und langsamere Speicherbefiillung in Europa
Diesel SEHR HOCH Exportausfall und Rekordmargen

Jet Fuel HOCH Risiko in der Terminkurve trotz Uberangebot am Spotmarkt
Biokraftstoffe und SAF STRUKTURELL Die Quoten wachsen schneller als das Angebot

Abb. 1. Die Bewertung der Anspannung zeigt, wo der Spotpreis das volle Lieferrisiko nicht abbildet. Die Stufen sind eine

redaktionelle Einschatzung, kein Marktmaf3.

S&P Global Energy meldete, dass die Zahl der Schiffsdurchfahrten
durch Hormus seit Kriegsbeginn um mehr als 80 % gesunken ist. Un-
ter normalen Bedingungen wickelt die Meerenge rund ein Fiinftel der
weltweiten seewirtigen Ol- und LNG-Stréme ab. Weniger Schiffe, die
zur Fahrt fahig und bereit sind, senken die Flotteneffizienz und verlan-

gern die Umlaufzeiten.

Argus verzeichnete am Wochenende des 22.-23. August einen un-
gleichmafligen Verkehr durch die Meerenge, und seine Frachtmarkt-
analyse wies auf die wachsende Bedeutung der Kriegsrisikopramie, der
Schiffsverfiigbarkeit und der Ausweichrouten hin. Das erklart, warum
die Produktkosten selbst dann hoch blieben, als der Olpreis auf Signa-

le schwacherer Nachfrage reagierte.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026



Im August war die Gewisshert, dass die Ladung

tatscichlich ankommt, das teuerste Gut.

REDAKTIONELLE SCHLUSSFOLGERUNG

WAS DARAUS FOLGT

DANSKE GAS INTELLIGENCE

Jeder der fiinf Markte hat seinen eigenen kritischen Punkt, doch der gemeinsame

Nenner ist einer: Route und Tonnage. Solange Fracht und Versicherung das

Risiko getrennt vom Rohstoff bepreisen, beschreibt der Ol-Benchmark nicht die

Kosten des im Empfangshafen bereitgestellten Kraftstoffs.

Quellen: S&P Global Energy, 28.08.2026; Argus Media, 11. und 24.08.2026; Karte der Anspannung - Synthese von Danske Gas auf
Grundlage von IEA, EIA, OPEC, Argus, S&P Global Energy und IATA.
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DANSKE GAS

—— ROHOL

Die Nachfrage schwacht sich sc/meller
ab, als das Angebot zurtickkehrt

Die [EA sieht den ersten jahrlichen Riickgang seit 2020, im 3. Quartal aber

weiterhin ein tiefes Defizit

—— OL-DESK - 12.

101,5 mio. b

Weltweites Angebot - Juli
IEA Oil Market Report, 12.08.2026.

1,8 Mio. b/d

Bilanzdefizit - 3. Quartal

Mehr als doppelt so hoch wie in der
Juli-Einschatzung. IEA OMR,
12.08.2026.

AUGUST 2026

—6,3 Mio. b/d

Angebot - Verédnderung ggii. Vorjahr

Kachel ,Ol in Zahlen” der IEA, ohne
Angabe des Bezugsmonats. [IEA OMR,
12.08.2026.

96,80 USD/b

North Sea Dated - Schlusskurs Juli

Nach einem Anstieg um 25,67 USD/b
im Monatsverlauf. [IEA OMR,
12.08.2026.

GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026

- 6 9 Mio. bbl

Lagerbestande - Veranderung im
Juli

IEA Oil Market Report, 12.08.2026.

N9 2 USD/b

North Sea Dated - bei
Veréffentlichung des Berichts
Notierung zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung des IEA OMR,
12.08.2026.



Die Olnachfrage kehrt erst zum Jahresende zum Wachstum zuriick

VERANDERUNG GEGENUBER DEM VORJAHR LAUT IEA - MIO. B/D

QUARTAL NACHFRAGEVERANDERUNG GGU. VORJAHR LESART

2. Quartal 2026 -4,9 Mio. b/d Tiefster Riickgang des Jahres
3. Quartal 2026 -2,8 Mio. b/d Weiterhin deutlich negativ

4. Quartal 2026 +0,58 Mio. b/d Rickkehr zum Wachstum

Abb. 2. Der Nachfragertlickgang verringert sich in den folgenden Quartalen, doch die volle Riickkehr zum Wachstum wird erst im

4. Quartal erwartet.

Die IEA senkte ihre Prognose fiir die weltweite Olnachfrage 2026 auf
einen Riickgang um 1,6 Mio. b/d, 510.000 b/d tiefer als einen Monat
zuvor. Die SchliefSung oder Einschrankung von Hormus sowie hohe
Kraftstoffkosten dampften den Verbrauch. Der starkste Riickgang ent-

fiel auf das zweite Quartal, das dritte sollte deutlich negativ bleiben.

Ein Uberschussmarkt war das dennoch nicht. Die IEA schitzte das De-
fizit im 3. Quartal auf 1,8 Mio. b/d, mehr als doppelt so hoch wie in der
Juli-Einschdtzung. Das weltweite Angebot lag im Juli bei 101,5 Mio.
b/d, und die Lagerbestédnde verringerten sich um 69 Mio. bbl; im Vor-
jahresvergleich wies die IEA ein um 6,3 Mio. b/d niedrigeres Angebot
aus. Das Augustbild der IEA verband ein begrenztes Angebot, sinkende

Bestiande und ein Bilanzdefizit.

North Sea Dated stieg im Juli um 25,67 USD/b und schloss den Monat
bei 96,80 USD/b; zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Berichts
wurde bei rund 92 USD/b gehandelt. Schwichere Nachfrage und tie-
fes Defizit traten gleichzeitig auf - das ist kein Widerspruch, sondern
die Beschreibung eines Marktes, in dem das Angebot langsamer zu-
riickkehrt, als der Verbrauch schwindet.

SCHLUSSFOLGERUNG FUR DEN EINKAUF
Die niedrigere Nachfrageprognose begrenzt das mittelfristige Aufwartspotenzial
von Rohdl, beseitigt aber nicht die kurzfristige Pramie fiir das physische Defizit

und die Lieferstérungen.

Quellen: IEA Oil Market Report, 12.08.2026.
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95 —— ROHOL UND OPEC+

OPEC+ korrigiert das
Angebot 1n klernen Schritten

188.000 b/d ab September sind ein Signal der Flexibilitdt, nicht der

vollsténdigen Normalisierung

—— OLPOLITIK - 2. AUGUST 2026

Sieben OPEC+-Staaten - Saudi-Arabien, Russland, Irak, Kuwait, Ka-
sachstan, Algerien und Oman - beschlossen am 2. August eine Forder-
anpassung um 188.000 b/d ab September. Zugleich betonten sie die
Pflicht zur Kompensation fritherer Uberproduktion und die Beibehal-
tung der monatlichen Uberpriifung der Marktlage.

Das JMMC verwies auf die Bedeutung der Sicherheit der Seewege so-
wie auf den kostspieligen und langwierigen Wiederaufbau beschédig-
ter Infrastruktur. Das ist eine wichtige Unterscheidung: Die formale
Foérderquote entspricht nicht dem im Zielhafen verfiigbaren Barrel, so-

lange Infrastruktur oder Route eingeschriankt bleiben.

Die formale Forderguote entspricht nicht dem im

Zielhafen verfiigharen Barrel.

KOMMENTAR DER AUSGABE ZUR OPEC+-ENTSCHEIDUNG VOM 2. AUGUST
2026

Bloomberg beschrieb in seinem August-Monitoring fiir Asien die Ver-
schiebung der Einkaufsrichtungen: Chinesische Raffinerien griffen zu
irakischem Rohdl, Indien kaufte mit gréf3erem Vorlauf, und Produzen-
ten suchten Ubernahmepunkte abseits der riskantesten Seegebiete.
Das sind Signale einer Neuordnung der Strome, nicht eines vollstdndi-

gen Nachfrageschwunds.

WIE DIESE ENTSCHEIDUNG ZU LESEN IST
Die Anpassung um 188.000 b/d ab September ist ein Signal der Flexibilitét, nicht
der vollstaindigen Normalisierung. Uber das fiir den Abnehmer verfiigbare Barrel
entscheiden heute Infrastruktur und Route, nicht die Quote allein; die
monatlichen Uberpriifungen lassen der Gruppe die Méglichkeit, den Kurs in

beide Richtungen zu dndern.

Quellen: OPEC, 2.08.2026 (Mitteilung der sieben Staaten und 67. Sitzung des IMMC); Bloomberg APAC Fuel Crunch, Veréffentlichungen
3.-21.08.2026.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026 11



06 = FRACHT UND PRODUKTE

Hormus verlagert die Pramie
vom Rohol auf die Krafistoffe

Der LR2-Rekord und der Sprung des Dieselpreises zeigen die Kosten nicht
verfiigbarer Logistik

—— FRACHT UND PRODUKTE - 28. AUGUST 2026

107,72 usor -804 1295,75 usor

LR2 - Persischer Golf-Japan Schiffsdurchfahrten durch Hormus ULSD CIF Mediterranean - 26.
Rekord vom 27. August, am 28. Riickgang um mehr als 80 % seit August
August bestatigt. S&P Global Kriegsbeginn. S&P Global Energy, Gegentiber 762,75 USD/t vor dem
Energy/Platts. 28.08.2026. Krieg und einem
Fiinfjahresdurchschnitt von
853 USD/t.

Die Lieferkosten 16sen sich vom Rohstoffpreis

ULSD CIF MEDITERRANEAN - PLATTS-BEOBACHTUNGSPUNKTE VON ENDE AUGUST 2026

REFERENZPUNKT ULSD CIF MED KONTEXT

27. Februar 762,75 USD/t Vor Kriegsausbruch
Fiinfjahresdurchschnitt 853 USD/t Referenzpunkt fiir die Marge
26. August 2026 1295,75 USD/t Augustbewertung

Abb. 3. Rekordfracht und starker ULSD-Anstieg traten in derselben Lieferkette auf.

Die Rate auf der LR2-Route Persischer Golf-Japan erreichte am 27.
August 107,72 USD/t und hielt dieses Niveau am Folgetag. S&P Glo-
bal Energy wies darauf hin, dass die eingeschrankte Passierbarkeit von
Hormus und die unterschiedliche Risikotoleranz der Reeder die Flot-
tenauslastung verschlechtert und den Tonnagebedarf erh6ht haben.

In derselben Woche war die Ubertragung auf das Produkt sichtbar:
ULSD CIF Mediterranean wurde am 26. August mit 1295,75 USD/t
bewertet, gegeniiber 762,75 USD/t vor Kriegsausbruch und einem
Fiinfjahresdurchschnitt von 853 USD/t. In Siidostasien lagen die De-

stillatimporte im August rund 20 % unter dem Vorkriegsniveau.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026



IMPLIKATION
Fiir Diesel sind Rohstoff, Crack, Fracht, Versicherung und die Verfiigbarkeit des
Lieferfensters getrennt zu verfolgen. Eine einzige, auf Brent gestiitzte Formel

beschreibt nicht das gesamte Risiko.

Quellen: S&P Global Energy/Platts, 28.08.2026.

@7 —— LNG UND GAS

Die USA sind ein Puffer, aber kein sofortioer

Freeport begrenzte die Flexibilitdt des Atlantiks in einem Monat hoher Spreads
nach Europa und Asien

—— GAS UND LNG - 11. AUGUST 2026

16,7 et 16,5 sera 2,0 getra

LNG-Exporte USA - 3. Quartal - Juli- LNG-Exporte USA - 3. Quartal - Freeport LNG - von den Arbeiten
Prognose August-Prognose betroffene Kapazitat

EIA Short-Term Energy Outlook, EIA STEO, 11.08.2026; 0,2 Bcf/d Nominelle Exportkapazitat; Arbeiten
Prognose vom Juli. niedriger als einen Monat zuvor. vom 10. Juli bis Ende August.

Die EIA prognostizierte die durchschnittlichen US-LNG-Exporte im 3.
Quartal auf 16,5 Bcf/d (rund 467 Mio. m3/d), 0,2 Bcf/d weniger als in
der Juli-Prognose. Die am 10. Juli begonnenen und bis Ende August
geplanten Arbeiten bei Freeport LNG betrafen 2,0 Bcf/d (rund 57 Mio.

m?/d) nomineller Exportkapazitit.

Hohe Spreads nach Europa und Asien setzten Exportanreize, doch die
EIA betonte das langsame Tempo beim Zubau zusitzlicher Kapazita-
ten. Zugleich schitzte S&P Global Energy, dass die vollstindige
Reparatur der katarischen LNG-Infrastruktur Jahre dauern wird. Fiir
Kaufer bedeutet das, dass der Wettbewerb um flexible atlantische

Ladungen strukturell bleiben wird.

Der Atlantik schiiefSt die Liicke nach dem Golf nicht. Die
USA sind ein Puffer; aber kein sofortiger.

INFOGRAFIK DER AUSGABE - DATEN EIA STEO, 11. AUGUST 2026

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026 13



PROGNOSEANNAHME

Quellen: EIA STEO, 11.08.2026; S&P Global Energy, 28.08.2026.

98 —— EUROPA - GAS

Die Speicher ftllen sich,
die Sicherheitsmarge nicht

Die EIA unterstellte im Basisszenario erhebliche Einschrankungen der Stréme
durch Hormus fiir den gesamten August. Diese Annahme ist als Bedingung der

Prognose zu verstehen, nicht als Gewissheit iiber den weiteren Marktverlauf.

Ende August lag der Fiillstand in der EU bei 65,4 % gegeniiber dem Ziel von

90 % zum 1. November

—— EUROPAISCHES GAS - 31. AUGUST 2026

59,4 % 62,0 %

Fillstand EU-Speicher - 11. August Fiillstand EU-Speicher - um den 20.

GIE AGSI+, Tagesdaten. August
GIE AGSI+, Tagesdaten.

Die Daten von GIE AGSI+ zeigten einen Fiillstand von rund 59,4 % am
11. August, 62 % um den 20. August und 65,4 % zum Monatsende. Die
Einspeicherung verlief positiv, doch der Abstand zum Ziel von 90
% zum 1. November blieb grofd. Europa war dadurch stdrker von
herbstlichen LNG-Importen und vom Wetter abhéngig als in Saisons

mit hoheren Bestanden.

Seit dem 5. August gelten die neuen EU-Gasmarktregeln. Sie sollen die
Marktintegration, die Versorgungssicherheit und den schrittweisen
Ersatz fossilen Gases durch erneuerbare und kohlenstoffarme Gase
unterstiitzen. Fiir den Handel bedeutet das, dass kurzfristige Bestdande
und strukturelle Verdnderungen gleichzeitig an Bedeutung gewinnen.

RISIKO FUR SEPTEMBER

asiatischen Wettbewerbs.

65,4 %

Fillstand EU-Speicher - 31. August

GIE AGSI+; Ziel 90 % zum 1.
November gemafd EU-Regeln.

Je niedriger der Einstiegspunkt in den Herbst, desto empfindlicher reagiert TTF
auf LNG-Ausfille, norwegische Wartungen, Temperaturen und die Riickkehr des

Quellen: GIE AGSI+, Daten zum 11., 20. und 31.08.2026; Europaische Kommission, Regeln in Anwendung seit 5.08.2026.
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09 —— RAFFINERIEN UND DESTILLATE

Rohol wird billiger, Desullate H/ezben teuer

Das globale Raffineriesystem konnte die fehlenden Produkte nicht rasch

ersetzen

—— RAFFINERIE-DESK - 12. AUGUST 2026

30,9 mio.ba ~3'70 rsa. s

Weltweiter Raffineriedurchsatz - Durchsatzprognose - 3. Quartal
Juli Erneute Senkung durch die IEA
Anstieg ggli. Vormonat, aber fast 5 wegen Exportstérungen aus dem
Mio. b/d unter dem Vorjahresniveau. Nahen Osten und Angriffen auf
IEA OMR, 12.08.2026. russische Raffinerien.

Der Engpass liegt bei den Mitteldestillaten

VERANDERUNG DER SEEWARTIGEN EXPORTE GEGENUBER DEM VORJAHR LAUT IEA

STROM VERANDERUNG GGU. VORJAHR
Diesel - Russland, Naher Osten und Asien -1,30 Mio. b/d
Jet Fuel - dieselben Regionen -0,67 Mio. b/d
Alle Produkte weltweit -3,80 Mio. b/d
Produktexporte aus den USA +0,70 Mio. b/d

Abb. 4. Der Riickgang der Diesel- und Jet-Fuel-Exporte Ubertraf die teilweise Kompensation

Der weltweite Raffineriedurchsatz stieg im Juli auf 80,9 Mio. b/d, blieb
aber fast 5 Mio. b/d unter dem Vorjahresniveau. Die IEA senkte die
Durchsatzprognose fiir das 3. Quartal um weitere 370.000 b/d wegen
der Storungen der Produktexporte aus dem Nahen Osten und der An-

griffe auf russische Raffinerien.

Der seewirtige Produkthandel sank um 3,8 Mio. b/d gegeniiber dem
Vorjahr. Die Dieselexporte aus Russland, dem Nahen Osten und Asien
lagen um 1,3 Mio. b/d niedriger, die Jet-Fuel-Exporte um rund
670.000 b/d. Der Anstieg der US-Exporte um 700.000 b/d milderte
die Liicke, glich sie aber nicht aus.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026

- 3,8 Mio. b/d

Seewartiger Produkthandel - ggi.
Vorjahr

Rickgang der Strome aller Produkte
weltweit. [EA OMR, 12.08.2026.

MIO. B/D

ANMERKUNG

rund 20 % des Seehandels
rund 34 % des Seehandels
Rickgang der Strome

Teilweise Kompensation

aus den USA.
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Raffinerieprodukte erfordern nicht nur Rohstoff, sondern
funktionierende Infrastruktur, Prozessenergie und
Hafenzugang.

KOMMENTAR DER AUSGABE :+ RAFFINERIEN UND DESTILLATE

HANDELSRELEVANZ
Ein Riickgang des Olpreises senkt nicht automatisch den Preis des gelieferten
Dieselkraftstoffs. Im August entschieden die Verfiigbarkeit von Produkt und
Route iiber die Marge.

Quellen: I[EA Oil Market Report, 12.08.2026; S&P Global Energy, 28.08.2026.

10 —— JET FUEL UND LUFTVERKEHR

Die Kraftstoftkosten steigen
schneller als der Luftverkehr

Der physische Jet-Fuel-Markt war gut versorgt, doch die Terminkurve zahlte
weiterhin fiir das Risiko

—— FLUGKRAFTSTOFFE - 31. AUGUST 2026

Spotmarkt und Terminkurve erzéhlen Verschiedenes

JET FUEL UND DIESEL CIF NWE - USD/T - BEOBACHTUNG VOM 12. AUGUST - PHYSISCHER REGRADE
-11,89 USD/B

KURVENMONAT JET FUEL DIESEL

August 1301,25 USD/t 1299,25 USD/t
September 1280,75 USD/t 1248,25 USD/t
Oktober 1245,00 USD/t 1192,50 USD/t

Abb. 5. Im August lagen die Preise fiir Jet Fuel und Diesel nahe beieinander, doch der Vorsprung von Jet Fuel wuchs in den

folgenden Kurvenmonaten.

S&P Global Energy beschrieb ein Paradox: Der physische Regrade von
Jet Fuel zu Diesel lag am 12. August bei minus 11,89 USD/b, was die
Raffinerien zur Maximierung der Dieselproduktion anregte. Der euro-
pdische Jet-Fuel-Markt war durch Importe aus den USA und Nigeria

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026
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versorgt, doch die September- und Oktoberkurve fiir Jet Fuel blieb we-

gen der Kriegspramie ii

+O,2 %

Globale RPK - Juli ggii. Vorjahr

Passagierverkehr laut IATA,
31.08.2026.

ber Diesel.

+O,3%

Vorjahr
IATA, 31.08.2026.

Der Luftverkehr wichst ungleichmaf3ig

RPK IM JULI 2026

VERANDERUNG GEGENUBER DEM VORJAHR

REGION

Lateinamerika

Afrika

Europa

Asien-Pazifik

Nordamerika

Naher Osten

RPK GGU. VORJAHR

+6,1%

+5,2%

+2,1%

+1,0%

-1,2%

-10,0%

35,24

Globale Kapazitat (ASK) - Juli ggii. Sitzladefaktor - Juli

Weltweit, alle Markte. IATA,

31.08.2026.

IATA-VEROFFENTLICHUNG VOM 31.

RICHTUNG

Wachstum

Wachstum

Wachstum

Wachstum

Rickgang

Riickgang

Abb. 6. Der Nahe Osten blieb die schwachste Region; das Wachstum trugen Lateinamerika und Afrika.

Die IATA meldete am 31. August, dass der globale Passagierverkehr

(RPK) im Juli nur um 0,2 % gegeniiber dem Vorjahr wuchs, die Kapazi-
tat (ASK) um 0,3 %; der Sitzladefaktor lag bei 85,2 %. Der Nahe Osten
blieb die schwéchste Region. Die IATA nannte ausdriicklich hohe
Kraftstoffkosten, wirtschaftliche Unsicherheit und geopolitische Span-

nungen als anhaltende

Belastungen.

SCHLUSSFOLGERUNG FUR DEN HANDEL

Rhythmus als Fracht und Versicherung.

Quellen: S&P Global Energy/Platts, 13.08.2026; IATA, 31.08.2026.
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Das Bild des physischen Marktes und das der Terminkurve sind getrennt zu
fithren. Ein gut versorgter Spotmarkt hebt die Kriegspramie in den folgenden

Monaten nicht auf, und die Saisonalitdt des Luftverkehrs folgt einem anderen

AUGUST
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11 —— BIOKRAFTSTOFFE UND SAF

Die Regulierung schafft Nachfrage,
der Vertrag setzt das Angebot in Gang

Der August brachte eine bessere Kostenmethodik und kleine, aber konkrete

Umsetzungen

—— EMISSIONSARME KRAFTSTOFFE - 31. AUGUST 2026

Die SAF-Quote verandert die Grofdenordnung des Marktes

MINDESTANTEIL VON SAF IM AN EU-FLUGHAFEN BEREITGESTELLTEN KRAFTSTOFF - REFUELEU AVIATION

JAHR MINDESTANTEIL SAF
2025 2%

2030 6%

2035 20%

2040 34%

2045 42%

2050 70%

Abb. 7. Der verpflichtende SAF-Anteil in der EU steigt sprunghaft, was langfristige Rohstoffversorgung und
Produktionskapazitaten erfordert. Regulatorischer Kontext, giiltig im August 2026.

p 7. AUGUST SAFCo in Singapur gibt den Abschluss des ersten freiwilligen Versuchs einer gemeinsamen
SAF-Beschaffung bekannt.

p 10. AUGUST Die aktualisierte Platts-Methodik fiir die SAF-Produktionskosten in Nordwesteuropa und an
der US-Westkiiste (HEFA-Pfad) tritt in Kraft.

p 20. AUGUST In der Schweiz, am Institut PSI, wird eine Demonstrationsanlage fiir einen neuen Pfad
synthetischen Flugkraftstoffs in Betrieb genommen.

Am 10. August trat die aktualisierte Platts-Methodik fiir die SAF-Pro-
duktionskosten in Nordwesteuropa und an der US-Westkiiste in Kraft.
Fir den HEFA-Pfad beriicksichtigt sie unter anderem Investitionen,
Ausbeuten, Fixkosten, Wasserstoff, Rohstoff und Betriebsmittel. Das
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ist ein wichtiger Schritt: Der Markt braucht vergleichbare Produkti-

onskosten, nicht nur den Preis einer einzelnen Transaktion.

Am 7. August gab SAFCo in Singapur den Abschluss des ersten frei-
willigen Versuchs einer gemeinsamen SAF-Beschaffung bekannt. Am
20. August wurde in der Schweiz eine Demonstrationsanlage fiir einen
neuen Pfad synthetischen Flugkraftstoffs in Betrieb genommen. Beide
Ereignisse sind klein gegeniiber der Grof3enordnung der Quote, zeigen
aber den Ubergang von der Absichtserklirung zu Infrastruktur und
Beschaffungsmechanismus.

Die Grofienordnung der Quote ist bekannt: von 2 % im Jahr 2025 iiber
6 % im Jahr 2030 und 20 % im Jahr 2035 bis 70 % im Jahr 2050. Ein
solcher Pfad ldsst sich ohne langfristige Rohstoffversorgung und Pro-
duktionskapazitdaten nicht schliefden, also nicht ohne Vertrage, die eine
Bank als belastbar anerkennt.

SCHLUSSFOLGERUNG FUR HVO UND SAF

Dieselben Rohstoffe, derselbe Wasserstoff und dieselben Hydroprocessing-
Kapazitdaten konnen mehrere Produkte bedienen. Ein Vertrag sollte Rohstoff,
Emissionsbilanz, Zertifizierung, Preisformel und das Risiko einer gednderten
regulatorischen Einstufung beschreiben.

Quellen: Europaische Kommission, ReFuelEU Aviation; S&P Global Energy, 10.08.2026; SAFCo Singapore, 7.08.2026; Swiss
Confederation/PSI, 20.08.2026.

12 —— REGIONALE KARTEN

Das Risiko wandert vom Golf zum Abrnelhimer

Jede Region absorbiert denselben Schock iiber einen anderen Kanal

—— QUALITATIVE BEWERTUNG DANSKE GAS - NACH DEM AUGUST 2026

Die qualitative Karte verbindet Angebot, Logistik und Nachfrage, ohne
einen einzigen synthetischen Index vorzutduschen. Fiinf Regionen,
fiinf Ubertragungskanile: von Angebot und Fracht im Golf iiber
Gas und Destillate in Europa bis zu Ersatzladungen aus dem
atlantischen Becken.
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PERSISCHER GOLF KRITISCH

Ubertragungskanal: Angebot und Fracht. Signal:
Durchlassigkeit von Hormus, LNG aus Katar,
Kriegspramie und Schiffsverfligbarkeit. Bedeutung:
Hier entsteht die Prémie, die alle Uibrigen Regionen
zahlen.

ASIEN - HOCH

Ubertragungskanal: Wettbewerb um LNG. Signal:
Rivalitdt um LNG-Ladungen und Produkte sowie
Neuordnung der Bezugsquellen fiir Rohol. Bedeutung:
Indien kauft LNG teurer und mit gréGerem Vorlauf,
China verlagert seine Bezugsquellen fiir Rohol.

ATLANTISCHES AFRIKA UNTERSTUTZEND

Ubertragungskanal: Ersatzladungen. Signal:
alternatives Jet Fuel und Produkte, wachsende
Bedeutung der atlantischen Hafen. Bedeutung:
zusatzliche Quelle fiir Europa, solange der Golf
eingeschrankt bleibt.

EUROPA - HOCH

Ubertragungskanal: Gas und Destillate. Signal:
niedrigere Gasbestande, teurer Diesel und Bedarf an
atlantischen Ladungen. Bedeutung: Die Lieferkosten
steigen schneller als der Benchmark; der Herbst
haéngt von LNG-Importen und vom Wetter ab.

USA - UNTERSTUTZEND

Ubertragungskanal: Ersatzangebot. Signal:
wachsende Produkt- und LNG-Exporte, aber
Wartungs- und Kapazitatsgrenzen. Bedeutung: Puffer
flr den Atlantik, aber kein sofortiger.

Das August-Monitoring von Bloomberg fiir Asien zeigte die Kosten
dieser Neuordnung: teure LNG-Kaufe durch Indien, die Verlagerung
chinesischer Rohélkédufe und steigende Tankereinnahmen. Diese Ma-
terialien behandeln wir als qualitative Bestdtigung der Richtung, nicht
als Quelle einer vollstindigen Preisreihe.

DAUERHAFTE VERANDERUNG
Das Risiko verschwindet nicht im Golf - es wandert entlang der Lieferkette und
setzt sich beim Abnehmer in Form von Fracht, Versicherung und Zeit ab. Der

Handel wird atlantischer und langstreckiger.

Quellen: Bloomberg APAC Fuel Crunch; S&P Global Energy, 5. und 28.08.2026; EIA, 11.08.2026; GIE AGSI+. Bewertung der Stufen -
redaktionell, auf Grundlage der in der Ausgabe genannten Quellen.
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13

01

02

03

04

05

= DIE SICHT VON DANSKE GAS

Fiir September braucht es einen Rzszkokorh

Fiinf operative Entscheidungen, die sich aus den Augustdaten ergeben

—— KOMMERZIELLE PERSPEKTIVE - 9. SEPTEMBER 2026

PRIORITAT

Das Benchmark-Risiko vom Risiko der physischen Lieferung trennen. Brent, TTF

oder die Produktnotierung umfassen nicht automatisch Fracht, Versicherung,

Terminalfenster und Qualitat.

DIESEL

Crack, Ladungsverfligbarkeit im Mittelmeerraum und in ARA sowie die Raten der Produktentanker (Clean

Tanker) getrennt beobachten.

GAS UND LNG

Das Szenario einer langsameren Speicherbefillung aufrechterhalten und die Empfindlichkeit gegenliber

dem asiatischen Wettbewerb testen.

JET FUEL

Das Bild des physischen Marktes von der Terminkurve und der Saisonalitat des Luftverkehrs trennen.

BIOKRAFTSTOFFE

In Vertragen tGber HVO und SAF die vollstédndige Dokumentation von Rohstoff, Zertifizierung und

Emissionsbilanz verlangen.

VERTRAGE

Alternative Hafen, Routen und Lieferzeiten bepreisen, noch bevor eine Storung eintritt.

Drei Szenarien flir September

DANSKE GAS

BASIS - ANGESPANNT

Hormus funktioniert
ungleichmagig; Produkte und
LNG halten die Pramie trotz
schwacherer Olnachfrage. Am
wertvollsten bleibt die
Optionalitét von Hafen, Route
und Abnahmetermin.

POSITIV - NORMALISIERUNG

Mehr Durchfahrten, sinkende
Fracht und schnellere Beflillung
der EU-Speicher.

GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026

NEGATIV - NEUER SCHOCK

Weitere Angriffe oder Ausfalle
treiben Diesel, TTF, JKM und die
Versicherungskosten nach oben.
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Im angespannten Szenario bleibt die Optionalitdt von
Hafen, Route und Abnahmetermin am wertvollsten.

BASISSZENARIO ,ANGESPANNT“ - PERSPEKTIVE VON DANSKE GAS

Quellen: Bewertung und Szenarien von Danske Gas auf Grundlage des vollstandigen Quellenbestands der Ausgabe.

14 =——— THESEN ZUR ABRECHNUNG

Fiinf Thesen zur Abrechnung
1N Ausgabe 10/2026

Jede hat eine benannte Quelle und einen Termin; die néchste Ausgabe wird

unabhdngig vom Ergebnis mit ihrer Abrechnung erdffnet

Die folgenden Aussagen ergeben sich aus den Bewertungen dieser Aus-
gabe. Wo die Augustdaten eine Zahlenschwelle liefern, nennen wir sie

ausdriicklich; wo sie es nicht tun, rechnen wir die Richtung ab.

Tl Der Fullstand der EU-Gasspeicher am 1. Oktober bleibt unter dem fiir den 1. November
gesetzten Ziel von 90 %

GIE AGSI+ - STAND 1.10.2026

T2 ULSD CIF Mediterranean halt sich liber dem Fiinfjahresdurchschnitt; die Produktpramie
verschwindet trotz schwécherer Olnachfrage nicht

S&P GLOBAL ENERGY/PLATTS, OFFENTLICHE PUNKTE - 30.09.2026

T3 Der physische Regrade von Jet Fuel zu Diesel bleibt negativ, und die Jet-Fuel-Terminkurve
wird weiterhin iber Diesel bepreist

S&P GLOBAL ENERGY/PLATTS - ENDE SEPTEMBER 2026

< 90%

> 853 USD/t

negativ

T4 Die Zahl der Durchfahrten durch Hormus bleibt deutlich unter dem unter dem Vorkriegsniveau

Vorkriegsniveau; das Basisszenario ,Hormus funktioniert ungleichmafig”
weicht keiner Normalisierung

S&P GLOBAL ENERGY, ARGUS MEDIA - SEPTEMBER 2026

T5 OPEC+ behalt den Modus monatlicher Uberpriifungen bei und kiindigt fiir Oktober = 188 Tsd. b/d

keine groféere Anpassung an als flir September

OPEC - BESCHLUSSE BIS 30.09.2026

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026
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ABRECHNUNGSREGEL

Die Thesen rechnen wir im Eréffnungsabschnitt der Ausgabe 10/2026 ab:
bestitigt, nicht bestitigt oder mangels Daten unentschieden. Eine Anderung der
Quellenmethodik wird vermerkt, &ndert die Schwelle jedoch nicht.

Grundlage: Die Thesen formulierte die Redaktion auf Grundlage der Bewertungen des Autors in den Abschnitten 04-13; die
Zahlenschwellen beziehen sich ausschlieBBlich auf die in dieser Ausgabe genannten Werte.

15 = KALENDER UND SIGNALE

Was bis zur ndchsten Ausgabe zu beobachten ist

Die Signale fiir Anspannung und Normalisierung ergeben sich unmittelbar aus

den drei Szenarien fiir September

—— REDAKTION - 9. SEPTEMBER 2026

SIGNALE DER ANSPANNUNG

Weitere Angriffe oder Infrastrukturausfalle im Golf.
UngleichmafBiger Verkehr durch Hormus ohne
Einigung. Neue Rekorde bei LR2-Fracht und
Produktentankerraten. Anstieg von Diesel, TTF, JKM
und Kriegsversicherungskosten. Langsamere
Beflillung der EU-Speicher gegenliber dem Ziel von 90
% zum 1. November.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 09/2026

SIGNALE DER NORMALISIERUNG

Mehr Durchfahrten durch Hormus und sinkende
Fracht. Schnellere Befillung der EU-Speicher.
Rickkehr von ULSD CIF Med in Richtung
Finfjahresdurchschnitt. SchlieBung der Jet-Fuel-
Prémie Uber Diesel auf der Terminkurve. Abschluss
der Arbeiten bei Freeport LNG und Anstieg der US-
Exporte gemaf EIA-Prognose.
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Beobachtungsrhythmus

STANDIGE QUELLEN DER AUSGABE UND IHRE VEROFFENTLICHUNGSFREQUENZ

RHYTHMUS QUELLE WAS WIR VERFOLGEN

Taglich GIE AGSI+ Fillstand der EU-Gasspeicher gegeniiber dem Ziel von 90 %
zum 1. November

Laufend S&P Global Energy/Platts, Durchfahrten durch Hormus, LR2-Fracht und Produktentanker,
Argus Media, Bloomberg ULSD CIF Med, Regrade Jet-Diesel, Einkaufsrichtungen in
Asien
Monatlich IEA OMR, EIA STEO, OPEC, élnachfrage, -angebot und -bestdande; LNG-Exporte aus den
IATA USA; OPEC+-Uberpriifungen; RPK und ASK
Regulierung Europaische Kommission, Neue EU-Gasmarktregeln, Schwellen von ReFuelEU Aviation,
Platts Methodik der SAF-Produktionskosten

Die Ubersicht dient der Planung des Monitorings; sie ist kein von den Herausgebern garantierter Kalender.

NACHSTE AUSGABE

Ausgabe 10/2026 umfasst den September 2026 und schliefdt die Daten zum
Monatsende. Sie wird mit der Abrechnung der fiinf Thesen aus Abschnitt 14 und
der Aktualisierung der zwolf Zahlen in derselben Konstruktion eréffnet.

Grundlage: Szenarien und operative Entscheidungen aus Abschnitt 13; Veroffentlichungsrhythmus gemaf den institutionellen Seiten der
im Quellenregister genannten Herausgeber.

16 == QUELLEN UND METHODIK

Vollstandiges Register der Materialien

Die Ausgabe umfasst Verdffentlichungen vom 1. bis 31. August 2026 sowie
zwei standige institutionelle Referenzen

In die Synthese gingen ausschlief3lich im August 2026 veréffentlichte
Materialien ein. Die Ausnahme bilden zwei standige Referenzen: die
Plattform GIE AGSI+ als Quelle der Tagesdaten und die Seite der Eu-
ropdischen Kommission fiir die geltenden Schwellen von ReFuelEU
Aviation. Die Titel in der Tabelle sind aktive Verweise.
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Register der Materialien der Ausgabe 09/2026

18 POSITIONEN

CHRONOLOGISCHE REIHENFOLGE

» TITEL IM ORIGINALWORTLAUT

DATUM

02.08.2026

02.08.2026

03.-21.08.2026

05.08.2026

05.08.2026

06.08.2026

07.08.2026

10.08.2026

11.08.2026

11.08.2026

12.08.2026

13.08.2026

20.08.2026

24.08.2026

28.08.2026

31.08.2026

31.08.2026

standige Referenz

HERAUSGEBER

OPEC

OPEC

Bloomberg

S&P Global Energy

Europaische Kommission

World Bank

SAFCo Singapore

S&P Global Energy

EIA

Argus Media

IEA

S&P Global Energy

Swiss Confederation/PSI

Argus Media

S&P Global Energy

IATA

GIE AGSI+

Europaische Kommission

MATERIAL

Seven OPEC+ countries adjust production

67th Meeting of the IMMC

APAC Fuel Crunch topic page

India and China face dual chokepoint risks

New EU gas market rules enter into application

Commodity prices broadly unchanged in July Pink Sheet

First voluntary SAF procurement trial completed

Updated SAF cost of production methodology takes effect

Short-Term Energy Outlook August 2026

Middle East conflict tanker freight market analysis

Oil Market Report August 2026

European jet curve above diesel despite physical glut

SAF demonstration plant inaugurated at PSI

Hormuz weekend traffic mixed no deal

Tanker rates and fuel prices surge amid disruptions

Air Passenger Demand Grows 0.2% in July

Aggregated Gas Storage Inventory

ReFuelEU Aviation

Das Register umfasst alle Materialien, auf die sich die Zahlen und Schlussfolgerungen der Ausgabe stiitzen.
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https://www.opec.org/pr-detail/611-2-august-2026.html
https://www.opec.org/pr-detail/612-2-august-2026.html
https://www.bloomberg.com/latest/apac-fuel-crunch
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/crude-oil/080526-factbox-after-hormuz-bab-al-mandab-disruptions-deepen-concerns-for-india-china
https://commission.europa.eu/news-and-media/news/new-eu-energy-rules-cleaner-more-secure-energy-and-stronger-consumer-protection-2026-07-24_en
https://blogs.worldbank.org/en/opendata/commodity-prices-broadly-unchanged-in-july---pink-sheet
https://safco.com.sg/newsroom/safco-caas-and-partners-complete-the-delivery-of-saf-for-singapores-first-voluntary-saf-procurement-trial/
https://www.spglobal.com/energy/en/pricing-benchmarks/our-methodology/subscriber-notes/071326-platts-to-update-saf-nwe-and-uswc-cost-of-production-methodology-effective-aug-10
https://www.eia.gov/outlooks/steo/archives/aug26.pdf
https://www.argusmedia.com/en/news-and-insights/energy-and-commodity-podcasts/middle-east-conflict-tanker-freight-market-analysis
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-august-2026
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Wie diese Ausgabe zu lesen ist

VERIFIKATIONSSTANDARD

Jede Zahl hat einen benannten Herausgeber, ein
Datum und einen direkten Verweis. Primardaten
haben Vorrang vor medialem Kommentar. Die Werte
der Preisagenturen sind lediglich
Beobachtungspunkte aus &ffentlichen Materialien und
keine lizenzierte Preishistorie.

MARKTAGENTUREN

Argus, S&P Global Energy und Bloomberg dienen der
Uberpri]fung des Preismechanismus, der Stréme, der
Fracht und des Verhaltens der Marktteilnehmer.
Preispunkte wurden ausschlieBlich aus &6ffentlichen
Materialien zitiert.

STANDIGE REIHEN

In jeder Ausgabe kehren in derselben Konstruktion
wieder: die Olbilanz laut IEA (Nachfrage, Angebot,
Bestdnde), der Fillstand der EU-Gasspeicher, die
LNG-Exporte aus den USA laut EIA, ULSD CIF
Mediterranean, der Regrade Jet-Diesel und die RPK
laut IATA. Ihre Methodik andert sich nicht ohne
Vermerk.

CHARAKTER DER AUSARBEITUNG

Die Ausarbeitung hat informativen Charakter und
stellt keine Anlage-, Steuer- oder Rechtsberatung dar.

AUTORSCHAFT UND DATENPRUFUNG

PRIMARQUELLEN

IEA, EIA, OPEC, IATA, GIE, Européische Kommission
und World Bank bilden die Grundlage fiir Bilanz-,
Regulierungs- und makroékonomische Zahlen.

EINSCHRANKUNGEN

Die Ausgabe enthalt keine lizenzierten Preisreihen und
ersetzt keine Transaktionsdaten. Prognosen behalten
die Annahmen der Quellen bei, insbesondere
hinsichtlich Hormus. Nach dem Berichtsmonat
verdéffentlichte Daten werden gesondert
gekennzeichnet.

SZENARIEN UND URHEBERRECHT

Szenarien sind ein Instrument zur Ordnung des
Risikos und keine Anlageempfehlung, kein Angebot
und keine garantierte Prognose. Quellentexte wurden
zusammengefasst und interpretiert; externe Grafiken
oder langere Ausziige aus kostenpflichtigen
Veroffentlichungen wurden nicht reproduziert.

Die Ausgabe erarbeitete D. Paliwoda, Danske Gas Research, fiir Danske Gas

Intelligence. Preispunkte der Agenturen wurden ausschlief3lich aus 6ffentlichen

Materialien zitiert, mit Beobachtungsdatum; sie ersetzen weder lizenzierte
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