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—— 0D REDAKCJI
W pazdzierniku rynki energi rozeszty sie

Ropa zamkneta miesigc wzglednie stabilnie, ale LPG, LNG 1 destylaty

zachowaty wtasne premie

rent zakonczyl pazdziernik na poziomie 120,15 USD/b, o 4,6%
B wyze] niz 1 pazdziernika, lecz notowania zmienialy sie
gwaltownie: juz 2 pazdziernika cena wzrosta do 135,51 USD/b.
Srednia miesieczna wyniosta 123,93 USD/b. WTI pozostawat znacznie

tanszy, a sredni spread notowan Brent-WTTI osiagnat 21,86 USD/b.

Rynek produktéw byl bardziej napiety niz rynek ropy. Amerykariskie
zapasy destylatéw spadly do 99,259 mln barylek, po raz pierwszy od
2003 r. ponizej 100 mln. ULSD osiagnat najwyzsza S$rednia
tygodniowa w dniach 19-23 pazdziernika, gdy Brent by! juz ponizej

$redniej z pierwszej potowy miesiaca.

Rynek gazu dal dwa przeciwne sygnaly. Miedzy 1 a 30 pazdziernika
cena spot Henry Hub spadla o 19,3%, do 2,42 USD/MMBtu.
Tymczasem ocena ceny europejskiego LNG wedlug ACER wzrosta
o 39,4%, do 97,170 EUR/MWHh, a na koniec miesiaca JKM i TTF
zréwnaly sie na poziomie okoto 34 USD/MMBtu.

LPG zachowal wlasna dynamike. Cena propanu Mont Belvieu wzrosta
o 41,4%, a miedzy 2 a 30 pazdziernika zapasy propanu
i propylenu zmalaly o 3,738 mln barylek. Tak silna rozbieznosé
z ropa uzasadnia osobny monitoring frachtu VLGC, eksportu

i popytu petrochemicznego.

W pazdzierniku o warto$ci tadunku decydowala nie tylko cena towaru,

lecz takze trasa i koszt czasu.

Handlowiec powinien najpierw wskazac waskie gardto,
a dopiero potem dobrac benchmark.

WNIOSEK REDAKCYIJNY

JAK CZYTAC NUMER

W opisie kazdego tygodnia dane oddzielono od komentarza retrospektywnego.
Ocena arbitrazu pokazuje, gdzie istniat sygnat réznicy cen lub potwierdzony
przeplyw, ale nie zastepuje biezacego obliczenia netbacku ani sprawdzenia jakosci,

sankgcji i dostepnosci statku.

Okres sprawozdawczy: 1-31 pazdziernika 2026 r. - Retrospektywa: pie¢ tygodni kalendarzowych; pierwszy tydzien jest skrécony. -
Arbitraz: ocena wstepna, z uwzglednieniem kosztéw i ograniczen realizacji dostaw.
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DANSKE GAS

—— MIESIAC W SKROCIE

Dwanascie liczb pazdziernika

123,93 usonm

Brent

Srednia miesieczna

35,207 usprga

ULSD NYH
$rednia 19-23 X

9 7, 170 surmwn

LNG UE
ACER 30 X

3724 s

Magazyny USA
stan 23 X

WSPOLNY MIANOWNIK

21,86 usoi

Brent-WTI

$redni spread notowan

+41,4%

Propan

1-30 X

~ 34 USD/MMBtu

JKMiTTF

koniec miesigca

0,27 min b/d

HVO

renewable diesel, prognoza IV kw.

99,259 mln bbl

Destylaty USA
zapasy 30 X

940 ani

LPG USA
pokrycie 30 X

74,6

Magazyny UE
stan 31 X

7 70 mln RIN

EPA
dodatkowa realokacja SRE

Pazdziernik premiowat swobode wyboru regionu. Tani gaz w USA nie obnizal

automatycznie ceny LNG w Europie, a dostepnos¢ ropy nie gwarantowata

dostepnosci diesla, LPG ani paliwa lotniczego.

Zrédta: EIA, IEA, ACER, GIE, JOGMEC, EPA. Obliczenia Danske Gas.

GLOBAL ENERGY MONTHLY 11/2026



Ten sam muesiac, rozne kierunki

Propan i europejski LNG drozaty, Henry Hub taniat, a ropa zakoriczyta
miesigc bez nowego trendu

Pazdziernik rozdzielit pie¢ rynkéw

INDEKS SREDNICH TYGODNIOWYCH; 1-2 PAZDZIERNIKA = 100

140

130 LNG UE ACER
Propan

120

110

100 = \ ULSD NYH

\ -® Brent
90 \ Henry Hub
80
1-2 X* 5-9 X 12-16 X 19-23 X 26-30 X

Rys. 1. Indeks pokazuje dynamike srednich tygodniowych. Krétki tydzien 1-2 pazdziernika jest bazg poréwnania i jest oznaczony
gwiazdka. Zrédta: EIA i ACER. Srednie arytmetyczne dziennych ocen; obliczenia Danske Gas.
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Co zmienialo rynek w pazdzierniku

CHRONOLOGIA FAKTOW O NAJWIEKSZYM ZNACZENIU DLA PODAZY, POPYTU I LOGISTYKI

OKRES WYDARZENIE OBSERWACJA
1-4 X Zapasy G7: 100 mln bbl; OPEC+ bez dodatkowej kwoty na listopad
i OPEC+
5-11 X Isaias i diesel wytaczenia wydobycia w Zatoce Meksykanskiej; DOE: wymiana do 4 mln bbl;
apel IEA
12-16 X Bilans i RFS IEA: rynek diesla pozostaje napiety; EPA proponuje korekte realokacji SRE
19-23 X Zima w LNG JKM przekracza 30 USD/MMBtu; Europa koniczy tydzien z magazynami

zapetnionymi w 74,6%

26-30 X Zblizenie cen JKM i TTF okoto 34 USD/MMBtu; destylaty USA ponizej 100 mln bbl

Rys. 2. Wydarzenia polityczne, operacyjne i regulacyjne oddziatywaty na rézne ogniwa taricucha wartosci. Zrédta: G7, OPEC, IEA,
EIA, DOE, EPA, ACER, GIE, JOGMEC. Wybér Danske Gas.

Najwieksza rozbiezno$¢ wystapita miedzy europejskim LNG
i propanem z jednej strony a amerykanskim gazem z drugiej. W ujeciu
od poczatku do korica miesiaca Brent i ULSD byty bardziej stabilne,

ale kolejne tygodnie wyraznie sie od siebie réznity.

Zrédta: EIA; ACER; G7; OPEC; IEA; DOE; EPA; GIE; JOGMEC.

DANSKE GAS -+ GLOBAL ENERGY MONTHLY 11/2026



Pierwszy impuls pochodzit
z polityki zapasow 1 ryzyka podazy

Tydzieri 1 jest skrocony; tydzieri 2 obejmuje petne piec dni

Pie¢ tygodni - siedem odmiennych $ciezek

SREDNIE TYGODNIOWE, PAZDZIERNIK; JEDNOSTKI PODANO PRZY NAZWIE RYNKU

RYNEK 1-2%* 5-9 12-16 19-23 26-30
Brent - USD/b 125,2 127,4 125,6 121,0 121,2
WTI - USD/b 98,8 96,9 99,9 107,2 105,6
ULSD - USD/gal 4,712 4,911 5,027 5,201 4,757
Jet - USD/gal 4,331 4,405 4,500 4,623 4,464
Propan - USD/gal 0,914 0,957 1,067 1,123 1,163
Henry Hub - USD/MMBtu 2,95 3,10 3,20 3,02 2,65

LNG UE - EUR/MWh 70,2 73,7 80,4 84,7 92,5

Rys. 3. Srednie poziomy pozwalaja oddzieli¢ zmiane ceny od réznicy jednostek notowar. * Krétki tydzieri. Zrédta: EIA, ACER.

Pierwsza kolumna obejmuje tylko 1-2 pazdziernika.

Tydzien 1 - 1-2 pazdziernika

Brent 125,17 USD/b; propan 0,914 USD/gal; LNG
UE 70,23 EUR/MWh

G7 zapowiedziala skoordynowane uwolnienie 100 mln barylek
w ciaggu czterech miesiecy, z istotnym udzialem diesla na poczatku
programu. 2 pazdziernika Brent osiagnat 135,51 USD/b. 4
pazdziernika OPEC+ nie zwiekszyl wymaganego poziomu produkcji
na listopad.

KOMENTARZ RETROSPEKTYWNY DANSKE GAS
Krétki tydzienl nie pozwala na réwnorzedne poréwnanie. Z perspektywy
handlowca najwazniejsze bylo rozdzielenie efektu zapowiedzi uwolnienia zapaséw
od braku nowego zobowigzania OPEC+. Interwencja z czasem zmniejszala ryzyko

braku dostepnosci, ale nie poprawiata od razu przerobu ani frachtu.
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Tydzien 2 - 5-9 pazdziernika

Brent +1,8%; ULSD +4,2%; propan +4,7%; LNG UE +5,0% wobec
krotkiego tygodnia

6 pazdziernika EIA opublikowala prognoze STEO, a 7 pazdziernika
IEA wezwata do szybszej realizacji wczesniejszych uwolnierl. Huragan
Isaias ograniczy! wydobycie w Zatoce Meksykariskiej; wedtug BSEE 8
pazdziernika wylaczone byto 62,89% morskiego wydobycia ropy.

KOMENTARZ RETROSPEKTYWNY DANSKE GAS

Produkty i gaz reagowaly silniej niz sam Brent, poniewaz rynek wyceniat
konkretna dostepnosé. Z perspektywy czasu lepszym wskaznikiem napiecia byt
koszt dostarczonego produktu niz sam kierunek cen ropy.

Zrédta: G7 2.10; OPEC 4.10; EIA 6 i 9.10; IEA 7.10; BSEE 8.10.

Destylaty 1 LNG przejety prowadzenie

Ropa taniata, ale fizyczne rynki produktow i gazu pozostawaty napiete

W pazdzierniku marza zalezala od dostepnosci konkretnych frakeji
i logistyki, nie tylko od ceny wsadu.

Tydzien 3 - 12-16 pazdziernika

Brent -1,4%; WTI +3,2%; ULSD +2,4%; propan +11,5%; LNG
UE +9,1%

14 pazdziernika IEA ocenila, Ze w IV kwartale gasoil pozostanie
deficytowy, a odbudowa zapaséw wykraczajaca poza wahania
sezonowe jest malo prawdopodobna przed II polowg 2027 r. 16
pazdziernika EPA opublikowala propozycje realokacji dodatkowych
zwolnien dla matych rafinerii (SRE).

KOMENTARZ RETROSPEKTYWNY DANSKE GAS
W tym tygodniu rynek ropy przestal opisywac koszt catego kompleksu. Wzgledna
sila propanu, ULSD i LNG wskazywala na waskie gardla produktowe. Same

notowania ropy mogly wiec dawacé falszywe poczucie ulgi.
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Tydzien 4 - 19-23 pazdziernika
Brent -3,6%; WTI +7,2%; ULSD +3,5%; jet +2,7%; LNG UE +5,3%

S&P Global opisal wzrost JKM do okolo 30 USD/MMBtu przy
zimowych zakupach odbiorcéw z Azji Pdlnocno-Wschodniej.
ULSD NYH osiagnat najwyzsza w miesiacu $rednia tygodniowa:
5,2008 USD/gal. Zapasy destylatdw USA  spadly do
102,824 mln barylek.

KOMENTARZ RETROSPEKTYWNY DANSKE GAS
Najwiecej informacji dawaly spready: Brent tracil, WTI i produkty rosty, a gaz
w Europie i Azji drozal. Dla handlowca oznaczatlo to, ze sam kierunek cen ropy

mowil mniej niz relacje regionalne i produktowe.

Zrédta: IEA OMR 14.10; Federal Register 16.10; S&P Global 22.10; EIA.

—— RETROSPEKTYWA - TYDZIEN 5
Koniec miesiaca przyniost zblizenie
cen LNG 1ulge na rynku destylatow

Jednoczesnie propan utrzymat wzrost, a Henry Hub wyraznie ostab?

Tydzien 5 - 26-30 pazdziernika

Brent +0,1%; ULSD -8,5%; jet -3,4%; propan +3,6 %, Henry Hub
-12,4%; LNG UE +9,3%

ACER podniést ocene ceny LNG w UE do s$rednio 92,54 EUR/MWh.
Wedlug JOGMEC 30 pazdziernika JKM wynosil nieco ponad
34 USD/MMBtu, a TTF 34,0 USD/MMBtu. Zapasy destylatéw USA

spadly do 99,259 mln barylek, a propan zakorczy! miesiac na
poziomie 1,285 USD/gal.

KOMENTARZ RETROSPEKTYWNY DANSKE GAS
Spadek ceny ULSD nie oznaczal normalizacji bilansu, poniewaz zapasy nadal
malaty. Zblizenie JKM i TTF ograniczato arbitraz LNG miedzy kierunkami
dostaw. Henry Hub pozostatl tani, ale warto$¢ eksportowa amerykariskiego gazu
dalo sie uzyskac tylko przy sprawnej instalacji skraplajacej i dostepnym statku.
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CO BYLO SYGNALEM,

A CO SZUMEM

infrastruktury lub certyfikacji.

Sygnat i ryzyko interpretacji

O0CENA

Sygnat

Sygnat

Sygnat

Ryzyko interpretaciji

OBSERWACJA

Destylaty ponizej 100 mln
bbl

JKM =TTF

Propan wzrést o 41,4%

Henry Hub bardzo tani

Sygnatem byty zapasy, ceny towaru dostarczonego i potwierdzone przeptywy.
Szumem - préba wyjasnienia catego miesigca jednym ruchem Brent. Najwieksze

rozbieznosci utrzymywaly sie tam, gdzie produkt wymagal wyspecjalizowanej

ZNACZENIE

fizyczny bufor USA kurczyt sie mimo korekty ceny

na koniec miesigca premia LNG za kierunek dostawy
byta mata

LPG zachowat wtasny bilans i logistyke

nie jest ceng LNG po skropleniu, frachcie i regazyfikacji

Zrédta: ACER; JOGMEC 2.11; EIA (zapasy tygodniowe, ceny dzienne spot).
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—— ROPA, BILANS I OPEC+

Srednia cena ropy byta wysoka,
ale tygodniowy trend wygast

Globalny bilans pozostawat deficytowy, a regionalna premia na Atlantyku byta

wyjgtkowo wysoka

Europa placita wyrazna premi¢ wobec WTI

SREDNIE TYGODNIOWE BRENT I WTI ORAZ ROZNICA BENCHMARKOW, USD/B

98,8
1-2 X* ()
96,9
5-9 X @
99,9
12-16 X [
107,2 121,0

19-23 X [ o

105,6 121,2
26-30 X [ @

90 100 110 120

@ BRENT

125,2

127,4

125,6

130

B vt

Spread

26,3

30,6

25,7

13,9

15,6

Rys. 4. Brent i WTI to nie ten sam towar; spread jest punktem wyjscia do obliczenia netbacku, nie wynikiem transakciji. * Krétki

tydzieri. Zrédto: EIA. Spread to réznica notowan, nie gotowy arbitraz po uwzglednieniu jakosci i frachtu.

W pazdziernikowym STEO EIA oszacowala swiatowa produkcje
w 2026 r. na 101,1 mln b/d, a konsumpcje na 102,4 mln b/d. W IV
kwartale prognozowany ubytek zapaséw wynosit 0,7 miln b/d.
W polowie miesiaca IEA wskazala jednak, ze wrzesniowa podaz
wzrosta o 2,5 mln b/d, do 102,3 mln b/d, gtéwnie dzieki producentom
z Zatoki Perskiej.

4 pazdziernika OPEC+ utrzymal na listopad wymagany poziom
produkgji dla siedmiu uczestnikéow. 12 pazdziernika grupa ponownie
podkreslita mechanizmy stabilizacyjne. Komunikaty ograniczaly
oczekiwania na nagly dodatkowy wolumen, lecz nie zatrzymaly
stopniowej poprawy przeplywow fizycznych.

8 pazdziernika S&P Global ocenial arbitraz WTI MEH do Rotterdamu
na 19,99 USD/b. Ten sam surowiec miat ujemny netback do Singapuru
i Azji Pélnocno-Wschodniej: odpowiednio -17,01 i -19,77 USD/b.
Europa byla wiec naturalnym kierunkiem dla kraricowej barylki
z USA, o ile zapewnione byly fracht, jakos¢ i termin dostawy.
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WNIOSEK HANDLOWY
Duzy spread Brent-WTI byl informacja o geografii i logistyce, nie automatycznym
zyskiem. Branzowy netback potwierdzal okno transatlantyckie; okno do Azji

pozostawato zamkniete.

Zrédta: EIA STEO 6.10; [EA OMR 14.10; OPEC 4 i 12.10; S&P Global 8.10.

= OLEJ NAPEDOWY I DESTYLATY
Ropa tanieje, destylaty pozostaja drogie

Spadek zapasow i wysoki fracht utrzymywaty koszt produktu powyzej poziomu
wynikajgcego z cen ropy

Destylaty: cena rosta, zapasy malaty

ULSD NYH ORAZ AMERYKANSKIE ZAPASY DESTYLATOW I ULSD

99,259 mln bbl 88,184 mln bbl _5,879 mln bbl

Zapasy destylatow USA Zapasy ULSD Zmiana zapaséw wszystkich
30 X; pierwszy poziom ponizej destylatéw
100 mln od 2003 r. od2X
ULSD NYH, USD/gal
5,201

1-2 X* 5-9 X 12-16 X 19-23 X 26-30 X

Rys. 5. Korekta ceny w ostatnim tygodniu nie zmienita faktu, ze bufor fizyczny nadal malat. * Krétki tydzier. Zrédta: EIA (ceny

dzienne spot, zapasy tygodniowe); IEA OMR, pazdziernik 2026.

IEA podala, ze globalny eksport diesla we wrzesniu byt o 700 tys. b/d
nizszy r/r, a ubytek z Rosji i Bliskiego Wschodu wynosil lacznie
1,3 mln b/d. W IV kwartale podaz gasoilu ma pozostaé ponizej popytu,

mimo oczekiwanego wzrostu przerobu rafinerii do korica roku.

Dostawy produktow z Bliskiego Wschodu odbudowywatly sie wolniej

niz przepltywy ropy. IEA szacowala wrzesniowe wysylki produktéw
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rafineryjnych na 1,9 mln b/d wobec 4,7 min b/d przed wojna. To
ograniczalo mozliwo$¢ szybkiego przeniesienia poprawy podazy ropy
na rynek diesla.

Wzrosto znaczenie Indii jako elastycznego dostawcy. S&P Global
podal, zZe wrze$niowy eksport $rednich destylatéw osiagnal prawie
740 tys. b/d, a zaladunki z poczatku pazdziernika utrzymywatly sie na
wysokim poziomie. Europa i basen Morza Srédziemnego przyciagaty
wieksza czes¢ tadunkdw, ale koszt frachtu tankowcéw produktowych
(clean tanker) pozostawal istotna bariera,.

WNIOSEK ZAKUPOWY
Formutla oparta wylacznie na Brent zaniza ryzyko zwigzane z olejem napedowym.
Potrzebny jest osobny monitoring cracku, zapaséw w regionie odbioru,

dostepnosci statkéw MR i jakosci 10 ppm.

Zrédta: IEA OMR 14.10; EIA (zapasy); S&P Global 7, 13i22.10.

Propan nie podazyt za ropa

Rosngcy eksport i malejgce zapasy utrzymaty premie Mont Belvieu

LPG: cena rosnie przy kurczacym sie buforze

MONT BELVIEU, ZAPASY PROPANU/PROPYLENU I DNI POKRYCIA

Cena, USD/gal

1,163

1-2 X* 5-9X 12-16 X 19-23 X 26-30 X
Zapasy, mln bbl 107,846 106,375 105,846 105,735 104,108
Dni pokrycia 117,8 111,0 103,6 112,4 94,0

Rys. 6. W pazdzierniku cena propanu rosta, podczas gdy zapasy i liczba dni pokrycia spadaty. * Krétki tydzieri. Zrédto: EIA.
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Cena spot Mont Belvieu wzrosta z 0,909 USD/gal 1 pazdziernika do
1,285 USD/gal 30 pazdziernika. Srednia rosta z tygodnia na tydzien.
Jednocze$nie zapasy propanu i propylenu zmalaly z 107,846 mln
barytek 2 pazdziernika do 104,108 mln barylek 30 pazdziernika.

EIA podala, ze w I polowie 2026 r. eksport propanu z USA wynosit
$rednio 2,0 mln b/d, o 11% wiecej r/r, a w kwietniu osiagnat rekordowe
2,1 mln b/d. Rozbudowa terminali ma doda¢ okolo 300 tys. b/d
przepustowosci, lecz zwieksza tez zalezno$¢ rynku od terminali, okien
zatadunku i floty VLGC.

IEA szacowala wrzesniowe wysylki LPG z Bliskiego Wschodu na
670 tys. b/d wobec 1,5 mln b/d przed wojna. Mniejsza dostepnos¢ LPG
z Zatoki Perskiej oraz rekordowa podaz eksportowa USA wspieraty

$wiatowy popyt na propan z Mont Belvieu.

WNIOSEK HANDLOWY
Potencjalny arbitraz USA-Azja wymaga potwierdzenia réznicy Mont Belvieu-
FEI/CP po frachcie VLGC, optatach terminalowych i stratach. Sam wzrost ceny
w USA nie dowodzi otwartego okna; pokazuje jednak, ze rynek eksportowy
skutecznie wchlanial nadwyzke.

Zrédta: EIA Today in Energy 1.10; EIA (ceny spot, zapasy); IEA OMR 14.10.
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= LNG I GAZ

Amerykanski gaz tani, dostarczony LNG drogi

Europa i Azja konkurowaty o te same elastyczne tadunki z Atlantyku

LNG: ceny w Europie i Azji zréwnaly sie przy 34 USD/MMBtu

EUROPEJSKA OCENA ACER ORAZ NOTOWANIA JKM, TTF I HENRY HUB NA KONIEC MIESIACA

~ 34 USD/MMBtu 34,0 USD/MMBtu 2,9 USD/MMBtu

JKM TTF Henry Hub
30 X 30 X 30 X; kontrakt terminowy

LNG UE ACER, EUR/MWh

92,5

1-2 X* 5-9X 12-16 X 19-23 X 26-30 X

Rys. 7. Na koniec miesigca zblizenie JKM i TTF ograniczyto przewage jednego kierunku dostawy nad drugim. * Krétki tydzien.

Zrédta: ACER; JOGMEC 2.11. Notowania z korica miesigca dotyczg réznych kontraktéw i jednostek.

Ocena ceny LNG wedlug ACER wzrosta z 69,692 EUR/MWh 1
pazdziernika do 97,170 EUR/MWh 30 pazdziernika. ACER wskazal,
ze w polowie miesigca ceny na hubach UE zblizyly sie do
90 EUR/MWHh, a konflikt na Bliskim Wschodzie podnidst szacowany
rachunek za import gazu o 18-33 mld EUR.

JOGMEC podal, ze JKM wzrdst z nieco ponad 25 USD/MMBtu pod
koniec wrze$nia do wyraznie ponad 31 USD/MMBtu 23 pazdziernika,
a nastepnie do nieco ponad 34 USD/MMBtu 30 pazdziernika. TTF
zakoriczyl miesiac na poziomie 34,0 USD/MMBtu. Przy takim
zblizeniu cen elastyczne ladunki nie mialy oczywistej premii za

kierunek dostawy.

Henry Hub pozostawal znacznie tariszy, ale nie jest ceng dostarczonego
LNG. Netback eksportowy musi uwzgledniaé oplate za skroplenie,
zuzycie paliwa, fracht, odparowanie, regazyfikacje i ograniczenia

kontraktu. Awaria Freeport LNG i ryzyko norweskich dostaw
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przypomniatly, ze tani gaz do skraplania nie wystarcza bez sprawnego

laricucha dostaw.

WNIOSEK HANDLOWY

Na koniec miesiaca rynek LNG oferowat raczej swobode wyboru kierunku
dostawy niz czysty arbitraz. Wartos$¢ kontraktu tkwila w prawie zmiany portu
i terminu, a nie w statej premii JKM wobec T'TF.

Zrédta: ACER; GIE; JOGMEC 29.10i 2.11; S&P Global 19, 22 i 27.10.

—— MAGAZYNY GAZU

Furopa napemniata magazyny,
USA miaty tanszy gaz

Poziom zapasow nie przesqdza o cenie biezgcego tadunku

Dwa bufory gazowe, dwa rézne obrazy

UE: 74,6% NA KONIEC MIESIACA; USA: DANE TYGODNIOWE DO 23 PAZDZIERNIKA

74,6 % + 3,0 pkt proc. "’90 EUR/MWh

Magazyny UE Magazyny UE Ceny w UE

zapetnienie 31 X wobec korca wrzesnia potowa pazdziernika

Magazyny USA, Bcf

3724

251X 2X 9X 16 X 23 X

Rys. 8. Dane USA koricza sie 23 pazdziernika, poniewaz do zamkniecia numeru nie opublikowano pézniejszego raportu. Zrédta:

GIE AGSI+; EIA WNGSR.

Magazyny UE zakonczyly pazdziernik zapelnione w okolo 74,6%,
wobec okolo 71,6% na koniec wrzesnia. Wzrost o okolo 3 pkt proc.

poprawil bufor, lecz nie zatrzymal wzrostu cen. ACER podkreélat
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niekorzystny spread zima-lato oraz konkurencje z Azjag o LNG na

rynku spot.

W USA zapasy gazu roboczego wzrosty z 3 415 Bcef 25 wrzesnia do
3 724 Bcf 23 pazdziernika. Ostatni raport pokazywat zapasy o 38 Bcf,
czyli o 1,0%, wyzsze od sredniej piecioletniej, lecz o 147 Bcf nizsze niz

przed rokiem.

Ten kontrast tlumaczy spadek Henry Hub przy wzroscie cen
europejskiego LNG. USA mialy rosnace zapasy i silna produkcje,
podczas gdy Europa placila za transport, skroplenie i rywalizacje
o ladunek. Magazyny regionalne sg buforem, ale bez infrastruktury
eksportowej nie da sie ich wzajemnie zastapic.

ZNACZENIE DLA KONTRAKTOW
Stopien zapelnienia nalezy czytac razem z tempem odbioru, zakontraktowanag

regazyfikacja, potaczeniami miedzysystemowymi i wrazliwoscig na temperature.

Zrédta: GIE AGSI+; ACER 27.10; EIA WNGSR 29.10.
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= JET FUEL I LOTNICTWO

Koszty paliwa rosng szybcie) niz ruch lomiczy

Jet fuel pozostat czescig napietego kompleksu destylatéw

Jet fuel drozat do czwartego tygodnia

USGC SPOT, ZAPASY I PRODUKCJA NETTO W PADD 3

Cena, USD/gal

4,623

1-2 X* 5-9 X 12-16 X 19-23 X 26-30 X
Zapasy, mln bbl 13,407 14,715 13,811 14,562 14,875
Produkcja netto, mln b/d 1,046 1,038 1,077 1,016 1,074

Rys. 9. Zapasy i produkcja PADD 3 nie ttumacza catej ceny, ale pokazuja lokalny bufor i podaz. * Krétki tydzien. Zrédto: EIA. PADD
3 obejmuje amerykanskie wybrzeze Zatoki Meksykarskiej (USGC).

Srednia cena jet fuel USGC rosta przez cztery pierwsze tygodnie
miesiaca, osiagajac 4,6226 USD/gal w tygodniu 19-23 pazdziernika.
W ostatnim tygodniu spadla o 3,4%, do 4,4636 USD/gal, lecz

pozostala powyzej poziomu z poczatku miesigca.

Zapasy jet fuel w PADD 3 wzrosly z 13,407 mln barylek 2
pazdziernika do 14,875 mln barytek 30 pazdziernika. Produkcja netto
wahala sie miedzy 1,016 a 1,077 mln b/d. Poprawa lokalnego bufora
przyczynila sie do koricowej korekty, ale globalny niedobdr destylatéw

podtrzymywat ryzyko cenowe.

1 pazdziernika Platts uruchomil oceny SAF dla USGC i brazylijska
ocene parytetu importowego. To zwieksza przejrzystosé kontraktéw,
ale nie usuwa roznic w kwalifikacji surowca, emisyjnosci, kredytach

srodowiskowych i kosztach certyfikacji.
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ZNACZENIE DLA ZABEZPIECZEN CENOWYCH

Zabezpieczenie samej ceny ropy nie pokrywa spreadu jet/diesel, lokalnej réznicy
cen ani premii za kwalifikowany SAF. Koszyk zabezpieczerl powinien
odzwierciedlaé stosowang formute zakupu.

Zrédta: EIA (ceny spot, zapasy, produkcja); S&P Global/Platts 1.10.

—— BIOPALIWA I SAF

Mandat tworzy popyt, ale wartos¢ kredytu
srodowiskowego pozostaje zmienna

Pazdziernik przynidst nowqg niepewnosc co do rozktadu obowigzku RFS

Biopaliwa: wolumen rosnie, regulacja zmienia rozklad ryzyka

PROGNOZA PODAZY USA W 2026 R., MLN B/D, ORAZ PAZDZIERNIKOWA PROPOZYCJA EPA

@ HVO (RENEWABLE DIESEL) (@ BIODIESEL (@ INNE, W TYM SAF

770 mln RIN 2 warianty

EPA, 16 X Realokacja SRE
dodatkowych 2026/27 lub caty wolumen w 2027 r.
0,43
0,40
0,38

| kw. Il kw. 1l kw. IV kw.

Rys. 10. Prognoza EIA wskazuje na wzrost produkciji w IV kwartale; propozycja EPA dotyczy sposobu realokacji dodatkowych
zwolnien. Zrédta: EIA STEO, pazdziernik 2026, tab. 4d; Federal Register 16.10.2026.

EIA prognozowala na IV kwartat 0,27 mln b/d HVO (renewable diesel),
0,11 mln b/d biodiesla i 0,05 mln b/d innych biopaliw, w tym SAF,
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odnawialnego oleju opalowego i odnawialnej naphthy. Caloroczna
produkcja HVO ma wynie$¢ 0,23 miln b/d, o okolo 21% wiecej
nizw 2025 r.

16 pazdziernika EPA zaproponowala dwa warianty realokacji okoto
770 mln dodatkowych RIN wynikajacych ze zwolnienn dla malych
rafinerii za 2025 r., wiekszych, niz zakladano: podzial miedzy lata
202612027 albo przeniesienie calosci na 2027 r. Agencja nie zmienila

wczedniej ustalonych wolumendw fizycznych: 24,02 i 24,46 mld RIN.

Dla handlu miedzynarodowego kluczowe pozostaje, czy wartosé
wynikajaca z systemow wsparcia zostaje zachowana, czy przepada. EIA
wskazywala, ze w II polowie 2025 r. USA eksportowaly okolo 50 tys.
b/d HVO i innych biopaliw, gtéwnie do Kanady i Europy. Taki
przeplyw nie oznacza jednak, ze kazdy tadunek spelni wymogi RED,
RFS, LCFS lub krajowego mandatu SAF.

WNIOSEK HANDLOWY
Arbitraz biopaliw nalezy liczy¢ po korekcie o RIN, ulgi podatkowe, LCFS, slad
weglowy, bilans masy, certyfikacje i ewentualne cla. Cena fizyczna bez wartosci

atrybutu srodowiskowego jest niepelna.

Zrédta: EIA STEO tab. 4d; EIA 7.05 i 10.06; EPA 27.03; Federal Register 16.10; Platts 1.10.
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—— REGIONY: PODAZ WEDLUG PRODUKTOW

Podaz trzeba czytac produkt po produkcie

Nadwyzka ropy lub gazu nie oznaczata nadwyzki diesla, jet fuel ani LPG

Podaz regionalna wedtug grup produktowych

OCENA JAKOSCIOWA DOSTEPNOSCI EKSPORTOWEJ I LOKALNEGO BUFORA NA KONIEC PAZDZIERNIKA

@ ++ NADWYZKA EKSPORTOWA + PODAZ WYSTARCZAJACA 0 BILANS MIESZANY - PODAZ NAPIETA

@ - DEFICYT/IMPORT

GRUPA AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. LAC. AFRYKA
Benz./naph. + 0 - 0
Jet + - _ 0
VLSFO 0 + = 0
B0/ SAF . 0 - 0

Rys. 11. Macierz pokazuje dostepnos¢ eksportows i lokalny bufor, a nie sam wolumen produkcji. Synteza Danske Gas: IEA OMR
14.10; EIA; ACER; JOGMEC; S&P Global. Ocena nie zastepuje bilansu portowego.

Ropa i przeréb. Ameryka Pélnocna oraz Bliski Wschéd miaty
najwieksza zdolno$¢ do dostarczenia dodatkowej barylki, choé
odbudowa przeplywdéw z Zatoki Perskiej pozostawala krucha. Europa
i Azja byly strukturalnymi importerami ropy; o faktycznej dostepnosci
decydowaly fracht i dopasowanie gatunku do konfiguracji rafinerii.

Produkty rafineryjne. Najwiekszy deficyt dotyczy!? diesla i jet fuel.
Dostawy produktéw oraz LPG z Bliskiego Wschodu odbudowywaty sie
znacznie wolniej niz dostawy ropy. Azjatycki bufor eksportowy skupial
sie w Indiach, Korei Poludniowej i Singapurze, natomiast Europa,

Ameryka Laciniska i Afryka pozostawatly zalezne od importu.

Gaz, LPG i paliwa niskoemisyjne. USA pozostawaly kluczowym
zrédlem elastycznego LNG i LPG, lecz terminale, flota i Kanal
Panamski ograniczaly tempo wzrostu wysylek. Podaz biopaliw byla
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skoncentrowana w Ameryce Pdlnocnej i hLacinskiej; w Europie
dostepnos¢ fizyczna nie byla réwnoznaczna ze spelnieniem wymogdéw
RED lub krajowego mandatu.

Zrédta: IEA OMR 14.10; EIA STEO i Today in Energy; ACER; S&P Global 29-30.09 oraz 8-22.10.

—— REGIONY: POPYT WEDLUG PRODUKTOW
Popyt miat inng geografie niz podaz

Naysilniejszy popyt dotyczyt destylatow, zimowego LNG oraz LPG w Azji i na
rynkach importowych

Popyt regionalny wedtug grup produktowych

OCENA SItY ZAKUPOW, ODBUDOWY ZAPASOW I WRAZLIWOSCI CENOWEJ NA KONIEC PAZDZIERNIKA

@ ++ SILNY POPYT/ODBUDOWA ZAPASOW + POPYT STABILNY 0 POPYT SELEKTYWNY - POPYT StABY

@ - ZALAMANIE POPYTU

GRUPA AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. EAC. AFRYKA
Ropa + 0

Benz./naph. 0] -

Diesel + -

Jet + +

VLSFO - 0

Gaz/LNG + -

LPG + +

Rys. 12. Ocena opisuje site biezgcych zakupdéw i odbudowy zapasdw; nie jest prognoza dtugoterminowego wzrostu konsumpciji.
Synteza Danske Gas.

Ropa, benzyna i naphtha. Azja pozostawala najwiekszym kraricowym
nabywca ropy, ale drogi fracht ograniczal mozliwo$¢ siegania po
barytki z Atlantyku. Popyt na naphthe byl slaby, co IEA wigzala
z ujemnymi crackami; rynek benzyny byl bardziej regionalny i po

sezonie letnim nie dawat jednolitego globalnego sygnatu.
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Diesel, jet fuel i VLSFO. Europa, Ameryka kLaciniska i Afryka
konkurowatly o ograniczong pule diesla. Popyt lotniczy podtrzymywat
zakupy jet fuel w Ameryce PéInocnej, Europie, na Bliskim Wschodzie
i w Azji. Singapur potrzebowal zachodnich komponentéw VLSFO, ale
o tym, czy spread East-West przekladal sie na tadunek, decydowatla

wysokos¢ frachtu.

Gaz, LPG i biopaliwa. Europa oraz Azja zwiekszaly zakupy LNG przed
zima, a na koniec miesigca JKM i TTF zblizyly sie do siebie. Azja
Poludniowa przejela czes¢ wzrostu amerykanskiego eksportu propanu.
Najsilniejszy popyt regulacyjny na biopaliwa i SAF utrzymywal sie
w USA i Europie, podczas gdy Ameryka bLaciiska laczyta krajowe
mandaty z baza surowcowa.

Zrédta: IEA OMR 14.10; ACER 27.10; JOGMEC 29.10i 2.11; EIA 1.10 i 7.05; S&P Global.

Ropa: Atdantyk wygrat z Pacyfikiem

Benzyna i naphtha pozostaty bardziej regionalne niz ropa

Globalna mapa tras - Ropa

WSZYSTKIE 30 RELACJI KIERUNKOWYCH DLA KAZDEGO PRODUKTU; STATUS NIE ZASTEPUJE BIEZACEGO
NETBACKU

@ N DODATNI NETBACK F POTWIERDZONY PRZEPLYW W WARUNKOWE M MONITORING

@ z ZAMKNIETE/UJEMNE - KIERUNEK MARGINALNY
KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Europa M = M M M M
Bl. Wsch. M w = F M w
Azja-Pac. M M M = M M
Am. tac. F W M W = \Y]
Afryka M w M W Y =

Rys. 13. Kazda macierz obejmuje wszystkie 30 relacji miedzy szescioma regionami; wiersz oznacza region pochodzenia, kolumna
- region przeznaczenia.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 11/2026



Globalna mapa tras - Benzyna/naphtha

KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Am. Ptn. = M M M w w
Europa W = M M W w
Bl. Wsch. M w = F M w
Azja-Pac. M M M = W W
Am. Lac. M M M M = M
Afryka M M M M M =

Rys. 14. Zrédta: S&P Global 8.10; IEA OMR; EIA; OPEC. Synteza Danske Gas.

Ropa. Opublikowany 8 pazdziernika netback WTI MEH
z amerykanskiego wybrzeza Zatoki Meksykarnskiej (USGC) do
Rotterdamu wynosit +19,99 USD/b. Ten sam surowiec wystany do
Singapuru i Azji Pélnocno-Wschodniej dawal odpowiednio -17,01
i-19,77 USD/b. Dlatego USGC — Europa otrzymuje status N, a USGC
— Azja-Pacyfik status Z.

Benzyna i naphtha. Korytarze Atlantyk - Ameryka Lacinska/Afryka
oraz Bliski Wschéd — Azja sa strukturalne, lecz publiczne Zrédla nie
podawaly  poréwnywalnego paZzdziernikowego netbacku dla
wszystkich relacji. Status W lub M jest wiec sygnalem do kalkulacji, nie

deklaracjq otwartej marzy.

Zrédta: S&P Global 8.10; IEA OMR 14.10; EIA; OPEC. Ocena pozostatych relacji: synteza Danske Gas.
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—— ARBITRAZ: DIESEL I JET FUEL
Destylaty miaty odbiorcéw, lecz
o realizacji dostaw decydowat fracht

Europa, Ameryka Lacitiska i Afryka konkurowaty o ograniczong pule

tadunkow

Globalna mapa tras - Diesel/gasoil

WSZYSTKIE 30 RELACJI KIERUNKOWYCH DLA KAZDEGO PRODUKTU; STATUS NIE ZASTEPUJE BIEZACEGO
NETBACKU

@ N DODATNI NETBACK F POTWIERDZONY PRZEPLYW W WARUNKOWE M MONITORING

@ Z ZAMKNIETE/UJEMNE — KIERUNEK MARGINALNY
KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Am. Ptn. = w M M F w
Europa M = M M M W
Bl. Wsch. M w = w w W
Azja-Pac. M F M = w w
Am. tac. M M M M = M
Afryka M Y M M Y =

Rys. 15. F oznacza potwierdzony przeptyw, a nie automatycznie dodatni arbitraz po kosztach.
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Globalna mapa tras - Jet fuel

KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC.
Am. Ptn. = w M M w
Europa M = M Y Y
Bl. Wsch. M w = w M
Azja-Pac. M W M = M
Am. Lac. M M M M -
Afryka M M M M M

Rys. 16. Zrédta: S&P Global 29.09, 7, 131 22.10; IEA OMR; EIA. Synteza Danske Gas.

Diesel. Przeptywy z Azji do Europy oraz z USA do Ameryki Lacinskiej
byly fizycznie potwierdzone, jednak backwardacja, stawki MR, sankcje
i czas rejsu ograniczaly marze. Kierunki z USGC, Bliskiego Wschodu
i Azji do Europy pozostaja naturalnymi trasami warunkowymi.

Jet fuel. Geografia podazy byla wezsza niz w przypadku diesla. Azja
i Bliski Wschéd mogly zasila¢ Europe, lecz dlugi czas rejsu
i konkurencja diesla o frakcje $rednie podnosily prég optacalnosci.
Dlatego macierz nie oznacza zadnego kierunku jako potwierdzonego

dodatnim netbackiem.

Zrédta: S&P Global 29.09 oraz 7, 131 22.10; [EA OMR 14.10; EIA. Synteza Danske Gas.
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—— ARBITRAZ: VLSFO I LNG

VLSFO ptynat do Singapur,
w LNG liczyta sie swoboda wyboru

Na obu rynkach koszt trasy byt rownie wazny jak roznica benchmarkow

Globalna mapa tras - VLSFO/fuel oil

WSZYSTKIE 30 RELACJI KIERUNKOWYCH DLA KAZDEGO PRODUKTU; STATUS NIE ZASTEPUJE BIEZACEGO
NETBACKU

@ N DODATNI NETBACK F POTWIERDZONY PRZEPLYW W WARUNKOWE M MONITORING

@ Z ZAMKNIETE/UJEMNE - KIERUNEK MARGINALNY
KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Am. Ptn. = M M M w M
Europa M = M F M w
Bl. Wsch. M M = W M w
Azja-Pac. M M M = M M
Am. Lac. M M M F = M
Afryka M M M M M =

Rys. 17. Zrédta: S&P Global 30.09 i 22.10; ACER; JOGMEC; IEA. Synteza Danske Gas.

DANSKE GAS - GLOBAL ENERGY MONTHLY 11/2026



Globalna mapa tras - LNG

KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC.
Am. Ptn. = B M w w
Europa M = M Y Y
Bl. Wsch. M w = F w
Azja-Pac. M W M = W
Am. Lac. w w M M =
Afryka M B M w M

AFRYKA

M

Rys. 18. Mapa tras pokazuje relacje kierunkowe; dla LNG status F potwierdza dostawe z regionu, nie premie konkretnego

tadunku.

VLSFO. Zachodnie tadunki z Europy Péinocno-Zachodniej (NWE),
basenu Morza Srédziemnego i Brazylii zasilaty Singapur. Spread East-
West dochodzit do 152 USD/t, lecz wysoki fracht ograniczal naptyw
w pierwszej polowie miesiaca. Przeptyw fizyczny byl widoczny, ale

marza zalezala od dnia zaladunku i komponentu do mieszania.

LNG. USA - Europa, Bliski Wschéd — Azja i Afryka — Europa sg
potwierdzonymi korytarzami. Pod koniec miesigca JKM by! zblizony
do TTF, wiec warto$¢ trasy Atlantyk — Azja wynikala gléwnie ze
swobody wyboru, nie z trwalej premii za kierunek dostawy.

Zrédta: S&P Global 30.09 i 22.10; ACER 27 i 30.10; JOGMEC 29.10 i 2.11; IEA. Synteza Danske Gas.
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—— ARBITRAZ: LPG I BIOPALIWA

USGC = ARA wraca do gtowne) mapy LPG

Biezqgcy przeptyw nie zwalnia z kalkulacji CIF ARA; w biopaliwach dochodzi
koszt atrybutu

Globalna mapa tras - LPG

WSZYSTKIE 30 RELACJI KIERUNKOWYCH DLA KAZDEGO PRODUKTU; STATUS NIE ZASTEPUJE BIEZACEGO
NETBACKU

@ N DODATNI NETBACK F POTWIERDZONY PRZEPLYW W WARUNKOWE M MONITORING

@ z ZAMKNIETE/UJEMNE - KIERUNEK MARGINALNY
KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Am. Ptn. = F M F w w
Europa M = M M M W
Bl. Wsch. M w = w M W
Azja-Pac. M M M = M M
Am. tac. M M M M = M
Afryka M M M M \Y =

Rys. 19. Zrédta: S&P Global 14.10; EIA 11 30.10 oraz 7.05; EPA; Platts. Synteza Danske Gas.
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Globalna mapa tras - Biopaliwa/SAF

KIERUNEK: Z - DO AM. PEN. EUROPA BL. WSCH. AZJA-PAC. AM. tAC. AFRYKA
Am. Ptn. = B M M M M
Europa M = M M Y \Y
Bl. Wsch. M M = w M M
Azja-Pac. M W M = M M
Am. Lac. w w M M = M
Afryka M M M M M =

Rys. 20. LPG i biopaliwa pokazano dla wszystkich 30 relacji. Status F potwierdza trase, a W oznacza potrzebe petnej kalkulaciji.

LPG - USA -» ARA/NWE. S&P Global wskazal, ze we wrzesniu
Europa odebrata z USA 12 mln barylek propanu, a $redni fracht VLGC
Houston-NWE wynidst 31,27 c/gal wobec 30,71 c/gal w sierpniu.
Korytarz jest zatem fizycznie potwierdzony. Otwarty arbitraz wymaga
jednak, aby CIF ARA pokryl Mont Belvieu, premie FOB USGC,
terminal, fracht VLGC, straty i finansowanie.

LPG - pozostale kierunki. USA — Agzja jest takze potwierdzonym
przeptywem; Bliski Wschod — Azja pozostawal warunkowy z powodu
ograniczonej podazy. Ameryka Lacinska i Afryka byly potencjalnymi
kierunkami dostaw z USGC, ale publiczne Zrédla nie pozwalaly

potwierdzi¢ dodatniego pazdziernikowego netbacku.

Biopaliwa i SAF. USA — Europa ma potwierdzony przeplyw, lecz
wartos¢ RIN, LCFS, RED, sladu weglowego, certyfikacji i cel moze
catkowicie zmieni¢ wynik. Dlatego pozostale relacje sg oznaczone jako
W lub M, nawet gdy istnieje fizyczny handel surowcem lub paliwem.

FORMULA LPG USGC - ARA
CIF ARA - [Mont Belvieu + premia FOB USGC + terminal + fracht Houston-NWE

+ straty + finansowanie + ryzyko czasu] = marza po realizacji dostawy.

Zrédta: S&P Global 14.10; EIA 1 30.10 oraz dane o eksporcie do Niderlandéw; EIA 7.05; EPA; Platts 1.10.
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—— WNIOSKI HANDLOWE

Pazdziernik premiowat

spread, nie sam kierunek ceny

Piec lekcyi z perspektywy zarzqdzania ryzykiem

ROPA # PRODUKT

Spadek ceny Brent nie obnizyt automatycznie cen ULSD, jet fuel ani LPG.

ZAPASY WAZNIEJSZE OD NARRACJI

Zapasy destylatow spadty ponizej 100 mln barytek mimo koricowej korekty ceny.

GEOGRAFIA MA CENE

WTI miat wartos$¢ przy dostawie do Rotterdamu, ale nie do Azji.

SWOBODA WYBORU W LNG

Réznica JKM-TTF bliska zera zwiekszyta wartos¢ prawa zmiany kierunku dostawy.

ATRYBUT BIOPALIWA

RIN, emisyjnos¢ i certyfikacja moga by¢ warte wiecej niz sam spread fizyczny.

Warunki uniewazniajace wniosek

RYNEK WARUNEK

Ropa na Atlantyku Zamkniecie spreadu

Diesel Odbudowa zapaséw

LNG Wzrost réznicy JKM-
TTF

LPG Wozrost bufora

Biopaliwa Zmiana regulaciji

MECHANIZM

wzrost frachtu lub spadek premii Brent/Forties wobec WTI MEH

trwaty wzrost globalnego eksportu i zapaséw, nie pojedynczy
spadek ceny

pogoda albo awaria tworzy premie wieksza niz réznica frachtu

odwrdcenie spadku zapaséw USA lub ostabienie popytu
petrochemicznego w Azji

ostateczny podziat realokacji SRE i zasady kwalifikacji zmieniaja
wartos¢ RIN

W pazdzierniku warto$¢ handlowa tkwila w zdolno$ci do zmiany

Zrédla, trasy i kierunku dostawy.
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ZASADA NA KOLEJNE WYDANIA
Najpierw bilans fizyczny i ograniczenia realizacji dostaw; nastepnie spread;
dopiero na koricu kierunek ceny. Ta kolejno$¢ ogranicza ryzyko utozsamienia

nagtéwka z transakcja.

—— ZRODEA I METODOLOGIA

Rejestr zrodet 1 metodologia

Tytuty materiatow sq aktywnymi odnosnikami do stron Zrodtowych

Rejestr Zrédet - ceny, zapasy i bilanse

WYDAWCA DATA MATERIAL

EIA 30.10.2026 Europe Brent Spot Price FOB - daily history

EIA 30.10.2026 Cushing, OK WTI Spot Price FOB - daily history

EIA 30.10.2026 New York Harbor ULSD Spot Price - daily history

EIA 30.10.2026 U.S. Gulf Coast Kerosene-Type Jet Fuel Spot Price

EIA 30.10.2026 Mont Belvieu Propane Spot Price

EIA 30.10.2026 Henry Hub Natural Gas Spot Price

EIA 06.10.2026 Short-Term Energy Outlook - October 2026

EIA pazdziernik 2026 U.S. Distillate Fuel Oil Stocks

EIA pazdziernik 2026 U.S. Ultra-Low Sulfur Distillate Stocks

EIA pazdziernik 2026 U.S. Propane/Propylene Stocks

EIA pazdziernik 2026 PADD 3 Jet Fuel Stocks

EIA 29.10.2026 Weekly Natural Gas Storage Report - week ending 23 October
EIA 01.10.2026 U.S. propane exports reached a record in first-half 2026

EIA 07.05.2026 One-fifth of U.S. renewable diesel and SAF production was exported in 2H25
EIA 10.06.2026 Higher blending targets drive RIN prices close to record highs
IEA 14.10.2026 Oil Market Report - October 2026

IEA 07.10.2026 Statement on emergency oil stock releases
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https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/RBRTED.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/RWTCD.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/EER_EPD2DXL0_PF4_Y35NY_DPGD.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/EER_EPJK_PF4_RGC_DPGD.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/EER_EPLLPA_PF4_Y44MB_DPGD.htm
https://www.eia.gov/dnav/ng/hist/RNGWHHDD.htm
https://www.eia.gov/outlooks/steo/archives/oct26.pdf
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_STOC_WSTK_A_EPD0_SAE_MBBL_W.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_STOC_WSTK_A_EPDXL0_SAE_MBBL_W.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_STOC_WSTK_A_EPLLPZ_SAXP_MBBL_W.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/LeafHandler.ashx?f=W&n=PET&s=WKJSTP31
https://www.eia.gov/naturalgas/storage/
https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=68244
https://www.eia.gov/Todayinenergy/detail.php?id=67665
https://www.eia.gov/TodayinEnergy/detail.php?id=67765
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-october-2026
https://www.iea.org/news/statement-by-iea-executive-director-on-meeting-of-iea-member-governments-on-7-october-2026

WYDAWCA DATA

IEA 11.10.2026
IEA 15.10.2026
G7 02.10.2026

MATERIAL

Statement on responding to the global diesel market situation

Governing Board statement on energy markets and security

Leaders' statement on global energy security and market stability

Rejestr zrédet - polityka i handel

WYDAWCA

OPEC

OPEC

ACER

ACER

GIE AGSI+

JOGMEC

JOGMEC

EPA

Federal Register

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

S&P Global

EIA

DATA

04.10.2026

12.10.2026

30.10.2026

27.10.2026

31.10.2026

29.10.2026

02.11.2026

27.03.2026

16.10.2026

01.10.2026

07.10.2026

08.10.2026

13.10.2026

22.10.2026

22.10.2026

29.09.2026

30.09.2026

14.10.2026

30.10.2026

MATERIAL

Seven OPEC+ countries maintain November production requirement
OPEC+ reaffirms market stability mechanisms

EU LNG price assessments and benchmark

Key developments in European gas wholesale markets - summer 2026
Aggregated Gas Storage Inventory

Natural gas and LNG related information - October 2026

Weekly trend of natural gas and LNG prices, 26-30 October

Final Renewable Fuel Standards for 2026 and 2027

RFS: proposed reallocation of additional 2025 small refinery exemptions
Platts launches SAF USGC and Brazil import parity assessments

Diesel crunch deepens as shipping costs squeeze global oil trade
Appetite for U.S. crude exports climbs despite high freight

India's middle distillate exports to remain robust

Asia enters winter LNG demand season as JKM hits four-year high
U.S.-Russia diesel deal adds volatility to Atlantic tanker market

Asia weighs price and supply fallout from potential U.S. diesel export curbs

Singapore low-sulfur marine fuel arbitrage arrivals from West could decline
in October

US propane exports hit record high on surging European, Asian demand

U.S. exports to Netherlands of propane
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https://www.iea.org/news/iea-statement-on-responding-to-the-global-diesel-market-situation
https://www.iea.org/news/iea-governing-board-statement-on-energy-markets-and-security
https://www.gov.uk/government/news/g7-leaders-statement-on-global-energy-security-and-market-stability
https://opec.org/pr-detail/616-4-october-2026.html
https://www.opec.org/pr-detail/619-12-october-2026.html
https://aegis.acer.europa.eu/terminal/price_assessments
https://www.acer.europa.eu/monitoring/key-developments-european-gas-wholesale-markets-summer-2026
https://agsi.gie.eu/
https://journal.jogmec.go.jp/oilgas/nglng/monthly-report/202610.html
https://journal.jogmec.go.jp/oilgas/nglng-en/index.html
https://www.epa.gov/renewable-fuel-standard/final-renewable-fuel-standards-2026-and-2027
https://www.govinfo.gov/content/pkg/FR-2026-10-16/html/2026-21155.htm
https://www.spglobal.com/energy/en/pricing-benchmarks/our-methodology/subscriber-notes/100126-platts-launches-saf-us-gulf-coast-and-brazil-import-parity-assessments-oct-1
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/shipping/100726-diesel-crunch-deepens-as-shipping-costs-squeeze-global-oil-trade
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/shipping/100826-appetite-for-us-crude-oil-exports-climb-despite-high-freight
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/crude-oil/101326-indias-middle-distillate-exports-to-remain-robust-as-european-diesel-stocks-tighten
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/lng/102226-asia-enters-winter-lng-demand-season-just-as-jkm-hits-four-year-high-amid-uncertainties
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/shipping/102226-us-russia-diesel-deal-adds-volatility-to-atlantic-tanker-market
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/crude-oil/092926-factbox-asia-weighs-price-and-supply-fallout-from-potential-us-diesel-export-restrictions
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/refined-products/093026-singapore-low-sulfur-marine-fuel-arbitrage-arrivals-from-west-could-decline-in-oct
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/refined-products/093026-singapore-low-sulfur-marine-fuel-arbitrage-arrivals-from-west-could-decline-in-oct
https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/shipping/101426-us-propane-exports-hit-record-high-on-surging-european-asian-demand
https://www.eia.gov/dnav/peT/hist/LeafHandler.ashx?f=M&n=PET&s=M_EPLLPA_EEX_NUS-NNL_1

Jak powstato wydanie

Zakres czasowy. Zdarzenia i ceny dotycza okresu 1-31 pazdziernika
2026 r. Dane publikowane po zamknieciu miesiaca wykorzystano
wylacznie do potwierdzenia warto$ci z 30-31 pazdziernika

i oznaczono data publikacji.

Srednie tygodniowe. Dla Brent, WTI, ULSD, jet fuel, propanu i Henry
Hub zastosowano niewazone $rednie dziennych cen EIA. Tydzier 1-2
pazdziernika jest krétki i poréwnania z nim majg charakter
orientacyjny. ACER przedstawia niewazone S$rednie dziennych ocen
ceny LNG w UE.

Komentarz retrospektywny. Najpierw wskazujemy obserwowane
ceny, zapasy i wydarzenia. Nastepnie formulujemy synteze Danske
Gas z punktu widzenia handlowca. Nie przypisujemy calego ruchu
cen jednej przyczynie, jesli réwnolegle dzialaly zapasy, fracht,
pogoda i polityka.

Regiony. Macierze podazy 1 popytu obejmujag osiem grup
produktowych. Ocena jest jakosciowa 1 opisuje warunki na
koniec pazdziernika. kLaczy dane iloSciowe <z informacjami
o przeplywach i logistyce; nie jest oceng ryzyka kredytowego panistw

ani kontrahentéw.

Arbitraz. Mapa tras obejmuje osiem grup produktowych i wszystkie
30 kierunkéw miedzy szescioma regionami, czyli 240 obserwacji
kierunkowych. N oznacza opublikowany dodatni netback dla
wskazanego dnia; F - obserwowany przeplyw, ale nie potwierdzona
marze; W - trase warunkowa; M - monitoring; Z - opublikowany
ujemny netback, a znak ,-” - kierunek marginalny. Kazdy status poza
N wymaga sprawdzenia aktualnych cen PRA, frachtu, terminalu,

jakosci, sankcji, finansowania i atrybutéw regulacyjnych.

Biopaliwa. Poréwnania fizyczne nie obejmuja automatycznie
RIN, LCFS, ulg podatkowych, RED, CORSIA ani krajowych
mandatéw. Atrybutu Srodowiskowego moze nie daé sie przeniesé
miedzy jurysdykcjami.

Ograniczenia. Raport opiera sie na zrédtach publicznych i nie zawiera
licencjonowanych szeregéw PRA. Nie stanowi rekomendacji

inwestycyjnej, handlowej, podatkowej ani prawne;j.

Fakt ma date 1 Zrodto. Wniosek ma mechanizm
1 warunek uniewazniajgey.

STANDARD DZIAtU ANALIZ DANSKE GAS
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