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Was sich bereits anbahnte, ist leider Realitdt geworden: Krieg an der Tankstelle der Welt. Als Reaktion auf die Attacken beschoss der Iran
diverse Ziele im Nahen Osten. Was zunachst wahllos erscheinen mag, hat aber Kalkil. So soll maximale Verunsicherung und ein moglichst
grolRer wirtschaftlicher Schaden in der prosperierenden Region am Westufer des Persischen Golfs sowie im ,Westen“ erzeugt werden. Dazu
wurde tatsachlich die StraRe von Hormus durch das iranische Regime zur Sperrzone erklart und Schiffe davor gewarnt, die Meerenge zu
durchfahren. Die anhaltenden Kampfhandlungen und gegenseitige Schlage zeigten nicht nur an den Energiebdrsen Wirkung. Da im Vorfeld bei
Ol bereits eine gewisse Risikopriamie eingepreist war, der OPEC+ -Verbund am ersten Mdrzwochenende noch eine leichte Férderausweitung
(206.000 b/d) per April verkiindet hatte, und generell ein Uberhang im Markt vorhanden war, stiegen die Notierungen zwar, aber mit ca. 10%
bis 20% weniger stark als vielfach befiirchtet. Wesentlich sensibler fiel hingegen die Reaktion am globalen Gasmarkt aus. Nach Angriffen auf
seine Anlagen stellte der zweitgroRte LNG-Exporteur der Welt, Katar, temporér die Férderung ein. Die Kenntnis relativ leerer Gasspeicher in
Europa und saisonaler LNG-Bedarfe Asiens fiihrte innerhalb weniger Tage in der Spitze zu einer Verdopplung der TTF-Notierungen. Ersatz fiir
die von den Anrainerstaaten geférderten fossilen Energietrager gibt es am Weltmarkt kaum. Pipelines sind zwar vorhanden, die Kapazitaten
reichen aber nicht im Ansatz aus, um die seeseitigen Transporte durch die Strae von Hormus zu ersetzen. Zu beachten ist beim Rohdl auch
der Verarbeitungsprozess sowie die Existenz unterschiedlichen Sorten (Schwefelgehalt, ,Schwere” usw.). Auch die geographische Lage groRer
Raffineriekomplexe (Saudi-Arabien, VAE, Indien und China), die nicht nur die Inlandsnachfrage decken, sollte nicht unterschatzt werden.
Lieferketten sind hier stark gefahrdet mit entsprechenden Folgen fiir die Weltwirtschaft. Sofern es keine Entspannung rund um die Golfregion
gibt, ist kurzfristig mit anhaltend hohen Volatilitdten und Kursen auf hohen Niveaus zu rechnen.
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*alle abgebildeten Kursverlaufe stellen monatliche Durchschnitte dar
Marktdaten Kurs 12-Monats-Hoch 12-Monats-Tief NORD/LB-Prognose
*Spot; **Day Ahead; ***Front Month Future 03.03.26 auf tagl. Basis auf tagl. Basis 1 Monat 6 Monate 12 Monate
Brent Rohol (USD/Barrel)* 81,93 81,93 03.03.26 58,76 16.12.25 81 68 65
WTI Rohdl (USD/Barrel)* 74,94 75,39 20.06.25 55,43 16.12.25 77 65 62
Strompreis (EUR/MWh)** 102,19 121,03 02.02.26 61,31 23.06.25 98 104 88
CO2-Zertifikate (EUR/Tonne)** 71,98 90,24 15.01.26 59,97 09.04.25 70 74 72
Erdgas TTF (EUR/MWh)** 54,29 54,29 03.03.26 26,43 10.12.25 49 46 40
Steinkohle Rotterdam (USD/Tonne)*** 128,00 128,00 03.03.26 89,05 14.10.25 115 100 94

Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research

Wir bitten um Beachtung der besonderen Hinweise auf den letzten Seiten dieser Studie.
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Wichtige Hinweise:

Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als ,Information” bezeichnet) ist von
der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE (,NORD/LB“) erstellt worden.
Die fir die NORD/LB zustindigen Aufsichtsbehérden sind die Europdische
Zentralbank (,EZB“), SonnemannstraRe 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die
Bundesanstalt furr Finanzdienstleitungsaufsicht (,,BaFin“), Graurheindorfer Str. 108,
D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern
lhnen diese Information durch lhre Sparkasse Uberreicht worden ist, unterliegt
auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine
Uberpriifung oder Billigung dieser Information oder der hierin beschriebenen
Produkte oder Dienstleistungen durch die zustdndige Aufsichtsbehorde ist
grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in Deutschland
(nachfolgend als ,relevante Personen” oder ,Empfénger” bezeichnet). Die Inhalte
dieser Information werden den Empfangern auf streng vertraulicher Basis gewdhrt
und die Empfénger erkldaren mit der Entgegennahme dieser Information ihr
Einverstandnis, diese nicht ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der
NORD/LB an Dritte weiterzugeben, zu kopieren und/oder zu reproduzieren. Andere
Personen als die relevanten Personen diirfen nicht auf die Angaben in dieser
Information vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine
Kopie hiervon nach Japan oder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in ihre
Territorien oder Besitztimer gebracht oder Ubertragen oder an Mitarbeitende
oder an verbundene Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansdssiger
Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine
Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich Ihrer
allgemeinen Information dienende Kundeninformation. Aus diesem Grund ist diese
Information nicht unter Beriicksichtigung aller besonderen gesetzlichen
Anforderungen an die Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt worden. Ebenso
wenig unterliegt diese Information dem Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung, wie dies fur
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die  hierin  enthaltenen Informationen  wurden  ausschlieBlich  zu
Informationszwecken erstellt und werden ausschlieBlich zu Informationszwecken
bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fur
Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fur die personliche Information des
Empfangers mit dem ausdricklichen, durch den Empfanger anerkannten
Verstdndnis bereitgestellt, dass sie kein direktes oder indirektes Angebot, keine
Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine
Aufforderung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen
Finanzinstrumenten und keine MaRnahme, durch die Finanzinstrumente
angeboten oder verkauft werden kénnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und getroffenen
Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB fiir zuverlassig erachtet
wurden. Fir die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch
jeweils Finanzdatenanbieter, eigene Schatzungen, Unternehmensangaben und
6ffentlich zugangliche Medien. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung
dieser Quellen vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewé&hr oder
Verantwortung fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen
Informationen Ubernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden
Information geduBerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile der Mitarbeitenden der NORD/LB dar. Veréanderungen der Prdmissen
kénnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen haben.
Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeitende kdénnen fur die
Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstandigkeit der Informationen oder fir einen
Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Schédden, die Personen
entstehen, die auf die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser
Information vertrauen (unabhéngig davon, ob diese Verluste durch Fahrldssigkeit
dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewadbhr,
Verantwortung oder Haftung tibernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fur kinftige
Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstrumente
und dhnliche Faktoren kénnen den Wert, Preis und die Rendite der in dieser
Information in Bezug genommenen Finanzinstrumente oder darauf bezogener
Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf,
Verkauf, Verwahrung) fallen Gebiihren und Provisionen an, welche die Rendite des
Investments mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwicklung
eines Wertpapiers oder Finanzinstruments lasst sich nicht zwingend auf dessen
zukinftige Entwicklung tbertragen.
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Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung
sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Strategie fiur die
individuellen Verhaltnisse des Empfangers geeignet oder angemessen ist, und kein
Teil dieser Information stellt eine persdnliche Empfehlung an einen Empfanger der
Information dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere
oder sonstigen Finanzinstrumente sind moglicherweise nicht fir die persénlichen
Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder individuellen Bediirfnisse
des Empfangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Teilen um
einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dementsprechend stellen die in
dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine Ubersicht dar und
dienen nicht als Grundlage einer moglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines
Investors. Eine vollstandige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten
oder Geschéften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information
stehen kdénnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation zu entnehmen.
Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um
prospektpflichtige eigene Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich
die fur das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der
jeweilig veréffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter
www.nordlb.de heruntergeladen werden kdénnen und die bei der NORD/LB,
Friedrichswall 10, 30159 Hannover kostenlos erhdltlich sind. Eine eventuelle
Anlageentscheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-)
Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die personliche
Beratung. Jeder Empfanger sollte, bevor er eine Anlageentscheidung trifft, im
Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen in Finanzinstrumente oder
Anlagestrategien, die Gegenstand dieser Information sind, sowie fiir weitere und
aktuellere Informationen im Hinblick auf bestimmte Anlagemdoglichkeiten sowie fir
eine individuelle Anlageberatung einen unabhéangigen Anlageberater konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein hohes
Risiko einschlieBlich des Kapital-, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kreditrisikos,
politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufweisen. Die
Finanzinstrumente kdnnen einen plotzlichen und groRen Wertverlust bis hin zum
Totalverlust des Investments erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer
eigenen Beurteilung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit
und der Risiken des Investments erfolgen.

Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle vorherigen Versionen
einer entsprechenden Information und beziehen sich ausschlieBlich auf den
Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukiinftige Versionen dieser Information
ersetzen die vorliegende Fassung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Angaben in
dieser Information zu aktualisieren und/oder in regelmaRigen Abstdnden zu
Uberprifen, besteht nicht. Eine Garantie fur die Aktualitdit und fortgeltende
Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Mit der Verwendung dieser
Information erkennt der Empféanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehért dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-
Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhalt der Empfanger unter Nr. 28 der
Allgemeinen Geschéftsbedingungen der NORD/LB oder unter
www.dsgv.de/sicherungssystem.
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Fir die in unseren Studien verwendeten sprachlichen Formulierungen verweisen
wir auf die Erkldrung zur gendersensiblen Sprache auf www.nordlb.de/impressum.
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