
  

 

 

 

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

Analyse 
Der Iran‑Krieg wirkt wirtschaftlich weiter – trotz Waffenstillstand. Der zentrale Engpass bleibt die Straße von Hormus. Solange diese Meerenge 

faktisch blockiert ist, sind wichtige Energie‑ und Warenströme gestört. US‑Versuche, Schiffe militärisch zu schützen, stoßen auf iranische War-

nungen, was die Unsicherheit für Reeder und Versicherer hochhält. Ein zusätzlicher Konfliktpunkt ist nun Irans Versuch, eine faktische „Maut“ 

für die Durchfahrt einzuführen. Das kollidiert mit dem Prinzip der freien Transitdurchfahrt internationaler Meerengen nach dem Seerechts-

übereinkommen der Vereinten Nationen (UNCLOS) und stellt somit einen inakzeptablen Präzedenzfall dar. Nur für künstliche Verbindungen, 

wie z.B. den Suez- oder Panamakanal, sind Gebühren zulässig. Das Ausscheiden der VAE aus der OPEC+ -Allianz per Mai steht hingegen nur 

bedingt im Zusammenhang mit den Kriegsauswirkungen. Die Emirate hatten früher schon öfter im Rahmen der OPEC-Beschlüsse vereinbarte, 

zu geringe Förderquoten moniert. Selbst wenn nunmehr das Quotenkorsett für das Land entfällt, kann rein physisch das globale Angebot nur 

unwesentlich beeinflusst werden. Weder lassen sich die Pipelinekapazitäten in den VAE kurzfristig erhöhen, noch kann die See-Blockade um-

gangen werden. Von der Ankündigung des Kartells, die Produktion zum Juni um weitere 188.000 b/d (nach zuletzt monatlichen 206.000 b/d 

in denen ein VAE-Anteils von ca. 18.000 b/d enthalten war) zu erhöhen, blieb der Weltmarkt unbeeindruckt. Die Ölpreise halten sich auf hohen 

Niveaus, da weiter mehrere Mio. b/d aus der Golfregion fehlen. Weder die USA noch andere Produzenten können dies kompensieren. Beson-

ders sichtbar werden die Folgen für die großen Raffinerien, die Diesel/Heizöl und Kerosin herstellen. Europa ist stark von Importen aus dem 

Golf abhängig; steigende Preise und knappe Verfügbarkeit zwingen Airlines bereits zu Kapazitätskürzungen. Infolge dieser Angebotsreduktion 

und den daraus abgeleiteten Preiseffekten adjustierte der IWF die Prognose für das Weltwirtschaftswachstum 2026 jüngst von 3,3% auf 3,1%. 

Dank milder Temperaturen ging der Gasbedarf Europas in q2 2026 dagegen zurück, während die Stromproduktion durch Erneuerbare zulegen 

konnte. Dies spiegelte sich in den Strompreisen. Bleibt der Persische Golf abgeriegelt, bleiben die Energiemärkte absehbar unter Stress. 

Brent, Spot; WTI, Spot 
Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research 

EUA CO2- Zertifikate, Day Ahead; Dt. Strompreis, Baseload Day Ahead, ICE Exchange 
Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research 

Rotterdam, 1m Future; Richard´s Bay, 1m Future 
Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research 
*alle abgebildeten Kursverläufe stellen monatliche Durchschnitte dar 

Dutch TTF Gas, Day Ahead; US Henry Hub, Day Ahead 
Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research 

 

Marktdaten 
*Spot; **Day Ahead; ***Front Month Future 

Kurs 12-Monats-Hoch  
auf tägl. Basis 

12-Monats-Tief  
auf tägl. Basis 

NORD/LB-Prognose 

04.05.26 1 Monat 6 Monate 12 Monate 

Brent Rohöl (USD/Barrel)* 114,03 114,03 04.05.26 58,76 16.12.25 100 87 78 

WTI Rohöl (USD/Barrel)* 106,76 114,63 03.04.26 55,43 16.12.25 97 84 75 

Strompreis (EUR/MWh)** 79,62 121,03 02.02.26 61,31 23.06.25 85 110 93 

CO2-Zertifikate (EUR/Tonne)** 71,82 90,24 15.01.26 62,37 19.03.26 73 74 77 

Erdgas TTF (EUR/MWh)** 48,16 61,89 19.03.26 26,43 10.12.25 47 52 45 

Steinkohle Rotterdam (USD/Tonne)*** 109,20 132,50 09.03.26 89,05 14.10.25 110 105 105 

 Quelle: Macrobond, NORD/LB Sector Research 
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Wichtige Hinweise: 
Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als „Information“ bezeichnet) ist von 
der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE („NORD/LB“) erstellt worden. 
Die für die NORD/LB zuständigen Aufsichtsbehörden sind die Europäische Zentral-
bank („EZB“), Sonnemannstraße 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundes-
anstalt für Finanzdienstleitungsaufsicht („BaFin“), Graurheindorfer Str. 108, D-
53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern Ihnen 
diese Information durch Ihre Sparkasse überreicht worden ist, unterliegt auch diese 
Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Überprüfung oder Bil-
ligung dieser Information oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleis-
tungen durch die zuständige Aufsichtsbehörde ist grundsätzlich nicht erfolgt. 
 
Diese Information richtet sich ausschließlich an Empfänger in Deutschland (nach-
folgend als „relevante Personen“ oder „Empfänger“ bezeichnet). Die Inhalte dieser 
Information werden den Empfängern auf streng vertraulicher Basis gewährt und 
die Empfänger erklären mit der Entgegennahme dieser Information ihr Einver-
ständnis, 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 dürfen nicht auf die Angaben in dieser Information ver-
trauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine Kopie hiervon nach 
Japan oder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in ihre Territorien oder 
Besitztümer gebracht oder übertragen oder an Mitarbeitende oder an verbundene 
Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansässiger Empfänger verteilt werden.  
 
Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfehlung/Anlage-
strategieempfehlung, sondern um eine lediglich Ihrer allgemeinen Information die-
nende Kundeninformation. Aus diesem Grund ist diese Information nicht unter Be-
rücksichtigung aller besonderen gesetzlichen Anforderungen an die Gewährleis-
tung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieemp-
fehlungen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem Verbot 
des Handels vor der Veröffentlichung, wie dies für Anlageempfehlungen/Anlage-
strategieempfehlungen gilt. 

 

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschließlich zu Informationszwe-
cken erstellt und werden ausschließlich zu Informationszwecken bereitgestellt. Es 
ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz für Investitionstätigkei-
ten darstellt. Sie wird für die persönliche Information des Empfängers mit dem aus-
drücklichen, durch den Empfänger anerkannten Verständnis bereitgestellt, dass sie 
kein direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforderung zum 
Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Er-
werb von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten und keine Maßnahme, 
durch die Finanzinstrumente angeboten oder verkauft werden könnten, darstellt. 
 
Alle hierin enthaltenen tatsächlichen Angaben, Informationen und getroffenen 
Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB für zuverlässig erachtet 
wurden. Für die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch je-
weils Finanzdatenanbieter, eigene Schätzungen, Unternehmensangaben und öf-
fentlich zugängliche Medien. Da insoweit allerdings keine neutrale Überprüfung 
dieser Quellen vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewähr oder Verant-
wortung für die Richtigkeit und Vollständigkeit der hierin enthaltenen Informatio-
nen übernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Information 
geäußerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile der Mit-
arbeitenden der NORD/LB dar. Veränderungen der Prämissen können einen erheb-
lichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB, 
noch ihre Organe oder Mitarbeitende können für die Richtigkeit, Angemessenheit 
und Vollständigkeit der Informationen oder für einen Renditeverlust, indirekte 
Schäden, Folge- oder sonstige Schäden, die Personen entstehen, die auf die Infor-
mationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhängig 
davon, ob diese Verluste durch Fahrlässigkeit dieser Personen oder auf andere 
Weise entstanden sind), die Gewähr, Verantwortung oder Haftung übernehmen. 
 
Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wertent-
wicklungen. Währungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstrumente und ähnli-
che Faktoren können den Wert, Preis und die Rendite der in dieser Information in 
Bezug genommenen Finanzinstrumente oder darauf bezogener Instrumente nega-
tiv beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwah-
rung) fallen Gebühren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments 
mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwicklung eines Wert-
papiers oder Finanzinstruments lässt sich nicht zwingend auf dessen zukünftige 
Entwicklung übertragen. 
 

 

 
Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung 
sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Strategie für die indi-
viduellen Verhältnisse des Empfängers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil 
dieser Information stellt eine persönliche Empfehlung an einen Empfänger der In-
formation dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder 
sonstigen Finanzinstrumente sind möglicherweise nicht für die persönlichen Anla-
gestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder individuellen Bedürfnisse des 
Empfängers geeignet.  
 
Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Teilen um 
einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dementsprechend stellen die in die-
ser Information enthaltenen Informationen lediglich eine Übersicht dar und dienen 
nicht als Grundlage einer möglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Inves-
tors. Eine vollständige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder 
Geschäften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information stehen 
könnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation zu entnehmen. Soweit 
es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um pros-
pektpflichtige eigene Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die 
für das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der jewei-
lig veröffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de her-
untergeladen werden können und die bei der NORD/LB, Friedrichswall 10, 30159 
Hannover kostenlos erhältlich sind. Eine eventuelle Anlageentscheidung sollte in 
jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-) Dokumentation getroffen 
werden. Diese Information ersetzt nicht die persönliche Beratung. Jeder Empfänger 
sollte, bevor er eine Anlageentscheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit 
von Investitionen in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand die-
ser Information sind, sowie für weitere und aktuellere Informationen im Hinblick 
auf bestimmte Anlagemöglichkeiten sowie für eine individuelle Anlageberatung ei-
nen unabhängigen Anlageberater konsultieren. 
 
Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein hohes 
Risiko einschließlich des Kapital-, Zins-, Index-, Währungs- und Kreditrisikos, politi-
scher Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstru-
mente können einen plötzlichen und großen Wertverlust bis hin zum Totalverlust 
des Investments erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen Be-
urteilung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und der Ri-
siken des Investments erfolgen. 
 
Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle vorherigen Versionen 
einer entsprechenden Information und beziehen sich ausschließlich auf den Zeit-
punkt der Erstellung der Information. Zukünftige Versionen dieser Information er-
setzen die vorliegende Fassung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Angaben in 
dieser Information zu aktualisieren und/oder in regelmäßigen Abständen zu über-
prüfen, besteht nicht. Eine Garantie für die Aktualität und fortgeltende Richtigkeit 
kann daher nicht gegeben werden. Mit der Verwendung dieser Information er-
kennt der Empfänger die obigen Bedingungen an.  
 
Die NORD/LB gehört dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-Finanz-
gruppe an. Weitere Informationen erhält der Empfänger unter Nr. 28 der Allgemei-
nen Geschäftsbedingungen der NORD/LB oder unter www.dsgv.de/sicherungssys-
tem.  
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Für die in unseren Studien verwendeten sprachlichen Formulierungen verweisen 
wir auf die Erklärung zur gendersensiblen Sprache auf www.nordlb.de/impressum. 
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