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Krieg in Nahost

Globale Energieversorgung stark beeinträchtigt



Quelle: Marinetraffic, Stand: 04.03.2026; rote Markierung = Tanker (Öl/LNG), grüne Markierung = Frachtschiff (Cargo)

Fracht- und Tankerverkehr staut sich sichtlich um die Meerenge

Straße von Hormus: Nadelöhr des Welthandels …
… und von großer systemischer Bedeutung für die globale Energiesicherheit

Geopolitische und ökonomische Relevanz:

• Eine der meistbefahrenen und strategisch wichtigsten 

Wasserstraßen der Welt

• Einzige maritime Exportroute für wichtige Öl- und Gasförderländer 

am Persischen Golf

• Nadelöhr für gut 20% der globalen Öl- und ~20% der Flüssiggas-

(LNG-)Transporte (v.a. aus Katar)

• Störungen des Verkehrs haben unmittelbare Auswirkungen auf  

die globalen Energiepreise und Lieferketten

Konfliktherd im Ausnahmezustand:

• Großer Teil der Meerenge faktisch von Teheran kontrolliert

• Bereits häufig Verwendung der strategischen Position als Druck-

mittel und Drohung einer Blockade im Falle von Sanktionen

• Seeweg aktuell de facto geschlossen

• Sicherung der Seewege durch internationale Militärpräsenz (USA 

und Verbündete) fraglich

• Alternativen (Pipelines) existieren, sind aber begrenzt

Straße von Hormus



Quelle: US-Energy Information Administration; FSRU = Floating Storage Regasification Unit

LNG-Import und Exportterminals im Persischen GolfAlternative Rohöl-Pipelineverbindungen in Saudi-Arabien und V.A.E.

Pipelines können nur 13% der Lieferungen durch Meerenge auffangen
Bei Flüssiggas (LNG) keine Alternativen vorhanden



Quelle: US-Energy Information Administration, DZ BANK

… und für Flüssiggas (in Mrd. cf/d)Ziele für Transporte durch Straße von Hormus für Öl (in Mio. bpd) …

Abnehmer in Asien sind von den Blockaden am stärksten betroffen, …
… Europa dagegen zwar weniger, Preiseffekte wirken aber dennoch global
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Drei Szenarien
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Quelle: KI (DZ Chat)

In Ermangelung einer Glaskugel …
… drei Szenarien



Die Lage im Nahen Osten ist in der vergangenen Woche immer weiter eskaliert. Der Konflikt hat sich mittlerweile 

in der gesamten Region ausgebreitet. Ausgang weiterhin ungewiss. Am Finanzmarkt hat diese Entwicklung zu 

volatilen Reaktionen geführt.

➢ Szenario 1: Deeskalation auf kurze Sicht

➢ Szenario 2:  USA beenden Kampfhandlungen, Spannungen im Nahen Osten halten dennoch an

➢ Szenario 3: Eskalation – Straße von Hormus bleibt dauerhaft gesperrt

Szenario 1: Hauptszenario; Eintrittswahrscheinlichkeit 60%

Szenario 2: mit 30% durchaus signifikante Wahrscheinlichkeit

Szenario 3: Risiko-/Stress-Szenario (10%) 

8

Drei Szenarien für Ölpreis, Wirtschaft und Finanzmärkte
Lage im Nahen Osten weiterhin schwer durchschaubar
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Quelle: DZ BANK, Bloomberg

Rohölpreis in USD je Barrel & Prognosepfade der Risikoszenarien

Schnell sinkende Risikoprämie bei Öffnung der Straße von Hormus
Vollständige, langanhaltende Blockade würde 20% der globalen Öltransporte lahmlegen
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Ölpreis Wachstum Inflation Geldpolitik

Szenario 1:

Deeskalation

+3M: Rückgang auf 

$65/Barrel;

danach $60/Barrel

Kaum Auswirkungen auf das 

Wachstum;

Prognose bleibt unverändert

Temporär höhere Inflation im März und 

April,

danach Rückkehr zu niedrigeren Raten

EZB und Fed bleiben auf Kurs: 

erste Zinserhöhung der EZB 

Mitte 2027,

Fed mit zwei Senkungen in 

diesem Jahr

Szenario 2:

Anhaltende 

Spannungen

Dauerhaft erhöhter 

Preis bei $80/Barrel

Leicht schwächeres Wachstum (pro 

$10/Barrel circa 0,1 Prozentpunkte 

weniger) über den Prognosehorizont; 

Jahresrate 2027 aber wieder höher 

als 2026

Inflation steigt um circa 0,1 

Prozentpunkte je $10/Barrel; in der 

Eurozone bleibt die Inflation auch 2027 

höher (u.a. aufgrund Zweitrunden-

effekten): Inflation in den USA 2026 

ebenfalls höher

EZB zieht die erste Zinserhöhung 

vor, agiert jedoch vorsichtig; Fed 

kann in diesem Jahr nur eine 

Zinssenkung unternehmen

Szenario 3

Eskalation

Dauerhaft hoher 

Ölpreis bei 

$110/Barrel; in 

Spitzen deutlich 

höher

Stagflation bis hin zu rezessiven 

Tendenzen; Wachstum in DE fällt 

phasenweise auf 0% (Q/Q) oder gar 

darunter; die Jahresraten fallen auch 

2027 weiter

Deutlicher Inflationsschub auf 

globaler Ebene; signifikante 

Zweitrundeneffekte wirken sich auch auf 

die Inflation 2027 aus

Zentralbanken sehen sich 

gezwungen, auf rapide steigende 

Inflation und Inflations-

erwartungen zu reagieren. EZB 

erhöht mehrmals, Fed sagt 

geplante Zinssenkungen ab
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Überblick: Drei Szenarien für den Iran-Krieg und den Ölpreis …
… und die Auswirkungen auf Konjunktur und Märkte



Konjunkturausblick
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Quelle: Macrobond, Oxford Economics, DZ BANK

Weltwirtschaft: Zölle bremsen weniger als gedacht
Globales Wachstum um 3% in den kommenden beiden Jahren

Bruttoinlandsprodukt (J/J in %; p=Prognose)
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Quelle: Destatis, Deutsche Bundesbank, DZ BAN

BIP= Bruttoinlandsprodukt Q/Q in %Index 2021=100

Industrie: Auftragseingang über Vorjahresniveau 
Auftragseingang mit Dämpfer und Real-time-Daten lassen etwas nach

80

85

90

95

100

105

110

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Produktion Produzierendes Gewerbe

 Auftragseingang Verarbeitendes Gewerbe



-0,8

-0,6

-0,4

-0,2

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2021 2022 2023 2024 2025p 2026p 2027p

14

Quelle: Destatis, DZ BANK, 

Bruttoinlandsprodukt: Veränderung Q/Q in %

Wachstum 2026: Expansive Fiskalpolitik trägt erste Früchte
Dynamik sollte im Jahresverlauf zunehmen 

+2,35%

2023: -0,9%

2024: -0,5%

2021: 3,9%

2022: 1,8%

2026:  1,2%

2027:  1,6%
2025:  0,2%
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Quelle: Eurostat, DZ BANK

HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex J/J in %, WB = Wachstumsbeitrag

EWU-Inflationsrate: Inflationsrate bei 2% im Jahresdurchschnitt 2026
Energiepreise steigen nur kurzfristig - Preisdynamik bleibt ansonsten unauffällig

HVPI (J/J):

2025: 2,1%

2026: 2,0%

2027: 2,1%
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Quelle: Destatis, Eurostat, Prognose: DZ BANK

BIP Q/Q in %HVPI J/J in %, Wachstumsbeiträge der Komponenten in Prozentpunkten

Szenario 2: Ölpreisanstieg lässt Energiepreise und Inflation steigen
Leichte Konjunkturabbremsung in Deutschland
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Quelle: Destatis, Eurostat, Prognose: DZ BANK

BIP Q/Q in %HVPI J/J in %, Wachstumsbeiträge der Komponenten in Prozentpunkten

Szenario 3: Inflationsrate steigt in der Spitze auf 3,8% 
Auswirkungen auf die konjunkturelle Dynamik erheblich
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Zinsausblick
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Quelle: Bloomberg, DZ BANK

US-Zinsen (Leitzinsen und Staatsanleiherenditen in %)

US-Währungshüter auf vorsichtigem Zinssenkungspfad
10J Treasuries im Spannungsfeld zwischen Senkungsfantasien und Fiskalsorgen
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Quelle: Bloomberg, DZ BANK

Szenario 3: Ölpreis längere Zeit bei 110 USD (Zinsen in 12 Monaten)Szenario 2: Ölpreis längere Zeit bei 80 USD (Zinsen in 12 Monaten)

Zinsszenarien USA
Prognose Treasury-Renditen in 12 Monaten
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EZB Leitzinsen (in %)

EZB: Mission accomplished!
Dennoch rechnen wir mit steigenden Renditen am langen Ende
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Bundrenditen in Prozent



➢ Perspektivisch dürften die für einen längeren Zeitraum auf 

erhöhtem Niveau verharrenden Rohölpreisnotierungen die 

konjunkturelle Dynamik im Euroraum etwas bremsen. Unter 

Berücksichtigung energiepreisbedingter Basiseffekte ist 

davon auszugehen, dass die Inflation im Euroraum im 

laufenden und im kommenden Jahr über das EZB-Preisziel 

von 2% klettert. Daher rechnen wir in diesem Szenario mit 

zwei Zinserhöhungsschritten der Notenbank im Umfang von 

jeweils 25 Basispunkten. Ein erster Erhöhungsschritt sollte 

zum Jahresende 2026 erfolgen.

➢ Unter dem Eindruck eines höheren Inflationsniveaus als in 

unserem Basisszenario angenommen und der beiden EZB-

Erhöhungsschritte dürfte das lange Ende mit 3,20% etwas 

höher liegen. Ausgehend vom kurzen Ende sollte sich die 

Zinskurve (2/10J) etwas verflachen. 

22

Bundrenditen in Prozent auf Sicht von 12 Monaten

Quelle: Bloomberg, DZ BANK

Szenario 2: EZB reagiert - vorsichtig
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➢ Eine ausgeprägte Rallye des Rohölpreises dürfte einen 

Wachstumseinbruch in der Eurozone zur Folge haben. 

Zugleich müsste in diesem Szenario von einem deutlichen 

Anstieg der Inflation im Euroraum ausgegangen werden. 

Der Energiepreisschock dürfte die Teuerungsrate auf über 

3% klettern lassen. 

➢ In diesem Umfeld dürften sich die Währungshüter bereits im 

Sommer mit einer ersten Zinserhöhung gegen den 

Inflationsschub stemmen. Bis Anfang 2027 sollten dann 

noch zwei weitere Erhöhungsschritte (à 25 Basispunkte) 

folgen. Unter dem Eindruck des geldpolitischen 

Straffungskurses und einer hartnäckigen Inflation sollte das 

lange Ende auf Jahressicht ein Niveau von 3,40% 

erreichen. Die Zinskurve würde sich damit deutlich nach 

oben verschieben.
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Bundrenditen in Prozent auf Sicht von 12 Monaten

Quelle: Bloomberg, DZ BANK

Szenario 3: EZB ist gefordert

EZB 2 5 7 10

Aktuelle Zinskurve 2,00 2,24 2,49 2,63 2,84

Basisszenario 2,00 2,25 2,65 2,86 3,10

110 USD-Szenario 2,75 2,90 3,05 3,25 3,40

EZB stemmt sich entschlossen gegen Inflationsanstieg

1,50

1,70

1,90

2,10

2,30

2,50

2,70

2,90

3,10

3,30

3,50

EZB 2 5 7 10

Aktuelle Zinskurve Basisszenario 100 USD-Szenario



Dollar und Aktienmärkte
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Quelle: US Treasury, Bloomberg, DZ BANK

Ausländische Käufe von US-Wertpapieren (USD Mrd.)Bestände von US-Wertpapieren (Bio. USD)

Vertrauensverlust in den Dollar: ist ein Exit überhaupt machbar?
Ist der US-Wertpapiermarkt (fast) konkurrenzlos?
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Quelle: Bloomberg, DZ BANK

US-Dollar je Euro

EUR-USD: Prognose
USD-Risiken sowie EWU-Wachstumsperspektive als treibende Faktoren
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– Im Szenario 1 lässt die zügige Beruhigung der Lage am 

Golf die Prämie für den Dollar aufgrund seines Status als 

Safe Haven schnell wieder abschmelzen.

– Anschließend dürfte die geldpolitische Divergenz 

(abwartende EZB und Zinssenkungen der Fed) den Dollar 

sukzessive schwächen.

– Im Szenario 2 bleibt die Spannung am Golf bestehen, und 

der Dollar kann von dem nachhaltig erhöhten Ölpreis 

profitieren. Die auch hier bestehende geldpolitische 

Divergenz kann den Euro nur stabil auf dem erreichten 

Niveau halten. 

– Die Eskalation im Szenario 3 treibt Anleger in die Liquidität 

und Sicherheit des Dollar. Geldpolitische Aspekte spielen 

lange keine Rolle. Die im Euroraum gegenüber den USA 

ausgeprägtere konjunkturelle Schwäche unterstützt den 

Dollar weiter. 
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US-Dollar je Euro

Quelle: Bloomberg, Prognose: DZ BANK

Auswirkungen auf den Devisenmarkt
EUR-USD von Safe-Haven-Status des Dollar bewegt
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Quellen: Bloomberg; DZ BANK

Marktseitig erwartetes Gewinnwachstum weiterhin erreichbar (in %)
LS: Kursentwicklung (in Pkt.; inkl. DZ BANK Prog.); RS: Gewinne je 

Aktie (in Indexpunkten; inkl. Konsensprognose 

Szenario 1: Auswirkungen auf die Aktienmärkte schnell vergessen
Gewinne je Aktie dürften in den nächsten Jahren deutlich anziehen 
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Quellen: Bloomberg; DZ BANK

S&P 500 bräuchte einige Monate, um neue Lage zu verarbeiten (in Pkt.)DAX & ES 50: Gewöhnungseffekt setzt in Szenario 3 später ein (in Pkt.)

Aktienmärkte müssen bei höherem Ölpreis Perspektiven neu kalibrieren
Aus leichtem Dämpfer in Szenario 2 wird in Szenario 3 Seitwärtsbewegung bis Ende 2026
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DZ Research auch als Blog, Podcast und auf LinkedIn
Wo immer, wann immer – kompetente und vielfältige Analysen

auf ApplePodcasts und Spotify

Seite 30

https://dzresearchblog.dzbank.de/

Vielen Dank! 
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oder Daten, auf welche von dieser Seite aus weiter zugegriffen werden kann, bestätigt, empfiehlt oder gewährleistet. Die DZ BANK übernimmt weder eine Haftung für Verlinkungen oder Daten, noch für Folgen, die aus der Nutzung der Verlinkung und / oder Verwendung dieser Daten 

entstehen könnten.

3. Dieses Dokument stellt weder ein Angebot, noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Erwerb oder Verkauf von Wertpapieren, sonstigen Finanzinstrumenten oder anderen Investitionsobjekten dar und darf auch nicht dahingehend ausgelegt werden. Einschätzungen, 

insbesondere Prognosen, Fair Value- und / oder Kurserwartungen, die für die in diesem Dokument analysierten Investitionsobjekte an-gegeben werden, können möglicherweise nicht erreicht werden. Dies kann insbesondere auf Grund einer Reihe nicht vorhersehbarer Risikofaktoren ein-

treten. Solche Risikofaktoren sind insbesondere, jedoch nicht ausschließlich: Markt-volatilitäten, Branchenvolatilitäten, Maßnahmen des Emittenten oder Eigentümers, die allgemeine Wirtschaftslage, die Nichtrealisierbarkeit von Ertrags- und / oder Umsatzzielen, die Nichtverfügbarkeit von 

vollständigen und / oder genauen Informationen und / oder ein anderes später eintretendes Ereignis, das sich auf die zugrundeliegenden Annahmen oder sonstige Prognosegrundlagen, auf die sich die DZ BANK stützt, nachteilig auswirken können. Die gegebenen Einschätzungen sollten 

immer im Zusammenhang mit allen bisher veröffentlichten relevanten Dokumenten und Entwicklungen, welche sich auf das Investitionsobjekt sowie die für es relevanten Branchen und insbesondere Kapital- und Finanzmärkte beziehen, betrachtet und bewertet werden. Die DZ BANK trifft 

keine Pflicht zur Aktualisierung dieses Dokuments. Anleger müssen sich selbst über den laufenden Geschäftsgang und etwaige Veränderungen im laufenden Geschäftsgang der Unternehmen informieren. Die DZ BANK ist berechtigt, während des Geltungszeitraums einer Anlage-

empfehlung in einer Analyse eine weitere oder andere Analyse mit anderen, sachlich gerechtfertigten oder auch fehlenden Angaben über das Investitionsobjekt zu veröffentlichen. 

  

4. Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich dieses Dokument stützt, aus Quellen entnommen, die sie grundsätzlich als zuverlässig einschätzt. Sie hat aber nicht alle diese Informationen selbst nachgeprüft. Dementsprechend gibt die DZ BANK keine Gewährleistungen oder 

Zusicherungen hinsichtlich der Genauigkeit, Vollständigkeit oder Richtigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen oder Meinungen ab. Weder die DZ BANK noch ihre verbundenen Unternehmen übernehmen eine Haftung für Nachteile oder Verluste, die ihre Ursache in der 

Verteilung und / oder Verwendung dieses Dokuments haben und / oder mit der Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen. 

  

5. Die DZ BANK, und ihre verbundenen Unternehmen sind berechtigt, Investmentbanking- und sonstige Geschäftsbeziehungen zu dem / den Unternehmen zu unterhalten, die Gegenstand der Analyse in diesem Dokument sind. Die Analysten der DZ BANK liefern im Rahmen des jeweils 

geltenden Aufsichtsrechts ferner Informationen für Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen. Anleger sollten davon ausgehen, dass (a) die DZ BANK und ihre verbundenen Unternehmen berechtigt sind oder sein werden, Investmentbanking-, Wertpapier- oder 

sonstige Geschäfte von oder mit den Unternehmen, die Gegenstand der Analyse in diesem Dokument sind, zu akquirieren, und dass (b) Analysten, die an der Erstellung dieses Dokumentes beteiligt waren, im Rahmen des Aufsichtsrechts grundsätzlich mittelbar am Zustandekommen 

eines solchen Geschäfts beteiligt sein können. Die DZ BANK und ihre verbundenen Unternehmen sowie deren Mitarbeiter könnten möglicherweise Positionen in Wertpapieren der analysierten Unter-nehmen oder Investitionsobjekte halten oder Geschäfte mit diesen Wertpapieren oder 

Investitionsobjekten tätigen. 

  

6. Die Informationen und gegebenenfalls Empfehlungen der DZ BANK in diesem Dokument stellen keine individuelle Anlageberatung dar und können deshalb je nach den speziellen Anlagezielen, dem Anlagehorizont oder der individuellen Vermögenslage für einzelne Anleger nicht oder 

nur bedingt geeignet sein. Mit der Ausarbeitung dieses Dokuments wird die DZ BANK gegenüber keiner Person als Anlageberater oder als Portfolioverwalter tätig. Die in diesem Dokument enthaltenen Meinungen und gegebenenfalls Empfehlungen geben die nach bestem Wissen erstellte 

Einschätzung der Analysten der DZ BANK zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments wieder; sie können aufgrund künftiger Ereignisse oder Entwicklungen ohne Vorankündigung geändert werden oder sich verändern. Dieses Dokument stellt eine unabhängige Bewertung der 

entsprechenden Emittenten beziehungsweise Investitionsobjekte durch die DZ BANK dar und alle hierin enthaltenen Bewertungen, Meinungen oder Erklärungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments und stimmen nicht notwendigerweise mit denen der Emittenten oder dritter 

Parteien überein. Eine (Investitions-)Entscheidung bezüglich Wertpapiere, sonstige Finanzinstrumente, Rohstoffe, Waren oder sonstige Investitionsobjekte sollte nicht auf der Grundlage dieses Dokuments, sondern auf der Grundlage unabhängiger Investmentanalysen und Verfahren sowie 

anderer Analysen, einschließlich, jedoch nicht beschränkt auf Informationsmemoranden, Verkaufs- oder sonstige Prospekte erfolgen. Dieses Dokument kann eine Anlageberatung nicht ersetzen.

  

7. Indem Sie dieses Dokument, gleich in welcher Weise, benutzen, verwenden und / oder bei Ihren Überlegungen und / oder Entscheidungen zugrunde legen, akzeptieren Sie die in diesem Dokument genannten Beschränkungen, Maßgaben und Regelungen als für sich rechtlich 

ausschließlich verbindlich. 
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Rechtliche Hinweise
Ergänzende Information von Markit Indices Limited 

Weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter übernehmen ausdrücklich oder stillschweigend irgendeine Gewährleistung hinsichtlich der Genauigkeit, Vollständigkeit oder Aktualität der hierin enthaltenen Daten sowie der von den Empfängern 

der Daten zu erzielenden Ergebnisse. Weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein Datenanbieter haften gegenüber dem Empfänger der Daten ungeachtet der jeweiligen Gründe in irgendeiner Weise für ungenaue, unrichtige oder unvollständige Informationen in den 

IHS Markit-Daten oder für daraus entstehende (unmittelbare oder mittelbare) Schäden.

Seitens IHS Markit besteht keine Verpflichtung zur Aktualisierung, Änderung oder Anpassung der Daten oder zur Benachrichtigung eines Empfängers derselben, falls darin enthaltene Sachverhalte sich ändern oder zu einem späteren Zeitpunkt unrichtig geworden sein sollten. 

Ohne Einschränkung des Vorstehenden übernehmen weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter Ihnen gegenüber irgendeine Haftung - weder vertraglicher Art (einschließlich im Rahmen von Schadenersatz) noch aus unerlaubter Handlung 

(einschließlich Fahrlässigkeit), im Rahmen einer Gewährleistung, aufgrund gesetzlicher Bestimmungen oder sonstiger Art -  hinsichtlich irgendwelcher Verluste oder Schäden, die Sie infolge von oder im Zusammenhang mit Meinungen, Empfehlungen, Prognosen, Beurteilungen oder 

sonstigen Schlussfolgerungen oder Handlungen Ihrerseits oder seitens Dritter erleiden, ungeachtet dessen, ob diese auf den hierin enthaltenen Angaben, Informationen oder Materialien beruhen oder nicht.

Die in Texten und Grafiken enthaltenen Preisnotierungen sowie Rendite- und Spreadangaben sind bei IHS Markit regelmäßig auf den Stand zum Vorabend aktualisiert.

Ergänzende Information zu Nachhaltigkeit / Sustainalytics

Die Einschätzung zur Nachhaltigkeit eines Emittenten (Erteilung des DZ BANK Gütesiegels für Nachhaltigkeit) basiert auf dem ESG-Modell, welches durch das DZ BANK Research entwickelt wurde. Die Nachhaltigkeitseinschätzung des ESG-Modells wird im Wesentlichen aus Daten und 

Informationen abgeleitet, die dem DZ BANK Research durch Sustainalytics (Powered by Sustainalytics) bereitgestellt werden. Weitere Angaben zum ESG-Modell können in dem Methodenansatz Nachhaltigkeitsresearch unter www.dzbank.de/Pflichtangaben kostenlos eingesehen werden. 

Wir weisen insbesondere darauf hin, dass es sich bei dem oben genannten ESG-Berechnungsmodell zur Erteilung des DZ BANK Gütesiegel für Nachhaltigkeit um ein internes Berechnungsmodell handelt, welches keinen Anspruch auf Einhaltung der regulatorischen Vorgaben der 

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 über nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor und der Verordnung (EU) 2020/852 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 

über die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Änderung der Verordnung (EU) 2019/2088 („EU-Taxonomie“) erhebt.

Ergänzende Information von STOXX Ltd. und Qontigo Index GmbH

Der DAX bzw. Euro Stoxx 50 (der „Index“) und die darin enthaltenen Daten und verwendeten Marken werden durch die STOXX Ltd. oder Qontigo Index GmbH im Rahmen einer Lizenz bereitgestellt. Die STOXX Ltd. und die Qontigo Index GmbH waren nicht an der Erstellung gemeldeter 

Informationen beteiligt und übernehmen keinerlei Gewährleistung und schließen jegliche Haftung (aus fahrlässigem sowie aus anderem Verhalten) – unter anderem im Hinblick auf die Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollständigkeit, Aktualität und Eignung für einen beliebigen 

Zweck – für jegliche gemeldeten Informationen oder Fehler, Auslassungen oder Störungen des Index oder der darin enthaltenen Daten aus. Eine Verteilung oder weitere Verbreitung solcher der STOXX Ltd. oder Qontigo Index GmbH gehörenden Daten ist nicht gestattet.

32

https://urldefense.com/v3/__http:/www.dzbank.de/Pflichtangaben__;!!D8DunMSJ4IdR!svX--84LPkklvygIlwU6E38wgC9IagDj_MdfCzhEZ-niIzQwSWiLI0OSKU7Xo_kmuK8a_a18wf_a$


Seite 33

Impressum

Herausgeber: 

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, 

Platz der Republik, 60265 Frankfurt am Main 

Telefon: +49 69 7447 - 01

Telefax: + 49 69 7447 - 1685 

Homepage: www.dzbank.de 

E-Mail: mail@dzbank.de

 

Vertreten durch den Vorstand: Dr. Cornelius Riese (Vorstandsvorsitzender), Stefan Beismann, Souâd Benkredda, Dr. Christian Brauckmann, Ulrike Brouzi, Johannes Koch,  Michael Speth

Aufsichtsratsvorsitzender: Henning Deneke-Jöhrens

Sitz der Gesellschaft: Eingetragen als Aktiengesellschaft in Frankfurt am Main, Amtsgericht Frankfurt am Main, Handelsregister HRB 45651 

Aufsicht: Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main wird durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Europäische Zentralbank (EZB) 

beaufsichtigt.

 

Umsatzsteuer Ident. Nr.: DE114103491 

 

Sicherungseinrichtungen: Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main ist der amtlich anerkannten BVR Institutssicherung GmbH und der zusätzlich freiwilligen 

Sicherungseinrichtung des Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V. angeschlossen: 

www.bvr-institutssicherung.de 

www.bvr.de/SE 

 

Verantwortlich für den Inhalt: Dr. Jan Holthusen, Bereichsleiter Research und Volkswirtschaft 

© DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, 2026

Nachdruck, Vervielfältigung und sonstige Nutzung nur mit vorheriger Genehmigung der 

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main 

mailto:mail@dzbank.de

	Folie 1
	Folie 2: Krieg in Nahost
	Folie 3: Straße von Hormus: Nadelöhr des Welthandels …
	Folie 4: Pipelines können nur 13% der Lieferungen durch Meerenge auffangen
	Folie 5: Abnehmer in Asien sind von den Blockaden am stärksten betroffen, …
	Folie 6: Drei Szenarien
	Folie 7: In Ermangelung einer Glaskugel …
	Folie 8: Drei Szenarien für Ölpreis, Wirtschaft und Finanzmärkte
	Folie 9: Schnell sinkende Risikoprämie bei Öffnung der Straße von Hormus
	Folie 10: Überblick: Drei Szenarien für den Iran-Krieg und den Ölpreis …
	Folie 11: Konjunkturausblick
	Folie 12: Weltwirtschaft: Zölle bremsen weniger als gedacht
	Folie 13: Industrie: Auftragseingang über Vorjahresniveau 
	Folie 14: Wachstum 2026: Expansive Fiskalpolitik trägt erste Früchte
	Folie 15: EWU-Inflationsrate: Inflationsrate bei 2% im Jahresdurchschnitt 2026
	Folie 16: Szenario 2: Ölpreisanstieg lässt Energiepreise und Inflation steigen
	Folie 17: Szenario 3: Inflationsrate steigt in der Spitze auf 3,8% 
	Folie 18: Zinsausblick
	Folie 19: US-Währungshüter auf vorsichtigem Zinssenkungspfad
	Folie 20: Zinsszenarien USA
	Folie 21: EZB: Mission accomplished!
	Folie 22: Szenario 2: EZB reagiert - vorsichtig
	Folie 23: Szenario 3: EZB ist gefordert
	Folie 24: Dollar und Aktienmärkte
	Folie 25: Vertrauensverlust in den Dollar: ist ein Exit überhaupt machbar?
	Folie 26: EUR-USD: Prognose
	Folie 27: Auswirkungen auf den Devisenmarkt
	Folie 28: Szenario 1: Auswirkungen auf die Aktienmärkte schnell vergessen
	Folie 29: Aktienmärkte müssen bei höherem Ölpreis Perspektiven neu kalibrieren
	Folie 30: DZ Research auch als Blog, Podcast und auf LinkedIn Wo immer, wann immer – kompetente und vielfältige Analysen
	Folie 31: Rechtliche Hinweise
	Folie 32: Rechtliche Hinweise
	Folie 33: Impressum

