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Deutsche Wirtschaft wachst 2021 um 2,7% — Engpasse und Corona bremsen

.. . Prognose Prognose
Veroffentlichung 2021 NORDI/LB Bloomberg 2020
BIP Deutschland nsa Y/Y, vorl. 2,7% 2,7% 2,7% -4,6% rev.
Finanzierungssaldo in % v. BIP (Maastricht), vorl. -4,3% -4,8% -5,5% -4,3% rev.
Quelle: Destatis, Bloomberg, NORD/LB Macro Research
Einschatzung e Heute Vormittag hat das Statistische Bundesamt im Rahmen einer Pressekonferenz eine erste

Schatzung zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung Deutschlands im Jahr 2021 veréffentlicht. Dem-
nach konnte die deutsche Wirtschaft erwartungsgemaf einen Gutteil des vorherigen coronabe-
dingten massiven Konjunktureinbruchs aufholen. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) legte um
2,7% gegenuber dem Vorjahr zu, nach -4,6% im Jahr 2020.

¢ Die wirtschaftliche Entwicklung stand im Jahr 2021 ganz im Zeichen von Auf- und Nachholeffekten
im Anschluss an den Coronaschock 2020. Die reale Wertschépfung konnte in beinahe allen Wirt-
schaftsbereichen zulegen. Der Zuwachs fiel im Verarbeitenden Gewerbe mit 4,4% recht kraftig aus.
Hier ware sogar ein hdheres Wachstum maoglich gewesen, allerdings wirkten Material- und Lie-
ferengpasse und steigende Energiepreise wie Sand im Getriebe der Industriekonjunktur.

¢ Auch die meisten Dienstleistungsbereiche verzeichneten kraftige Zuwachse, wahrend im Bereich
Handel, Verkehr und Gastgewerbe aufgrund anhaltender Corona-Belastungen die Erholung relativ
schwach ausfiel (+3,0%). Hier besteht ein hohes Aufholpotenzial, sobald sich die pandemische
Situation deutlich verbessern sollte. Im Bausektor ging die Wirtschaftsleistung leicht zurtick (-0,4%),
2020 gab es hier aber auch keinen coronabedingten Einbruch. Trotz der Zuwachse ist in den meis-
ten Sektoren ebenso wie bei der gesamten Wirtschaftsleistung das Vorkrisenniveau bis zum Jah-
resende noch nicht wieder erreicht. Deutschland hinkt somit der Entwicklung in der EU hinterher.

¢ Der private Konsum stagnierte auf dem Niveau von 2020, vor allem wegen der coronabedingt wei-
terhin eingeschrankten Konsummdglichkeiten. Dies unterstreicht die im historischen Vergleich
auch im Jahr 2021 deutlich erhohte Sparquote, trotz eines leichten Riickgangs auf 15,0%. Die In-
vestitionen wurden hingegen moderat ausgeweitet (Ausriistungen +3,2%, Bau +0,5%). Im AulRen-
handel kam es zu einer kraftigen Erholung, sowohl Exporte (+9,4%) als auch Importe (+8,6%) leg-
ten deutlich zu. Wichtiger Wachstumstreiber war auch 2021 der &ffentliche Konsum (+3,4%). Die
fiskalischen MalRnahmen zur Krisenabschirmung spiegelten sich erneut in einer deutlichen Aus-
weitung des gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits wider, das Defizit lag wie im Vorjahr bei 4,3%
des Bruttoinlandsprodukts. Die 6ffentlichen Finanzen wurden in Deutschland demnach weniger von
der Coronakrise in Mitleidenschaft gezogen als in vielen anderen entwickelten Volkswirtschaften.

e Fur die heute gemeldeten Zahlen lagen noch nicht alle Daten vor, fir den Dezember musste auf
Schatzungen zurlickgegriffen werden. Die Statistiker gehen von einer Schrumpfung im vierten
Quartal aus, die Effekte der vierten Coronawelle konterkarieren die moderate Erholung in der In-
dustrie. Im Schlussquartal wurde der konjunkturelle Aufholprozess wieder unterbrochen und im
Winterhalbjahr droht angesichts von Omikron und Energiepreisschub eine technische Rezession.
Dennoch wird sich die Erholung im Jahr 2022 fortsetzen, wir rechnen mit einem BIP-Wachstum
von rund 3,5%. Da das BIP in der Eurozone erneut kraftiger expandieren diirfte, ist auch konjunk-
turseitig eine Abkehr der EZB vom extrem expansiven geldpolitischen Kurs gerechtfertigt.

o Fazit: Die deutsche Wirtschaft hat sich 2021 von dem Corona-Schock des Vorjahres erhoilt.

Analyst Das reale Bruttoinlandsprodukt legte gegeniiber dem Vorjahr um 2,7% zu. Die Corona-Pan-
Christian Lips demie sowie hartnéckige Liefer- und Materialengpésse verhinderten jedoch eine stérkere
Chefvolkswirt Expansion. Die deutsche Wirtschaft sowie die meisten Sektoren haben daher bis zum Jah-
+49 (0)511 /361 — 2980 reswechsel das Vorkrisenniveau noch nicht wieder erreicht. Im vierten Quartal kam es sogar

christian.lips@nordib.de wegen der vierten Corona-Welle zu einem neuerlichen BIP-Riickgang, womit das Risiko ei-

ner technischen Rezession im Winterhalbjahr besteht. Im Anschluss diirften jedoch erneut
Auf- und Nachholeffekte die Konjunkturdynamik anschieben, fiir 2022 prognostizieren wir
ein BIP-Wachstum von 3,5%. Die EZB sollte daher wegen des anhaltend hohen Inflations-
drucks die geldpolitische Wende ziigiger und konsequenter vollziehen.
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Wichtige Hinweise

Diese Studie (nachfolgend als ,Information“ bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE
(,NORD/LB*) erstellt worden. Die fiir die NORD/LB zusténdigen Aufsichtsbehorden sind die Europdische Zentralbank (,,EZB*),
Sonnemannstrafe 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungsaufsicht (,,BaFin“), Graurhein-
dorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern lhnen diese Information durch lhre
Sparkasse liberreicht worden ist, unterliegt auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Uberprii-
fung oder Billigung dieser Prasentation oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustindige
Aufsichtsbehorde ist grundsitzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in Deutschland, Australien, Belgien, Danemark, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Indonesien, Irland, Italien, Japan, Kanada, Korea, Luxemburg, Neuseeland, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Re-
publik China (Taiwan), Schweden, Schweiz, Singapur, Spanien, Thailand, Tschechische Republik, Vereinigtes Konigreich, Vietnam und
Zypern (nachfolgend als ,relevante Personen” oder ,Empfanger” bezeichnet). Die Inhalte dieser Information werden den Empfangern
auf streng vertraulicher Basis gewahrt und die Empfanger erklaren mit der Entgegennahme dieser Information ihr Einverstandnis, diese
nicht ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzugeben, ganz oder in Teilen zu kopieren oder in andere
Sprachen zu Ubersetzen und/oder zu reproduzieren. Diese Information ist nur an die relevanten Personen gerichtet und 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 UGber-
tragen oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansassiger Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich Ihrer allge-
meinen Information dienende Werbemitteilung. Aus diesem Grund ist diese Information nicht unter Berlicksichtigung 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 fir Anlageempfeh-
lungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieBlich zu Informationszwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu Informations-
zwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fir Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fur die
personliche Information des Empfangers mit dem ausdrucklichen, durch den Empfanger anerkannten Verstandnis 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 MalRnahme, 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
fur zuverlassig erachtet wurden. Fir die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene
Schatzungen, Unternehmensangaben und éffentlich zugéngliche Medien. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quel-
len vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewahr oder Verantwortung fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen
Informationen tibernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Information geduRRerten Meinungen und Prognosen stellen
unverbindliche Werturteile dar. Veranderungen der Pramissen kénnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen
haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeiter kdnnen fiir die Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstandigkeit der Infor-
mationen oder flr einen Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Schaden, die Personen entstehen, die auf die Informati-
onen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhangig davon, ob diese Verluste durch Fahrlassigkeit dieser Per-
sonen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr, Verantwortung oder Haftung Gbernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Fi-
nanzinstrumente und &hnliche Faktoren kdnnen den Wert, Preis und die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Finan-
zinstrumente oder darauf bezogener Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung)
fallen Gebuhren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwick-
lung eines Wertpapiers oder Finanzinstruments lasst sich nicht zwingend auf dessen zukunftige Entwicklung tbertragen.

Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment
oder eine Strategie fur die individuellen Verhaltnisse des Empféngers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt
eine personliche Empfehlung an einen Empfanger der Information dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere
oder sonstigen Finanzinstrumente sind méglicherweise nicht fiir die personlichen Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder
individuellen Bedurfnisse des Empfangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dement-
sprechend stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer
moglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstdndige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten
oder Geschaften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information stehen kénnten, 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 fiir das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der
jeweilig veroffentlichte Prospekt und das jeweilige Registrierungsformular der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de herunterge-
laden werden kénnen und die bei der NORD/LB, Georgsplatz 1, 30159 Hannover kostenlos erhaltlich sind. Eine eventuelle Anlageent-
scheidung 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 Inves-
titionen in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser Information sind, sowie fur weitere und aktuellere Informatio-
nen im Hinblick auf bestimmte Anlagemdglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung einen unabhangigen Anlageberater kon-
sultieren.
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Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein hohes Risiko einschlieflich des Kapital-, Zins-, Index-,
Wahrungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstrumente kénnen einen
plétzlichen und grofRen 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 NORD/LB und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen an Geschéaften mit den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten
oder deren Basiswerte fiir eigene oder fremde Rechnung beteiligt sein, weitere Finanzinstrumente ausgeben, die gleiche oder ahnliche
Ausgestaltungsmerkmale wie die der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente haben sowie Absicherungsgeschéafte zur Ab-
sicherung von Positionen vornehmen. Diese MalRnahmen kdnnen den Preis der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente
beeinflussen.

Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um Derivate handelt, kdnnen diese je nach Ausgestaltung
zum Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses einen aus Kundensicht anfanglichen negativen Marktwert beinhalten. Die NORD/LB behélt sich
weiterhin vor, ihr wirtschaftliches Risiko aus einem mit ihr abgeschlossenen Derivat mittels eines spiegelbildlichen Gegengeschéafts an
Dritte in den Markt abzugeben.

Nahere Informationen zu etwaigen Provisionszahlungen, die im Verkaufspreis enthalten sein kénnen, finden Sie in der Broschure ,Kun-
deninformation zum Wertpapiergeschéaft®. die unter www.nordlb.de abrufbar ist.

Die in dieser Information enthaltenen Informationen ersetzen alle vorherigen Versionen einer entsprechenden Information und beziehen
sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukinftige Versionen dieser Information ersetzen die vorliegende
Fassung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Informationen in dieser Information zu aktualisieren und/oder in regelmafRigen Abstanden
zu Uberprifen, besteht nicht. Eine Garantie fur die Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden.

Mit der Verwendung dieser Information erkennt der Empfanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehort dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhalt der Empfanger
unter Nr. 28 der Allgemeinen Geschéaftsbedingungen der NORD/LB oder unter www.dsgv.de/sicherungssystem.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Australien:
DIE NORD/LB IST KEINE NACH DEM BANKING ACT 1959 OF AUSTRALIA AUTORISIERTE BANK ODER DEPOSIT TAKING
INSTITUTION. SIE WIRD NICHT VON DER AUSTRALIAN PRUDENTIAL REGULATION AUTHORITY BEAUFSICHTIGT.

Die NORD/LB bietet mit dieser Analyse keine personliche Beratung an und berticksichtigt nicht die Ziele, die finanzielle Situation oder
Bedurfnisse des Empfangers (aulRer zum Zwecke der Bekampfung von Geldwasche).

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Belgien:

Die Bewertung individueller Finanzinstrumente auf der Grundlage der in der Vergangenheit liegenden Ertrage ist nicht notwendigerweise
ein Indikator fur zukulnftige Ergebnisse. Die Empfanger sollten beachten, dass die verlautbarten Zahlen sich auf vergangene Jahre be-
ziehen.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Danemark:

Diese Information stellt keinen Prospekt i.S.d. Danischen Wertpapierrechts dar und dementsprechend besteht keine Verpflichtung, noch
ist es unternommen worden, sie bei der Danischen Finanzaufsichtsbehdrde einzureichen oder von ihr genehmigen zu lassen, da diese
Information (i) nicht im Zusammenhang mit einem 6&ffentlichen Anbieten von Wertpapieren in Danemark oder der Zulassung von Wertpa-
pieren zum Handel auf einem regulierten Markt i.S.d. Danischen Wertpapierhandelsgesetzes oder darauf erlassenen Durchfihrungsver-
ordnungen erstellt worden ist oder (ii) im Zusammenhang mit einem o&ffentlichen Anbieten von Wertpapieren in Danemark oder der Zu-
lassung von Wertpapieren zum Handel auf einem regulierten Markt unter Berufung auf einen oder mehrere Ausnahmetatbestéande von
dem Erfordernis der Erstellung und der Herausgabe eines Prospekts nach dem Déanischen Wertpapierhandelsgesetz oder darauf erlas-
senen Durchfiihrungsverordnungen erstellt worden ist.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Estland:
Es ist empfehlenswert, alle Geschafts- und Vertragsbedingungen der von der NORD/LB angebotenen Dienstleistungen genau zu priifen.
Falls notwendig, sollten sich Empfanger dieser Information mit einem Fachmann beraten.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Finnland:

Die in dieser Information beschriebenen Finanzprodukte dirfen, direkt oder indirekt, Einwohnern der Republik Finnland oder in der Re-
publik Finnland nicht angeboten oder verkauft werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit den anwendbaren Finnischen Gesetzen und
Regelungen. Speziell im Falle von Aktien diirfen diese nicht, direkt oder indirekt, der Offentlichkeit angeboten oder verkauft werden — wie
im Finnischen Wertpapiermarktgesetz (746/2012, in der gultigen Fassung) definiert.

Der Wert der Investments kann steigen oder sinken. Es gibt keine Garantie dafir, den investierten Betrag zuriickzuerhalten. Ertrége in
der Vergangenheit sind keine Garantie fur zukinftige Ergebnisse.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Frankreich:

Die NORD/LB ist teilweise reguliert durch die ,Autorité des Marchés Financiers®. Details Gber den Umfang unserer Regulierung durch die
zustandigen Behdrden sind von uns auf Anfrage erhaltlich.

Diese Information stellt eine Analyse i.S.v. Art. 24 Abs. 1 der Richtlinie 2006/73/EG, Art. L.544-1 und R.621-30-1 des Franzdsischen
Geld- und Finanzgesetzes dar und ist als Empfehlung gemaf der Richtlinie 2003/6/EG und 2003/125/EG zu qualifizieren.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Griechenland:

Die in dieser Information enthaltenen Informationen beschreiben die Sicht des Autors zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung und dirfen
vom Empfanger nicht verwendet werden, bevor nicht feststeht, dass sie zum Zeitpunkt ihrer Verwendung zutreffend und aktuell sind.
Ertrage in der Vergangenheit, Simulationen oder Vorhersagen sind daher kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Ergebnisse. Invest-
mentfonds haben keine garantierten Ertradge und Renditen in der Vergangenheit garantieren keine Ertrage in der Zukunft.
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Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Indonesien:

Diese Information enthalt allgemeine Informationen und ist nicht auf die Verhaltnisse einzelner oder bestimmter Empfanger zugeschnit-
ten. Diese Information ist Teil des Marketingmaterials der NORD/LB.

Zusatzliche Informationen fur Empfanger in Irland:

Diese Information wurde nicht in Ubereinstimmung mit der Richtlinie 2003/71/EG (in der gliltigen Fassung) betreffend Prospekte (die
+Prospektrichtlinie*) oder aufgrund der Prospektrichtlinie ergriffenen MalRnahmen oder dem Recht irgendeines Mitgliedsstaates oder
EWR-Vertragsstaates, der die Prospektrichtlinie oder solche MalRnahme umsetzt, erstellt und enthalt deswegen nicht alle diejenigen
Informationen, die ein Dokument enthalten muss, das entsprechend der Prospektrichtlinie oder den genannten Bestimmungen erstellt
wird.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Japan:

Diese Information wird Ihnen lediglich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt und stellt kein Angebot und keine Aufforderung zur
Abgabe von Angeboten fiir Wertpapiertransaktionen oder Warentermingeschafte dar. Wenngleich die in dieser Information enthaltenen
tatsachlichen Angaben und Informationen Quellen entnommen sind, die wir fir vertrauenswiirdig und verlasslich erachten, tibernehmen
wir keinerlei Gewahr fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser tatsachlichen Angaben und Informationen.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Kanada:

Diese Information wurde allein fir Informationszwecke im Zusammenhang mit den hierin enthaltenen Produkten erstellt und ist unter
keinen Umstanden als ein 6ffentliches Angebot oder als ein sonstiges (direktes oder indirektes) Angebot zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren in einer Provinz oder einem Territorium Kanadas zu verstehen.

Keine Finanzmarktaufsicht oder eine ahnliche Regulierungsbehdrde in Kanada hat diese Wertpapiere dem Grunde nach bewertet oder
diese Information Uberpriift und jede entgegenstehende Erklarung stellt ein Vergehen dar.

Maogliche Verkaufsbeschrankungen sind ggf. in dem Prospekt oder anderer Dokumentation des betreffenden Produktes enthalten.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Korea:

Diese Information wurde lhnen kostenfrei und lediglich zu Informationszwecken zur Verfuigung gestellt. Alle in der Information enthalte-
nen Informationen sind Sachinformationen und spiegeln somit weder die Meinung noch die Beurteilung der NORD/LB wider. Die in der
Information enthaltenen Informationen dirfen somit nicht als Angebot, Vermarktung, Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes oder
Anlageberatung hinsichtlich der in der Information erwahnten Anlageprodukte ausgelegt werden.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Luxemburg:

Unter keinen Umstéanden stellt diese Information ein individuelles Angebot zum Kauf oder zur Ausgabe oder eine Aufforderung zur Ab-
gabe eines Angebots zum Kauf oder zur Abnahme von Finanzinstrumenten oder Finanzdienstleistungen in Luxemburg dar.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Neuseeland:

Die NORD/LB ist keine in Neuseeland registrierte Bank. Diese Analyse stellt lediglich eine allgemeine Information dar. Sie berlicksichtigt
nicht die finanzielle Situation oder Ziele des Empfangers und ist kein personlicher Finanzberatungsservice (,personalized financial advi-
ser service“) gemal dem Financial Advisers Act 2008.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in den Niederlanden:

Der Wert Ihres Investments kann schwanken. Erzielte Gewinne in der Vergangenheit bieten keinerlei Garantie fur die Zukunft. (De
waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst).

Zusitzliche Informationen fiir Empfianger in Osterreich:

Keine der in dieser Information enthaltenen Informationen stellt eine Aufforderung oder ein Angebot der NORD/LB oder mit ihr verbunde-
ner Unternehmen dar, Wertpapiere, Terminprodukte oder andere Finanzinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen oder an irgendeiner
Anlagestrategie zu partizipieren. Nur der veréffentlichte Prospekt gemaR dem Osterreichischen Kapitalmarktgesetz kann die Grundlage
fur die Investmententscheidung des Empféangers darstellen.

Aus Regulierungsgriinden kénnen Finanzprodukte, die in dieser Information erwahnt werden, méglicherweise nicht in Osterreich ange-
boten werden und deswegen nicht fiir Investoren in Osterreich verfiigbar sein. Deswegen kann die NORD/LB ggf. gehindert sein, diese
Produkte zu verkaufen bzw. auszugeben oder Anfragen zu akzeptieren, diese Produkte zu verkaufen oder auszugeben, soweit sie fir
Investoren mit Sitz in Osterreich oder fiir Mittelsménner, die im Auftrag solcher Investoren handeln, bestimmt sind.

Zusatzliche Informationen fur Empfanger in Polen:

Diese Information stellt keine Empfehlung i.S.d. Regelung des Polnischen Finanzministers betreffend Informationen zu Empfehlungen zu
Finanzinstrumenten oder deren Aussteller vom 19.10.2005 dar.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Portugal:

Diese Information ist nur fur institutionelle Kunden gedacht und darf nicht (i) genutzt werden von, (ii) in irgendeiner Form kopiert werden
fur oder (iii) verbreitet werden an irgendeine andere Art von Investor, insbesondere keinen Privatkunden. Diese Information stellt weder
ein Angebot noch den Teil eines Angebots zum Kauf oder Verkauf von in der Information behandelten Wertpapiere dar, noch kann sie
als eine Anfrage verstanden werden, Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen, sofern diese Vorgehensweise fiir ungesetzlich gehalten
werden kénnte. Diese Information basiert auf Informationen aus Quellen, von denen wir glauben, dass sie verlasslich sind. Trotzdem
kénnen Richtigkeit und Vollstéandigkeit nicht garantiert werden. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, sind alle hierin enthaltenen
Ansichten bloRer Ausdruck unserer Recherche und Analyse, die ohne weitere Benachrichtigung Veranderungen unterliegen kénnen.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in der Republik China (Taiwan):

Diese Information stellt ausschlief3lich allgemeine Informationen bereit und beriicksichtigt nicht die individuellen Interessen und Bedurf-
nisse, Vermogensverhaltnisse und Investitionsziele von Investoren. Die Inhalte der Information sollen nicht als Empfehlung oder Bera-
tung zum Erwerb eines bestimmten Finanzprodukts ausgelegt werden. Investitionsentscheidungen sollen nicht ausschlielich auf Basis
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dieser Information getroffen werden. Fir Investitionsentscheidungen sollten immer eigensténdige Beurteilungen vorgenommen werden,
die einbeziehen, ob eine Investition den personlichen Bedurfnissen entspricht. Darliber hinaus sollte fir Investitionsentscheidungen pro-
fessionelle und rechtliche Beratung eingeholt werden.

NORDY/LB hat die vorliegende Information mit einer angemessenen Sorgfalt erstellt und vertraut darauf, dass die enthaltenen Informatio-
nen am Veroffentlichungsdatum verlasslich und geeignet sind. Es wird jedoch keine Zusicherung oder Garantie flir Genauigkeit oder
Vollstandigkeit gegeben. In dem MaR, in dem die NORD/LB ihre Sorgfaltspflicht als guter Verwalter austbt wird keine Verantwortung fir
Fehler, Versdumnisse oder Unrichtigkeiten in der Information Gbernommen. Die NORD/LB garantiert keine Analageergebnisse, oder
dass die Anwendung einer Strategie die Anlageentwicklung verbessert oder zur Erreichung lhrer Anlageziele fuhrt.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Schweden:

Diese Information stellt keinen Prospekt, kein &ffentliches Angebot, kein sonstiges Angebot und keine Aufforderung (und auch keinen
Teil davon) zum Erwerb, Verkauf, Zeichnung oder anderen Handel mit Aktien, Bezugsrechten oder anderen Wertpapieren dar. Sie und
auch nur Teile davon durfen nicht zur Grundlage von Vertragen oder Verpflichtungen jeglicher Art gemacht oder hierfir als verlasslich
angesehen werden. Diese Information wurde von keiner Regulierungsbehérde genehmigt. Jedes Angebot von Wertpapieren erfolgt aus-
schliel3lich auf der Grundlage einer anwendbaren Ausnahme von der Prospektpflicht gemafR der EG-Prospektrichtlinie und kein Angebot
von Wertpapieren erfolgt gegentiber Personen oder Investoren in einer Jurisdiktion, in der ein solches Angebot vollstadndig oder teilweise
rechtlichen Beschrankungen unterliegt oder wo ein solches Angebot einen zusatzlichen Prospekt, andere Angebotsunterlagen, Regist-
rierungen oder andere MaRnahmen erfordern sollte.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in der Schweiz:

Diese Information wurde nicht von der Bundesbankenkommission (Ubergegangen in die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA am
01.01.2009) genehmigt.

Die NORDY/LB halt sich an die Vorgaben der Richtlinien der Schweizer Bankiervereinigung zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der
Finanzanalyse (in der jeweils gltigen Fassung).

Diese Information stellt keinen Ausgabeprospekt gemaR Art. 652a oder Art. 1156 des Schweizerischen Obligationenrechts dar. Diese
Information wird allein zu Informationszwecken Uber die in dieser Information erwahnten Produkte verdffentlicht. Die Produkte sind nicht
als Bestandteile einer kollektiven Kapitalanlage gemafR dem Bundesgesetz liber Kollektive Kapitalanlagen (CISA) zu qualifizieren und
unterliegen daher nicht der Uberwachung durch die Eidgenéssische Finanzmarktaufsicht FINMA.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Singapur:

Diese Analyse richtet sich ausschlieRlich an zugelassene Anleger (,Accredited Investors*®) oder institutionelle Anleger (,Institutional In-
vestors®) gemaf dem Securities and Futures Act in Singapur.

Diese Analyse ist lediglich zur allgemeinen Verbreitung gedacht. Sie stellt keine Anlageberatung dar und berlcksichtigt nicht die konkre-
ten Anlageziele, die finanzielle Situation oder die besonderen Bediirfnisse des Empfangers. Die Einholung von Rat durch einen Finanz-
berater (,financial adviser®) in Bezug auf die Geeignetheit des Investmentproduktes unter Beriicksichtigung der konkreten Anlageziele,
der finanziellen Situation oder der besonderen Bedurfnisse des Empfangers wird empfohlen, bevor der Empfanger sich zum Erwerb des
Investmentproduktes verpflichtet.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in der Tschechischen Republik:

Es gibt keine Garantie dafur, den investierten Betrag zurlickzuerhalten. Ertréage in der Vergangenheit sind keine Garantie fur zukunftige
Ergebnisse. Der Wert der Investments kann steigen oder sinken.

Die in dieser Information enthaltenen Informationen werden nur auf einer unverbindlichen Basis angeboten und der Autor Gbernimmt
keine Gewahr fir die Richtigkeit des Inhalts.

Informationen fiir Empfanger im Vereinigten Konigreich:
Die NORD/LB unterliegt einer teilweisen Regulierung durch die ,Financial Conduct Authority” (FCA) und die ,Prudential Regulation Au-
thority“ (PRA). Details uber den Umfang der Regulierung durch die FCA und die PRA sind bei der NORD/LB auf Anfrage erhaltlich.

Diese Information ist “financial promotion“. Empfanger im Vereinigten Konigreich sollten wegen moglicher Fragen die Londoner Nieder-
lassung der NORD/LB, Abteilung Investment Banking, Telefon: 0044 / 2079725400, kontaktieren.

Ein Investment in Finanzinstrumente, auf die in dieser Information Bezug genommen wurde, kann den Investor einem signifikanten Ri-
siko aussetzen, das gesamte investierte Kapital zu verlieren.

Zusatzliche Informationen fir Empfanger in Zypern:

Diese Information stellt eine Analyse i.S.d. Abschnitts Gber Begriffsbestimmungen der Zypriotischen Richtlinie D1444-2007-01 (Nr.
426/07) dar. Dariuber hinaus wird diese Information nur fir Informations- und Werbezwecke zur Verfigung gestellt und stellt keine indivi-
duelle Aufforderung oder Angebot zum Verkauf, Kauf oder Zeichnung eines Investmentprodukts dar.

Redaktionsschluss und letzte Aktualisierung aller Marktdaten:
Freitag, 14. Januar 2022, 12:11:34
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