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Der auRereuropiische Supranationals-Markt im Uberblick

Autoren: Dr. Norman Rudschuck, CIIA // Lukas-Finn Frese // mit Unterstltzung von Justin Hoff

Multilaterale Entwicklungsbanken pragen den auBereuropaischen Supra-Markt

Neben dem von uns betrachteten Supranationals auf europdischer Ebene existieren weite-
re internationale Emittenten, die ebenfalls kontinuierlich im EUR-BMK-Segment prasent
sind und denen wir uns im Rahmen dieser Publikation gesondert widmen mdochten.
Bei den sieben betrachteten Emittenten handelt es sich ausschlieflich um multilaterale
Entwicklungsbanken (MDBs), deren Bedeutung durch die restriktivere Darlehensvergabe
privater Banken im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise in den letzten Jahren deutlich
angestiegen ist. Das ausstehende Anleihevolumen bemisst sich auf umgerechnet etwa
EUR 630,2 Mrd., welche sich auf 2.571 Bonds verteilen. AuBereuropdische MDBs machen
somit einen Anteil von rund einem Drittel des globalen Supra-Marktes aus. Das
EUR-Angebot riickt hier wenig Uberraschend in den Hintergrund: Das ausstehende
EUR-Anleihevolumina summiert sich auf ,nur“ EUR 69,6 Mrd. verteilt auf 272 Bonds. Damit
kommt die europdische Gemeinschaftswahrung auf einen Wahrungsanteil von 11,0%.
Trotz der oberflachlich betrachtet strukturellen Homogenitat aulRereuropdischer MDBs
gibt es deutliche Unterschiede hinsichtlich der Eigentimerstruktur und geographischen
Tatigkeit sowie des abrufbaren Kapitals. Kapitalerh6hungen fiihrten dabei zum Teil zu ei-
ner Stabilisierung oder Ausweitung des Wachstums der einzelnen Supras. Dies signalisierte
den hohen Stellenwert, den die Anteilseigner den MDBs beimessen. In allen Teilen der
Erde zunehmend erkannt werden die Bedeutung und die Vorteile von MDBs, z.B. durch
glnstigere Refinanzierung und alternative Formen von Anleihen wie Hybrid-Bonds
(neu auf-gelegt durch die AfDB), Sukuk-Bonds (IsDB) oder auch CAT-Bonds (IBRD).

Risikogewichtung von 0% nicht fiir CAF

Die Risikogewichtung von Supranationals ergibt sich aus den Artikeln 117 und 118 der CRR.
Dort werden explizit die MDBs und internationalen Organisationen genannt, fiir die eine
Risikogewichtung von 0% moglich ist. In dieser Publikation sind hiervon alle Emittenten bis
auf die Corporacion Andina de Fomento (CAF) betroffen. Fiir die CAF ergibt sich ihr Risiko-
gewicht aus den Vorschriften zur Risikogewichtung von Institutionen (Art. 119 CRR). Hier
wird auf das Rating bzw. die entsprechende Ratingklasse des Emittenten referenziert. Vor
diesem Hintergrund sind unseres Erachtens flir Anleihen der CAF eine Risikogewichtung
von 20% anzusetzen.

AuRereuropiische MDBs im Uberblick

Institut

International Bank for Reconstruction

and Development (IBRD)

Inter-American Development Bank

(IADB)

Asian Development Bank

(ADB)

International Finance Corporation

(IFC)

African Development Bank

(AfDB)

Corporacién Andina de Fomento

(CAF)

Islamic Development Bank

(IsDB)
* UA = Unit of Account.

Typ Eigentiimer Garantie Risikogewicht
. Abrufbares Kapital o
Forderbank 189 Staaten i Hv. USD 296 Mrd 0%
. Abrufbares Kapital o
Forderbank 48 Staaten i.H.v. USD 164.9 Mrd. 0%
. Abrufbares Kapital o
Forderbank 68 Staaten i.H.v. USD 132,9 Mrd. 0%
Forderbank 186 Staaten - 0%
. Abrufbares Kapital o
Forderbank 81 Staaten i.H.v. UA 1388 Mrd.* 0%
. 99,9% 21 Staaten und Abrufbares Kapital .
Forderbank 0,1% Geschaftsbanken i.H.v. USD 1,6 Mrd. 20%
Forderbank 57 Staaten Abrufbares Kapital 0%

Quelle: Emittenten, NORD/LB Floor Research

i.H.v. USD 54,4 Mrd.


https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11677?cHash=afaf8b84af9d57dcbd42aa7e3f9a5791
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02013R0575-20240101
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Bilanzwachstum auflereuropdischer MDBs
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert auf Basis von Durchschnittswechselkursen.
Quelle: Emittenten, NORD/LB Floor Research

Neuzusagen auBBereuropdischer MDBs
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Deutliche Ausweitungen von Bilanzsumme und Neuzusagen

Die kumulierte Bilanzsumme der hier dargestellten auBereuropaischen Emittenten stieg in
2022 um EUR 106,6 Mrd. auf EUR 929,0 Mrd. (+13,0% Y/Y) an. Trotz der Effekte durch
Wechselkurse (EUR-Aquivalente) erscheint dieser Wert die tatsdchlichen Verhiltnisse rea-
listisch abzubilden. Die groRte multilaterale Entwicklungsbank auBerhalb Europas ist die
IBRD als Teil der Weltbankgruppe, die auch der bedeutendste Supranational auf Basis des
Neuzusagevolumens ist. Ein GroRteil des Anstiegs des kumulierten Neuzusagevolumen um
EUR 19,0 Mrd. wird von den beiden Mitgliedern der Weltbankgruppe IBRD und IFC
(EUR 10,4 Mrd.) gepragt. Im Jahr 2020 konnte erstmals ein kumuliertes Neuzusagevolumen
von ber EUR 100 Mrd. erreicht werden. Das von uns ermittelte Allzeithoch konnten wir im
Jahr 2022 mit einem Wert von EUR 118,3 Mrd. beobachten. Auch hier ist jedoch aufgrund
von Wechselkurseffekten nur eine bedingte Vergleichbarkeit moéglich. Nichtsdestotrotz ist
die Tendenz gegeben, sodass wir auch in Zukunft von einem sich weiter entwickelnden
Markt fiir supranationale Emittenten in anderen Regionen der Welt ausgehen.

Neuzusagen im Vergleich (EUR Mrd.)
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert auf Basis von Durchschnittswechselkursen.
Quelle: Emittenten, NORD/LB Floor Research
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Ausstehende Anleihen aulereuropdischer Supranationals nach Emittenten
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Ausstehende Anleihen auRereuropdischer Supranationals nach Wahrungen
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.

Quelle: Bloomberg, NORD/LB Floor Research
Breites Angebot an Laufzeiten und USD-Dominanz
Im aulereuropdischen Supranational-Markt ist in nahezu samtlichen Laufzeiten ein breites
Angebot zu finden. Im Fokus steht unverandert eher das kiirzere Laufzeitsegment, trotzdem
sind die ausstehenden Volumina im langen Laufzeitsegment keineswegs zu unterschatzen.
Die ausstehenden Anleihen der aulRereuropdischen MDBs sind zum {iberwiegenden Anteil
in USD denominiert. Eine eher untergeordnete Rolle spielt der EUR, auf die Gemeinschafts-
wahrung entfallt lediglich ein Anteil von 11,0% der ausstehenden Anleihevolumina. Insge-
samt 52 verschiedene Fremdwahrungen werden von den sieben hier betrachteten MDBs
bei der Refinanzierung genutzt.
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Ausstehende Anleihevolumina (EUR Mrd.)

Ausstehende EUR-Benchmarks (EUR Mrd.)

1,6
m IBRD
IADB H IBRD
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AFDB m CAF
u CAF 1SDB
m ISDB
Anm.: Benchmarks werden hier als Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. definiert.
Fremdwdhrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Quelle: Bloomberg, NORD/LB Floor Research
AuRereuropdische Supranationals im Uberblick (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
e Ty et oo P Pl Nty
IBRD IBRD AAAu/Aaa/AAA 253,4 42,8 45,2 24,4 20,8 622 199,6
IADB IADB AAAu/Aaa/AAA 101,0 0,1 17,6 15,7 1,9 58 24,9
ADB ASIA AAA/Aaa/AAA 139,6 7,9 28,9 24,4 4,5 123 20,7
IFC IFC -/Aaa/AAA 56,1 0,8 11,8 8,7 3,1 489 53,4
AfDB AFDB AAA/Aaa/AAA 34,4 7,1 5,9 3,8 2,1 31 8,8
CAF CAF AA-/Aa3/AA 25,1 8,1 4,1 2,8 1,3 11 2,6
IsDB ISDB AAA/Aaa/AAA 20,6 2,8 5,4 5,0 0,4 3 4,5
Summe 630,2 69,6 118,9 84,8 34,1 1.337 314,5

Fremdwdhrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kdnnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittenten, NORD/LB Floor Research

Hybride Hoffnung?

Hybrid-Bonds und Hybridkapital als ibergeordneter Begriff bieten Institutionen die Mog-
lichkeit, ihre Kreditvergabekapazitaten effektiv zu erhéhen und bringen (ber die Klassifizie-
rung als Eigenkapital einige regulatorische Vorteile mit sich. Mit der im Januar 2024 erfolg-
ten Transaktion der AfDB verlief der Start des ersten Testballons duBerst erfolgreich. Das
attraktive Rendite-Risiko-Profil flihrte zu einer entsprechend hohen Nachfrage. Wir erwar-
ten, dass zukiinftig weitere MDBs auf Hybrid-Bonds als Refinanzierungsmittel zuriickgreifen
werden. Ein wichtiges Kriterium ist flr uns naturgemal} auch stets die Wahl der Wahrung.
Hier gehen wir davon aus, dass der USD auf absehbare Zeit das dominierende Mittel sein
wird, da MDBs traditionell starker auf den Greenback zur Refinanzierung zuriickgreifen und
der EUR eher eine untergeordnete Rolle spielt. Neben den Chancen, sollten stets auch die
Risiken nicht auller Acht gelassen werden. Gerade eine lange Planungsphase und ein kom-
plexe Preisfindung konnten dazu fiihren, dass Emittenten erstmal an der Seitenlinie verhar-
ren. Die Beschaffung von Hybridkapital Gber die Anteilseigner stellt darlber hinaus eine
unter Umstanden kostenglinstigere Alternative dar. Fir weiterfiihrende Informationen zu
Hybrid-Bonds und deren wachsende Bedeutung fiir MDBs verweisen wir an dieser Stelle auf
unsere Wochenpublikation vom 21. Februar 2024, in welcher wir diesem Thema einen ei-
genen Artikel gewidmet haben.



https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12348?cHash=60b9b29167841038ae55fdffe067af95
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ESG-Anleihen im Fokus

Im Hinblick auf die Anzahl der emittierten ESG-Anleihen und der damit einhergehenden
Volumina reibt sich so mancher Leser wahrscheinlich unglaubig die Augen oder vermutet
einen Tippfehler seitens der Autoren. 622 Anleihen mit ESG-Charakteristiken konzentriert
auf einen einzigen Emittenten ist nun wirklich ein Unikat. Die IBRD als Teil der Weltbank-
Gruppe begibt sowohl Bonds im griinen als auch nachhaltigen Format. Allein im Jahr 2023
fihrte sie erfolgreich 196 Transaktionen von Sustainable Development Bonds im Umfang
von USD 43 Mrd. (umgerechnet circa EUR 39 Mrd.) durch und nutzte dabei 20 verschiedene
Wahrungen. Dazu gesellen sich seit 2008 Giber 200 emittierte Green Bonds.

Kommentar

Der auBereuropdische Supranational-Markt weist ein breites Angebot an Anleihen mit
unterschiedlichen Laufzeiten auf, welche aber zum GroRteil in USD denominiert sind. Das
EUR-Angebot ist im relativen Verhaltnis sehr gering, da die auRereuropaischen Supras ihr
Funding hauptsachlich mit der weltweiten Leitwdahrung betreiben. In absoluten Zahlen ist
das ausstehende Volumen von EUR 630,2 Mrd. keineswegs — verglichen mit anderen Mark-
ten — zu unterschatzen. Gerade die grolRite MDB unserer Coverage, die International Bank
for Reconstruction and Development (IBRD), zeigt sich regelmaRig aktiv als Emittent von
EUR-Benchmarks. Fir die kommenden Jahre erwarten wir in Anbetracht globaler Risiken,
wie fur den Wiederaufbau nach Kriegen und dem Klimawandel, weiterhin einen hohen
Refinanzierungsbedarf fiir die aulRereuropaischen MDBs. Letzteres zeigt sich auch in der
stetig wachsenden Anzahl an ESG-Anleihen. Zum Stichtag befinden sich insgesamt 1.337
ESG-Anleihen mit einem ausstehenden Volumen von umgerechnet EUR 314,5 Mrd. im
Umlauf. Tendenz in Zukunft weiter steigend!
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Supranationals Spreads im Vergleich
AuBereuropaische Supras vs. iBoxx € Indizes & Bunds AuBereuropdische Supras im Vergleich
100 4 100 +
- | |
80
80
60
" *
@ 40 4 £ 60
£ 3
2 20 | @ ¢
@ 8 40
g o ®
20 | [ |
20 | )_=__l-—
-40 | 0 = .
Years to maturity . n
-60 T T T T T T T T T 1 Years to maturity
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 -20 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
. . ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
B Non-European Supranationals iBoxx € Supranationals
) ) B IBRD AIADB +ASIA IFC ¢ AFDB ¢ CAF © ISDB
——iBoxx € Agencies ——Bunds
Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research
Supranationals Primarmarktaktivitaten im Uberblick
Entwicklung festverzinslicher Benchmark-Emissionen 2022-24
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Anm.: Benchmarks werden hier als Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. definiert.
Quelle: Bloomberg, NORD/LB Floor Research
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@ THE WORLD BANK International Bank for Reconstruction and Development (IBRD)

IBRD « IDA

Rahmendaten
Homepage

Investor Relations

Eigentiimer
189 Staaten

Garantiegeber
189 Staaten

Haftungsmechanismus

Abrufbares Kapital
i.H.v. USD 296 Mrd.

Bloomberg-Ticker
IBRD

Ratings Lfr.
Fitch AAAu
Moody’s Aaa
S&P AAA

Falligkeitsprofil nach Wahrungen
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Die 1944 gegriindete International Bank for Reconstruction and Development (IBRD)
ist die alteste und nach Bilanzsumme grofSte der funf Institutionen, welche die Welt-
bank-Gruppe bilden. Urspriinglich entstand die IBRD zum Zwecke des Wiederaufbaus
Europas nach dem Zweiten Weltkrieg. Seit den 1960er Jahren richtet sich der Fokus
der supranationalen Férderbank auf die Bekdmpfung von Armut, dazu vergibt sie Dar-
lehen an Regierungen von Landern mit mittlerem Einkommensniveau und kreditwiir-
digen Landern mit niedrigem Einkommensniveau. Ziel der IBRD ist die Férderung eines
nachhaltigen, gerechten und arbeitsplatzschaffenden Wachstums, eine Reduktion der
Armut und Ungleichheit sowie die Adressierung von Anliegen mit regionaler und globa-
ler Bedeutung. Nachhaltigkeit spielt bei der IBRD eine gewichtige Rolle, beispielsweise
werden alle Projekte hinsichtlich ihrer Klimarisiken und -auswirkungen gepriift. Die
IBRD bietet ihren 189 Mitgliedsstaaten Finanzierungen, Risikomanagementprodukte
und weitere Finanzdienstleistungen an, wobei ausschlieRlich Staaten oder staatsgaran-
tierte Projekte eine Forderung erhalten konnen. Die Kredit- und Garantievergabe ist
auf ein Maximum der Summe des nicht wertgeminderten Kapitals, Reserven und Uber-
schiissen limitiert. Zudem wird allgemein anerkannt, dass der IBRD ein Glaubigervor-
rang zusteht. In 2023 emittierte die IBRD EUR-Benchmarks mit einem Volumen von
EUR 7,5 Mrd. Von der IBRD emittierte ESG-Bonds werden ausschliellich zur Finanzie-
rung umweltfreundlicher und sozialer Projekte genutzt. Das von den Mitgliedsstaaten
eingezahlte Eigenkapital der IBRD belduft sich zu Juni 2023 auf USD 21,8 Mrd., wobei
zusatzlich abrufbares Kapital im Umfang von USD 296 Mrd. zur Verfiigung steht. Durch
einen Beschluss im Jahr 2018 soll das Kapital bis zum Oktober 2025 sukzessive gestei-
gert werden. Demnach wird das Eigenkapital ein Niveau von rund USD 24 Mrd. und das
zusatzlich abrufbare Kapital von etwa USD 311 Mrd. erreichen.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


https://www.worldbank.org/en/who-we-are/ibrd
https://treasury.worldbank.org/en/about/unit/treasury/ibrd
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI I . . Haircutkategorie gemaf EZB- .
(Standardansatz) Liquiditdtskategorie gemafl} LCR Reposicherheitenregeln Leverage Ratio / BRRD
0% Level 1 I Keine Anwendung

Relative Value

Attraktivitat vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
27 55 61 -9 20 50 1,2% 2,5%
Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
Ziel Falligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 e zugang ESG-Anleihen Volumen
Benchmark-Emissionen, ESG-Anleihen,
45,2 24,4 20,8 sonstige 6ffentliche Anleihen, PP, Discount Notes ) 622 1996
Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
Anzahl Anzahl .
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
253,4 42,8 20 148,9 42 61,7

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.

Anm.: Geschéftsjahre jeweils vom 1. Juli bis 30. Juni eines Jahres.

Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
B R 4.000
400
350 3.000
300 g 2000
c
g 20 2
a 200 S  1.000
150
0
100
50 -1.000
o 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21 | 2021/22 | 2022/23
2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21 | 2021/22 | 2022/23 W Net interest income 1.716 1.787 2.098 2.364 2.495 3.191
B Total assets 403 283 297 317 318 333 Loan loss provision 31 -50 -18 -146 -570 -685
Loans outstanding 184 193 202 219 227 241 H Consolidated net income| 698 505 -42 2.039 3.990 1.144
M |nvestments 73 81 82 86 82 79 i
: E  Unrealizedg/l on 266 266 942 1232 | 3374 -155
B New commitments 23 23 28 31 33 39 non-trading portfolios
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Kreditportfolio nach Lindern 2022/23 (USD Mrd.)
B United States
Japan B Mexico
u China 11 Turkey
= Germany M China
United Kingdom o Indonesia
43% M France 96 India
H India m Brazil
Russian Federation 20 B Colombia
Canada Argentina
Saudi Arabia 12 v Egypt
H Italy
o i | o Others
3% 3% ! 3% Others

3% 3%

Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research

Stirken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Sehr starkes Mandat

+ Glaubigervorrang

— Bewertungsbedingte Ertragsvolatilitat

— Hohes Exposure in Landern mit niedrigen Ratings
+ Positive Entwicklung der Kapitalausstattung

+ Sehr hoher Bestand an liquiden Mitteln
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Abrufbares Kapital
i.H.v. USD 164,9 Mrd.

Bloomberg-Ticker
IADB

Ratings Lfr.
Fitch AAAu
Moody’s Aaa
S&P AAA

Falligkeitsprofil nach Wahrungen

Ausblick

Inter-American
Development Bank

stab
stab
stab

NORD/LB

Inter-American Development Bank (IADB)

Ziel der 1959 gegriindeten Inter-American Development Bank (IADB) ist die Entwick-
lungsforderung in Lateinamerika und den Staaten in der Karibik. Im Rahmen dessen
vergibt die IADB Darlehen und Garantien, wobei ein Glaubigervorrang besteht. Zudem
werden auch technische Unterstitzung und Research offeriert. Kunden sind dabei
Zentral- und Lokalregierungen, Privatunternehmen sowie sonstige nichtstaatliche
Organisationen. Der Fokus liegt dabei auf der Verbesserung der Lebensqualitat in
Lateinamerika und der Karibik durch die Reduzierung von Armut und Ungleichheit tber
einen nachhaltigen und klimafreundlichen Weg. Zur Refinanzierung dieser Tatigkeiten
emittiert die IADB dabei u.a. Anleihen mit Nachhaltigkeitsthemen, wie z.B. Sustainable
Development Bonds und sogenannte EYE-Bonds (Education, Youth, Employment). Die
Kreditvergabe der IABD wird begrenzt durch Regelungen im Grindungsabkommen.
Dieses limitiert den Gesamtbetrag der ausstehenden Darlehen und Garantien im Ver-
haltnis zum gezeichneten Kapital (inklusive des abrufbaren Kapitals), zuziiglich Riickla-
gen und Uberschiissen, abziiglich der Einnahmen die bestimmten Reserven zugewie-
sen werden. Insgesamt hat die IADB 48 Staaten als Eigentiimer, davon stammen 26 aus
Stdamerika und der Karibik. Die restlichen 22 Staaten nehmen keine Darlehen bei der
IABD auf und sind somit lediglich Eigentiimer. 2012 wurde eine Kapitalerhéhung um
USD 70 Mrd. beschlossen, die 2016 erreicht wurde. Das abrufbare Kapital belduft sich
seither auf USD 164,9 Mrd. Teil der IADB-Gruppe sind ferner der Multilateral Invest-
ment Fund (MIF) sowie die Inter-American Investment Corporation (lIC), welche sehr
kleinen bis mittelgrofen Unternehmen Darlehen und Eigenkapital zur Verfligung stel-
len. Seit dem Jahr 2021 richten sich alle neuen Operationen der IADB an den Zielen des
Pariser Klimaabkommens aus. Im Zeitraum 2022-2025 sollen insgesamt USD 24 Mrd.
fiir griine und Klimafinanzierungen zur Verfligung gestellt werden. Der Sitz der IADB
befindet sich in Washington, D.C.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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IADB vs. iBoxx € Indizes & Bunds
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IADB vs. AuBBereuropdische Supranationals
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= |ADB iBoxx € Supranationals ~——iBoxx € Agencies Bunds H |ADB Non-European Supranationals

Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


http://www.iadb.org/
https://www.iadb.org/en/how-we-can-work-together/investors
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI s . . Haircutkategorie gemaf EZB- .
(standardansatz) Liquiditatskategorie gemafR LCR Reposicherheitenregeln Leverage Ratio / BRRD
0% Level 1 I MaRgeblich; Keine Anwendung
Relative Value
Attraktivitat vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
- - - - - - 0,0% 0,0%
Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
Ziel Falligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 g zugang ESG-Anleihen Volumen

17,6 15,7 19 Bgnch.mark-!imlssmn(?n, ESG.-AnIelhen, ) 53 24,9
sonstige offentliche Anleihen, Discount Notes

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl u
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
101,0 0,1 0 77,3 32 23,6

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.

Anm.: Geschéftsjahre jeweils vom 1. Juli bis 30. Juni eines Jahres.

Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kdnnen die Werte fiir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
160 2.000
140
1.500
120
. 100 g 1.000
a 80 2
2 > 500
60
40 0
20 -500
o 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2017 2018 2019 2020 2021 2022 M Net interest income 1.695 1.550 1.712 1.426 1.595 1.791
W Total assets 126 129 136 148 152 148 isi
: Provision for loan and 27 35 43 182 79 426
Loans outstanding 89 93 97 105 109 113 guarantee losses
® New commitments 13 14 13 14 14 14 M Consolidated net income 615 842 1.385 610 1.085 1.442
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Kreditportfolio nach Landern
H United States m Brazil
Brazil Argentina
21% W Argentina Mo
) 9 exico
3% m Mexico 33%
0\ 14%
Japan m Colombia

3%__
M Canada
4% Ecuador
M Venezuela
4% . ® Panama
Chile

5%] Colombia 4% = Dominican Republic
Others
Others
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Starken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Glaubigervorrang — Trotz hoher US-Beteiligung, relativ niedrige Ratings
+ Sehr gute Kapitalisierung der Anteilseigner

+ Ausgezeichnete Liquiditat — Hohes Exposure in Landern mit niedrigen Ratings
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Falligkeitsprofil nach Wahrungen
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Asian Development Bank (ADB)

Ziel der 1966 gegriindeten Asian Development Bank (ADB) ist die Reduktion von Armut
und die Verbesserung des Lebensstandards in den Entwicklungslandern, die Mitglieder
der ADB sind. Dazu vergibt die Forderbank Darlehen, bietet technische Unterstitzung,
vergibt Zuschiisse oder Garantien und stellt Eigenkapital bereit. Ein GroRteil der
Kreditvergabe ist dabei auf den 6ffentlichen Sektor konzentriert, wobei die ADB auch
den Privatsektor direkt (iber Eigenkapital, Darlehen oder Garantien unterstitzt.
Im Rahmen dessen weist die ADB einen Glaubigervorrang auf. Kernsegmente sind
Infrastruktur, Umwelt (inkl. Klimaveranderung), regionale Kooperation und Integration,
Entwicklung des Finanzsektors sowie Bildung. Mit der ,Strategy 2030 liegt der Fokus
der multilateralen Entwicklungsbank unter anderem auf der Reduzierung von Armut
und der damit einhergehenden Ungleichheit, der Beschleunigung des Prozesses zur
Gleichstellung der Geschlechter und der Bewaltigung des Klimawandels. Zur Refinan-
zierung nutzt die ADB u.a. nachhaltige Finanzierungsmittel wie Water Bonds oder
Clean Energy Bonds. Eigentlimer der ADB sind insgesamt 68 Staaten, wovon 49 aus der
Region Asien/Pazifik stammen. GroRte Anteilseigner sind Japan und die USA (mit je
15,6%), gefolgt von China (6,4%), Indien (6,3%) sowie Australien (5,8%). Nach der
letztmaligen Kapitalerhdhung, die 2009 begann und im Januar 2012 abgeschlossen
wurde, belduft sich das eingezahlte Kapital der ADB auf USD 7,1 Mrd. Zudem steht
Stand Q3/2023 abrufbares Kapital in Hohe von USD 132,9 Mrd. zur Verfugung.
Insgesamt belduft sich die Summe aus abrufbarem und eingezahltem Kapital damit auf
USD 139,9 Mrd. Der Sitz der ADB befindet sich in der philippinischen Hauptstadt
Manila.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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ASIA vs. AuBereuropaische Supranationals
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


http://www.adb.org/
https://www.adb.org/work-with-us/investors/main
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI . . . Haircutkategorie gemaf EZB- .
(standardansatz) Liquiditatskategorie gemaf} LCR Reposicherheitenregeln Leverage Ratio / BRRD
0% Level 1 I Keine Anwendung

Relative Value

Attraktivitdt vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
18 51 58 -9 11 27 0,3% 0,6%

Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Ziel Falligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 g zugang ESG-Anleihen Volumen

Benchmark-Emissionen, ESG-Anleihen
28,9 24,4 4,5 ! ! - 123 20,7
’ ’ ! sonstige 6ffentliche Anleihen, PP, CP !

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl "
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
139,6 7,9 8 91,2 36 40,5

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
300 P11 | S ——————"—"———
250 - 2.000
200 - 1.500
§ 150 - é 1.000
g =
100 500
50 - 0
01 -500
2017 2018 2019 2020 2021 2022
M Total assets : W Net interest income 1.267 1.472 1.595 1.582 1.663 1.774
Loans outstfmdmg Loan loss provisions -35 -122 -35 -127 69 -7
W New commitments| 32 36 34 48 36 32 ® Consolidated net income | 774 750 1554 | 1372 730 2.169
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Kreditportfolio nach Lindern
® Japan m India
United States China
B China 2%\ m Pakistan
¥ India 1% M Bangladesh
Australia ? Philippines
u 1 0
D 14% M Indonesia
® Indonesia V e
H Canada Uzbekistan
Korea 9% Sri Lanka
Germany Nepal
M Others
Other
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Stirken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Gl3ubigervorrang — Hohes Exposure in Lindern mit niedrigen Ratings
+ Gute Kapitalisierung — Lander-Konzentrationsrisiken beim Kreditportfolio

+ Ausgezeichnete Liquiditat



14 / NORD/LB Issuer Guide 2024 // AuRereuropaische Supranationals (MDBs) NORD/I-B

International
Finance Corporation
WORLD BANK GROUP

@IFC

Creating Markets, Creating Opportunities

Rahmendaten

Homepage

Investor Relations
Eigentiimer

186 Staaten

Garantiegeber
Haftungsmechanismus

Bloomberg-Ticker

International Finance Corporation (IFC)

Die 1956 gegriindete International Finance Corporation (IFC) ist Teil der Weltbank-
Gruppe und stellt nach eigenen Angaben die grofSte Entwicklungsférderinstitution mit
ausschlieBlichem Fokus auf den Privatsektor in Entwicklungs- und Schwellenldandern
dar. Seit mehr als 60 Jahren vergibt sie Darlehen, Garantien und Eigenkapital an den
Privatsektor in sich entwickelnden Markten. Dabei liegen die strategischen Prioritaten
auf der Schaffung und Entwicklung von Markten und Moglichkeiten, der Mobilisierung
von privatem Kapital und der Beratung von Unternehmen und Regierungen. Hierfir
wurde im Haushaltsjahr 2023 eine Rekordsumme von USD 43,7 Mrd. bereitgestellt.
Das IFC unterteilt ihre Geschaftstatigkeit in drei Segmente: Investment Services (z.B.
Vergabe von Krediten oder Eigenkapitalinstrumenten), Advisory Services (z.B. Beratung
bei PPPs) und Assetmanagement (Einwerben von Kapital bei Dritten zur Bereitstellung
von Private Equity). Uber die Emission von Anleihen in Wahrungen von Entwicklungs-
landern strebt die IFC zudem die Forderung der dortigen Kapitalmarkte an. Das Ex-

IFC ) . S
posure an Aktiva und Passiva erstreckt sich insgesamt auf mehr als 1800 Unternehmen
Ratings Lfr. Ausblick jn 117 Landern. Von besonderer Bedeutung ist das Thema Nachhaltigkeit, bei dem sich
Fitch die IFC selbst als Pionier in Entwicklungslandern sieht: Samtliche geforderte Projekte
Moody’s Aaa stab  mijssen geforderte Umwelt- und Sozialstandards erfiillen. Ab Juli 2025 miissen alle
S&P AAA stab neuen Projekte mit den Zielen des Pariser Klimaabkommens vereinbar sein, zudem ist
die IFC bereits ein bedeutender Emittent von Green Bonds. Eigentiimer der IFC sind
186 Staaten, wobei die USA (19,2%), Japan, (7,1%) und Deutschland (5,3%) die grofRten
Anteile aufweisen. Im Vergleich zu vielen anderen multilateralen Entwicklungsbank ist
das Kapital der IFC vollstindig eingezahlt. Der Sitz der IFC befindet sich in der
US-amerikanischen Hauptstadt Washington, D.C.
Falligkeitsprofil nach Wahrungen Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


http://www.ifc.org/
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/corp_ext_content/ifc_external_corporate_site/about+ifc_new/investor+relations/investorrelations
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI e X R Haircutkategorie gemaf EZB- A
Liquiditdtskategorie gemafl} LCR . . Leverage Ratio / BRRD
(Standardansatz) Reposicherheitenregeln
0% Level 1 1l Keine Anwendung
Relative Value
Attraktivitat vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
- - - - - - 0,0% 0,0%
Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
Ziel Félligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 8 zugang ESG-Anleihen Volumen

Benchmark-Emissionen, ESG-Anleihen,

11,8 87 31 sonstige 6ffentliche Anleihen, PP, Discount Notes ) 489 53,4

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl "
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
56,1 0,8 0 21,7 8 33,6

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.

Anm.: Geschéftsjahre jeweils vom 1. Juli bis 30. Juni eines Jahres.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.

Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
120 5,000 -mmnnsmeseeemmsseemmmeoeeeeeeooeeeeeoceeeeeoceeeeeeeeceeeeeeaa
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2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21 | 2021/22 | 2022/23 2017/18 | 2018/19 | 2019/20 | 2020/21 | 2021/22 | 2022/23
B Total assets 94 99 9% 105 99 111 H Net interest income 1.580 1.988 1.735 1.270 1.296 2.573
Lending 24 24 24 26 26 31 Inc. from equity investments 853 -253 -1.067 3.201 208 191
W Equity investments 13 13 10 P 1 1 M Loan &.guaranteenloss prov. -90 -87 -638 201 -126 -22
B New commitments 12 9 11 12 13 17 m Consolidated net income 1.280 93 -1.672 4.209 -464 672
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Exposure nach Regionen
W United States W Latin America and the
Caribbean
Japan .
P South Asia
B Germany

® United Kingdom M East Asia and the Pacific

P
N

France  Europe
M India
Central Asia
W Canada
Russian Federation m Africa
5%
? Italy B Middle East
China
3%/3%/ _9‘,% 4% 4% M Others Global
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Starken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Sehr starkes Mandat — Hohes Exposure in Landern mit niedrigen Ratings
+ Gute Kapitalausstattung — Hohes illiquides Equity-Exposure

+ Hoher Bestand an liquiden Mitteln
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Fitch AAA stab
Moody’s Aaa stab
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Falligkeitsprofil nach Wahrungen

9.000
8.000
7.000 -
6.000

5.000

EURmM

4.000 -
3.000 -
2.000 +-

1.000 -

0 -

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 >2034

mEUR

AFDB vs. iBoxx € Indizes & Bunds

USD ®GBP m Other

NORD/LB

African Development Bank (AfDB)

Ziel der 1964 gegrindeten African Development Bank (AfDB) ist es, zur nachhaltigen
wirtschaftlichen Entwicklung und zum sozialen Fortschritt in den regionalen Mitglieds-
staaten beizutragen und somit effektiv Armut zu reduzieren. In Bezug darauf verfolgt
die AfDB mit ihrer Strategie das Ziel der Unterstiitzung eines inklusiven sowie griinen
Wachstums in Afrika. Die Geschaftsfelder teilt die AfDB in Form des ,High 5“-
Programmes auf. Dazu zadhlen ,Light up and Power Africa“, ,Feed Africa“, , Industrialize
Africa”, ,Integrate Africa” und ,Improve the quality of life for the people of Africa”.
Mithilfe dieser Programme sollen anndhernd 90% der Sustainable Development Goals
der Vereinten Nationen erfillt werden. Nachhaltigkeit ist fir die AfDB von grofRer Be-
deutung, was sich in der Unterstiitzung von Projekten im Bereich des Umweltschutzes
und der Emission von 16 Green Bonds in verschiedenen Wahrungen seit 2013 wider-
spiegelt. Seit 2022 hat die AfDB zudem zwolf Social Bonds emittiert, dazu zahlt eine
EUR Anleihe mit einem Volumen von EUR 1,25 Mrd. aus diesem Jahr. Ende Januar
2024 emittierte die AfDB dariber hinaus erfolgreich den ersten Hybrid-Bond einer
MDB. Wir berichteten ausfiihrlich in unserer Wochenpublikation vom 21. Februar
2024. Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit verfligt die AfDB Uber einen Glaubiger-
vorrang. Bezliglich des Leverage besteht eine Limitierung: Die maximal aufzunehmen-
den Verbindlichkeiten sind auf die Hohe des nutzbaren Kapitals (Summe aus ein-
gezahltem Kapital, Reserven und abrufbarem Kapital von Staaten, die keine Darle-
hensnehmer der AfDB sind und Ratings von mind. A- aufweisen) begrenzt. Insgesamt
81 Staaten sind an der AfDB beteiligt. Lander auBerhalb Afrikas dirfen seit 1979
Mitglieder werden und machen mittlerweile 40% der Anteilseigner aus. Das eingezahl-
te Kapital der AfDB betrdagt UA* 6,4 Mrd., somit summierte sich Ende 2022 das
gesamte abrufbare Kapital auf UA 138,8 Mrd.

* UA = Units of Account: UA ist die funktionale Wahrung der AfDB. Ein UA entspricht einem Sonderziehungsrecht (SDR).
Ein SDR ist eine klnstliche Wahrung, die vom IWF auf Basis des USD, EUR, JPY, GBP und CNY ermittelt wird.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12348?cHash=60b9b29167841038ae55fdffe067af95
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12348?cHash=60b9b29167841038ae55fdffe067af95
http://www.afdb.org/
https://www.afdb.org/en/about-us/corporate-information/financial-information/investor-resources
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI I . . Haircutkategorie gemaf EZB- .
(standardansatz) Liquiditdtskategorie gemafR} LCR Reposicherheitenregeln Leverage Ratio / BRRD
0% Level 1 I MaRgeblich; Keine Anwendung

Relative Value

Attraktivitdt vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
28 41 49 -7 3 10 0,2% 0,5%

Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Ziel Falligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 g zugang ESG-Anleihen Volumen
59 38 21 Benchmark-Emissionen, ESG-Anleihen, ) 31 88

sonstige offentliche Anleihen, PP

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl "
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
34,4 7,1 6 15,6 7 11,6

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fiir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
40 600
35 500
30 400
25
300
5 £
22 S 200
15
10 100
5 0
0 -100
2017 2018 2019 2020 2021 2022
W Total assets M Net interest income 422 437 437 389 565 371
Development financing Realized & unrealized g/l on
P iivities 18 20 21 2 21 21 nvestmonts -14 -10 2 -15 32 24
B New commitments 4 5 5 4 5 6 m Consolidated net income 258 125 126 198 97 239
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Kreditportfolio nach Regionen/Kreditnehmern
W Nigeria m Morocco
United States of America -
6% Tunisia
W Egypt
W Japan H Egypt
A Algeria m Nigeria
51% ) 47%
M South Africa South Africa
5% | Morocco
M Kenya
Germany
o Cote d'lvoire m Namibia
4% % Others Others
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Starken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Glaubigervorrang — Hohes Exposure in Ldndern mit niedrigen Ratings
+ Positive Entwicklung der Kapitalisierung — Relativ niedrige Ratings der Anteilseigner

+ Gute Liquiditat
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WDLVELOPMENI BANK
OF LATIN AMERICA

Rahmendaten
Homepage

Investor Relations

Eigentiimer
99,9% 21 Staaten & 0,1% Banken

Garantiegeber
21 Staaten & div. Geschéftsbanken

Haftungsmechanismus

Abrufbares Kapital
i.H.v. USD 1,6 Mrd.

Bloomberg-Ticker

CAF

Ratings Lfr. Ausblick
Fitch AA- stab
Moody’s Aa3 stab
S&P AA stab

Falligkeitsprofil nach Wahrungen

NORD/LB

Corporacion Andina de Fomento (CAF)

1970 durch fiinf sidamerikanische Staaten gegriindet, ist die Corporacién Andina de
Fomento (CAF) die multilaterale Entwicklungsbank Lateinamerikas. Dort ist sie nach
eigenen Angaben die filhrende Forderbank fir Infrastruktur- und Energieprojekte.
Dazu vergibt die CAF insbesondere Darlehen, bei denen ein GroRteil des Risikos auf
Staaten entfallt, sowie Kreditlinien an Banken und sonstige Unternehmen. Dem-
entsprechend ist der GroRteil des Kreditportfolios durch die Sektoren soziale und
andere Infrastrukturprogramme, Transport, Lagerung und Kommunikation sowie
durch Elektrizitat, Gas und Wasser gepragt. Bei ihrer Kreditvergabe verflgt die CAF
dabei in den Landern, die Anteilseigner des Instituts sind, tGber einen Glaubigervor-
rang. Neben der Darlehensvergabe ist die CAF ferner im Rahmen von Eigenkapitalin-
vestitionen fordernd aktiv. Wurde die Bank urspriinglich von fiinf Staaten gegriindet,
sind zum Stand Ende 2023 21 Lander Anteilseigner. 15 Staaten sind dabei vollstindige
Mitglieder, wahrend die Ubrigen sechs (inkl. z.B. Spanien und Portugal) assoziierte
Mitglieder sind, die jedoch ebenfalls ihren Teil zum gezeichneten Kapital beitragen.
Ungewohnlich fir eine multilaterale Entwicklungsbank ist die zusatzliche Beteiligung
von Geschéftsbanken, die jedoch mit 0,03% einen dullerst geringen Teil des gezeichne-
ten Kapitals ausmachen. GroBte Anteilseigner sind Peru und Kolumbien (beide 17,3%)
gefolgt von Argentinien (11,9%) und Brasilien (8,1%). Der Griindungsstaatsvertrag
raumt zahlreiche Sonderrechte, wie z.B. die Ausnahme von Enteignungen oder
Moratorien, ein. Das eingezahlte Kapital der CAF belief sich zum Jahresende 2022 auf
USD 5,5 Mrd. zuziglich EUR 4,3 Mrd. zuséatzlich eingezahltem Kapital. Zudem stehen
USD 1,6 Mrd. in Form von abrufbarem Kapital zur Verfliigung. Im Unterschied zu den
anderen in dieser Publikation beleuchteten Emittenten, ist fiir Anleihen der CAF ein
Risikogewicht von 20% anzusetzen. Der Sitz der CAF ist in der venezolanischen Haupt-
stadt Caracas.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


http://www.caf.com/en
https://www.caf.com/en/investors/
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Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI Liquidititskategorie gem:if LCR Haircutka‘ltegorie‘ gemaR EZB- Leverage Ratio / BRRD
(Standardansatz) Reposicherheitenregeln
20% - - MaRgeblich; Keine Anwendung
Relative Value
Attraktivitat vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
79 113 135 46 71 95 0,2% 0,4%

Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Ziel Félligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-

2024 2024 2024 8 zugang ESG-Anleihen Volumen
Benchmark-Emissionen, ESG-Anleihen,

4,1 2,8 1,3 - 11 2,6

sonstige offentliche Anleihen, PP, CP

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl =
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
25,1 81 7 9,0 4 8,0

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwa&hrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
FOO pmmnmeommmmmn o a2 2
T
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] 3 250 +-
20
100 +-
10
07 2017 2018 2019 2020 2021 2022 =0 2017 2018 2019 2020 2021 2022
B Total assets 38 40 42 47 48 50 M Consolidated net income 76 224 326 240 105 169
Loans 24 25 27 28 30 31 Loan loss provisions 70 13 52 3 30 -3
B New commitments 11 11 11 11 12 13 M Net interest income 380 479 661 486 301 461
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil (gez. Kapital) Kreditportfolio nach Lindern
W Ecuador
W Peru
Colombia Argentina
0,
19% H Argentina — B Colombia
M Brazil 5% m Bolivia
4% .
Chile Panama
5% 17% m Ecuador )
W Brazil
m Bolivia
B Venezuela
Venezuela
7% Panama Paraguay
Other Peru
Others
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Stirken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Glaubigervorrang — Nicht LCR- oder EZB-fahig
+ Solides Finanzmanagement — Relativ niedrige Ratings der Anteilseigner

+ Sehr gute Kapitalisierung — Keine Risikogewichtung von 0% nach dem

Standardansatz von CRR/Basel Il moglich
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Islamic Development Bank

Rahmendaten

Homepage
Investor Relations

Eigentiimer

57 Staaten
Garantiegeber

57 Staaten
Haftungsmechanismus

Abrufbares Kapital
i.H.v. USD 54,4 Mrd.

Bloomberg-Ticker

ISDB

Ratings Lfr. Ausblick
Fitch AAA stab
Moody’s Aaa stab
S&P AAA stab

Falligkeitsprofil nach Wahrungen

NORD/LB

Islamic Development Bank (IsDB)

Die Islamic Development Bank (IsDB) wurde 1975 gegriindet und hat mittlerweile 57
Mitglieder aus Asien, Afrika, Europa und Stidamerika. Der Auftrag der IsDB ist die For-
derung der menschlichen Entwicklung mit besonderem Fokus auf Armutsbekdampfung,
Gesundheit, Bildung und Regierungsfiihrung. Dazu werden Projektfinanzierungen,
Darlehen, technische Hilfe, Eigenkapitalinvestitionen und Finanzierungslinien fir die
Entwicklung von Finanzinvestitionen genutzt. Der Hauptsitz befindet sich im saudi-
arabischen Dschidda. Anteilseigner der Bank kénnen nur Lander werden, die ebenfalls
Mitglied in der Organisation fir islamische Zusammenarbeit sind. Sdmtliche Transakti-
onen miussen im Einklang mit der Scharia stehen. Aus diesem Grund werden Anleihen
im ,,Sukuk“-Format ausgegeben, mit denen der Gldubiger einen Eigentumsanteil am
Vermogen des Schuldners bekommt. Dadurch wird dem Geldgeber eine Einnahmebe-
teiligung an den finanzierten Vermoégenswerten zugesichert. Die IsDB ist seit 2009
regelmaRig am Kapitalmarkt aktiv. Der GroRteil der Sukuk-Anleihen ist in USD (insge-
samt: USD 17,7 Mrd. ausstehend) denominiert, aber auch das Euro-Volumen ist mit
rund EUR 2,8 Mrd. nicht unerheblich. Im November 2018 wurde die erste
EUR-Benchmarkanleihe und im Dezember 2019 die erste Green Sukuk-Anleihe emit-
tiert. Im Vergleich mit anderen multilateralen Entwicklungsbanken ist der Anteil an
Eigenkapital sehr hoch und der genutzte Leverage sehr gering. In der Bilanz der I1sDB
sind besonders Istisna'a Assets auf der Aktivseite in den letzten Jahren deutlich ange-
stiegen. Hierbei handelt es sich um einen Vertrag, bei dem sich der Schuldner ver-
pflichtet, haufig einen materiellen Vermogensgegenstand innerhalb eines im Voraus
vereinbarten Zeitraums gegen einen im Voraus festgelegten Preis zu liefern.

Anleihefilligkeiten der kommenden 12 Monate
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Anm.: Fremdwahrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024; Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.
Quelle: Bloomberg, Markit, NORD/LB Floor Research


https://www.isdb.org/
https://www.isdb.org/what-we-do/investor-relations

21/ NORD/LB Issuer Guide 2024 // AuRereuropaische Supranationals (MDBs) NORD/I-B

Regulatorik
Risikogewicht nach CRR/Basel IlI e X R Haircutkategorie gemaf EZB- .
Liquiditdtskategorie gemafl} LCR . . Leverage Ratio / BRRD
(Standardansatz) Reposicherheitenregeln
0% Level 1 1l Keine Anwendung
Relative Value
Attraktivitat vs. Bunds (G-Spread; in bp)* Attraktivitat vs. Mid-Swap (ASW-Spread; in bp)* Indexgewicht
Minimum Median Maximum Minimum Median Maximum iBoxx € Sub-Sovereigns iBoxx € Supranationals
57 59 61 21 22 23 0,0% 0,0%
Funding & ESG (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)
Ziel Félligkeiten Net Supply Fundinginstrumente Notenbank- Anzahl ESG-
2024 2024 2024 & zugang ESG-Anleihen Volumen
54 5,0 0,4 Sukuk-Anleihen, Benchmark-Emissionen, i 3 45

ESG-Anleihen, sonstige 6ffentliche Anleihen, PP

Ausstehendes Volumen (in EUR Mrd. bzw. EUR-Aquivalent)

Anzahl Anzahl =
Gesamt Davon EUR EUR-Benchmarks™** Davon USD USD-Benchmarks** Davon sonst. Wahrungen
20,6 2,8 2 17,7 10 0,1

* Restlaufzeit >1 Jahr und <10 Jahre; ausstehendes Volumen mind. EUR 0,5 Mrd.

** Anleihen mit einem Mindestvolumen von EUR 0,5 Mrd. bzw. USD 1,0 Mrd. Fremdwa&hrungen in Euro konvertiert zu Kursen vom 27. Februar 2024.
Aufgrund des individuellen Fundingmix des Emittenten kénnen die Werte fir das ,,Fundingziel” und besonders des ,,Net Supply” von der Realitdt abweichen.
Quelle: Bloomberg, Emittent, NORD/LB Floor Research

Bilanzentwicklung Ertragsentwicklung
B0 [rmmremnm el 500
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5 @ E 300
£ 15 £
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» . ]
0
° 1 o1 2018 2019 2020 2021 2022 100
mTotal assets 20 2 2 2% 26 27 i 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Investment assets 1 1 1 1 1 1 B Net income 197 84 140 116 107 173
M Project assets 13 14 15 16 16 17 Investment assets income 41 -38 -10 -1 37 57
® Treasury assets 6 7 7 7 8 9 B Project assets income 388 413 437 435 417 459
New commitments 4 5 5 4 3 4 ® Treasury assets income 110 147 181 140 102 162
Eigentiimerstruktur nach Kapitalanteil Nettozusagen nach Landern
H Saudi Arabia H Bangladesh
Libya Egypt
M Iran M Pakistan
18%
M Nigeria m Turkey
6% Qatar 38% Morocco
7% 9% = Egypt M Indonesia
B Kuwait M [ran
8% United Arab Emirates Tunisia
Turkey Saudi Arabia
7% 3%~
Others ° 4% Regional projects
‘V/ 49 4% = Others
Quelle: Emittent, NORD/LB Floor Research
Stirken/Chancen Schwichen/Risiken
+ Glaubigervorrang — Ungewdhnliche Anleihenstruktur durch Sukuk-
+ Sehr hohe Kapitalisierung Format (erklarungsbediirftig)
+ Hohe Qualitat des Kreditportfolios — Hauptanteilseignerstaaten teilweise mit Sanktionen

belegt bzw. politisch kontrovers
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Publikationen im Uberblick

Covered

Bonds:

Issuer Guide — Covered Bonds 2023

Covered Bond-Gesetze im tabellarischen Vergleich

Covered Bond-Richtlinie: Auswirkungen auf Risikogewichte und LCR-Level

Risikogewichte und LCR-Level von Covered Bonds (halbjshrlich aktualisiert)

Transparenzvorschrift §28 PfandBG Q4/2023 (Quartalsupdate)

Covered Bonds als notenbankfdhige Sicherheiten

SSA/Public Issuers:

Issuer Guide — Deutsche Linder 2023

Issuer Guide — Deutsche Agencies 2023

Issuer Guide — Europaische Supranationals 2023

Issuer Guide — Franzoésische Agencies 2023

Issuer Guide — Niederldndische Agencies 2023

Beyond Bundeslander: Belgien

Beyond Bundeslinder: GroRraum Paris im Spotlight (IDF/VDP)

Beyond Bundeslander: Spanische Regionen

Fixed Income Specials:

NORD/LB:

ESG-Update 2023

EZB-Preview: Verzéogerungen im Betriebsablauf oder voller Fokus auf Juni?

EZB-Ratssitzung: Rat versus Markt

EZB-Preview: Neues Jahr, neues Gliick?!

NORD/LB

NORD/LB: NORD/LB: Bloomberg:
Floor Research Covered Bond Research SSA/Public Issuers Research RESP NRDR <GO>



https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11985?cHash=15abf51459d286a448146288299ae51a
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11818?cHash=94574b6d2c272c829d38b65dad3ae711
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11212?cHash=535045f197368bc00df8005aebffe8fc
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11965?cHash=2d0ce4bcad14f16d90ed456a314f0152
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12385?cHash=72a92bb44dcb49cbeb9dda9a074ea561
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-10511?cHash=dd3261a012ad6a086a17e07337d0d5ff
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11967?cHash=63b84b0e9bf43aa0c5dcc4033fa508bc
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12165?cHash=b0b442dd41764a3178f33cfe6d20ac20
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11677?cHash=afaf8b84af9d57dcbd42aa7e3f9a5791
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11715?cHash=04df7fbe52793ba2820a499522cd8cfa
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12069?cHash=b591d587e59f6ffb8cf9abb2abf298a7%20content=
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12232?cHash=c3fc2ccc4c027af721e826911b6a20f1
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11596?cHash=0f652622a6c230c66c835e303aae90f5
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11805?cHash=8230f55cf23023e5dafc7ce5511a47dc
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-11753?cHash=91497bcb69c4fabfde8b1ee84ad046ce
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12362?cHash=dbee60000e921730194b1c07b353921b
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12274?cHash=7553b8c3a1297ccee23d386e708df021
https://www.nordlb.de/meine-nordlb/download/research-dokument-12257?cHash=260978d704811842e4561bc897423801
https://www.nordlb.de/die-nordlb/floor-research
https://www.nordlb.de/die-nordlb/floor-research/covered-bonds
https://www.nordlb.de/die-nordlb/floor-research/ssa/public-issuers
https://blinks.bloomberg.com/screens/RESP%20NRDR
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Anhang

Ansprechpartner in der NORD/LB

Floor Research

D

VA 449172354 8977
'l’ frederik.kunze@nordlb.de

Dr. Frederik Kunze
Covered Bonds/Banks

s Covered Bonds/Banks

Lukas Kiihne
.
‘ +49 176 152 90932
lukas.kuehne@nordlb.de

Sales
Institutional Sales
Sales Sparkassen & Regionalbanken

Institutional Sales MM/FX

Fixed Income Relationship
Management Europe

Origination & Syndicate
Origination FI

Origination Corporates

Treasury
Collat. Management/Repos

Liquidity Management

+49 511 9818-9440

+49 511 9818-9400

+49 511 9818-9460

+352 452211-515

+49 511 9818-6600

+49 511 361-2911

+49 511 9818-9200

+49 511 9818-9620
+49 511 9818-9650

NORD/LB

Dr. Norman Rudschuck, CIIA
SSA/Public Issuers

+49 152 090 24094
norman.rudschuck@nordlb.de

Christian lichmann
SSA/Public Issuers

+49 157 851 64976
christian.ilchmann@nordlb.de

Lukas-Finn Frese
SSA/Public Issuers

+49 176 152 89759

lukas-finn.frese@nordlb.de

Trading

Covereds/SSA
Financials
Governments
Lander/Regionen

Frequent Issuers
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Disclaimer

Dieser Report (nachfolgend als ,,Information” bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE (,NORD/LB“) erstellt worden. Die fiir
die NORD/LB zustindigen Aufsichtsbehérden sind die Europiische Zentralbank (,,EZB“), SonnemannstraBe 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleitungsaufsicht (,,BaFin“), Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Eine
Uberpriifung oder Billigung dieser Prasentation oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustindige Aufsichtsbehorde ist
grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieflich an Empfanger in Deutschland, Australien, Belgien, Danemark, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Indone-
sien, Irland, Italien, Japan, Kanada, Korea, Luxemburg, Neuseeland, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Republik 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 Einversténdnis, diese nicht ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzugeben, zu kopieren und/oder zu
reproduzieren. Die in dieser Information untersuchten Werte sind nur an die relevanten Personen gerichtet und andere Personen als die relevanten Personen
diirfen nicht auf diese Information vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine Kopie hiervon in die Vereinigten Staaten von Amerika oder
in ihre Territorien oder Besitztimer gebracht oder tibertragen oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansassiger
Empfanger verteilt werden.

Diese Information stellt keine Finanzanalyse i.S.v. Art. 36 Abs. 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565, sondern eine lediglich lhrer allgemeinen Infor-
mation dienende Marketingmitteilung i.S.v. Art. 36 Abs. 2 dieser Verordnung dar. Vor diesem Hintergrund weist die NORD/LB ausdriicklich darauf hin, dass
diese Information nicht in Einklang mit Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt wurde und auch keinem Verbot des
Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen unterliegt. Ebenfalls stellt diese Information keine Anlageempfehlung bzw. Anlagestrategieemp-
fehlung im Sinne der Marktmissbrauchsverordnung (EU) Nr. 596/2014 dar.

Diese Information und die hierin enthaltenen Angaben wurden ausschlieBlich zu Informationszwecken erstellt und werden ausschlieflich zu Informationszwe-
cken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fur Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fir die personliche Information
des Empfangers mit dem ausdricklichen, durch den Empfanger anerkannten Verstandnis bereitgestellt, dass sie kein direktes oder indirektes Angebot, keine
individuelle 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 erach-
tet wurden. Fir die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene Schatzungen, Unternehmensangaben
und &ffentlich zugéngliche Medien. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewihr
oder Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen tibernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden
Information geduRerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile der Mitarbeiter des Bereichs Floor Research der NORD/LB dar. Verande-
rungen der Pramissen kdnnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeiter
kénnen fir die Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstandigkeit der Informationen oder fiir einen Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Scha-
den, die Personen entstehen, die auf die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhangig davon, ob diese Verluste durch
Fahrlassigkeit dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr, Verantwortung oder Haftung Gbernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstrumente und
ahnliche Faktoren kénnen den Wert, Preis und die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Finanzinstrumente oder darauf bezogener Instru-
mente 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 Ubertragen.

Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Strategie fir die
individuellen Verhéltnisse des Empféangers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine persdnliche Empfehlung an einen Empfan-
ger der Information dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder sonstigen Finanzinstrumente sind moglicherweise nicht fur 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. Dementsprechend stellen die in
dieser Information enthaltenen Inhalte lediglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer méglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines
Investors. Eine vollstdandige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder Geschaften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Infor-
mation stehen konnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation zu entnehmen. Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzin-
strumenten um prospektpflichtige eigene Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fiir das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebe-
dingungen sowie der jeweilig veroffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de heruntergeladen werden kénnen und die bei der
NORD/LB, Georgsplatz 1, 30159 Hannover kostenlos erhéltlich sind. Eine eventuelle Anlageentscheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzie-
rungs-) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die persdnliche 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 fir
weitere und aktuellere Informationen im Hinblick auf bestimmte Anlagemdglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung einen unabhangigen Anlage-
berater konsultieren.

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 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 Angemes-
senheit und der Risiken des Investments erfolgen.
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Die NORD/LB und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen an Geschiften mit den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten oder deren Basis-
werte fur eigene oder fremde Rechnung beteiligt sein, weitere Finanzinstrumente ausgeben, die gleiche oder dhnliche Ausgestaltungsmerkmale wie die der in
dieser Information dargestellten Finanzinstrumente haben sowie Absicherungsgeschéfte zur Absicherung von Positionen vornehmen. Diese MaRnahmen kon-
nen den Preis der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente beeinflussen.

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

Néhere Informationen zu etwaigen Provisionszahlungen, die im Verkaufspreis enthalten sein kénnen, finden Sie in der Broschiire ,Kundeninformation zum
Wertpapiergeschaft”. die unter www.nordlb.de abrufbar ist.

Die in dieser Information enthaltenen Angaben 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
Angaben in dieser Information zu aktualisieren und/oder in regelmaRigen Abstdnden zu Giberpriifen, besteht nicht. Eine Garantie fir die Aktualitat und fortgel-
tende 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 Allge-
meinen Geschaftsbedingungen der NORD/LB oder unter www.dsgv.de/sicherungssystem.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger 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 Information keine personliche Beratung an und bericksichtigt nicht die Ziele, die finanzielle Situation oder Bedirfnisse des
Empféangers (auBer zum Zwecke der Bekdmpfung von Geldwdsche).

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger in Belgien:
Die Bewertung individueller Finanzinstrumente auf der Grundlage der in der Vergangenheit liegenden Ertrage ist nicht notwendigerweise ein Indikator fir
zukiinftige Ergebnisse. Die Empfanger sollten beachten, dass die verlautbarten Zahlen sich auf vergangene Jahre beziehen.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger 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 Finanzaufsichtsbehorde einzureichen oder von ihr genehmigen zu lassen, da diese Information (i) nicht im Zusammenhang mit
einem offentlichen Anbieten von Wertpapieren in Danemark oder der Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf einem regulierten Markt i.S.d. Danischen
Wertpapierhandelsgesetzes oder darauf erlassenen Durchfiihrungsverordnungen erstellt worden ist oder (ii) im Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Anbie-
ten von Wertpapieren in Danemark oder der Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf einem regulierten Markt unter Berufung auf einen oder mehrere
Ausnahmetatbestande von dem Erfordernis der Erstellung und der Herausgabe eines Prospekts nach dem Danischen Wertpapierhandelsgesetz oder darauf
erlassenen Durchfiihrungsverordnungen erstellt worden ist.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger 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.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Finnland:

Die in dieser Information beschriebenen Finanzprodukte diirfen, direkt oder indirekt, Einwohnern der Republik Finnland oder in der Republik 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 dafiir, den investierten Betrag zurlickzuerhalten. Ertrdge in der Vergangenheit sind

keine Garantie fiir zuklinftige Ergebnisse.
Zusatzliche Informationen fiir Empféanger in Frankreich:

Die NORD/LB ist teilweise reguliert durch die ,,Autorité des Marchés Financiers”. Details Giber den Umfang unserer Regulierung durch die zustdndigen Behorden
sind von uns auf Anfrage erhéltlich. Diese Information stellt keine Analyse i.S.v. Art. 24 Abs. 1 der Richtlinie 2006/73/EG, Art. L.544-1 und R.621-30-1 des Fran-
z6sischen Geld- und Finanzgesetzes, sondern eine Marketingmitteilung dar und ist als Empfehlung gemaR der Richtlinie 2003/6/EG und 2003/125/EG zu qualifi-
zieren.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger in Griechenland:

Die in dieser Information enthaltenen Informationen beschreiben die Sicht des Autors zum Zeitpunkt der Veréffentlichung und dirfen vom Empfanger nicht
verwendet werden, bevor nicht feststeht, dass sie zum Zeitpunkt ihrer Verwendung zutreffend und aktuell sind.

Ertrdge in der Vergangenheit, Simulationen oder Vorhersagen sind daher kein verlasslicher Indikator fir zukiinftige Ergebnisse. Investmentfonds haben keine
garantierten Ertrage 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 zugeschnitten. Diese Information
ist Teil des Marketingmaterials der NORD/LB.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Irland:

Diese Information wurde nicht in Ubereinstimmung mit der Verordnung (EU) 2017/1129 (in der giiltigen Fassung) betreffend Prospekte (die , Prospektverord-
nung”) oder aufgrund der Prospektverordnung ergriffenen MaRnahmen oder dem Recht irgendeines Mitgliedsstaates oder EWR-Vertragsstaates, der die Pros-
pektverordnung oder solche MaRBnahme umsetzt, erstellt und enthdlt deswegen nicht alle diejenigen Informationen, die ein Dokument enthalten muss, das
entsprechend der Prospektverordnung oder den genannten Bestimmungen erstellt wird.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Japan:

Diese Information wird lhnen lediglich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt und stellt kein Angebot und keine Aufforderung zur Abgabe von Angebo-
ten fir Wertpapiertransaktionen oder Warentermingeschéafte dar. Wenngleich die in dieser Information enthaltenen tatsachlichen Angaben und Informationen
Quellen entnommen sind, die wir fur vertrauenswiirdig und verlasslich erachten, ibernehmen wir keinerlei Gewahr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser
tatsachlichen Angaben und Informationen.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger in Kanada:

Diese Information wurde allein fiir Informationszwecke im Zusammenhang mit den hierin enthaltenen Produkten erstellt und ist unter keinen Umstédnden als
ein offentliches Angebot oder als ein sonstiges (direktes oder indirektes) Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren in einer Provinz oder einem Territo-
rium Kanadas zu verstehen. Keine Finanzmarktaufsicht oder eine dhnliche Regulierungsbehoérde in Kanada hat diese Wertpapiere dem Grunde nach bewertet
oder diese Information Uberprift und jede entgegenstehende Erklarung stellt ein Vergehen dar. Mogliche Verkaufsbeschrankungen sind ggf. in dem Prospekt
oder anderer Dokumentation des betreffenden Produktes enthalten.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Korea:

Diese Information wurde Ihnen kostenfrei und lediglich zu Informationszwecken zur Verfugung gestellt. Alle in der Information enthaltenen Inhalte sind Sachin-
formationen 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.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Luxemburg:
Unter keinen Umstédnden stellt diese Information ein individuelles Angebot zum Kauf oder zur Ausgabe oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum
Kauf oder zur Abnahme von Finanzinstrumenten oder Finanzdienstleistungen in Luxemburg dar.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Neuseeland:

Die NORD/LB ist keine in Neuseeland registrierte Bank. Diese Information stellt lediglich eine allgemeine Information dar. Sie beriicksichtigt nicht die finanzielle
Situation oder Ziele des Empfangers und ist kein personlicher Finanzberatungsservice (,personalized financial adviser service”) gemaR dem Financial Advisers
Act 2008.

Zusatzliche Informationen fiir Empféanger in den Niederlanden:
Der Wert Ihres Investments kann schwanken. Erzielte Gewinne in der Vergangenheit bieten keinerlei Garantie fiir 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 verbundener Unternehmen
dar, Wertpapiere, Terminprodukte oder andere Finanzinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen oder an irgendeiner Anlagestrategie zu partizipieren. Nur der
verdffentlichte Prospekt gemaR dem Osterreichischen Kapitalmarktgesetz kann die Grundlage fiir die Investmententscheidung des Empfingers darstellen.

Aus Regulierungsgriinden kénnen Finanzprodukte, die in dieser Information erwihnt werden, méglicherweise nicht in Osterreich angeboten werden und des-
wegen 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 fiir Investoren mit Sitz in Osterreich oder fiir Mittelsméanner, die im Auftrag
solcher Investoren handeln, bestimmt sind.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger 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.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger in Portugal:

Diese Information ist nur fir institutionelle Kunden gedacht und darf nicht (i) genutzt werden von, (ii) in irgendeiner Form kopiert werden fir oder (iii) verbrei-
tet 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 fur ungesetzlich gehalten werden konnte. Diese Information basiert auf Informationen aus Quellen, von denen wir
glauben, dass sie verlasslich sind. Trotzdem kdnnen Richtigkeit und Vollstandigkeit nicht garantiert werden. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, sind
alle hierin enthaltenen Ansichten bloRer Ausdruck unserer Recherche und Information, die ohne weitere Benachrichtigung Veranderungen unterliegen kénnen.
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Zusatzliche Informationen fiir Empféanger in der Republik China (Taiwan):

Diese Information stellt ausschlieRlich allgemeine Informationen bereit und bericksichtigt nicht die individuellen Interessen und Bedtirfnisse, Vermogensver-
héltnisse und Investitionsziele von Investoren. Die Inhalte der Information sollen nicht als Empfehlung oder Beratung zum Erwerb eines bestimmten Finanzpro-
dukts ausgelegt werden. Investitionsentscheidungen sollen nicht ausschlieRlich auf Basis dieser Information getroffen werden. Fiir Investitionsentscheidungen
sollten immer eigenstandige Beurteilungen vorgenommen werden, die einbeziehen, ob eine Investition den personlichen Bediirfnissen entspricht. Darliber
hinaus sollte fir Investitionsentscheidungen professionelle und rechtliche Beratung eingeholt werden.

NORD/LB hat die vorliegende Information mit einer angemessenen Sorgfalt erstellt und vertraut darauf, dass die enthaltenen Informationen am Veroffentli-
chungsdatum verlasslich und geeignet sind. Es wird jedoch keine Zusicherung oder Garantie fiir Genauigkeit oder Vollstandigkeit gegeben. In dem MaR, in dem
die NORD/LB ihre Sorgfaltspflicht als guter Verwalter ausiibt wird keine Verantwortung fiir Fehler, Versdumnisse oder Unrichtigkeiten in der Information tiber-
nommen. Die NORD/LB garantiert keine Analageergebnisse, oder dass die Anwendung einer Strategie die Anlageentwicklung verbessert oder zur Erreichung
Ihrer Anlageziele fuhrt.

Zusatzliche Informationen fiir Empféanger in Schweden:

Diese Information stellt keinen Prospekt, kein 6ffentliches 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 dirfen nicht zur Grundlage
von Vertragen oder Verpflichtungen jeglicher Art gemacht oder hierfiir als verlasslich angesehen werden. Diese Information wurde von keiner Regulierungsbe-
horde genehmigt. Jedes Angebot von Wertpapieren erfolgt ausschlieflich auf der Grundlage einer anwendbaren Ausnahme von der Prospektpflicht gemaR der
EU Prospektverordnung (Verordnung (EU) 2017/1129 und kein Angebot von Wertpapieren erfolgt gegentiber Personen oder Investoren in einer Jurisdiktion, in
der ein solches Angebot vollstiandig oder teilweise rechtlichen Beschrankungen unterliegt oder wo ein solches Angebot einen zusatzlichen Prospekt, andere
Angebotsunterlagen, Registrierungen oder andere MaRnahmen erfordern sollte.

Zusatzliche Informationen fiir Empféanger in der Schweiz:

Diese Information wurde nicht von der Bundesbankenkommission (Ubergegangen in die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA am 01.01.2009) genehmigt.
Die NORD/LB hilt sich an die Vorgaben der Richtlinien der Schweizer Bankiervereinigung zur Sicherstellung der Unabhéangigkeit der Finanzanalyse (in der jeweils
gultigen Fassung). Diese Information stellt keinen Ausgabeprospekt gemaR Art. 652a oder Art. 1156 des Schweizerischen Obligationenrechts dar. Diese Informa-
tion wird allein zu Informationszwecken (liber die in dieser Information erwahnten Produkte verdffentlicht. Die Produkte sind nicht als Bestandteile einer kol-
lektiven Kapitalanlage gemaR dem Bundesgesetz iiber Kollektive Kapitalanlagen (CISA) zu qualifizieren und unterliegen daher nicht der Uberwachung durch die
Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Singapur:

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an zugelassene Anleger (,Accredited Investors“) oder institutionelle Anleger (,Institutional Investors”) gemaR dem
Securities and Futures Act in Singapur. Diese Information ist lediglich zur allgemeinen Verbreitung gedacht. Sie stellt keine Anlageberatung dar und beriicksich-
tigt nicht die konkreten Anlageziele, die finanzielle Situation oder die besonderen Bediirfnisse des Empfangers. Die Einholung von Rat durch einen Finanzberater
(,financial adviser”) in Bezug auf die Geeignetheit des Investmentproduktes unter Berlcksichtigung der konkreten Anlageziele, der finanziellen Situation oder
der besonderen Bediirfnisse des Empfangers wird empfohlen, bevor der Empfanger sich zum Erwerb des Investmentproduktes verpflichtet.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in der Tschechischen Republik:

Es gibt keine Garantie dafir, den investierten Betrag zuriickzuerhalten. Ertrage in der Vergangenheit sind keine Garantie fur zukiinftige 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 Empféanger im Vereinigten Konigreich:

Die NORD/LB unterliegt einer teilweisen Regulierung durch die ,Financial Conduct Authority” (FCA) und die ,Prudential Regulation Authority” (PRA). Details
liber den Umfang der Regulierung durch die FCA und die PRA sind bei der NORD/LB auf Anfrage erhiltlich. Diese Information ist “financial promotion”. Empfan-
ger im Vereinigten Konigreich sollten wegen moglicher Fragen die Londoner Niederlassung 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
Risiko aussetzen, das gesamte investierte Kapital zu verlieren.

Zusétzliche Informationen fiir Empfanger in Zypern:
Diese Information stellt eine Analyse i.S.d. Abschnitts Gber Begriffsbestimmungen der Zypriotischen Richtlinie D1444-2007-01 (Nr. 426/07) dar. Daruber hinaus
wird diese Information nur fir Informations- und Werbezwecke zur Verfligung gestellt und stellt keine individuelle Aufforderung oder Angebot zum Verkauf,

Kauf oder Zeichnung eines Investmentprodukts dar.
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