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ANSVAR OG ERKLZRINGER

Ansvar for Informationsmaterialet

Vi erklegrer herved, at oplysningernei Informationsmaterialet os bekendt er rigtige, og at Informationsmaterial et os
bekendt ikke er behaftet med undladelser, der vil kunne forvanske det billede, som Informationsmaterialet skal give,
herunder at ale relevante oplysninger i bestyrel sesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er
medtaget i Informationsmaterialet.

Odlo, den 31. marts 2009

Kommunalbanken AS
(Udsteder)

Arranggars erkleering

| vor egenskab af Arranger skal vi hermed bekradte, at vi har faet forelagt alle de oplysninger, vi har anmodet om, og
som vi har skennet nadvendige, fra Udsteder og dennes revisor. De udleverede eller oplyste data, herunder de data, som
ligger til grund for regnskabsoplysninger, oplysninger om markedsforhold m.v., har vi ikke foretaget en egentlig ef-
terprovel se af, men vi har foretaget en gennemgang af oplysningerne og har ssmmenholdt de naevnte oplysninger med
dei Informationsmaterialet indeholdte informationer og har herved ikke konstateret ukorrektheder eller manglende
sammenhaang.

Garanti Invest A/S patager sig intet ansvar for Kommunalbanken AS' opfyldelse af dets forpligtelser over for rettig-
hedshaverne, og eventuelle tvister mellem Kommunalbanken AS og rettighedshaverne eller mellem rettighedshaverne
indbyrdes er Garanti Invest A/S uvedkommende.

Ved begrebet "rettighedshavere” forstsi dette Informationsmateriale indehavere af registrerede ejerrettigheder i Vea-
dipapircentralen A/S over hovedstol i forbindelse med de udstedte obligationer.

K gbenhavn, 31. marts 2009

Garanti Invest A/S
(Arranger)

Vigtige oplysninger til investorerne

Naavaaende Informationsmateriale indeholder en uddybende beskrivelse af de udbudte obligationer samt vilkarene for
udbudet af disse. Informationsmaterialet erstatter et egentligt prospekt. Obligationerne er pa forhand godkendt til handel
og officiel notering af og pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Investering i obligationerne kan indebaare risiko for tab, og det anbefales investorerne at sgge uafhaangig rédgivning i
relation til juridiske, regnskabs- og skattemaessige aspekter, som relaterer sig til investorernesindividuelle forhold.
Obligationerne er underkastet de til enhver tid ged dende regler om udbud, markedsfering og omsagning af veadipapirer
i hvert enkelt lands nationale lovgivning. Udsteder patager sig intet ansvar i sa henseende.

Obligationerne egner sig bedst for investorer, som har en investeringshorisont, der som minimum modsvarer obligatio-
nernes |gbetid. For at sikre investorer det fulde afkastpotentiale anbefales det at beholde obligationernetil udlgb. Inve-
storer ber sdledes betragte obligationerne som en " K@B og BEHOL D-investering”.



KORT BESKRIVELSE AF OBLIGATIONERNE

| dette Informationsmateriale beskrives de aktieindekserede obligationer "0 % Kommunalbanken Globale Aktier 2013”,
som udstedes af Kommunalbanken AS (Udsteder). Obligationerne oppebager ingen Kuponrente, men indfries ved for-
fald til en kurs, der reguleresi forhold til den mellemliggende kursudvikling i en underliggende aktiekurv (den Under-
liggende Aktiekurv). Den Underliggende Aktiekurv er sammensat af i at 20 internationale aktier (de Underliggende
Aktier), hvoraf hovedparten er amerikanske. Hver af de Underliggende Aktier er udvalgt efter starrelsen af deres mar-
kedsvaadi, hvorefter den Underliggende Aktiekurv repraesenterer nogle af de 20 starste selskaber i verden.

Obligationerne indfries ved forfald til en kurs modsvarende kurs 100 tillagt en eventuel vaaditilvakst i den Underlig-
gende Aktiekurv. Har vaaditilvaksten vagret negativ, indfries obligationerne til kurs 100,0. Beregningen af Indfrielses-
bel gbet er nsamere beskrevet i afsnittet " Indfriel sesbel gb”.

BESKRIVELSE AF VAESENTLIGE RISIKOFORHOLD

Kreditrisiko

For opfyldelse af forpligtelserne knyttet til obligationerne, herunder udbetaling af Indfriel sesbel gb, hadfter Udsteder. Er
Udsteder paindfrielsestidspunktet ikke i stand til at opfylde sine forpligtelser i relation til nea'vearende obligation, kan
investor i vaaste fald risikere at tabe hele eller dele af Indfriel sesbel gbet. Udsteder og dennes bonitet er naamere be-
skrevet i afsnittet " Oplysninger om Kommunalbanken AS’.

Likviditetsrisiko

Udsteder er ikke forpligtet til at etablere et sekundaat marked for handel med obligationerne. Eventuel handel med
obligationernei perioden frem til Indfrielsesdagen vil derfor vaae pragget af den aktuelle udbuds- og efterspargsel ssitua-
tion. Obligationerne kan af samme 8rsag vaare praaget af lav likviditet, saaligt i perioder med generel markedsuro, hvil-
ket kan have en ugunstig indflydelse pa prisfastsadtelsen. Der er i perioden frem til Indfrielsesdagen ingen sikkerhed
for, at priserne stillet pA NASDAQ OM X Copenhagen A/S modsvarer en teoretisk beregnet vaardi ("indre veardi”) pa
obligationerne. Obligationerne egner sig dermed bedst for investorer, som har en investeringshorisont, der som mini-
mum modsvarer obligationernes labetid. For at sikre investorer det fulde afkastpotentiale anbefales det at beholde obli-
gationerne il udlgb. Investorer ber sdledes betragte obligationerne som en " K@B og BEHOL D-investering”.

Afkastrisiko

Daindfriel seskursen pa obligationerne er knyttet til kursudviklingen i den Underliggende Aktiekurv, vil andringer i
vagdien af aktiekurven vagre afgarende for, i hvilket omfang investor vil opnd et tilfredsstillende afkast. Safremt veardi-
en af den Underliggende Aktiekurv i forbindelse med indfrielsen er faldet i forhold til startveerdien, vil obligationerne
blive indfriet til kurs 100,0, og investor vil have mistet differencen mellem Emissionskursen og indfriel seskursen samt
vage gaet glip of et renteafkast i obligationernes |@betid.

Den garanterede minimumsindfriel seskurs pa kurs 100,0 gadder alene pa Indfriel sesdagen. Kursen pa obligationerne vil
i perioden frem til Indfrielsesdagen bl.a. blive pavirket af udviklingen i vaardien af den Underliggende Aktiekurv. Et
fald i vaardien af aktiekurven vil eksempelvis kunne pavirke obligationskursen i ugunstig retning og dermed medfere
risiko for kurstab, séfremt obligationerne realiseres far Indfriel sesdagen. Patilsvarende vis vil andringer i savel rente-
som volatilitetsniveauer kunne pavirke obligationskursen.



OBLIGATIONSBETINGEL SER

Udsteder

Belgb

Udstedelsesdato

Notering

Valuta

Stykstgrrelse og
registrering

Emissionskurs

Amortisering
Kuponrente

Indfrielse

Kommunalbanken AS
Munkedamsveien 45a
PO Box 1210 Vika
N-0110 Oslo

Norge

Starrelsen af den initiale udstedel se vil blive fastsat ved Tegningsperiodens udiab, jf.
afsnittet " Tegning” og vil senest 5 Bankdage forud for Udstedel sesdatoen blive meddelt
viaNASDAQ OMX Copenhagen A/S. Udstedelsen vil som minimum udgere nominelt
DKK 25.000.000. Safremt dette minimumsbel gb ikke opnas, vil udstedelsen af obligatio-
nerne blive annulleret. S&fremt der afgives tegningsordrer for mere end i alt nominelt
DKK 500.000.000, forbeholder Udsteder og Arranger sig retten til at foretage reduktion i
tildelingen af obligationerne med henblik pa at opna en hensigtsmaessig spredning blandt
investorerne.

Obligationsudstedel sen kan senere forhgjes uden fastsat maksimumbel gb. Der lukkes for
yderligere udstedel ser den 27. december 2012.

23. juni 2009.

Obligationerne er godkendt til handel og officiel notering af og pANASDAQ OMX Co-
penhagen A/S med farste noteringsdag den 23. juni 2009.

Obligationerne udstedes i DKK.

Obligationerne registreresi Vaadipapircentralen A/Si andele af DKK 1.000. Mindste
investeringsbel gb modsvarer nominelt DKK 10.000. Der udstedes ingen fysiske papirer.

Emissionskursen paden initiale udstedel se vil blive endeligt fastlagt den 3. juni 2009 og
vil senest 5 Bankdage herefter blive meddelt viaNASDAQ OMX Copenhagen A/S.
Emissionskursen vil afhaange af markedsvilkérene pr. denne dato, herunder renteniveauet
i Danmark samt volatilitetsniveauet pa de Underliggende Aktier. Baseret pa markedsvil-
kérene den 31. marts 2009 ville der kunne opnés en Emissionskurs pa ca. 106,25. Den
endelige Emissionskurs kan blive sdvel hgjere som lavere. Safremt der ikke kan opnas en
Emissionskurs p& 110,0 eller lavere, vil emissionen blive aflyst.

Den initiale udstedel se sker franko kurtage.
Staende lan. Obligationerne kan ikke indfries fer udlgb.
Obligationerne oppebazer ikke Kuponrente.

Obligationerne indfries den 24. juni 2013 (Indfriel sesdagen). Tilbagebetaling sker gennem
det kontofgrende institut via VVaadipapircentralen A/S.

I ndfriel sesbel gbet beregnes af Beregningsagenten, jf. afsnittet Indfriel sesbel gb. Bereg-
ningsagentens afgarel ser er, bortset fra 8benbare fejl, endelige og bindende.

| perioden mellem Udstede! sesdato og | ndfriel sesdagen bestemmes kursen pa obligation-
erne gennem den almindelige handel pANASDAQ OMX Copenhagen A/S. Udsteder og
Arranger patager sig intet ansvar for, at denne kursnotering f@lger udviklingen i vaardien
af den Underliggende Aktiekurv, og har ingen forpligtelse til at tilbagekabe obligationer-
ne, bortset fraat Udsteder er forpligtet til at indfri obligationerne pa Indfriel sesdagen.

Er forfaldsdagen for hovedstolen ikke en Bankdag (dvs. en dag, hvor banker i Danmark er
abne), vil betaling blive udskudt til den nearmest falgende Bankdag. Obligationsgjerne vil
ikke have krav parente eller andre belgb i anledning af sddan udskudt betaling.



Afkastprofil

Indfrielsesbelgb

Aktieafkast

Aktiekurvstart

Aktiekurvsyt

Kursudvikling;

Fast Afkastfaktor

Aktiekursg: start)

Afkastet pa obligationerne afhaanger af kursudviklingen i den Underliggende Aktiekurv.
Stiger vaardien af aktiekurven i obligationernes |gbetid, oges afkastet pa obligationerne.
Omvendt indfries obligationerne til kurs 100,00, safremt vaardien af den Underliggende
Aktiekurv falder, jf. afsnittet Indfriel sesbel gb.

Vaadien af den Underliggende Aktiekurv opgares som et ligevasgtet gennemsnit af vaa-
dien pa de Underliggende Aktier, som indgér i kurven. Ved beregningen af slutvaardien af
den Underliggende Aktiekurv, vil slutkursen pa de syv aktier, der métte vaare steget mest
—eller faldet mindst — blive erstattet af en Fast Afkastfaktor pa 135 %. De p&gaddende
aktier vil sdledesindgdi beregningen af slutvaardien pa den Underliggende Aktiekurv med
en kurs der modsvarer 135 % af aktiernes startkurs, uanset hvor meget de métte vaare
steget eller faldet.

Slutvaardien pa hver af de 13 Underliggende Aktier, som ikke erstattes af den Faste Af-
kastfaktor, fastsadtes som et gennemsnit af syv observationer foretaget med én maneds
interval i lgbet af det Sidste halve ar af obligationernes | gbetid.

Teknisk set kan obligationerne betragtes som vaaende sammensat af en nulkupon obliga-
tion samt en call option pa den Underliggende Aktiekurv. Baseret pa markedsvilkarene
den 31. marts 2009, ville veardien af nulkupon obligationen indikativt kunne opgares til
ca. 89,50 % mens vaadien af call optionen indikativt kunne opgerestil ca. 10,75 %.

Hver obligation A DKK 1.000 indfries pa Indfriel sesdagen med et belgb, der er det hgjeste
af:

e DKK 1.000 pr. styk eller
e Envaadi, der beregnes af Beregningsagenten som falger:

DKK 1.000 + max(0; 1.000 x Aktieafkast)

Aktiekurv
slut

-1
Aktiekurv
start

100,0 %

20
— x Y Kursudvikhg

|
20 i=1

Aktiekurs
(i; dlut)

Aktiekurs
(i; start)

hvor de syv hgjeste veadier af Kursudvikling; erstattes af Fast Afkastfaktor.
135,0%

Det simple, aritmetiske gennemsnit af vaardierne pa hver af de Underliggende Aktier pa
Vurderingstidspunktet p& hver af de tre Indledende Observationsdage. Aktiekurs: sar
beregnes af Beregningsagenten og vil blive meddelt viaNASDAQ OMX Copenhagen
A/S senest to Bankdage efter sidste Indledende Observationsdag.



Aktiekursg; st

Indledende
Observationsdage

Afsluttende
Observationsdage

Vurderings-
tidspunktet

Beregningsagent
Papirnavn
ISIN kode

Emissions-
omkostninger

Opsigelighed

Retsstilling

Misligholdelse

Det simple, aritmetiske gennemsnit af vaardierne pa hver af de Underliggende Aktier pa
Vurderingstidspunktet pd hver af de syv Afsluttende Observationsdage. Aktiekurs;: guy
beregnes af Beregningsagenten og vil blive meddelt viaNASDAQ OMX Copenhagen
A/S senest to Bankdage efter sidste Afduttende Observationsdag.

Den 4. juni 2009, 5. juni 2009 og 8. juni 2009. Er en af disse Indledende Observationsda-
ge ikke en Handel sdag, anvendes den nasstfgl gende Handelsdag, som ikke i forvejen er en
Indledende Observationsdag, som Indledende Observationsdag.

Den 3. december 2012, 3. januar 2013, 4. februar 2013, 4. marts 2013, 3. april 2013, 3.
maj 2013 og 3, juni 2013. Er en af disse Afduttende Observationsdage ikke en Handels-
dag, anvendes den nasstf gl gende Handel sdag, som ikke i forvejen er en Afsluttende Ob-
servationsdag, som Afduttende Observationsdag.

Det tidspunkt hvor den officielle lukkekurs pa de Underliggende Aktier offentliggares.

Garanti Invest A/S
0 % Kommunalbanken Globale Aktier 2013
DK0030169198

De samlede omkostninger i forbindel se med udstedel sen andrager 6,0 % af hovedstolen.
Obligationerne udstedes uden beregning af kurtage, og alle udgifter forbundet med obliga-
tionsudstedel sen er saledes indeholdt i Emissionskursen. Omkostningsfordelingen fremgér
af nedenstdende sammenstilling, hvor de enkelte omkostninger er omregnet til procent pro
anno. Den endelige fordeling afhaanger af det samlede udstedel sesbel gb, hvilket ikke er
kendt pa tidspunktet for Informationsmaterial ets offentliggarel se.

Nedenstdende fordeling er beregnet pa baggrund af en samlet udstedelse pai alt nominelt
DKK 25 mio.

e Tegningsprovision til tegningssteder: op til 1,00 % p.a.

o Tegningsprovision til Arranger: ca. 0,35 % p.a

o Markedsfaringsomkostninger, herunder trykning af brochurer og Informations-
materiale m.v.: ca. 0,13 % p.a.

e Omkostninger til bgrsnotering m.v.: ca. 0,02 % p.a.

| alt ca. 1,50 % p.a. (AOP)

Obligationerne er uopsigelige for sdvel Udsteder som obligationsejerne i hele | gbetiden,
bortset fra situationen, hvor Udsteder har misligholdt sine forpligtel ser som angivet under
afsnittet "Misligholdelse”.

Obligationerne er en almindelig, usikret, ikke efterstillet fordring p& Udsteder.

Enhver obligationsegjer er berettiget til at erklaae obligationerne forfaldne til umiddel bar
betaling safremt:

a) Udsteder undlader at betale hovedstol pa obligationerne, og sadan betalingsundladelse
fortsadter mere end 30 dage efter forfaldsdato;

b) Udsteder i avrigt ikke overholder gvrige vilkar for neavearende obligationer i indtil 60
dage, efter skriftlig rekommanderet meddelelse er fremsendt af en eller flere obligationse-
jeretil Udsteder med anmodning om overholdelse af disse samme vilkar.

Indfrielse i henhold til b) vil sketil en af Beregningsagenten fastsat markedskurs.



Omseettelighed

Foreeldelse

Force Majeure

Meddelelser

Lovvalg og
Veerneting

Obligationerne er at betragte som omsagtningspapirer lydende pa ihaandehaveren. Obliga-
tionerne kan ikke noteres pa navn. Der gadder ingen indskraankninger i obligationernes
Omsatelighed. For investorer med tilhgrsforhold til andre retsomréder end Danmark
tages dog forbehold for sddanne retsomraders lovgivning.

Forad del sesfristen for rente og hovedstolen er henholdsvis 5 ar og 20 & fraforfa dsdagen.

Udsteder, Arrangar og Beregningsagent er ikke ansvarlige for eventuel skade pafert ret-
tighedshavere over obligationerne som falge af lovforskrifter, myndighedsforanstaltninger
eller lignende, indtruffet eller truende krig, oprer, borgerlige uroligheder, terror, sabotage,
naturkatastrofer, strejker, lockout, boykot og blokade, uanset om Udsteder, Arranger
og/eller Beregningsagent selv matte vaare part i en sddan konflikt, herunder at denne kun
rammer dele af Udsteders, Arrangars og/eller Beregningsagents funktioner, forudsat at der
ikke foreligger selvstamdigt ansvar for disse. Udsteder, Arranger og Beregningsagent er g
heller ansvarlige for eventuel skade ved for sen betaling forarsaget af ovennaevnte haandel-
ser.

Alle Meddelelser i forbindelse med obligationerne vil blive afgivet til NASDAQ OMX
Copenhagen A/S og Vaadipapircentralen A/S.

Obligationerne er underlagt dansk ret og eventuelle segsmal med relation til obligationer-
ne skal anlaggges ved Sg- og Handelsretten i K gbenhavn.



EKSEMPEL PA BEREGNING AF INDFRIELSESBEL @B

Afkasteksempler

Afkastet p& obligationerne er afhaangigt af kursudviklingen i den Underliggende Aktiekurv i
obligationernes Igbetid, jf. afsnittet ” Afkastprofil”. Jo starre en eventuel kursstigning pa den
Underliggende Aktiekurv (Aktiekurvg, i forhold til Aktiekurvg,:) des starre Indfriel sesbel gb.
Aktieafkastet beregnes saledes pa baggrund af kursudviklingen i de 20 Underliggende Aktier,
hvor kursudviklingen for de syv aktier der er steget mest, eller faldet mindst, erstattes af en
Fast Afkastfaktor (135,0 %, jf. afsnittet Fast Afkastfaktor). Nedenstéende afkasteksempler
illustrerer, hvorledes I ndfriel seshel gbet beregnes.

Eksempel 1: Positiv kursudvikling pa den Underliggende Aktiekurv

Underliggende . Simuleret lzlirt:s:rl: "9 Justeret kursudvik-
Aktie Aktiekurs Aktiekurs [osuoj ling inkl. Fast

. * i
(Aktig) Giser) (i:su) AKUEKUIS (;gery Af(klzséf(z)a/l:)tor

AT&T 26,35 47,97 182,06 % 135,00 %
Johnson & Johnson 52,90 93,63 177,00 % 177,00 %
Cisco 16,16 26,09 161,42 % 161,42 %
Microsoft 18,83 13,18 70,00 % 70,00 %

IBM 98,78 167,93 170,00 % 170,00 %
General Electric 10,90 19,08 175,00 % 175,00 %
Walmart 52,76 88,11 167,00 % 167,00 %
Procter & Gamble 48,76 66,80 137,00 % 137,00 %
CocaCola 44,85 89,70 200,00 % 135,00 %
Exxon Mobil 71,23 120,77 169,55 % 169,55 %
Chevron 70,17 154,37 220,00 % 135,00 %
Petrobras 30,47 58,81 193,00 % 135,00 %
BHP Billiton 1.424,03 2.167,76 152,23 % 152,23 %
BP 478,25 640,86 134,00 % 134,00 %
Roche 148,51 118,80 80,00 % 80,00 %

Novartis 43,44 78,19 180,00 % 135,00 %
Nestlé 38,28 50,91 133,00 % 133,00 %
Toyota 3.260,04  4.204,03 128,96 % 128,96 %
Royal Dutch Shell 17,26 36,24 210,00 % 135,00 %
Total 38,22 72,61 190,00 % 135,00 %

20 Aktiekurs
Aktiekurvgy L, > min — (dw 140,00 %
20 . Aktiekurs
i=1 (i; start)

*| eksemplet angiver Aktiekurs; saty kursen pr. den 27. marts 2009.

| ovenstéende eksempel erstattes de syv Underliggende Aktier (AT & T, Coca Cola, Chevron,
Petrobras, Novartis, Royal Dutch Shell og Total), som har haft den sterste relative kursudvik-
ling (Kursudvikling;) i Aktiekurven, med en Fast Afkastfaktor. Aktieafkastet pa disse syv
Underliggende Aktier vil sdledesindgdi beregningen af Aktiekurvg,, med en vaardi modsva-
rende 135,0 %.

Nedenstaende figur illustrerer, hvorledes den Faste Afkastfaktor pévirker afkastet pa de syv
Underliggende Aktier der er steget mest:



Figur 1: Afkastfaktorens indflydelse
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P& baggrund af Aktiekurvg,, kan Aktieafkastet pa den Underliggende aktiekurv opgerestil:

AktlekurvSI ut 140,0%

Aktieafkag=| —— -1 | = -1 | =40,0%
Aktiekurv 100%
start

Indfriel sesbel gb

DKK 1.000 + max(0; 1.000 x Aktieafkast)

= DKK 1.000 + max(0; 1.000 x 40,0 %)
= DKK 1.400

Hver obligation 4 DKK 1.000 indfries sledes med et belgb pa DKK 1.400 modsvarende en
indfrielseskurs pa 140,0. Med en Emissionskurs pa 106,25 giver dette et arligt afkast (IRR)
pa7,14 %, jf. Tabel 1.

Eksempel 2: Negativ kursudvikling pa den Underliggende Aktiekurv

Antages vaadien af den Underliggende Aktiekurv i obligationens |gbetid at veare faldet med
20,0 % vil Indfrielsesbel gbet blive beregnet som falger:

_ AktlekurvSI ut 80,0%
Aktieafkag=| —— -1 | = -1 ]=-20,0%
Aktiekurv 100%
start
Indfriel sesbel gb

DKK 1.000 + max(0; 1.000 x Aktieafkast)

= DKK 1.000 + max(0; 1.000 x -20, 0 %)
=DKK 1.000



Pa grund af den negative kursudvikling vil hver obligation ADKK 1.000 blive indfriet med
mindste bel gbet pa DKK 1.000 modsvarende en indfriel seskurs pa 100,0. Med en Emissions-
kurs p& 106,25 giver dette et arligt effektivt afkast (IRR) pa-1,50 %, jf. Tabel 1. Til sammen-
ligning kunne investor eksempelvis have opnaet et afkast paca. 2,8 % p.a. ved keb af danske
statsobligationer med en tilsvarende restlgbetid (pr. den 31. marts 2009).

Afkastet er opgjort far skat, men efter Emissionsomkostninger. Der er ikke medregnet even-
tuelle depotomkostninger.

Tabel 1: Afkasteksempler "0 % Kommunalbanken Globale Aktier 2013”

Arli fek- Arli fek-
Adie Akie  Indiie.  Smietaiest  “TECEC samieratkast A0S
kurv afkast seskurs (Emissionskurs (Emissions- (Emissions- (Emissions-
st 106,25) kurs 110,0)
kurs 106,25) kurs 110,0)
70 % -30 % 100,0 -5,88 % -1,50 % -9,09 % -2,35%
80 % -20 % 100,0 -5,88 % -1,50 % -9,09 % -2,35%
90 % -10 % 100,0 -5,88 % -1,50 % -9,09 % -2,35%
100 % 0% 100,0 -5,88 % -1,50 % -9,09 % -235%
110% 10 % 110,0 3,53 % 0,87 % 0,00 % 0,00 %
120 % 20 % 120,0 12,94 % 3,09 % 9,09 % 2,20%
130 % 30 % 130,0 22,35 % 517 % 18,18 % 4,26 %
140 % 40 % 140,0 31,76 % 7,14 % 27,27 % 6,21 %
150 % 50 % 150,0 41,18 % 9,00 % 36,36 % 8,06 %
160 % 60 % 160,0 50,59 % 10,78 % 45,45 % 9,82 %
170 % 70 % 170,0 60,00 % 12,47 % 54,55 % 11,50 %
180 % 80 % 180,0 69,41 % 14,09 % 63,64 % 13,10 %
190 % 90 % 190.0 78,82 % 15,64 % 72,73 % 14,64 %
200% 100 % 200,0 88,24 % 17,13 % 81,82 % 16,12 %

Figur 2: Indfrielseskurser, "0 % Kommunalbanken Globale Aktier 2013”
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Indfrielseskurs

Udvikling i Underliggende Aktiekurv

Ovenstaende figur viser indfrielseskursen i forhold til alternative udviklinger i den Underlig-
gende Aktiekurv. Som det fremgér, vil obligationerne blive indfriet til kurs 100,0, s3fremt
Aktieafkastet er negativt.

10



SKATTEMASSIGE FORHOLD

Skattemaessige
forhold for danske
investorer

Skattemaessig
definition af
obligationerne

Personer

Selskaber, fonde
m.v.

Investering for
pensionsmidler

Beskatning for
udenlandske
investorer

Nedenstaende retningslinier er baseret pa de gaddende regler pr. den 31. marts 2009 for fuldt
skattepligtige danske investorer.

Fuldt skattepligtige investorer er navnlig personer, der har bopad i Danmark, eller som op-
holder sig her i mindst 6 maneder, samt selskaber, fonde m.v., som er registreret i Danmark,
eller hvisledelse har seede i Danmark.

Nedenstdende oplysninger er af generel karakter, hvor saaregler og detaljer ikke omtales.
Det bemaakes, at den skattemaessige behandling afhaanger af den enkelte investors situation
og kan andre sig fremover som fglge af aandringer i lovgivningen. Investorer opfordrestil
evt. at indhente individuel rédgivning hos revisor eller advokat.

Obligationerne anses skattemasssigt for at vaae finansielle kontrakter.

Ved investering i obligationerne beskattes eventuelle kursgevinster |gbende som kapitalind-
komst efter lagerprincippet — dvs. pagrundlag af urealiseret tab eller gevingt. Eventuelle
kurstab kan, efter saalige regler og ligeledes efter lagerprincippet, fratraskkes i anden positiv
kapitalindkomst hidrgrende fra finansielle kontrakter. | det omfang ét &rstab overstiger tidli-
gere ars gevinster, kan tabet fremferestil modregning i senere &rs skattepligtige fortjenester
pafinansielle kontrakter. Kursgevinst og -tab opgeresi forhold til de arlige kursreguleringer.

Virksomhedsskatteordningen kan finde anvendel se ved investering i obligationerne, men de
skattemaessige konsekvenser afhaanger i hgj grad af individuelle forhold. Investorer, som
investerer via virksomhedsskatteordningen ber sdledes sage individuel skatter&dgivning.

Ved investering i obligationerne bliver selskaber beskattet af eventuelle kursgevinster, mens
eventuelle tab er fradragsberettigede. Kursgevinst og -tab opgares og beskattes efter lager-
princippet.

Investering i obligationerne kan tillige foretages af investorer, der betaler pensionsafkastskat,
f.eks. forsikringsselskaber, eller for midler i pengeinstitutternes pensionsordninger.

Ved investering i obligationerne skal kursgevinst og -tab medregnes i grundlaget for pensi-
onsafkastskat. Opgarelsen og beskatningen sker efter lagerprincippet. Det indebaerer, at urea-
liseret gevinst/tab | abende skal medregnes. Afkastet beskattes med 15 % i pensionsafkast-
skat.

Obligationerne er underlagt 20 % placeringsbegramsningen for en enkelt emittent, jf. § 12 i
Finanstilsynets " Bekendtgerel se om puljepension og andre skattebegunstigede opsparings-
former m.v.”

Investorer, der ikke er fuldt skattepligtige i Danmark og ikke driver virksomhed fra et fast
driftssted her i landet eller deltager i en sadan virksomhed, er ikke skattepligtige af afkastet
til Danmark.

For udenlandske investorer afhaanger beskatningen af reglernei det land, hvor investor er
hjemmehgrende. Investorer hjemmehgrende i udlandet bar derfor konsultere egne professio-
nelle rédgivere.

Besiddelse af obligationerne kan ikkei sig selv begrunde dansk skattepligt.

Hvisinvestor har fast driftssted i Danmark og derfor er begraanset skattepligtig til Danmark,

kan der gadde samme regler som for danske investorer, hvisinvesteringen har tilknytning til
den danske del af virksomheden.
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OPLYSNINGER OM TEGNING M.V.

Beslutning

Anvendelse af
provenu

Tegning

Tegningssteder

Betalingsdag og
afvikling

Obligations-

udstedende institut

Salgsrestriktioner

Arranggr

12

Obligationerne udstedes af Kommunalbanken ASi henhold til generel bemyndigelse af den
31. marts 20009.

Obligationsldnets provenu vil blive anvendt til finansiering af Udsteders generelle virksom-
hed. Nettoprovenuet udger 100,00 % af det nominelle tegningsbel ab.

Tegningen foregdr fraden 11. maj 2009 til den 29. maj 2009, begge dage inklusive (Teg-
ningsperioden). Mindste nominelle tegningsbel gb er DKK 10.000.

Starrelsen af den initiale udstedel se vil blive fastsat ved Tegningsperiodens udigb. Udstedel-
sen vil som minimum udgere DKK 25.000.000. S&fremt dette minimumsbel gb ikke opnas, vil
udstedelsen blive annulleret. Safremt der afgives tegningsordrer for mere end i alt nominelt
DKK 500.000.000, forbeholder Udsteder og Arranger sig retten til at foretage reduktion i
tildelingen af obligationerne med henblik pa at opna en hensigtsmaessig spredning blandt
investorerne.

Udstedelsen vil blive annulleret, hvis der ikke kan opnas en Emissionskurs pa 110,0 eller
lavere, jf. afsnittet " Emissionskurs’.

Udsteder og Arranger kan beslutte at lukke for Tegningen, ndr minimumsbel gbet er tegnet,
dog tidligst 1. tegningsdag kl. 16.00. Farste noteringsdag for obligationerne forbliver den 23.
juni 2009, selv om Tegningen lukkes far Tegningsperiodens udl ab.

Udsteder og Arranger forbeholder sigi evrigt retten til at tilbagekal de tegningsindbydel sen.
En sadan tilbagekaldelse skal dog ske senest den 29. maj 2009 kl. 10.00 og vil straks blive
meddelt NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Ordrer om Tegning af obligationer skal afgivestil:

Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele

Telefon: 87 99 30 00

Telefax: 87 99 30 97

samt |okale pengeinstitutter. Se www.garanti-invest.dk.
Tegningsordrer kan endvidere indleveres gennem eget kontofgrende institut.

Afregning af obligationerne sker med 3 barsdages valgr mod registrering i Vaerdipapircentra-
len A/S. Den initiale udstedel se afvikles med valgr den 23. juni 2009 mod registrering i Vaa-
dipapircentralen A/S, uanset om Tegningen lukkes inden den 29. maj 2009, jf. afsnittet " Teg-
ning”.

Danske Bank
Holmens Kanal 2-12
1092 K gbenhavn K

Obligationerne er underkastet de til enhver tid ged dende regler om udbud, markedsfaring og
omsagning af vaadipapirer i hvert enkelt lands nationale lovgivning. Udsteder og Arrangar
pétager sig intet ansvar i sa henseende.

Garanti Invest A/S
Nicola Eigtveds Gade 36
1402 K gbenhavn K



BESKRIVELSE AF UNDERLIGGENDE AKTIEKURV M.V.

Underliggende
Aktiekurv

Den Underliggende Aktiekurv er ssmmensat af 20 udvalgte aktier som naamere specificeret i
afsnittet Underliggende Aktier. Kurven er ligevaagtet, siledes at alle aktierne indgér i bereg-
ningen af vaardien af den Underliggende Aktiekurv med en vaagt pa 1/20. Veaadien af den
Underliggende Aktiekurv indekseres, sdledes at startvaardien (Aktiekurvga) udger 100 %.

Den Underliggende Aktiekurv opgares i danske kroner og af spejler alene den relative kursud-
vikling i de Underliggende Aktier. Selv om hovedparten af de pagaddende aktier er denomi-
neret i henholdsvis USD, EUR, GBP, JPY, og CHF, har kursen mellem de pagaddende valu-
taer og DKK ingen direkte indflydelse pa vaardien af den Underliggende Aktiekurv. Veadien
af den Underliggende Aktiekurv omfatter ikke eventuelle udbyttebetalinger pa de Underlig-
gende Aktier.

Sammensagningen af den Underliggende Aktiekurv er statisk, og der vil slledes ikke blive
foretaget nogle aandringer i sammensagtningen med mindre der foreligger en begivenhed som
beskrevet under afsnittet Justering af den Underliggende Aktiekurv.

Den Underliggende Aktiekurv er ssmmensat &f i alt 20 globale aktier (de Underliggende Ak-
tier), herunder elleve amerikanske, en japansk, tre schweiziske, to Britiske, en fransk, en bra-
siliansk og en hollandsk aktie. Hver af de Underliggende Aktier er udvalgt efter starrelsen af
deres markedsvaadi pr. d. 31. marts 2009, hvorefter den Underliggende Aktiekurv reprassen-
terer de tyve starste aktier, malt pa markedsvaadi, som pr. denne dato indgik i indekset "Dow
Jones Global Titans 50 Index”.

Den historiske kursudvikling i den Underliggende Aktiekurv er gengivet i Figur 2. Det skal

understreges, at den historiske kursudvikling ikke ngdvendigvis har nogen sammenhaang med
den fremtidige kursudvikling.

Figur 3: Historisk kursudvikling, Underliggende Aktiekurv, marts 2004 — marts 2009
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De 20 selskaber, der indgdr i den Underliggende Aktiekurv er fglgende:

Reuters
Underliggende Aktie Vaggt Hjemmeside ISIN kode identifikations-

kode
Exxon Mohil 1/20 www.exxon.com US30231G1022 XOM.N
Wal-Mart Stores 1/20 www.walmartstores.com US9311421039 WMT.N
Johnson & Johnson 120 www.jnj.com U$SA781601046 INJN
Procter & Gamble /20 www.pg.com US7427181091 PG.N
Chevron 1/20 www.chevron.com US1667641005 CVX.N
1BM 1/20 www.ibm.com U$4592001014 IBM.N
General Electric 120 www.ge.com US3696041033 GE.N
Coca-Cola 120 www.coca-colacom  US1912161007 KO.N
Cisco Systems 120 www.cisco.com US17275R1023 CSCO0.0Q
AT&T 1/20 www.att.com US00206R1023 T.N
Microsoft 1/20 www.microsoft.com US5949181045 MSFT.O
Nestlé 1/20 www.nestle.com CH0038863350 NESN.VX
Novartis 120 www.novartis.com CHO0012005267 NOVN.VX
Roche 1/20 www.roche.com CH0012032048 ROG.VX
BHP Billiton 120 www.bhpbilliton.com GB0000566504 BLT.L
Petrobras 120 www.petrobras.com US71654V 4086 PBR.N
BP 120 www.bp.com GB0007980591 BP.L
Royal Dutch Shell A 120 www.shell.com GBOOBO3MLX29 RDSaAS
Total 1/20 www.total.com FR0000120271 TOTF.PA
Toyota 1/20 www.toyota.com JP3633400001 7203.T

Nedenstaende beskrivelser af de Underliggende Aktier er foretaget p& baggrund af de faktuelle og
officielle oplysninger pr. den 27. marts 2009.

Exxon M obil

Exxon Mobil Corporation, er et oliesel skab med hovedkvarter i Irving, USA. Selskabet er et af defire
sterste pa verdensplan, efter dannelsen i november 1999 ved en fusion af de tidligere amerikanske olie-
selskaber Exxon og Mobil. Nuvaaende koncerndirekter i Exxon Mobil er Rex Tillerson, som 1. januar
2006 tog over efter Lee Raymond. Exxon Mobil har mere end 82.000 medarbejdere pé verdensplan og
har 38 olieraffinaderier fordelt p& 21 lande. Exxon Mobile har en markedsvaadi pd 351.992,4 mio. USD.

Wal-Mart Stores

Wal-Mart Stores, Inc. er verdens sterste detailhandel skeade og verdens starste selskab malt pa
omsagning. Selskabet er desuden USA's starste private arbejdsgiver. Alenei USA beskadtiger Wal-Mart
1,5 millioner mennesker. Den farste Wal-Mart blev &bnet i 1962 i Rogers, Arkansas af firmaets stifter
Sam Walton. Firmaets hovedsaade ligger i Bentonville, Arkansas. | dag har Wal-Mart omkring 4.000
storcentre i hele verden. Wal-Mart Stores beskadtiger mere end 2,1 mio. medarbejdere pa verdensplan
og har en markedsvaardi pa 206.953,9 mio. USD.

Johnson & Johnson

Johnson & Johnson er en medicinalvirksomhed, der udvikler og producerer pleje-, medicin-, bio- og
farmaprodukter. Johnson & Johnson har mere end 122.000 medarbejdere i 176 forskellige lande. Deres
produkter omfatter alt fra receptpligtig medicin til hdndkebsmedicin og hygiejneprodukter. Kendte
produkter er bl.a.; Compeed, Natusan og Evian. Johnson & Johnson har en markedsvaardi pa ca.
146.311,1 mio. USD.

Procter & Gamble

Procter & Gamble er en verdensomspaandende virksomhed, der beskedtiger sig med ikke-varige for-
brugsgoder. Procter & Gamble er kendt for magrkevarer sdsom Pantene, Pringles, Ariel, Duracell, Braun,
Gilette og Pampers m.fl. Virksomheden blev grundlagt i 1837 af William Procter og James Gamble, der
begge var emigreret fra England. | dag har Procter & Gamble ca. 140.000 ansatte i over 80 lande og en
markedsvaardi pa ca. 142.907,1 mio. USD.



Chevron

Chevron Corporation er verdens fjerde sterste ikke-statslige energisel skab, etableret i 1879. Hovedkon-
tor i San Ramon, Californien, USA, og er aktiv i mere end 180 lande. Chevron er involveret i alle aspek-
ter af olie- og gasindustrien, herunder forskning og produktion, raffinering, fremstilling og salg samt
produktion af el. Chevron er et af verdens seks "supermajor” oliesel skaber, har mere end 60.000 medar-
bejderei hele verden og en markedsvaardi pd 140.659,9 mio. USD

IBM

International Business Machine Corporation (IBM) har hovedkontor i Armonk, New Y ork. Virksomhe-
den fremstiller og sedger computerhardware, -software og -tjenesteydel ser. Med over 400.000 ansétte og
indteegter pa cirka 103,6 milliarder dollar i 2008 er IBM et af de sterste og addste I T-virksomheder i
verden. IBM har udviklingsafdelinger over hele verden og forskningscentre i Austin, Beijing, Delhi,
Cambridge (Massachusetts), Haifa, New Y ork, Tokyo og Zurich. IBM har en markedsveardi pa
132.530,9 mio. USD.

General Electric

General Electric (GE) er en amerikansk teknologi- og servicekoncern. P& verdensplan har selskabet over
319.000 ansatte. GE er engageret i udvikling, produktion og markedsfaring af et bredt spektrum af
produkter, primaat indenfor kategorier som enten genererer, overfarer, fordeler, kontrollerer eller for-
bruger elektricitet. Disse produkter har mange anvendel sesomrader og omfatter belysning, strem-
generatorer, produkter til stremlevering, servicetil atomkraftvaerker, kemikalier og syntetiske materia-
ler. GE har en markedsveadi paca. 115.202,1 mio. USD.

Coca-Cola

Coca-Cola er verdens starste laeskedrikproducent med 2.800 forskellige produkter solgt i over 200 lande
verden over. De mere kendte er fglgende: Coca-Cola®, Coca-Cola light®, Coca-Cola Zero®, Fanta®,
Sprite®, Powerade®, Minute Maid Seleccion® og Nestea®. Virksomheden blev grundlagt i USA i
1886. | dag har Coca-Cola ca. 90.500 ansatte og en markedsvaardi pa ca. 104.391 mio. USD.

Cisco

Cisco Systems er et amerikansk multinationalt firma med 66.000 medarbejdere og en omsagning pa 39
mia. USD (2008). Hovedkvarteret ligger i San Jose, California. Firmaet designer og sedger netveaks- og
kommunikationsteknologi samt serviceydelser under fem maaker; Cisco, Linksys, WebEX, IronPort og
Scientific Atlanta. | begyndel sen producerede Cisco kun multi-protokol routere til B2B-markedet, men
gradvist har firmaet udvidet aktiviteterne til ogsa at sedge til B2C-markedet, med teknologi som Vol P.
Cisco har en markedsvaardi pa 96.719,4 mio. USD.

AT&T

AT & T Inc. er den starste udbyder af telefonitjenester og Internetforbindelser i USA. AT & T er den
naeststerste udbyder af tradlgse tjenester i USA med over 77 millioner trédlgse kunder og mere end 150
millioner kunder tilsammen. AT & T, Inc. blev dannet i 2005, da "Baby Bell" SBC Communications
Inc. kabte tidligere "MaBell". AT & T har hovedkvarter i Dallas, Texas og har mere end 303.530 med-
arbejdere pé verdensplan og en markedsvaadi pa 155.288,6 mio. USD.

Micr osoft

Microsoft Corporation er et amerikansk baseret multinationalt computerteknol ogisel skab, der udvikler
og producerer en bred vifte af software-produkter til computerenheder. Microsoft har hovedkvarter i
Redmond, Washington. Selskabets mest populaare produkter er operativsystemet Windows — efterfalge-
ren til DOS — og kontorpakken Office, der bl.a. inkluderer tekstbehandlingsprogrammet Word, regnear-
ket Excel samt e-mail- og kalenderprogrammet Outlook. Microsoft blev grundlagt af Bill Gates og Paul
Alleni 1975 og har i dag 89.809 ansatte i 105 forskellige lande verden over og en markedsvaardi pa
167.409,3 mio. USD.

Nestlé

Nestlé er verdens starste producent af mad- og drikkevarer. Selskabet blev grundlagt af Henri Nestléi
1866 og har hovedkontor i Vevey, Schweiz. Nestlés produkter spaander bredt, fraalt fra babymad til
dlik, drikkevarer, morgenmadsprodukter og is. Af kendte brands bgr nsevnes, After Eight, Smarties,
Nescafé og Hjem-Is. Nestlé har 283.000 ansatte i hele verden og en markedsvaardi pa 146.842,2 mio.
CHF.

Novartis

Novartis AG, schweizisk medicinalvirksomhed, dannet i 1996 ved fusion mellem Ciba-Geigy AG og
Sandoz AG. Novartis er en af verdens sterste medicinalvirksomheder og dagkker tre centrale omrader:
lagemidler, plante- og dyrebeskyttel sesmidler samt ernaaingsprodukter. Af kendte varemaaker fra
Norvartis findes, handskagbsmedicinen NicotinelI®, hvis formdl er at hjad pe med rygestop samt Ritalin®
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og Ritalin Uno®, der primaart anvendes til bgrn og unge med ADHD, ogsa kendt som hyperaktivitet,
DAMP, ADD m.v. og pavirker centralnervesystemet. Medicinen anvendes ogsd mod narkolepsi. Novar-
tis har 360 datterselskaber i 140 lande og mere end 81,000 ansatte. Novartis har en markedsvaadi pa
115.314,8 mio. CHF.

Roche

F. Hoffmann-La Roche, Ltd er en schweizisk global medicinalvirksomhed, dannet i 1896. Roche opere-
rer pa verdensplan under to divisioner; medicinal og diagnostik. Hovedsaadet er i Basel, Schweiz.
Selskabet er desuden hovedaktionaa i det amerikanske bioteknol ogiske selskab " Genentech” og den
japanske bioteknologivirksomhed ” Chugai Pharmaceuticals’. Efterkommere af de stiftende Hoffmann
og Oeri familier ejer halvdelen af selskabet, og den schwei zi ske medicinalvirksomhed Novartis gjer 33
% af selskabet. Roche har 80.080 medarbejdere i hele verden og en markedsvaadi pa 128.002,3 mio.
CHF.

BHP Billiton

BHP Billiton er verdens starste minesel skab. Det blev oprettet i 2001 ved fusion af Australiens Broken
Hill Proprietary Company og det britiske Billiton, som havde en hollandsk og sydafrikansk baggrund.
BHP Billitons hovedkvarter er belliggende i Melbourne, Australien. Af kendte réstoffer, som udvindes
af BHP Billiton, er jern, diamanter, kul, mangan, guld, olie, auminium, kobber, nikkel, uran og salv.
BHP Billiton har 38.000 medarbejdere, der opererer i 25 lande pa verdensplan og en markedsveardi pa
87.276 mio. GBP.

Petrobras

Petrobras, kort for Petréleo Brasileiro SA, er et semi-offentligt brasiliansk energisel skab med hovedsse
dei Rio de Janeiro, Brasilien. Virksomheden blev grundlagt i 1953 primaat pa grund af den davearende
indsats fra den brasilianske prassident Getulio Vargas. Selskabet opharte med at have brasiliansk olie-
monopol i 1997. Selskabet ger olieraffinaderier og olietankere verden over. Petrobras er en af verdens
farende virksomheder inden for udvikling af avanceret teknologi til dybhavs olieproduktion. Petrobras
har 74.240 ansatte pa verdensplan og en markedsveadi pa 286,23 mia. BRL.

BP

British Petroleum, officielt BP plc er blandt de starste privatejede energisel skaber i verden med hoved-
sade i London, England og en af de seks "supermajors" i verden. BP har rgdder tilbage til 1908, hvor
virksomheden hed Anglo-Persian Oil Company og blev stiftet af William Knox D'Arcy. BP har egne
olieboringsfaciliteter, olieraffinaderier, samt distributions- og detailhandler. BP har i dag 96.200 ansatte
pa verdensplan og en markedsvaadi pa 87.267,8 mio. GBP.

Royal Dutch Shell A

Royal Dutch Shell eller bare Shell er et af verdens sterste energisel skaber. Dets hovedkvarter ligger i
Haag i Holland. Shell har 104.000 medarbejdere pa verdensplan og opererer i over 140 lande. Her-
hjemme har Dansk Shell A/S vaaret pd markedet siden 1913. Shell har egne olieboringsfaciliteter,
olieraffinaderier, samt distributions- og detailhandler, og er ogsa aktive inden for vedvarende energi. |
kortere perioder har selskabet ogsé vaaet involveret i kul- og atomkraft. Shell har en markedsvaardi pa
107.162,2 mio. EUR.

Total

Total er et fransk olieselskab med hovedkvarter i Paris og et af de seks sterste " supermajors’ olieselska-
ber i verden. Efter at have afvist ideen om et partnerskab med Royal Dutch Shell, insisterede den franske
premierminister Raymond Poincaré efter farste verdenskrig pa, at Frankrig oprettede et nationalt oliesal-
skab. Total blev som resultat af dette dannet d. 28. marts 1924. Total dakker hele olie- og gasforsy-
ningskaaden, frardolie og naturgas efterforskning og produktion til transport, raffinering, marketing og
international olie handel. Total er ogsa en stor kemikalie fabrikant. Total opererer i mere end 130 lande
og har over 96.000 medarbejdere og en markedsvaardi pa 923.81,9 mio. EUR.

Toyota

Toyotaer et japansk bilfirma, der bl.a. stér bag bilmaakerne Toyota, Scion og Lexus og har hovedszade i
Toyota City, Japan. Toyota er verdens starste bilproducent foran General Motors. Selskabet blev grund-
lagt af Kiichiro Toyodai 1937 som et spinoff fra faderens oprindelige selskab, Toyota Industries, der
beskadtigede sig med vaarning og syning. Toyota har i dag 316.000 ansatte pa verdensplan og en mar-
kedsvaardi pd 11.240,5 mia. JPY.

En Markedsforstyrrelse foreligger, hvis Beregningsagenten pa en relevant Handelsdag ikke er
i stand til at fastsedtte vaardien af en Underliggende Aktie, jf. af snittet V urderingstidspunktet.
Forekommer en Markedsforstyrrelse pa en dag, der ellers havde vaaet en Indledende Obser-
vationsdag eller en Afdluttende Observationsdag, sker sadan fastsadtelse for den pagaddende
Underliggende Aktiei stedet pa den naestf @l gende Handel sdag, hvor ingen Markedsforstyrrel-



Justering af den Un-
derliggende Aktiekurv

Handelsdag

se forekommer, med mindre Markedsforstyrrel se forekommer pa hver af de otte Handelsdage
umiddelbart efterfalgende den dag, der, hvisikke Markedsforstyrrelse havde forekommet,
havde vaaet en Indledende Observationsdag eller en Afsluttende Observationsdag. | sdfald (i)
bliver den ottende af disse Handel sdage Indledende Observationsdag/Afdluttende Observati-
onsdag, uanset Markedsforstyrrelsen og (ii) Beregningsagenten fastsadter vaadien af den
pagaddende Underliggende Aktie pr. Vurderingstidspunktet pa denne ottende Handel sdag pa
diskretionaa basis. Beregningsagenten skal efter bedste evne fastsadte denne vaadi pa bag-
grund af gaddende markedsstandarder.

Nér Beregningsagenten har underrettet Udsteder om, at en Markedsforstyrrelse foreligger pa
en dag, der ellers havde vaaet en Indledende Observationsdag eller en Afsluttende Observati-
onsdag, vil dette straks blive meddelt NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Safremt én eller flere af de Underliggende Aktier udsadtes for en ekstraordinea haandelse,
eksempelvis udbetaling at et ekstraordinaat stort udbytte, fusion, fision, konkurs, afnotering
eller lignende, som efter Beregningsagentens vurdering har en vassentlig indvirkning pa kur-
sen paden eller de pagad dende Underliggende Aktier, kan Beregningsagenten vadge pa di-
skretionag basis at foretage sddanne justeringer, som efter Beregningsagentens vurdering er
nadvendige, sdledes at effekten af de pagad dende haandel ser sa vidt muligt neutraliseres.
Beregningsagenten skal efter bedste evne foretage disse justeringer pa baggrund af gaddende
markedsstandarder.

Ansvar for beregning af vaadien af den Underliggende Aktiekurv kan i intet tilfad de af obli-
gationsgjerne geres gaddende mod Udsteder, Arranger, Beregningsagent, Sponsor, fondsbgr-
ser eller andre markeder.

En dag, hvor der er bent pa barser eller andre markeder for handel i de vaardipapirer, som

indgdr i den Underliggende Aktiekurv, medmindre handelen pa den pageddende dag er plan-
lagt at slutte far normal dbningstids udlgb.
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OPLYSNINGER OM KOMMUNALBANKEN AS

Adresse

Registreringsnummer

Selskabsstruktur og
regulering

Ars- og delérsrappor-
ter samt Vedtaegter

Revisorer
(de sidste 3 ar)

Rating

Retstvister

Seneste udvikling

Forventninger til
fremtiden
Repraesentantskab,
Bestyrelse og
Direktion
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Kommunalbanken AS
Munkedamsveien 45a
PO Box 1210 Vika
N-0110 Oslo

Norge

Udsteder er registreret i Brenngysund Registrene, Org nr 981 203 267

Udsteder blev organiseret som aktieselskab 1. november 1999, som en viderefarelse af Nor-
ges Kommunalbank, etableret i 1926. Den norske stat gjer 80 % af aktierne og Kommunal
Landspensjonskasse (KLP) 20 %.

Udsteder er den sterste |anegiver til den norske kommunale sektor, med en markedsandel pa
38,5 %.

Udsteders overordnede mél er at tilbyde den norske kommunalsektor 1an til markedsvilkar.
Udsteder skal samtidig opna en positiv afkastgrad pa egenkapitalen. Dette skal opnas inden-
for norsk lovgivning, Udsteders vedtasgter og etiske retningslinjer.

Udsteder forvalter 216,2 mia. norske kroner.

Ars- og delérsrapporter samt vedtaggter udleveres pa forlangende ved henvendelse til Udste-
der. Disse er endvidere tilgangelige pa adressen: www.kommunal banken.no. For uddrag af
negletal fra arsrapport for 2008 henvisestil afsnittet Udvalgte Regnskabstal for Kommunal-
banken.

Ernst & Young AS

Ved Tor Steenfeldt-Foss
Christian Fredriks plass 3
Oslo Atrium

PO Box 20,

N-0051 Oslo

Obligationerne er ikke specifikt ratede, men Udsteders udestdende, |angfristede gaddsforplig-
tigelser er tildelt den hgjest opnaelige kreditrating pa henholdsvis Aaa af Moody’ s Investors
ServiceInc. og AAA af Standard & Poors.

Udsteder er ikke involveret i retstvister eller voldgiftssager, som kan fa nogen betydning for
Udsteders mulighed for at opfylde sine forpligtelser i forbindelse med obligationerne. Udste-
der er g heller bekendt med, at sddanne sager skulle vagre pave til at blive anlagt.

Der er ikke siden offentliggarelsen af arsrapporten for 2008 indtruffet begivenheder, der
vassentligt pavirker Udsteder.

Udsteders seneste &rs- og halvarsrapport kan ses pa falgende internetadresse:
www.kommunal banken.no.

Der henvises til Udsteders seneste rs- og halvérsrapport.

Udsteders averste myndighed er repraesentantskabet, der bestdr af 12 medlemmer og 4 sup-
pleanter. Repraesentantskabet ber vagre alsidigt sammensat, hvilket vil sige at de forskellige
interessenter som bergres af Udsteder, sa vidt muligt er reprassenteret i reprassentantskabet.
Medlemmer af bestyrelsen kan ikke vaare mediem af repraesentantskabet.

Bestyrelse
Else Bugge Fougner, hgjesteretsadvokat, (bestyrel sesformand)
Per N. Hagen, gérdegjer, (naestformand)



Ejerforhold

Udvalgte Regnskabs-
tal for Kommunal-
banken

Sverre Thornes, koncernchef, KLP

Martha Takvam, adm. direkter, Telenor Eiendom AS
Nanna Egidius, strategi- og udviklingschef, Lillehammer Kommune

Svein Blix, réddmand, Bodg Kommune
Martin Spillum, ansattes repraesentant,
med Tor Chr. Hansen som stedfortraader

Direktion
Petter Skouen (adm. direkter)

Udsteder er organiseret som et aktieselskab, hvor den norske stat gjer 80 % af aktierne og
Kommunal Landspens onskasse 20 %. Statens engagement forvaltes af det norske Kommu-

nal- og regional departement.

@konomi (mio. norskekr.) 2004 2005 2006 2007 2008*
Netto renteindtaagter 178,7 1755 212,8 265,3 525,177
Netto kursgevinst/-tab 2,0 85 85 05 -2,3
er.lge dl’.lftSI ndtaggter og ekstra- 05 08 07 07 08
ordinage indtaggter

Personaleomkostninger og avrige 51,9 554 624 667 634
driftsomkostninger

Resultat far skat 129,3 129,4 159,6 199,8 543,0
Skat 36,9 36,7 45,0 56,3 153,083
Resultat efter skat 924 92,7 114,6 1435 389,953
Samlede udlan** 66,5 7 87,5 101,7 120,93

*  Fraog med &r 2008 har Kommunalbanken AS amndret regnskabspraksisi forhold til

tidligere ar.
** Mia norske kroner.
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Garanti Invest

. | . Globale Aktier
. 2009-2013

Med denne blanket kan du bestille garantiobligationerne "0 % Kommunalbanken Globale Aktier 2013"i tegningsperio-
den fra den 11. maj til den 29. maj 2009'. Obligationerne udstedes til udstedelseskursen uden yderligere omkostninger.
Udstedelseskursen fastlaegges den 3. juni 2009 pa baggrund af de aktuelle markedsvilkar. Udstedelsen forudsaetter, at der
kan opnds en udstedelseskurs pa hgjst 110,0. Er dette ikke muligt aflyses udstedelsen. Stykstarrelsen pa obligationerne er
1.000 kr. Mindste nominelle belgb, der kan tegnes er 10.000 kr. Betalingsdatoen er den 23. juni 2009.

ISIN kode DK0030169198

Jeg vil gerne kabe nominelt kr. til den fastsatte udstedelseskurs

Stilling

Navn

CPR/CVR nr.

Adresse

Postnr. By

TIf.

Betaling
Belgbet skal traekkes pa konto:

Pengeinstitut

Reg. nr. Kontonr.

Evt. kontaktperson og tif. nr.

Betalingen sker ved traek pa ovennaevnte konto pa betalingsdatoen mod registrering i Veerdipapircentralen.

Registrering
Obligationerne gnskes registreret pa depot i Veerdipapircentralen:

Pengeinstitut

CD-ident. (5 cifre) VP-depotnr.

Tegningssteder Indleveret gennem (stempel)

Blanketten afleveres i dit pengeinstitut eller sendes til:
Danske Andelskassers Bank A/S

Baneskellet 1 - Hammershgj - 8830 Tjele

TIf. 87 99 30 00 - Fax 87 99 30 97

Dato

Underskrift Reg. nr.: CD-ident.:

" Bemeaerk: En garantiobligation er i henhold til lovgivningen om MiFID defineret som et "komplekst produkt” | henhold til MiFID skal investors
pengeinstitut fer tegning have indsigt i investors kendskab til og erfaring med produktet, herunder vurdere om produktet er hensigtsmaessigt
for investor. Investor skal derfor kontakte sin lokale radgiver for tegning, hvis investor ikke har handlet denne type produkter tidligere.



