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. Resumeé

Nykredit Realkredit A/S (i dette prospekt refereret til som "Nykredit”) udsteder fra og med 13. december
2007 obligationer i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. under dette pro-
spekt. Obligationerne udstedes til brug for at kunne opfylde krav om at stille supplerende sikkerhed til
Nykredits kapitalcenter E, der udsteder szerligt deekkede obligationer (ogsa benaevnt SDO’er). Baggrun-
den er det lovgivningsmaessige krav, at veerdien af de aktiver, der ligger bag Nykredits udstedelse af
seerligt deekkede obligationer, til enhver tid mindst skal svare til veerdien af de udstedte saerligt daekkede
obligationer.

Nykredit er et realkreditinstitut. Et realkreditinstitut er en virksomhed, der med tilladelse fra Finanstilsy-
net kan yde I&n mod registreret pant i fast ejendom, 1an til offentlige myndigheder uden pant, 1an garan-
teret af offentlige myndigheder eller 1an mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier
stillet af kreditinstitutter pa grundlag af udstedelse af seerligt deekkede obligationer.

Nykredit udsteder obligationerne i medfgr af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e.
Udstedelsen sker til brug for at kunne opfylde krav om at stille supplerende sikkerhed til Nykredits kapi-
talcenter E. Obligationer udstedt i medfgr af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e har
en sekundeer fortrinsret til alle aktiver i kapitalcenter E. De midler, som fremkommer ved udstedelse af
obligationerne, er underlagt krav om placering i de samme sikre aktiver, som kan danne grundlag for
udstedelse af sezerligt deekkede obligationer. Midlerne er underlagt balanceprincippets regler for rente- og
valutarisici svarende til reglerne for fondsbeholdningen.

Nykredit er i sit virke underlagt lov om finansiel virksomhed og lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner m.v. De to love har vaesentlig betydning for investorernes laesning af dette prospekt.

Lovene regulerer centrale forhold i Nykredits virksomhedsudgvelse og drift, idet lovene bl.a. fastseetter
retningslinier for Nykredits udlan, udstedelse af saerligt deekkede obligationer og obligationer udstedt i
medfer af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., haeftelsesforhold, kapitalforhold og
virksomhedsomrade. Herudover regulerer lovene balanceprincippet, der saetter graenser for de risici, som
Nykredit kan patage sig i forbindelse med sit udlan. Realkreditinstitutter er underlagt tilsyn af Finanstil-
synet, som paser overholdelsen af de to love.

Investering i obligationer udstedt i medfer af 8 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
er forbundet med en reekke risikofaktorer, som interesserede investorer bgr ggre sig bekendte med. Det
drejer sig bl.a. om rammerne for de udstedte seerligt deekkede obligationer, separatistrettighederne for
ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.,
forhold omkring funding af andre kreditinstitutters udlan, valg af balanceprincip for saerligt deekkede obli-
gationer og risikostyring (rente-, valuta-, options- og likviditetsrisici).

Midlerne fra udstedelse af obligationer udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. risikostyres sammen med fondsbeholdningen og er dermed omfattet af reglerne for rente-
og valutakursrisiko, der geelder herfor, jf. bekendtggrelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og
risikostyring.

Nykredit ggr opmeerksom pa, at:

1. Dette resumé bgr laeses som en indledning til prospektet.

2. Enhver beslutning om investering i veerdipapirerne bar traeffes pd baggrund af prospektet som helhed.

3. Hvis en sag vedrgrende oplysningerne i prospektet indbringes for en domstol, kan den sagsggende
investor veere forpligtet til at betale omkostningerne i forbindelse med overseettelse af prospektet, in-
den sagen indledes.

4. De fysiske eller juridiske personer, som har udfeerdiget resuméet eller eventuelle oversaettelser heraf
og anmodet om godkendelse heraf, kan ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun safremt det er
misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det leeses sammen med andre dele af prospektet.

Prospektet er underlagt dansk lovvalg og veerneting.
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1. Risikofaktorer

De nedenfor neevnte risici og dette prospekt i sin helhed bgr ngje gennemlaeses forud for en eventuel
beslutning om at investere i de udbudte obligationer. Forholdene er veesentlige i vurderingen af den med
investeringen forbundne risiko. De nedenfor neevnte risici er ikke ngdvendigvis udtemmende, ligesom de
ikke star i prioriteret reekkefglge.

1. LOVGIVNINGSMASSIGE RAMMER
Nykredit er et realkreditinstitut.

Realkreditinstitutter er kreditinstitutter reguleret i lov om finansiel virksomhed med tilhgrende bekendt-
garelser med hensyn til regler om tilladelse, eneret, virksomhedsomrade, god skik, ejerforhold, ledelse,
indretning af virksomheden, videregivelse af fortrolige oplysninger, solvens, midlernes anbringelse, likvi-
ditet, koncernregler, konsolidering, arsrapport, revision, anvendelse af arets overskud, sammenlaegning
og omdannelse, ophgr af den finansielle virksomhed, krisehandtering, tilsyn, afgifter og feelles funding.

Realkreditinstitutter er tillige reguleret i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. med tilhgren-
de bekendtgarelser. Denne lov fastseetter regler om realkreditinstitutters udl&n mod registreret pant i fast
ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant, udlan garanteret af offentlige myndigheder eller
udlan mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter med hen-
syn til sikkerhed for udlanet, lgbetider og afdragsprofiler, ldnegraenser, udbetaling mod garanti, veerdian-
seettelse af ejendomme, udmaling af 1an, supplerende sikkerhedsstillelse og udlan uden for Danmark. Lov
om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. fastseetter tillige regler om udstedelse af realkreditobliga-
tioner, seerligt deekkede realkreditobligationer, seerligt daekkede obligationer samt obligationer udstedt i
medfgr af 8 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., herunder regler om eneret, obliga-
tionsudstedelse, balanceprincip og heeftelsesforhold. Loven indeholder ogsa regler om tilsyn.

Safremt den lovgivning, der regulerer Nykredits virksomhed, aendres, forbeholder Nykredit sig mulighe-
den for at aendre prospektet ved tilleeg, saledes at Nykredits fremtidige udstedelser af obligationer i med-
for af 8 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. er i overensstemmelse med den til en-
hver tid geeldende lovgivning og de forretningsmaessige muligheder herfor.

2. TILSYN

Realkreditinstitutter er underlagt tilsyn af Finanstilsynet, som paser overholdelsen af lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. og (pa nogle punkter i samarbejde med Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og
Fondsradet) lov om finansiel virksomhed samt regler udstedt i medfer heraf.

3. VIRKSOMHEDSOMRADE

Realkreditinstitutter ma drive realkreditvirksomhed, hvorved forstas ydelse af l1an mod registreret pant i
fast ejendom, Ian til offentlige myndigheder uden pant, Ian garanteret af offentlige myndigheder eller 1an
mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter pa grundlag af
udstedelse af seerligt deekkede obligationer.

Realkreditinstitutter méa ikke udgve anden virksomhed end realkreditvirksomhed, medmindre det er tilladt
inden for rammerne af fglgende undtagelsestilfeslde:

. Realkreditinstitutter kan med tilladelse fra Finanstilsynet drive virksomhed som veerdipapirhandlere.

. Realkreditinstitutter kan drive virksomhed, som er accessorisk til realkreditvirksomhed. Finanstilsy-
net kan bestemme, at den accessoriske virksomhed skal udgves af et andet selskab.

. Realkreditinstitutter m& gennem dattervirksomhed drive anden finansiel virksomhed.
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4. REALKREDITINSTITUTTERS UDSTEDELSE AF OBLIGATIONER I MEDFZR AF § 33 E | LOV OM
REALKREDITLAN OG REALKREDITOBLIGATIONER M.V.

4.1 Generelt om obligationer udstedt i medfgr af & 33 e i lov om realkreditlan og realkreditob-

ligationer m.v.

Udstedelsen af obligationer i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. er

afledet af realkreditinstitutternes udlan, idet obligationerne udstedes med henblik pa at fremskaffe sup-

plerende sikkerhed til realkreditinstituttets enkelte kapitalcentre.

Beskrivelsen af realkreditinstitutters udstedelse af obligationer i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. indledes derfor med en beskrivelse af henholdsvis udlansomradet, lane-
greenser og lanetyper for realkreditudlanet pa grundlag af udstedelse af saerligt deekkede obligationer.

4.2 Udlansomradet

Realkreditinstitutter ma yde lan mod registreret pant i fast ejendom, lan til offentlige myndigheder uden
pant, 1an garanteret af offentlige myndigheder eller Ian mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos
og garantier stillet af kreditinstitutter pa grundlag af udstedelse af szerligt deekkede obligationer.

4.3 Regler for realkreditudlan mod pant i fast ejendom

Realkreditinstitutter skal foretage veerdiansaettelse og laneudmaling ved udlan mod pant i fast ejendom
finansieret ved udstedelse af szerligt deekkede obligationer pa baggrund af reglerne i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. og den i medfgr heraf udstedte bekendtggrelse om veerdiansasettelse af
pant og lan i fast ejendom, som stilles til sikkerhed for udstedelse af saerligt deekkede realkreditobligatio-
ner og seerligt deekkede obligationer.

Udlan mod pant i fast ejendom udmales p& grundlag af den pantsatte ejendoms veerdi. Reglerne om
veerdiansaettelse og laneudmaling har til formal at sikre, at 1an udmales og ydes indenfor de i lovgivnin-
gen fastsatte greenser.

Udlan mod pant i fast ejendom kan som udgangspunkt maksimalt udmales til den maksimalt tilladte be-
laningsprocent af ejendommens veaerdi. | visse tilfselde kan den maksimalt tilladte belaningsprocent over-
skrides pa belaningstidspunktet, men kun hvis der samtidig stilles supplerende sikkerhed for et belgb
svarende til overskridelsen.

Maksimalt tilladte beldningsprocenter i forhold til ejendomskategori

Ejerbolig til helarsbrug 80 % *
Private andelsboliger

Private beboelsesejendomme til udlejning

Alment boligbyggeri

Ungdomsboliger

Aldreboliger mv.

Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmeaessige formal

Fritidshuse 60 %
Landbrugs- og skovbrugsejendomme, gartnerier mv. **

Kontor- og forretningsejendomme **

Industri- og handvaerksejendomme **

Kollektive energiforsyningsanleeg

Andre ejendomme — herunder ubebyggede grunde 40 %

* Visse lantyper udbudt til boligejendomme mé& kun ydes med en lavere beldningsgreense end 80 %, men et krav om supplerende

sikkerhedsstillelse geelder ferst, hvis beldningsgreensen overskrider 80 %.

** Belaningsgraensen kan udvides op til 70 % mod supplerende sikkerhedsstillelse, dog séledes at den supplerende sikkerhed kun
behgver at udgeare mindst 10 % af den del af l1&net, der overstiger beldningsgreensen pa 60 %.
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4.4 Lantyper ved realkreditudlan mod pant i fast ejendom

Udlan mod pant i fast ejendom kan maksimalt have en lgbetid pa 30 ar. For lan til alment boligbyggeri,
ungdomsboliger og private andelsboliger er den maksimale Igbetid dog 35 ar, hvis langivningen sker pa
grundlag af tilsagn om stgtte efter lov om almene boliger samt stgttede private andelsboliger.

Lan til ejerboliger til helarsbrug og fritidshuse kan uanset den sikkerhedsmaessige placering ikke ydes, sa
de amortiseres langsommere end et 30-arigt Ian, der amortiseres over lgbetiden med en ydelse, som
udggr en fast procentdel af hovedstolen (annuitetslan). Dette krav kan inden for lanets lgbetid fraviges
for en periode pa op til 10 ar.

Safremt belaningsprocenten ikke overstiger 70 % (fra 1. juli 2009 75 %), geelder ovenstaende krav om
maksimal lgbetid, amortisation og maksimal periode med afdragsfrihed ikke ved lan til ejerboliger til hel-
arsbrug, private andelsboliger, private beboelsesejendomme til udlejning, alment boligbyggeri, ungdoms-
boliger, sldreboliger m.v. og ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal. Lgbeti-
den ved disse 1an kan veere veesentlig laengere og i yderste mulighed ydet som tidsmaessig ubegreenset.

4.5 Heeftelse
For et udlan mod pant i fast ejendom heefter lantager bade med det pantsatte og personligt. Nykredit kan
fravige kravet om personlig haeftelse.

4.6 Obligationer udstedt i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 8 33 e
Udstedelse af seerligt deekkede obligationer sker ud af et realkreditinstituts kapitalcenter. Veerdien af de
aktiver, der deekker de udstedte seerligt deekkede obligationer, skal til enhver tid mindst svare til vaerdien
af de udstedte szerligt deekkede obligationer, og pantesikkerheden for det enkelte 1an skal til enhver tid
overholde lanegraensen herfor.

Hvis veerdien af aktiverne ikke leengere svarer til veerdien af de udstedte seerligt deekkede obligationer —
eksempelvis som falge af faldende markedspriser pd de pantsatte ejendomme — skal instituttet straks
stille supplerende sikkerhed til opfyldelse af kravet, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
§ 33 d, stk. 1.

Realkreditinstituttet kan til brug for at stille supplerende sikkerhed optage lan, jf. 8 33 e i lov om realkre-
ditldn og realkreditobligationer m.v. Laneoptagelsen sker i Nykredit ved udstedelse af obligationer. De
midler, der fremkommer ved en laneoptagelse til brug for at stille supplerende sikkerhed, kan alene pla-
ceres i de aktivtyper, der i henhold til loven kan indga som sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede
obligationer, sdsom f.eks. pant i fast ejendom, statsobligationer og fordringer pa kreditinstitutter.

5. FINANSIERING AF REALKREDITINSTITUTTERS LANGIVNING VED UDSTEDELSE AF SDO’ER
OG FREMSKAFFELSE AF SUPPLERENDE SIKKERHED VED UDSTEDELSE AF OBLIGATIONER 1
MEDF@R AF LOV OM REALKREDITLAN OG REALKREDITOBLIGATIONER M.V. 8§ 33 E

5.1 Lovgivning

Reglerne om udstedelse af szerligt deekkede obligationer til finansiering af udlan mod registreret pant i

fast ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant, udlan garanteret af offentlige myndigheder

eller udlan mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter findes

i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og i den i medfgr heraf udstedte bekendtgarelse om

obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring ("obligationsbekendtgarelsen).

Reglerne om udstedelse af obligationer til opfyldelse af kravet om supplerende sikkerhedsstillelse findes i
lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og den i medfgr heraf udstedte bekendtgarelse om
veerdiansaettelse af pant og lan i fast ejendom, som stilles til sikkerhed for udstedelse af saerligt deekkede
realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer.
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5.2 Obligationsudstedelse

Finanstilsynet har den 2. november 2007 meddelt Nykredit tilladelse til at udstede seerligt deekkede obli-
gationer, jf. 8 16 a i lov om finansiel virksomhed. Nykredit har dermed ogsa adgang til at udstede obliga-
tioner i medfer af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Ydelse af 1&n og udstedelse af szerligt deekkede obligationer sker i serier.

Udlan mod registreret pant i fast ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant, udlan garanteret
af offentlige myndigheder eller udlan mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet
af kreditinstitutter finansieres ved lgbende udstedelse af seerligt deekkede obligationer.

Udstedelsen af seerligt deekkede obligationer kan ligeledes ske som en forhandsemission af indgaede fast-
kursaftaler eller som blokemission pa baggrund af skgnnet udlansaktivitet, jf. bestemmelserne i obligati-
onsbekendtgarelsen.

Udstedelse af obligationer i medfar af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. kan ske
bade far og efter, at kravet om at stille supplerende sikkerhed opstar. Midlerne herfra kan dog alene an-
vendes til brug for kravet om at stille supplerende sikkerhed.

5.3 Nykredits kapitalcenter E
5.3.1 Vilkar for udstedelse af seerligt deekkede obligationer
Seerligt daekkede obligationer udstedes i serier i Nykredits kapitalcenter E.

Vilkarene for Nykredits kapitalcenter E er godkendt af Nykredits bestyrelse.

Aktiverne i kapitalcenter E bestar af samtlige pantebreve fra de i kapitalcenteret ydede 1an mod registre-
ret pant i fast ejendom samt af obligationer, geeldsbreve eller andre tilgodebeviser fra de i kapitalcentret
ydede lan til offentlige myndigheder uden pant, lan garanteret af offentlige myndigheder, gvrige ikke-
efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter, herunder pengeinstitutgarantier,
et eller flere rammeveerdipapirer udstedt af Totalkredit A/S (se afsnit 5.4.1), og de til kapitalcenteret
knyttede reservefondsmidler m.v. Om aktiver, som hidrgrer fra udstedelsen af obligationer i medfar af §
33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., henvises der til 5.3.2.

Passiverne i kapitalcenter E bestar af SDO-ejernes krav i henhold til samtlige de i kapitalcenteret udsted-
te obligationer og seriereservefonden. Om obligationer udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. som passiver henvises der til 5.3.2.

Herudover kan kapitalcenter E besta af ikke-balancefgrte poster, som f.eks. afledte finansielle instrumen-
ter. De afledte finansielle instrumenter ma alene medregnes, hvis de anvendes til at afdeekke risici mel-
lem aktiver vedrgrende serien og passiver i form af udstedte saerligt deekkede obligationer, samt hvis det
i aftalen om det afledte finansielle instrument er bestemt, at realkreditinstituttets betalingsstandsning,
konkurs eller manglende sikkerhedsstillelse ikke er misligholdelsesgrund.

5.3.2 Obligationer udstedt i medfar af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
Desuden kan kapitalcenter E besta af aktiver og passiver, som fremkommer ved optagelse af lan til brug
for, at Nykredit kan opfylde et krav om at stille supplerende sikkerhed f.eks. i forbindelse med udlan mod
pant i fast ejendom (se afsnit 4.6).

Nykredit kan i henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 8§ 33 e, stk. 1, optage lan for
at kunne anskaffe supplerende sikkerhed. Laneoptagelsen sker ved udstedelse af obligationer. Det skal
fremga af laneaftalen (prospektet), hvilket kapitalcenter lanemidlerne kan henfgres til — dvs. i dette til-
feelde Nykredits kapitalcenter E.
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Provenuet fra udstedelsen af obligationer i medfar af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner m.v. skal placeres i saerligt sikre aktiver sdsom pant i fast ejendom, statsobligationer og fordringer pa
kreditinstitutter, jf. lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk. 1, og pa saerskilt konto, i saerskilt depot
dedikeret kapitalcenter E eller pa anden made mzerkes som hidrgrende fra det pageeldende lan, indtil
aktiverne om ngdvendigt skal anvendes som supplerende sikkerhed.

I henhold til lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 33 e sondres der mellem:

o Midler/sikkerheder, der ikke er anvendt som supplerende sikkerheder (midler, der er "udenfor”
kapitalcentret), og

e Midler/sikkerheder, der er anvendt som supplerende sikkerheder (midler, der er overfart til kapi-
talcentret)

Handtering af og placeringskrav til midler "udenfor” kapitalcenter E
Sa laenge midlerne ikke er anvendt som supplerende sikkerhed i kapitalcentret, star midler-
ne/sikkerhederne i princippet “udenfor” kapitalcentret. Midlerne reguleres pa falgende made:

¢ Ifglge lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e indtraeder kravet om placering af
midler i seerligt sikre aktiver efter lov om finansiel virksomhed 8 152 c, stk. 1, med det samme.

o Det er - indenfor rammerne af balanceprincippet og reglerne om store engagementer - muligt at
placere alle midler som indskud i pengeinstitutter, indtil de anvendes som supplerende sikkerhe-
der, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 8 33 e modseetningsvist. Nykredits po-
litik er, at sddanne indskud i pengeinstitutter maksimalt kan have en lgbetid pa 1 ar.

e Midlerne er omfattet af de samme regler for risikostyring i det overordnede balanceprincip, som
geelder for Nykredits fondsbeholdning, jf. obligationsbekendtggrelsen kapitel 2 (se afsnit 6).

Handtering af og placeringskrav til sikkerhederne, nar de er overfart til kapitalcenter E
Der er ikke noget krav om maerkning eller segregering af de supplerende sikkerheder, nar de er lagt ind i
kapitalcenter E.

De indlagte supplerende sikkerheder indgar derfor som en del af den almindelige aktivmasse i kapitalcen-
ter E. Disse sikkerheder er saledes ikke reserveret til fyldestggrelse af alene ejerne af obligationer ud-
stedt i medfer af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. Der henvises i gvrigt til gen-
nemgangen af den konkursretlige stilling for obligationer udstedt i medfar af lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer m.v. § 33 e (se afsnit 5.3.4).

Kravet om placering af midlerne i de seerligt sikre aktiver efter lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk.
1, geelder ueendret, nar aktiverne er overfart til kapitalcenter E.

Nykredit kan i de endelige vilkar fastseette, at Igbetiden for de udstedte obligationer, jf. i lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e, kan forleenges. Nykredit fastsaetter i sa fald i de endelige
vilkar de neermere vilkar for en sadan forleengelse, herunder leengde, andring af rente, og under hvilke
omsteendigheder lgbetiden kan forleenges.

5.3.3 @vrige vilkar for kapitalcenter E

Indteegterne i kapitalcenter E bestar af rente og lignende af pantebreve, obligationer, gaeldsbreve og
andre tilgodehavender, stiftelsesprovision, gebyr og lignende indteegter samt afkast af de gvrige aktiver i
kapitalcenter E og ikke-balancefarte poster.

Udgifterne i kapitalcenter E bestar af rente til udstedte seerligt deekkede obligationer, rente til obligationer
udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., udgifter til administration
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og lignende, tab og nedskrivninger pa aktiverne i kapitalcenter E, ikke-balancefgrte poster samt kapital-
centrets andel af Nykredits skat.

Nykredit og kapitalcenter E heefter for forpligtelser ifglge seerligt deekkede obligationer og obligationer
udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. i overensstemmelse med
reglerne i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Midler i seriereservefond E i form af veerdipapirer og pengeinstitutindskud placeres pa seerskilte konti
eller i seerskilte depoter, som tilhgrer kapitalcenter E.

Det i 8 124 i lov om finansiel virksomhed opstillede krav til basiskapital finder for realkreditinstitutters
vedkommende anvendelse i forhold til de enkelte serier med seriereservefonde og i forhold til instituttet i
gvrigt. Seriereservefond E skal saledes til enhver tid opfylde det lovbestemte krav til basiskapital, som
siden abning af kapitalcenter E har udgjort 8 % af de risikovaegtede aktiver i kapitalcenteret.

Nykredit kan overfgre midler fra seriereservefond E til instituttet i gvrigt, hvis seriereservefonden er star-
re end det lovbestemte krav til ansvarlig kapital.

Der skal ske overfgrsel af midler til seriereservefond E fra instituttet i gvrigt, hvis det er ngdvendigt for at
opfylde det lovbestemte krav til stgrrelsen af basiskapitalen, medmindre en sadan overfarsel medferer, at
instituttet i gvrigt ikke lseengere vil kunne opfylde solvenskravet.

5.3.4 Konkursretlig beskyttelse af ejere af seerligt deekkede obligationer, visse derivatmodparter og ejere
af obligationer udstedt i medfar af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. i ka-
pitalcenter E

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. giver en primeer fortrinsret for ejerne af saerligt deek-

kede obligationer og visse modparter pa de afledte finansielle instrumenter ved konkurs.

Fortrinsretten indebeaerer, at ejerne af de i kapitalcenter E udstedte seaerligt daekkede obligationer og mod-
parter pa de afledte finansielle instrumenter indgéet til afdeekning af risici har primaer separatistret til
deekning af fglgende krav af midlerne i kapitalcenter E, som bestar i de i kapitalcenter E udstedte pante-
breve, obligationer, geeldsbreve, andre tilgodebeviser samt gvrige aktiver og midler i seriereservefond E:

= Dbetaling af krav i henhold til de udstedte seerligt deekkede obligationer og indgaede aftaler pa af-
ledte finansielle instrumenter, og
e krav pa de fra konkursdekretets afsigelse palgbne renter pa de nsevnte fordringer.

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. giver en sekundaer separatistret til ejere af obligatio-
ner udstedt i medfegr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., jf. lovens 8§ 27 b, pa
falgende made:

e SDO-ejerne har sammen med visse derivatmodparter en primaer fortrinsret til alle aktiver i Ny-
kredits kapitalcenter E, og

e Ejerne af obligationer udstedt i medfer af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. har, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 27, stk. 1, 3. punktum, en se-
kundeer fortrinsret til alle aktiver i Nykredits kapitalcenter E.

Ejerne af obligationer udstedt i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e stilles
derfor i Nykredits kapitalcenter E forud for al anden geeld (simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og
hybrid kernekapital) — bortset fra omkostninger til konkursboet og krav fra ejerne af seerligt deekkede
obligationer i kapitalcenter E samt modparter pa finansielle kontrakter, der afdaekker finansielle risici i
forbindelse med udstedelse af de seerligt deekkede obligationer.
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Hvis der i Nykredits kapitalcenter E ikke matte veere tilstraeekkeligt med aktiver til at deekke ejerne af
obligationer udstedt i medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e, vil de kunne
ggre restkravet geeldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt (som et simpelt krav).

Safremt Nykredit ikke stiller supplerende sikkerhed, kan Nykredits SDO’er miste deres status som "seer-
ligt deekkede obligationer”, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 8§ 33 d, stk. 2. Ejerne af
Nykredits SDO’er, som mister denne status, bibeholder, jf. lov om realkreditldan og realkreditobligationer
m.v. 8 27 a, imidlertid den konkursretlige primeere fortrinsstilling. Ligeledes bibeholder ejerne af obligati-
oner udstedt i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e den konkursretlige
sekundzere fortrinsstilling, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 27 a, stk. 1, 2. punk-
tum og § 33 e.

Hvis et konkursdekret afsiges over Nykredit, og midlerne fra udstedelse af obligationer i medfgr af § 33 e
i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. endnu ikke er anvendt som supplerende sikkerheder,
har SDO-ejerne i kapitalcenter E fortrinsret til disse midler, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner m.v. 8 27 b. Hvis der herefter er overskydende midler, skal disse udbetales til ejerne af obligationer
udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Afsigelse af et konkursdekret over Nykredit kan ikke af ejerne af seerligt deekkede obligationer eller obli-
gationer udstedt i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. ggres geeldende
som arsag til fertidig indfrielse af betalingsforpligtelser, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. 8 28, stk. 1.

Tilsvarende er der heller ikke tale om misligholdelse, dersom Nykredit ikke overholder sine forpligtelser til
at stille supplerende sikkerhed, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 28, stk. 2. Dette
geelder bade for ejerne af SDO’er og ejerne af obligationer udstedt i medfar af lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. § 33 e.

I lighed med 8 58 | i lov om veerdipapirhandel m.v. kan den supplerende sikkerhedsstillelse som altover-
vejende hovedregel ikke senere omstgdes, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 d,
stk. 4.

| tilfeelde af betalingsstandsning skal Nykredit i videst muligt omfang fortsat opfylde sine betalingsforplig-
telser overfor SDO-ejerne og modparter pa afledte finansielle instrumenter ved forfaldstid, medmindre
det beskikkede tilsyn bestemmer andet. I tilfeelde af konkurs skal kurator i videst muligt omfang fortseet-
te eller genoptage honoreringen af Nykredits forpligtelser over for obligationsejerne og til modparter pa
afledte finansielle instrumenter, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

5.4 Funding af andre kreditinstitutters udlan ved udstedelse af seerligt deekkede obligationer
Udstedelsen af seerligt deekkede obligationer i Nykredits kapitalcenter E kan anvendes til funding af andre
kreditinstitutters udlan. Fundingen kan ske efter to modeller; koncernintern funding af udlan i koncern-
forbundne kreditinstitutter og feelles funding af udlan oprindeligt ydet af savel koncernforbundne som
ikke-koncernforbundne kreditinstitutter.

5.4.1 Koncernintern funding

Udstedelsen af seerligt deekkede obligationer i Nykredits kapitalcenter E kan anvendes til koncernintern
funding af udlan i Totalkredit (Totalkredits kapitalcenter E og F) eller andre koncernforbundne realkredit-
institutter.

Fundingen af udlan i Totalkredits kapitalcenter E vil forega under iagttagelse af de vilkar, som er knyttet
til Finanstilsynets tilladelse af 14. september 2007 givet pa baggrund af bestemmelserne i § 152 c, stk.
3, i lov om finansiel virksomhed.
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Herudover vil Nykredit inden for rammerne af 8 33 b i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
kunne finansiere udlan til Totalkredits kapitalcenter F i henhold til 8 152 c, stk. 1, nr. 6 og 7, i lov om
finansiel virksomhed.

Som sikkerhed for fundingen udsteder Totalkredits kapitalcenter E og F rammeveaerdipapirer. Rammevaer-
dipapirerne opfylder kravene til sserligt deekkede obligationer i kapitalcenter E og realkreditobligationer i
kapitalcenter F.

Aktiverne i Totalkredits kapitalcenter E og F i form af pantebreve, obligationer, geeldsbreve, andre tilgo-
debeviser og reservefondsmidler er til rddighed for Nykredit som eneste kreditor med primaer fortrinsret.

Totalkredits kapitalcenter E kan desuden optage I&n i medfgr af § 33 e i lov om realkreditlan og realkre-
ditobligationer m.v. ved udstedelse af obligationer i henhold til seerskilt prospekt. Ejerne af obligationer,
som matte blive udstedt af Totalkredit i medfgr heraf, har en sekundeer fortrinsret til aktiverne i Total-
kredits kapitalcenter E i forhold til Nykredits primeere fortrinsret.

Totalkredits kapitalcenter E og F har endvidere mulighed for at optage hybrid kernekapital eller ansvarlig
lanekapital med henblik pa at supplere reservefondsmidlerne. En sadan kapital er imidlertid efterstillet
Nykredits krav i henhold til rammeveerdipapiret i Totalkredits kapitalcenter E og F samt krav fra ejerne af
obligationer, som matte blive udstedt af Totalkredit i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner m.v. 8 33 e.

Forpligtelsen til at foretage lgbende overvagning af pantsatte veerdier og stille supplerende sikkerhed
pahviler Totalkredit, men udfgres i samarbejde med Nykredit.

Betalingerne fra Totalkredit, som skal viderefgres til obligationsejerne i Nykredit, vil ske med mindst
samme sikkerhed, som hvis de tilsvarende betalinger kom direkte fra lantagerne i henhold til udlan i Ny-
kredit.

5.4.2 Feelles funding

Udstedelsen af seerligt deekkede obligationer i Nykredits kapitalcenter E kan med Finanstilsynets godken-
delse anvendes til feelles funding af udlan mod pant i fast ejendom oprindeligt ydet af andre kreditinsti-
tutter.

Det oprindelige langivende kreditinstitut skal overdrage l1an og pant til Nykredit til eje. Rammerne for
feelles funding er fastlagt i 88 16 b til 16 g samt § 120 b i lov om finansiel virksomhed.

Nykredits kapitalcenter E kan erhverve lan og pant ydet af andre koncernforbundne kreditinstitutter eller
af andre ikke-koncernforbundne kreditinstitutter inden for lovgivningens rammer for feelles funding finan-
sieret ved udstedelse af seerligt deekkede obligationer.

Safremt det oprindelige langivende kreditinstitut pa et tidspunkt forventes ikke at kunne varetage sin
betalingsforpligtelse pa vegne af lantager til Nykredit, vil Nykredit omgaende meddele lantager, at lanta-
ger fremover ikke kan betale med friggrende virkning til det oprindelige langivende kreditinstitut, men
kun direkte til Nykredit.

Endvidere kan Nykredits kapitalcenter E ved udstedelse af seerligt deekkede obligationer via koncernintern
funding (se afsnit 5.4.1) finansiere udlan i koncernforbundne kreditinstitutter - herunder Totalkredit -
som efter Finanstilsynets tilladelse kan erhverve 1an og pant ydet af andre kreditinstitutter inden for lov-
givningens rammer for feelles funding.
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Totalkredit eller andre koncernforbundne kreditinstitutter med godkendt koncernintern funding varetager
i den forbindelse forholdet til det oprindelige langivende kreditinstitut pa vegne af Nykredit.

Bestyrelsen for Nykredit kan traeffe beslutning om at ansgge om Finanstilsynets tilladelse til at udstede
seerligt deekkede obligationer i Nykredits kapitalcenter E til feelles funding af udlan mod pant i fast ejen-
dom ydet af andre kreditinstitutter.

6. BALANCEPRINCIP

6.1.1 Generelt

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og den i medfgr heraf udstedte obligationsbekendtgga-
relse stiller krav om, at realkreditinstitutter skal overholde et i bekendtggrelsen defineret balanceprincip
og regelseet for risikostyring i forbindelse med udstedelse af realkreditobligationer, saerligt deekkede real-
kreditobligationer eller sezerligt deekkede obligationer.

Obligationsbekendtggrelsen fastsaetter graenser for, hvor store forskelle der ma veere mellem pa den ene
side indbetalingerne fra lantagerne (rente og afdrag) mod pant i fast ejendom, udlan til offentlige myn-
digheder uden pant eller mod offentlig garanti, andre placeringer i godkendte aktiver (f.eks. gvrige ikke-
efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter), afledte finansielle instrumenter
til afdeekning af betalingsforskelle og placeringer i henhold til obligationsbekendtggrelsens § 4, stk. 5, og
pa den anden side udbetalingerne til ejerne af de udstedte realkreditobligationer, szerligt deekkede real-
kreditobligationer, seerligt deekkede obligationer (rente og afdrag), andre veerdipapirer med privilegeret
status udstedt af realkreditinstitutter, og afledte finansielle instrumenter til afdeekning af betalingsforskel-
le.

Obligationsbekendtggrelsens graenser reguleres med tabsrammer for den rente-, valuta-, options- og
likviditetsrisiko, der fglger af betalingsforskelle pa balancen. Bekendtggrelsen indeholder desuden en
reekke andre bestemmelser om graenser for finansielle risici.

For realkreditinstitutter finder balanceprincippet anvendelse pa de enkelte kapitalcentre savel som insti-
tuttet i gvrigt.

Balanceprincippet og risikostyringen tager udgangspunkt i fglgende to hovedpunkter:

1. Lovgivningens krav til placering af provenuet i godkendte aktiver ved realkreditinstitutters udstedel-
se af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller saerligt deekkede obligatio-
ner, andre veerdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter.

2. Rente-, valuta- og optionsrisici er kun tilladt i et begreenset omfang.

Der er dog en reekke tekniske forhold i forbindelse med realkreditinstituttets udlansvirksomhed, som
medferer, at en raekke placeringer ikke er omfattet af lovgivningens begraensning pa gvrige ikke-
efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter i forbindelse med udstedelse af
seerligt deekkede obligationer:

e Placering af midler i forbindelse med udbetaling af nye lan og refinansiering, omlzaegning eller ind-
frielse af eksisterende lan, hvormed der vil cirkulere obligationer, for hvilke kreditinstituttet end-
nu ikke har pant i fast ejendom (udbetalinger og refinansiering) eller afventer indfrielse af cirku-
lerende obligationer (omlaegning og indfrielse).

e Tinglysningsgarantier pa tinglyste pantebreve, hvor der alene er retsanmeerkning om eksisteren-
de lan, som skal indfries med det nye lan.

e Tabsgarantier, som ikke udggr en effektiv fordring pa garantistillende kreditinstitut.

e Egne udstedte obligationer inden for samme kapitalcenter (geelder dog kun under det overordne-
de balanceprincip).
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I henhold til obligationsbekendtggrelsen kan realkreditinstituttet for hvert kapitalcenter veelge mellem to
typer balanceprincipper uanset om der udstedes realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobliga-
tioner eller seerligt deekkede obligationer:

1. Det overordnede balanceprincip.
2. Det specifikke balanceprincip.

6.1.2 Balanceprincip i Nykredits kapitalcenter E, herunder for obligationer udstedt i medfgr af lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e
Udstedelserne af seerligt deekkede obligationer i kapitalcenter E overholder det overordnede balanceprin-

cip.

Midlerne fra udstedelse af obligationer i medfar af § 33 e i lov om realkreditldn og realkreditobligationer
m.v. er underlagt de samme regler for risikostyring som fondsbeholdningen og er dermed omfattet af
reglerne for rente- og valutakursrisiko, der geelder herfor. Det vil sige, at rente- og valutakursrisiko hgjst
ma udgere hhv. 8 % og 10 % af basiskapitalen i kapitalcenter E, jf. obligationsbekendtggrelsens 88 13
og 15.

6.2 Rammer for risici og risikostyring under det overordnede balanceprincip
Styringen af renterisiko, valutarisiko og optionsrisiko reguleres med stresstest og tilhgrende tabsramme.
Derudover haves ogsa andre strukturelle bestemmelser til begreensning af likviditetsrisici.

Renterisiko:

Renterisikoen opggres for hver valuta som det stgrste fald i nutidsveerdien af betalingsforskellene under
antagelse om udviklingen i rentestrukturen i 2 saet stresstest — et mindre og et stgrre stress — pa i alt 6
forskellige mader i henhold til obligationsbekendtggrelsens § 7, stk. 2 og 4.

Et realkreditinstituts renterisiko ma ikke overstige et belgb svarende til hhv. 1 % af solvenskravet + 2 %
af yderligere kapital i kapitalcentret efter den mindre stresstest og 5 % af solvenskravet + 10 % af yder-
ligere kapital i kapitalcentret efter den starre stresstest.

Renterisikoen for hver valuta adderes, og der er som udgangspunkt ikke adgang til modregning mellem
renterisici i de forskellige valutaer — dog ma renterisikoen i kroner og euro modregnes med op til 50 % af
renterisikoen i den af de to valutaer mindste opgjorte numeriske renterisiko.

Valutarisiko:

Valutarisikoen opggres som det stgrste fald i nutidsveerdien af betalingsforskellene under antagelse om
udviklingen i valutakurserne pa i alt 4 forskellige mader i henhold til obligationsbekendtggrelsens § 9,
stk. 2.

Et realkreditinstituts valutarisiko ma ikke overstige et belgb svarende til 10 % af solvenskravet + 10 % af
yderligere kapital i kapitalcentret opgjort for euro og 1 % af solvenskravet + 1 % af yderligere kapital i
kapitalcentret opgjort for gvrige valutaer.

Optionsrisiko:

Optionsrisikoen opggres for hver valuta som det stgrste fald i nutidsvaerdien af betalingsforskellene under
antagelse om udviklingen i volatilitetsstrukturen pa i alt 2 forskellige mader i henhold til obligationsbe-
kendtggrelsens § 10, stk. 3.

Et realkreditinstituts optionsrisiko ma ikke overstige et belgb svarende til 0,5 % af kapitalkravet + 1 % af
yderligere kapital i kapitalcentret.
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Optionsrisikoen for hver valuta adderes og der er som udgangspunkt ikke adgang til modregning mellem
optionsrisici i de forskellige valutaer — dog ma optionsrisikoen i kroner og euro modregnes med op til
50% af optionsrisikoen i den af de to valutaer mindste opgjorte numeriske optionsrisiko.

Likviditetsrisiko:

Renteindbetalinger skal veere stgrre end renteudbetalinger i en periode pa Igbende 12 maneder. Til rente-
indbetalinger medregnes overdaekning i kapitalcentret samt likviditetsplaceringer, safremt de er placeret i
sikre og likvide veerdipapirer, fordringer pa centralregeringer og centralbanker i zone A-lande eller ind-
skud i kreditinstitutter i zone A-lande.

Nutidsveerdien af fremtidige indbetalinger skal til enhver tid veere stgrre end nutidsveerdien af fremtidige
udbetalinger.

6.3 Bemeaerkninger i forbindelse med Nykredits overholdelse af balanceprincippet

Trods de tilladte risikorammer i balanceprincippet har Nykredit i praksis indrettet sin udlansvirksomhed
pa en sadan made, at instituttet ikke patager sig veesentlige finansielle risici vedrgrende udlan og funding
af udlanet.

Det skal bemeerkes, at balanceprincippet regulerer den faktiske udstedelse af realkreditobligationer, saser-
ligt deekkede realkreditobligationer, szerligt deekkede obligationer samt andre veerdipapirer med privilege-
ret status udstedt af realkreditinstitutter. Den faktiske obligationsudstedelse fremgar ikke direkte af ho-
vedtallene i &rs- og perioderapporter aflagt efter IFRS. Det skyldes, at passivposten “udstedte obligatio-
ner” efter 1AS 39 skal reduceres med Nykredits eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobli-
gationer, saerligt daekkede realkreditobligationer, seerligt deekkede obligationer samt andre veerdipapirer
med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter.

Tilsvarende vil placering af midler i sikre likvide veerdipapirer i henhold til obligationsbekendtggrelsen ikke
direkte fremga af aktiverne. Det skyldes, at eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobligatio-
ner, seerligt deekkede realkreditobligationer, saerligt deekkede obligationer samt andre veerdipapirer med
privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter efter IFRS skal elimineres i passivposten "udstedte obli-
gationer”.

7. RISICI 1 GVRIGT

Ansvaret for at afgreense og overvage koncernens risici ligger hos Nykredits bestyrelse, som fastseetter
de overordnede politikker og instrukser, herunder graenserne for eksponeringernes stgrrelser. Risikoeks-
poneringer og aktiviteter rapporteres lgbende til bestyrelsen.

8. MARKEDSRISIKO

Markedsveaerdien af de udbudte obligationer udstedt i medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner m.v. § 33 e kan andre sig i takt med andringer i bl.a. renteniveauet og udbud og efterspgrgsel.
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. Oplysninger om Nykredit

Dette registreringsdokument er baseret pa bilag IV i Kommissionens forordning nr. 809/2004.

1.
1.1

1.2

2.2

3.1

3.2

51
51.1

51.2

51.3

ANSVARLIGE
Neervaerende prospekt er udarbejdet af Nykredit.

Vi erkleerer herved, at vi har gjort vores bedste for at sikre, at oplysningerne i prospektet efter
vores bedste vidende er i overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger,
som kan pavirke dets indhold.

NYKREDITS REVISORER
Nykredits revisor er:

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S

Nykredits valgte revisionsselskab er medlem af Foreningen for Statsautoriserede Revisorer.

Nykredit har ikke skiftet revisor i 2007 pr. datoen for dette prospekt eller i regnskabsarene 2005
og 2006.

UDVALGTE REGNSKABSOPLYSNINGER
Der henvises til de senest reviderede og offentliggjorte arsrapporter for 2005 og 2006 for Nykre-
dit og Nykredit Realkredit koncernen, som er tilgeengelige p& Nykredits internetside nykredit.dk.

Der henvises til kvartalsrapport for 1.-3. kvartal for 2007, som er tilgeengelig pa Nykredits inter-
netside nykredit.dk. Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2007 er ikke revideret, men kontrolleret af
Nykredits revisorer.

RISIKOFAKTORER
Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer” tidligere i prospektet.

OPLYSNINGER OM NYKREDIT
Nykredits historie og udvikling
Nykredits registrerede selskabsnavn er Nykredit Realkredit A/S

Nykredits binavne er: Realkreditaktieselskabet Nykredit (Nykredit Realkredit A/S)
IRF Industrifinansiering A/S (Nykredit Realkredit A/S)
IRF Industrikredit A/S (Nykredit Realkredit A/S)
Industrikredit A/S (Nykredit Realkredit A/S)
IRF Erhvervsfinansiering A/S (Nykredit Realkredit A/S)
Nykredit Industri A/S (Nykredit Realkredit A/S)
Nykredit A/S (Nykredit Realkredit A/S)

Nykredits registrerede hjemsted er Kalvebod Brygge 1-3, DK-1780 Kgbenhavn V

Nykredits registreringsnummer i CVR registret er 12719280.

Fra 1851 og frem etableredes en lang reekke kreditforeninger og hypotekforeninger i Danmark,
hvoraf 16 fusionerede til henholdsvis Forenede Kreditforeninger og Jyllands Kreditforening i 1972.

Nykredit blev etableret i 1985 ved en fusion mellem Forenede Kreditforeninger og Jyllands Kredit-
forening.
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51.4

5.1.5

6.1
6.1.1

6.1.2

6.2

Nykredit blev omdannet til aktieselskab i 1991 (aktieselskabet blev stiftet den 16. januar 1989).

Fra oktober maned 2006 er Nykredit eneejer af selskabet Totalkredit A/S, der driver realkredit-
virksomhed.

Nykredit er organiseret og indregistreret som et dansk aktieselskab. Reglerne om danske aktie-
selskaber findes i lov om aktieselskaber.

Nykredits hovedkontor og registrerede domicil er: Kalvebod Brygge 1-3, DK-1780 Kgbenhavn V,
telefonnummer (+45) 44 55 10 00.

I sin egenskab af dansk finansiel virksomhed er Nykredit underlagt lov om finansiel virksomhed.

| sin egenskab af dansk realkreditinstitut er Nykredit underlagt reglerne i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v.

Der er ikke indtradt begivenheder siden offentligggrelsen af seneste kvartals-, halvars- og ars-
rapport, der har vaesentlig betydning for bedgmmelsen af Nykredits solvens.

FORRETNINGSOVERSIGT
Hovedvirksomhed
Nykredit driver realkreditvirksomhed som definereti 8 8 og § 16 a i lov om finansiel virksomhed.

Nykredit yder 1an mod pant i fast ejendom m.v. til privatkunder, erhvervskunder og landbrugs-
kunder.

Nykredits produktudbud og finansieringen af de ydede lan skal til enhver tid overholde lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. Nykredit udvikler lgbende virksomhedens produkter
indenfor lovgivningens rammer.

For en neermere gennemgang af de lovbestemte graenser for Nykredits virksomhed og produkter
henvises til afsnittet "Risikofaktorer” tidligere i prospektet.

Nykredits virksomhed og produkter skal ligge indenfor rammerne af de i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. fastsatte rammer. For vaesentlige nye produkter eller veesentlige nye
virksomhedsomrader henvises til seneste offentliggjorte arsrapport.

Veesentligste markeder
Nykredits primeere marked er det danske marked for udladn mod pant i fast ejendom m.v. Nykre-
dit yder lan til privat-, erhvervs- og landbrugskunder.

ORGANISATION

Organisationsstruktur

Nykredit er 100 % ejet af Nykredit Holding A/S. Foreningen Nykredit er den stgrste aktionaer i
Nykredit Holding A/S.

Nykredit Holding koncernens forretningsmaessige aktiviteter er placeret i Nykredit og Nykredits
datterselskaber.

Nykredit driver realkreditvirksomhed. Nykredit driver med tilladelse fra Finanstilsynet tillige virk-
somhed som veerdipapirhandler.

Nykredits datterselskab Totalkredit driver realkreditvirksomhed.
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7.2

Nykredit driver anden finansiel virksomhed gennem datterselskaberne Nykredit Bank A/S (m.
datterselskaber) og gennem Nykredit Forsikring A/S. Nykredit har en filial i Polen.

Nykredit driver virksomhed, som er accessorisk til realkreditvirksomhed i datterselskabet Nykredit
Maegler A/S.

Alle Nykredits datterselskaber er 100 % ejede.

Nykredit Realkredit koncernens organisationsstruktur og Nykredits placering heri fremgar af ne-
denstdende koncerndiagram:

Industriens Foreningen

Realkreditfond Dstifterne
Ejerandel 6,14% Ejerandel 3,25%

l l l |

Foreningen Nykredit
Ejerandel 87,46%

PRAS A/S
Ejerandel 3,15%

Nykredit
Holding A/S
Aktiekapital: 1.327 mio. kr.
Egenkapital: 54.500 mio. kr.

Nykredit
Realkredit A/S
Aktiekapital: 1.182 mio. kr.
Egenkapital: 54.400 mio. kr.

Totalkredit A/S
] Aktiekapital: 766 mio. kr.
Egenkapital: 10.008 mio. kr.

Nykredit

Bank A/S
Aktiekapital: 1.700 mio. kr.
Egenkapital: 5.434 mio. kr.

Nykredit Portefglje
Adm. A/S
Aktiekapital: 25 mio. kr.
Egenkapital: 13 mio. kr.

Nykredit
Forsikring A/S
Aktiekapital: 500 mio. kr.
Egenkapital: 1.089 mio. kr.

Nykredit
Leasing A/S
Aktiekapital: 1 mio. kr.
Egenkapital: 1 mio. kr.

Nykredit
Meegler A/S
Aktiekapital: 11 mio. kr.
Egenkapital: 112 mio. kr.

LeasIT A/S
Aktiekapital: 16 mio. kr.
Egenkapital: 11 mio. kr.

Nykredit
Ejendomme A/S
Aktiekapital: 50 mio. kr.
Egenkapital: 524 mio. kr.

Forretningsoversigt
Nykredits forretning er ikke betinget af andre enheder i koncernen. Der henvises i gvrigt til den af
Nykredit offentliggjorte arsrapport for 2006 for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen.
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8.1

8.2

9.1

Der henvises til kvartalsrapport for 1.-3. kvartal for 2007. Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2007
er ikke revideret, men kontrolleret af Nykredits revisorer.

TRENDOPLYSNINGER
Nykredit erkleerer, at der ikke er sket en forveerring i selskabets fremtidsudsigter siden datoen for
de senest offentliggjorte rapporter.

Der foreligger ikke kendte tendenser, usikkerhed, krav, forpligtelser eller begivenheder, der med
rimelighed kan forventes at f4 en veesentlig indflydelse pa Nykredits fremtidsudsigter for det
igangveerende regnskabsar.

BESTYRELSE OG DIREKTION
Sammenseaetning
Bestyrelse

Steen E. Christensen, advokat,
Formand
Formand for bestyrelsen i A/S Motortramp og Persolit Holding A/S.

Naestformand for bestyrelsen i Norgren A/S.

Bestyrelsesmedlem i Plesner Advokatfirma, Skandinavisk Tobakskompagni A/S, Danish Nitrogen
Import A/S, Ny-Nitrogen A/S, Persolit Entreprengrfirma A/S, Margrethelund Gods A/S, Rosendal
Gods A/S, Skov-Sam Holding ApS og Skov-Sam Holding Il ApS med tilhgrende datterselskaber.

Hans Bang-Hansen, gardejer,
Neestformand
Bestyrelsesmedlem i Horsens Folkeblad A/S og Hunsballe Frg A/S.

Kommunale opgaver:

1. viceborgmester Horsens Kommune

Formand for beskeeftigelsesudvalget Horsens Kommune
Bestyrelsesmedlem i Midttrafik

Bestyrelsesmedlem i Sprogcenter Horsens
Bestyrelsesmedlem i Horsens Produktionshgjskole
Naestformand for bestyrelsen i Horsens Havn A/S

Formand og direktgr Arnen Holding ApS
Formand og direktgr LNT Invest ApS
Formand Hastrupgard ApS

K. E. Borup, direktar,

Neestformand

Formand for bestyrelsen i Mekoprint A/S, Nordjyske Holding A/S samt tre datterselskaber, Sa-
nistal A/S, Aalborg Stiftstidende A/S og AaSF Holding A/S.

Neestformand for bestyrelsen i Fertin Pharma A/S og Gumlink A/S.

Bestyrelsesmedlem i Bagger-Sgrensen & Co A/S, Skagerak Holding A/S samt et datterselskab,
Skagerak 2000 A/S og Vendsyssel Tidende A/S.

Michael Demsitz, direktgr
Administrerende direktgr i Boligkontoret Danmark.
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Bestyrelsesmedlem i Boligselskabernes Landsforening og Boligbutikken for Hovedstaden.
John Finderup, advokat

Nina Smith, prorektor
Bestyrelsesmedlem i Niras Gruppen A/S, PFA Holding A/S og PFA Pension Forsikringsaktieselskab.

Jens Erik Udsen, direktar
Direktgr i Nesdu A/S.

Formand for bestyrelsen i Grundejernes Ejendomsselskab ApS og Grundejernes Investeringssel-
skab.

Bestyrelsesmedlem i Jeudan A/S, Nesdu A/S og Renhold A/S.

Steffen Kragh, direktar
Formand for bestyrelsen i Egmont Administration A/S, Egmont Holding A/S og Nordisk Film A/S.

Jens Thomsen, administrerende direktgr
Formand for bestyrelsen i Stensbygaard Aktieselskabet af 18. maj 1956 og A/S Kgbenhavns Plan-

tageselskab.

Medlem af bestyrelsen i James Meyers Mindefond, Plantningsselskabet Steen Blicher A/S og Vest-
sjeellands Kunstmuseum.

Kristian Bengaard, seniorkonsulent
Formand for Finansforbundets hovedbestyrelse.

Anette R. Fischer, sekreteer

Allan Kristiansen, kontorchef

Henrik Laustsen, boligkonsulent

Susanne Mgller Nielsen, boligradgiver

Leif Vinther, personaleforeningsformand
Bestyrelsesmedlemmernes forretningsadresse er:
Nykredit Realkredit A/S

Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

Telefon: (+45) 44 55 10 00

Direktion

Peter Engberg Jensen, koncernchef
Formand for Realkreditradet

Bestyrelsesmedlem i OMX Exchanges OY og i Stockholmsbdrsen AB.
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9.2

10.
10.1

10.2

11.
11.1

11.2

Karsten Knudsen, koncerndirektgr
Bestyrelsesmedlem i Dansk Pantebrevsbgrs A/S.

Per Ladegaard, koncerndirektgr
Formand for bestyrelsen i Realkreditnettet Holding A/S og dets datterselskaber.

Naestformand for bestyrelsen i JN Data A/S

Medlem af bestyrelsen i BEC (Bankernes EDB Central), Finanssektorens Uddannelsescenter og IT-
Universitetet.

Niels Tarslev, koncerndirektar
Medlem af bestyrelsen i Terra BoligKreditt AS og Veerdipapircentralen A/S.

Sgren Holm, koncerndirektar
Bestyrelsesmedlem i JN Data A/S.

Direktionens forretningsadresse er:

Nykredit Realkredit A/S
Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V
Telefon: (+45) 44 55 10 00

Interessekonflikter
Der eksisterer ingen potentielle interessekonflikter mellem de under 9.1 naevnte personers poster
i Nykredit og deres gvrige aktiviteter, som ikke udfgres hos Nykredit.

BESTYRELSENS ARBEJDSPRAKSIS
Nykredit har ikke nedsat et revisionsudvalg.

Der findes ikke en dansk ordning, der formulerer szerlige krav til god virksomhedsledelse for ikke-
bgrsnoterede virksomheder.

STORRE AKTIONZAERER
Nykredits moderselskab Nykredit Holding A/S er eneaktioneer i Nykredit. Der henvises i gvrigt til
punkt 7.1 (organisationsstruktur) i dette afsnit.

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., lov om aktieselskaber samt lov om finansiel
virksomhed opstiller tilsammen regler til imgdegaelse af en hovedaktioneers misbrug af sin domi-

nerende stilling.

Nykredit har ikke iveerksat seerlige foranstaltninger med henblik pa at forhindre Nykredit Holding
A/S i at misbruge sin kontrol med Nykredit.

Nykredit har ikke kendskab til aftaler, som kan medfare, at andre overtager kontrollen med Ny-
kredit.
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12.

12.1

12.2

12.3
12.3.1

12.3.2

12.3.3

12.4
12.4.1

12.5
12.5.1

12.5.2

12.6

OPLYSNINGER OM NYKREDITS AKTIVER OG PASSIVER, FINANSIELLE STILLING OG RE-
SULTATER

Historiske regnskabsoplysninger

Der henvises til de seneste to reviderede og godkendte arsrapporter for 2005 og 2006 for Nykre-
dit og Nykredit Realkredit koncernen, jf. herved krydsreferencetabel side 27. Arsrapporterne revi-
deres og godkendes hvert ar i februar.

Nykredits reviderede og godkendte arsrapporter er tilgeengelige pa Nykredits internetside
nykredit.dk

Arsrapporten for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen udarbejdes i overensstemmelse med
IAS 34 Interim Financial Reporting, der er godkendt af EU. Anvendelsen af IAS 34 medfgrer, at
indregning og malingsprincipperne i de internationale regnskabsstandarder (IFRS) er fulgt. Endvi-
dere er regnskabet udarbejdet i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om finan-
sielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl., herunder IFRS-
bekendtggrelsen for finansielle virksomheder.

Regnskaber
Se punkt 12.1.

Revision af historiske regnskabsoplysninger
Nykredit erkleerer, at selskabets arsrapporter bliver revideret og henviser til revisionspategningen
fra bade intern og ekstern revision i den senest offentliggjorte arsrapport, se punkt 12.1.

Dette prospekt henviser ikke til andre reviderede oplysninger end arsrapporten.

For historiske regnskabsoplysninger henvises udelukkende til Nykredits offentliggjorte arsrappor-
ter, der er offentligt tilgeengelige pa Nykredits internetside nykredit.dk.

De seneste regnskabsoplysningers alder

Den senest reviderede arsrapport deekker perioden fra den 1. januar 2006 til den 31. december
2006. Da Nykredit arligt i februar offentligger en revideret arsrapport, vil de senest reviderede
regnskabsoplysninger pa intet tidspunkt veere zldre end 14 maneder.

Midlertidige oplysninger og andre regnskabsoplysninger
Nykredit udarbejder og offentliggar kvartals- og halvarsrapporter. Kvartals- og halvarsrapporter
bliver ikke revideret og er offentligt tilgeengelige p& Nykredits internetside nykredit.dk.

Seneste offentliggjorte rapport er kvartalsrapporten for 3. kvartal 2007, der blev offentliggjort
den 8. november 2007. Kvartalsrapporten er ikke revideret.

Rets- og voldgiftssager

Nykredit er pa tidspunktet for denne obligationsudstedelse ikke involveret i stats-, rets- eller
voldgiftssager, som kan fa betydning for Nykredits mulighed for at opfylde sine forpligtelser i for-
bindelse med obligationerne. Nykredit er ej heller bekendt med, at sddanne sager skulle veere
overvejet anlagt.

Nykredit har ved kendelse afsagt af Landsskatteretten den 30. juni 2005 faet medhold i, at Ny-
kredit ikke er naeringsskattepligtig af avancer ved afstaelse af aktier i indkomstarene 1999, 2000
og 2001. Skatteministeriet har herefter indbragt sagen for de almindelige domstole. | denne sag
har Skatteministeriet gjort geeldende, at dele af Nykredits aktieportefglje er anskaffet som led i
naeringsvirksomhed med den virkning, at Nykredits gevinster og tab pa salg af aktier fra og med
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12.7

13.
13.1
13.1.1

13.2
13.2.1

14.

15.

1999 skal medregnes ved indkomstopggrelsen. Skatteministeriet har eendret deres pastand i sa-
gen, sdledes at Nykredit ikke lzengere paregner en meromkostning i forhold til det i arsrapport for
2006 hensatte. Nykredit har nedlagt pastand om frifindelse. Nykredit forventer at fA medhold i
denne frifindelsespastand. Safremt Nykredit far medhold i sagen, vil der skulle indtaegtsfgres ud-
skudt skat svarende til 150 mio.kr.

Veaesentlige eendringer i Nykredits finansielle eller handelsmaessige stilling
Der er ikke indtruffet vaesentlige aendringer i Nykredits finansielle stilling og resultater siden of-
fentliggerelsen af seneste ars-, kvartals-, eller halvarsrapport.

YDERLIGERE OPLYSNINGER

Aktiekapital

Nykredits aktiekapital udger kr. 1.182.215.700 fordelt pa aktier & kr. 100 og multipla heraf. Ak-
tiekapitalen er fuldt indbetalt. Aktierne lyder pa navn og noteres i selskabets aktiebog. Der udste-
des ikke aktiebreve. Aktierne kan ikke transporteres til ihsendehaveren og er ikke omsaetningspa-
pirer. Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtaegter
Nykredit er registreret i CVR registret med registreringsnummer 12719280 og optaget i registeret
hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Det fremgar af § 3, stk. 2, i Nykredits vedtaegter, at Nykredits formal er at drive virksomhed som
realkreditinstitut, det vil sige virksomhed, som er tilladt efter den til enhver tid geeldende lovgiv-
ning for realkreditinstitutter. Herudover har selskabet til formal i datterselskabsform at drive an-
den finansiel virksomhed, herunder pengeinstitut- og forsikringsvirksomhed.

VAESENTLIGE KONTRAKTER

Nykredit har ikke udenfor rammerne af sit normale virksomhedsomrade indgdet veesentlige kon-
trakter, der paleegger et medlem af Nykredit Holding koncernen forpligtelser eller rettigheder,
som pavirker Nykredits evne til at overholde sine forpligtelser overfor obligationsejerne.

DOKUMENTATIONSMATERIALE
Nykredit erkleerer, at selskabets vedtsegter og historiske regnskabsoplysninger er offentligt til-

geengelige i prospektets gyldighedsperiode.

Nykredits vedtaegter er tilgaengelige ved henvendelse til Nykredits hovedsaede Kalvebod Brygge
1-3, DK-1780 Kgbenhavn V.

De historiske regnskabsoplysninger er tilgaengelige pa Nykredits internetside nykredit.dk.
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V. Obligationsoplysninger

Denne veaerdipapirnote er baseret pa bilag V i Kommissionens forordning nr. 809/2004.

1.
1.1

1.2

3.2

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

ANSVARLIGE
Se pkt. 1.1. i afsnittet "Oplysninger om Nykredit”.

Se pkt. 1.2. i afsnittet "Oplysninger om Nykredit”.

RISIKOFAKTORER
Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer” tidligere i prospektet.

NOGLEOPLYSNINGER

Fysiske og juridiske personers interesse i udstedelsen/udbuddet

Nykredit har ikke kendskab til, at fysiske eller juridiske personer skulle have interesser eller inte-
ressekonflikter, der er vaesentlige for udstedelse af obligationer i henhold til dette prospekt.

Arsag til udbuddet og anvendelse af provenuet

Provenuet ved udstedelsen skal anvendes til anskaffelse af supplerende sikkerheder med henblik
pa at kunne opfylde kravet om, at veerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for de udstedte
SDOQO’er, til enhver tid mindst svarer til veerdien af de udstedte SDO’er. Obligationer udstedt i
medfer af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 8 33 e kan udstedes, fgr kravet om
at stille supplerende sikkerhed opstar med henblik pa at opbygge en reserve. Midlerne fra udste-
delse placeres i statsobligationer og fordringer pa kreditinstitutter.

OPLYSNINGER OM DE VARDIPAPIRER, DER UDBYDES ELLER OPTAGES TIL HANDEL
Nykredit udsteder under dette prospekt obligationer i medfer af 8 33 e i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. Obligationer kan udstedes under dette prospekt i 12 maneder fra pro-
spektets offentligggrelsesdato. For en naermere beskrivelse af de udbudte obligationer og fonds-
koder henvises til de endelige vilkar.

Udstedelse af obligationer i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e er
reguleret af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. For en neermere gennemgang af
de lovbestemte rammer henvises til punkt 5 i afsnittet "Risikofaktorer”.

Oplysninger om notering, omseettelighed og registrering fremgar af de endelige vilkar.

Det vil fremga af de endelige vilkar, om obligationerne registreres i Veerdipapircentralen A/S eller
i en anden veerdipapircentral.

Den anvendte valuta fremgar af de endelige vilkar.

Ejerne af obligationerne udstedt i medfar af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. §
33 e har en lovbestemt konkursretlig sekundaeer fortrinsstilling til alle aktiver i Nykredits kapital-
center E. For en naermere beskrivelse af den konkursretlige fortrinsstilling, se punkt 5.3.4 i afsnit-

tet: "Risikofaktorer”. Se endvidere angivelsen af heeftelsesgrundlag i de endelige vilkar.

Beskrivelsen af obligationsejernes rettigheder, herunder begreensninger heri, fremgar af de ende-
lige vilkar.

Den nominelle rente og bestemmelserne for rentebetaling fremgar af de endelige vilkar.

Forfaldsdato samt naermere bestemmelser for lanets afvikling, vilkar for ordinzer og fartidig ind-
frielse fremgar af de endelige vilkar.
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4.9

4.10

4.11

4.12

4.13

4.14

511

51.2

5.1.3

514

5.1.5

51.6

5.1.7

5.1.8

52
521

Den effektive rente pa de af prospektet omfattede obligationer afheenger af kuponrenten, Igbeti-
den samt kgbs- og salgskurser i forbindelse med handel med obligationerne. For valutaindeksere-
de obligationer afhaenger den effektive rente desuden af forholdet mellem de relevante valutaer.

Der er ikke mulighed for repreesentation af obligationsejerne.

Udstedelse af obligationer i medfar af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 e
under dette prospekt sker i henhold til den i de endelige vilkar indeholdte bemyndigelse.

Obligationernes forventede udstedelsesperiode fremgar af de endelige vilkar.

Obligationernes omseaettelighed fremgar af de endelige vilkar.

Oplysninger om skat fremgar af de endelige vilkar.

VILKAR OG BETINGELSER FOR UDBUDDET

Udbudsstatistik, forventet tidsplan og ngdvendige foranstaltninger ved benyttelse af
tilbuddet

De betingelser, som obligationerne udstedes pa, fremgar af de endelige vilkar.

Den cirkulerende maengde af obligationer udstedt under prospektet varierer i takt med Nykredits
udlan. Den cirkulerende meengde oplyses lgbende pa Nykredits internetside nykredit.dk.

Udbudsperioden for de enkelte udstedelser fremgéar af de endelige vilkar.
Nykredit har ikke fastsat begraensninger for den enkelte investors antal af tegninger.

Det mindste belgb, der kan investeres, er lig stykstarrelsen pa obligationerne udstedt i medfgr af
lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 33 e. Stykstarrelsen pa obligationerne frem-
gar af de endelige vilkar. Det starste belgb, der kan investeres, er lig den cirkulerende maengde
pa obligationerne.

Metode og tidsfrist for betaling og levering af obligationerne kan aftales mellem Nykredit og kgbe-
ren af obligationerne.

Handler med obligationer, der er optaget til handel pa et reguleret marked, offentliggeres i hen-
hold til reglerne fastsat i medfgr af lov om veerdipapirhandel m.v.

Handler med obligationer, der er optaget til handel pA OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn A/S,
indberettes i henhold til bgrsens indberetningsregler. Priser og cirkulerende mangder kan lgben-
de ses pa OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S’ internetside omxgroup.com.

Der er ingen tegningsrettigheder knyttet til obligationer udstedt under dette prospekt.

Fordelingsplan og tildeling
Ingen investorer har fortrinsret til kgb af obligationer udstedt under dette prospekt.

Obligationerne kan blive solgt pa flere forskellige mader:
e Som private placements
e Som salg til markedet
e Pa auktion pa OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S
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5.2.2

5.3
53.1

6.1

6.3

P& auktioner, der afholdes via OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn A/S’ systemer i forbindelse
med refinansiering af 1&n, kan kun medlemmer af OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn A/S delta-
ge. Andre investorer kan deltage ved afgivelse af bud gennem et medlem af OMX Den Nordiske
Bars Kgbenhavn A/S.

Ved almindelig udstedelse og blokemission saelges obligationerne Igbende i obligationsmarkedet.

I forbindelse med auktioner via OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn A/S’ auktionssystem tildeles
obligationerne udstedt under dette prospekt efter bgrsens regler. Obligationerne tildeles efter en
af OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn A/S og kreditinstitutterne fastsat periode.

Kursfastseettelse
Kurserne fastseettes pad markedsvilkar pa baggrund af bud/udbud.

AFTALER OM OPTAGELSE TIL OMSATNING OG HANDEL
Oplysning om optagelse til handel af obligationer udstedt under dette prospekt pa regulerede
markeder fremgar af de endelige vilkar.

Der kan etableres en aftale om prisstillelse af obligationerne udstedt under dette prospekt mellem
Nykredit og et eller flere pengeinstitutter, der herved forpligtes til at stille bud- og udbudspriser i

et antal obligationer udstedt under dette prospekt til et aftalt maksimalt spread pa OMX Den Nor-
diske Bgrs Kagbenhavn A/S eller p& et andet reguleret marked. Dette vil i sa fald fremga af de en-
delige vilkar.

YDERLIGERE OPLYSNINGER

Obligationer omfattet af dette prospekt forventes at opna en rating hos Moody’s. Ratingen vil
blive offentlig tilgeengelig p& Nykredits internetside nykredit.dk, og prospektet vil i denne forbin-
delse blive suppleret af et tilleegsprospekt i overensstemmelse med lovgivningen.
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V. Underskrift pa vegne af Nykredits ledelse

Kgbenhavn den 13. december 2007

Dette prospekt (herunder de i prospektet indeholdte erklaeringer) underskrives hermed pa vegne
af Nykredits ledelse i henhold til saerlig bemyndigelse fra Nykredits bestyrelse:

Peter Engberg Jensen Sgren Holm
Koncernchef Koncerndirektar
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V1. Oversigt over endelige vilkar tilknyttet dette prospekt

Der er endnu ingen endelige vilkar tilknyttet dette prospekt.
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Appendiks A: FORTEGNELSE OVER DOKUMENTER, DER HENVISES TIL 1 PROSPEKTET

= Arsrapport for 2005 for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen

= Arsrapport for 2006 for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen

= Halvarsrapport for 1. halvar 2007 for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen

= Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2007 for Nykredit og Nykredit Realkredit koncernen
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Appendiks B: KRYDSREFERENCETABEL FOR DOKUMENTER, DER INDGAR | PROSPEKTET

Henvisning i prospektet

Oplysningselement

Henvisning

Afsnit 3.1 side 13

Regnskabsoplysninger

Arsrapport for 2005 og 2006 i
deres helhed

Afsnit 3.2 side 13

Regnskabsoplysninger

Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal
2007 i sin helhed

Afsnit 6.1.2 side 14 Beretning Arsrapport for 2006 f.s.v. beret-
ning
Afsnit 8.1 side 15 Beretning Arsrapport for 2006 og kvartals-

rapport for 1.-3. kvartal 2007
f.s.v. beretning

Afsnit 12.1 side 17

Regnskabsoplysninger

Arsrapport for 2005 og 2006 i
deres helhed

Afsnit 12.2 side 18

Regnskabsoplysninger

Arsrapport for 2006 i sin helhed

Afsnit 12.3 side 18

Regnskabsoplysninger

Arsrapport for 2006 i sin helhed

Afsnit 12.4 side 18

Regnskabsoplysninger

Arsrapport for 2006 i sin helhed

Afsnit 12.5 side 18

Regnskabsoplysninger

Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal
2007 i sin helhed

Nykredits regnskabsoplysninger, der fremgar af dette prospekt, er tilgeengelige pa nykredit.dk.
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