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Ansvar og erkleeringer

Dette Informationsmateriale indeholder en uddybende beskrivelse til potentielle investorer af de udbudte
obligationer samt vilkdrene for udbuddet af disse. Idet Udsteder ifglge § 23, stk. 4, nr. 6 i lov om
veerdipapirhandel (lovbekendtggrelse nr. 1530 af 2. december 2015 med senere a&ndringer) er undtaget
fra pligten til at offentligggre et prospekt, er der udarbejdet neerveaerende Informationsmateriale som
erstatning for et egentligt prospekt. Obligationerne er pa forhdnd godkendt til optagelse til handel og officiel
notering pé NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Udsteder
erklaering

Arranggor
erklzering

Vi erkleerer herved, at oplysningerne i Informationsmaterialet os bekendt er
rigtige, og at Informationsmaterialet os bekendt ikke er behzeftet med
udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som Informationsmaterialet skal
give, herunder at alle relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller,
revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er medtaget i
Informationsmaterialet.

Kgbenhavn, den 15. januar 2016
KommuneKredit

I vor egenskab af Arranggr skal vi hermed bekraefte, at vi har faet forelagt alle de
oplysninger, vi har anmodet om, og som vi har skgnnet ngdvendige, 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 efterprgvelse af, men vi har foretaget en gennemgang
af oplysningerne og har sammenholdt de naevnte oplysninger med de i
Informationsmaterialet indeholdte informationer og har herved ikke konstateret
ukorrektheder eller manglende sammenhaeng.

Arranggren patager sig intet ansvar for Udsteders opfyldelse af dennes
forpligtelser over for rettighedshaverne, og eventuelle tvister mellem Udsteder og
rettighedshaverne eller mellem rettighedshaverne indbyrdes er Arranggren
uvedkommende.

Ved begrebet "rettighedshavere" forstas i dette Informationsmateriale indehavere
af registrerede ejerrettigheder i VP SECURITIES A/S over hovedstol i forbindelse
med de udstedte obligationer.

Kgbenhavn, den 15. januar 2016

Garanti Invest A/S



Obligationsbetingelser

Udsteder

Arranggr

Beregningsagent

Kort beskrivelse
af udstedelsen

Belgb

KommuneKredit
Kultorvet 16
1175 Kgbenhavn K

Garanti Invest A/S
Hvidesten, Kingosvej 1
2630 Taastrup

Garanti Invest A/S

Beregningsagentens aflaesninger, beregninger og afggrelser er, bortset fra abenbare
fejl, endelige og bindende, medmindre andet fremgar af Informationsmaterialet.

Obligationerne udstedes til kurs 110 og er ikke rentebaerende men indfries til en
kurs, der afhaenger af kursudviklingen i en Underliggende Aktiekurv (den
Underliggende Aktiekurv) samt den fastsatte Deltagelsesgrad. Den Underliggende
Aktiekurv er sammensat af i alt ti aktier (de Underliggende Aktier).

Obligationerne indfries til kurs 100 tillagt et eventuelt positivt afkast (Aktietillzeg)
relateret til kursudviklingen i den Underliggende Aktiekurv (Veerdiudvikling) samt
Deltagelsesgraden. Har Veaerdiudvikling veeret negativ, indfries obligationerne til
kurs 100.

For en naermere beskrivelse af obligationernes afkastprofii med eksempler pd
beregning af indfrielseskursen henvises til afsnittene Afkastprofil og Eksempel pa
beregning af afkast.

Stgrrelsen af den initiale udstedelse vil blive fastsat ved Tegningsperiodens udlgb,
jf. afsnittet Oplysninger om tegning m.v., og vil efterfglgende blive meddelt i
henhold til afsnittet Meddelelser.

Udstedelsen vil som minimum udggre DKK 25.000.000. Hvis der afgives
tegningsordrer for mindre end dette minimumsbelgb, forbeholder Udsteder og
Arranggr sig ret til at aflyse udstedelsen.

Safremt der afgives tegningsordrer for mere end i alt nominelt DKK 250.000.000,
forbeholder Udsteder og Arranggr sig retten til at foretage reduktion i tildelingen af
obligationerne med henblik pd at opnd en hensigtsmaessig spredning blandt
investorerne. Hvis retten til at foretage en sadan reduktion benyttes, skal det
samlede udstedte belgb udggre mindst DKK 250.000.000.

Udsteder og Arranggr forbeholder sig endvidere ret til med gjeblikkelig virkning at
lukke for tegningen, safremt de samlede tegningsordrer overstiger DKK
250.000.000.

Udstedelsen vil ligeledes blive annulleret, safremt der ikke kan opn%s en
Deltagelsesgrad pa mindst 60 pct.

Meddelelse om udstedelsens annullering, lukning for tegning og eventuel reduktion
i tildeling af obligationerne, som anfgrt ovenfor, vil blive givet som anfgrt i afsnittet
Meddelelser.



Udstedelsesdag
Indfrielsesdagen
Notering
Stykstgrrelse og
registrering

Emissionskurs

Valuta
Amortisering
Rente

Indfrielse

Obligationslanet kan senere forhgjes uden fastsat maksimumbelgb. Der lukkes for
yderligere udstedelser den 15. marts 2019.

16. marts 2016
15. marts 2019

Obligationerne er godkendt til optagelse til handel og officiel notering pa Nasdaq
Copenhagen A/S med fgrste handelsdag pa Udstedelsesdagen.

Obligationerne registreres i VP SECURITIES A/S i andele af DKK 1.000,00. Der
udstedes ingen fysiske papirer.

Den initiale udstedelse sker til kurs 110 franko kurtage.
Efterfglgende udstedelser vil ske til markedskurs.
Obligationerne udstedes i danske kroner (DKK)
Stdende Ian

Obligationerne er ikke rentebaerende.

Obligationerne indfries til Indfrielseskursen pa Indfrielsesdagen. Tilbagebetaling
sker gennem det kontofgrende institut via VP SECURITIES A/S.

Indfrielseskursen beregnes af Beregningsagenten, jf. afsnittet Indfrielseskurs.
Indfrielseskursen vil blive meddelt som beskrevet under afsnittet Meddelelser.
Safremt Indfrielsesdagen ikke er en Bankdag, vil betalingen blive udskudt til den

narmest fglgende Bankdag. Obligationsejerne vil ikke have krav pa rente eller
andre belgb i anledning af sadan udskudt betaling.



Underliggende

Aktier

Underliggende

Aktiekurv

Afkastprofil

i Underliggende Aktie Bloomberg Bgrs Vaegt;
reference
1 ALLIANZ ALV GY Equity Xetra 1/10
2 MUNICH RE MUV2 GY Equity @ Xetra 1/10
3 NESTLE NESN VX Equity = SIX Swiss Ex 1/10
4 NATIONAL GRID NG/ LN Equity London 1/10
5 ROYAL DUTCH SHELL RDSA NA Equity EN Amsterdam @ 1/10
6 SOUTHERN COMPANY SO UN Equity New York 1/10
7 AT&T T UN Equity New York 1/10
8 TELIASONERA TLSN SS Equity = Stockholm 1/10
9 ZURICH INSURANCE ZURN VX Equity = SIX Swiss Ex 1/10
GROUP
10 HSBC HOLDINGS 5 HK Equity Hong Kong 1/10

For en yderligere beskrivelse af de Underliggende Aktier henvises til afsnittet
Beskrivelse af de Underliggende Aktier.

Den Underliggende Aktiekurv bestdr af de Underliggende Aktier, som hver indgdr
med en vaegt pd 1/10.

Afkastet pa obligationerne afhaenger af udviklingen i den Underliggende Aktiekurv i
perioden fra de Indledende Observationsdage til de Afsluttende Observationsdage
(Veerdiudvikling) samt den fastsatte Deltagelsesgrad.

Veerdiudvikling opggres som den relative andring af vaerdien af den Underliggende
Aktiekurv, idet startveerdien af den Underliggende Aktiekurv (Aktiekurvstart) er
fastsat til 100 %. Slutveerdien af den Underliggende Aktiekurv (Aktiekurvgyt)
opggres som et ligeveegtet gennemsnit af den relative a&ndring af vaerdien af de
Underliggende Aktier (Kursudviklingen) i perioden fra de Indledende
Observationsdage til de Afsluttende Observationsdage, opgjort som veerdien af de
respektive Underliggende Aktiers slutkurser (Aktiekursg.suty) i forhold til
startkurserne (Aktiekurs;start)). Et eventuelt kursfald pa den enkelte Underliggende
Aktie medregnes fuldt ud i beregningen af Aktiekurvsiut.

Safremt Veerdiudviklingen er positiv, gges afkastet pa obligationerne og indfries ved
udlgb til kurs 100 med tilleeg af 100 multipliceret med Veerdiudvikling multipliceret
med Deltagelsesgraden (Aktietillaeg).

Skulle Veerdiudviklingen blive nul eller negativ, indfries obligationerne ved udlgb til
kurs 100.



Indfrielseskurs

Aktietillaeg

Vaerdiudvikling

Aktiekurvstart

Aktiekurvgut

Kursudvikling;

Aktiekursg;start)

Aktiekursg;siut)

Prisfastsaettel-
sesdag

Teknisk set kan obligationerne betragtes som vaerende sammensat af en nulkupon
obligation samt en call option pd& den Underliggende Aktiekurv. Baseret pa
markedsvilkdrene 15. januar 2016 ville vaerdien af nulkupon obligationen indikativt
kunne opggres til ca. 101,00 %, mens vardien af call optionen indikativt kunne
opggres til ca. 4,00 %.

Indfrielseskursen er kurs 100 + Aktietillaeg
Indfrielseskursen afrundes nedad pa tredje decimal til to decimaler.
Aktietillzegget er det stgrste af fglgende:

e 0 (safremt Vaerdiudviklingen er nul eller negativ)

e 100 x Veerdiudvikling x Deltagelsesgrad (s%fremt Veerdiudvikling er
positiv)

Aktiekurg|yt 1
Aktiekurgtart

100 %

1 10
— x> (1 + Kursudviking. )
10 io1 !

Aktiekurs ;. giur) )

Aktiekurs . qo

Det simple, aritmetiske gennemsnit af Lukkekursen for hver af de Underliggende
Aktier pa Vurderingstidspunktet p& hver af de tre Indledende Observationsdage.

Aktiekursi:starty beregnes af Beregningsagenten med 4 decimaler og vil blive meddelt
via Nasdaq Copenhagen A/S senest to Bankdage efter sidste Indledende
Observationsdag.

Det simple, aritmetiske gennemsnit af Lukkekursen for hver af de Underliggende
Aktier pd Vurderingstidspunktet p& hver af de tretten Afsluttende Observationsdage.

Aktiekurs;siuty beregnes af Beregningsagenten med fire decimaler og vil blive
meddelt via NASDAQ OMX Copenhagen A/S senest to Bankdage efter sidste
Afsluttende Observationsdag.

1. marts 2016. Hvis denne dag ikke er en Bankdag, anvendes den efterfglgende
Bankdag som Prisfastseettelsesdag.



Indledende
Observations-
dage og
Afsluttende
Observations-
dage

Lukkekursen

Vurderingstids-
punktet

Deltagelsesgrad

2. marts 2016
3. marts 2016
4, marts 2016

Indledende Observationsdage

Afsluttende Observationsdage 20. februar 2018
20. marts 2018
20. april 2018
20. maj 2018
20. juni 2018
20. juli 2018
20. august 2018
20. september 2018
20. oktober 2018
20. november 2018
20. december 2018
20. januar 2019
20. februar 2019

Hvis en Indledende Observationsdag og/eller en Afsluttende Observationsdag ikke
er en Handelsdag eller er en Afbrudt Handelsdag vedrgrende en Underliggende
Aktie, anvendes den naestfglgende Handelsdag, som ikke i forvejen er en
Indledende Observationsdag og/eller en Afsluttende Observationsdag. Er en sddan
naestfglgende Handelsdag en Afbrudt Handelsdag vedrgrende den Underliggende
Aktie, skal den pageeldende Indledende Observationsdag og/eller en Afsluttende
Observationsdag for den Underliggende Aktie i stedet vaere den neestfglgende
Handelsdag, som ikke er en Afbrudt Handelsdag, som Indledende Observationsdag
og/eller Afsluttende Observationsdag vedrgrende den Underliggende Aktie.

Safremt hver af de otte Handelsdage, som ligger umiddelbart efter en oprindelig
Indledende Observationsdag og/eller Afsluttende Observationsdag, er en Afbrudt
Handelsdag vedrgrende den Underliggende Aktie, da (i) fastsaettes den pagaeldende
Indledende Observationsdag og/eller Afsluttende Observationsdag for den
Underliggende Aktie som denne ottende Handelsdag, uanset at denne dag er en
Afbrudt Handelsdag vedrgrende den Underliggende Aktie, og (ii) Beregningsagenten
fastseetter veaerdien af den padgeeldende Underliggende  Aktie  pr.
Vurderingstidspunktet pa denne ottende Handelsdag. Beregningsagenten skal
fastsaette denne vaerdi pd baggrund af geeldende markedsstandarder.

Nar Beregningsagenten har underrettet Udsteder om, at der foreligger en Afbrudt
Handelsdag, vil dette straks blive meddelt som angivet i afsnittet Meddelelser.
afleest  af

Den officielle lukkekurs for de Underliggende Aktier som

Beregningsagenten pa Vurderingstidspunktet.

Det tidspunkt hvor den officielle lukkekurs pa hver af de Underliggende Aktier
offentligggres eller et andet tidspunkt fastsat efter Beregningsagentens skgn.
Handles en af de Underliggende Aktier ikke pd@ Vurderingstidspunktet, benyttes
de(n) seneste tilgaengelige lukkekurs(er) for de(n) pagaeldende Underliggende
Aktie(r).

Deltagelsesgraden angiver hvor stor en andel af Veerdiudvikling, som indgar i
beregningen af Indfrielseskursen.



Handelsdag

Afbrudt
Handelsdag

Bankdag

Bgrs

Relateret Bgrs

Deltagelsesgraden vil blive endeligt fastlagt af Beregningsagenten pa
Prisfastsaettelsesdagen.

Deltagelsesgraden vil afhaenge af markedsvilkdrene, herunder renteniveauet i
Danmark og volatiliteten og samvariansen pa de Underliggende Aktier.
Deltagelsesgraden fastszettes af Beregningsagenten pa baggrund af en afdaekning
af den risiko, som Udsteder baerer i forhold til investorerne gennem indgdelse af en
eller flere finansielle kontrakter.

Baseret pa markedsvilkdrene den 15. januar 2016 ville Deltagelsesgraden indikativt
kunne fastseettes til ca. 75 pct.

Den endelige Deltagelsesgrad kan blive hgjere eller lavere end det indikerede
niveau. S8fremt det ikke pa Prisfastsaettelsesdagen er muligt (pa grund af forhold
beskrevet under afsnittet Markedsforstyrrelse, manglende prisstillelse pa
derivatkontrakter eller andre forhold) at fastssette en Deltagelsesgrad pa minimum
60 pct. vil udstedelsen blive annulleret.

Meddelelse om den endelige Deltagelsesgrad eller eventuel annullering af
udstedelsen vil blive givet senest to Bankdage efter Prisfastsaettelsesdagen i
henhold til afsnittet Meddelelser.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, (a) en pa forhdnd planlagt 8bningsdag pr.
Prisfastsaettelsesdagen for den relevante Bgrs og alle relevante Relaterede Bgrser,
hvorpf% (i) den Underliggende Aktie eller (ii) finansielle kontrakter, der relaterer sig
til den Underliggende Aktie, handles i den planlagte abningstid.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver Handelsdag, hvor (i) den relevante Bgrs
eller en Relateret Bgrs ikke er aben for handel i Igbet af den normale abningstid,
eller (ii) en Markedsforstyrrelse er opstdet.

En Afbrudt Handelsdag foreligger ogsa, safremt en pa forhdnd planlagt &bningsdag
pr. Prisfastseettelsesdagen andres til lukkedag for den relevante Bgrs eller en
Relateret Bgrs, hvorpa (i) den Underliggende Aktie eller (ii) finansielle kontrakter,
der relaterer sig til den Underliggende Aktie, handles i den planlagte abningstid.

En dag, bortset fra lgrdag, sgndag eller anden helligdag, hvor banker og
kapitalmarkedspladser er abne for almindelig ekspedition og handel i Danmark.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, den Bgrs der er specificeret for den
pageaeldende Underliggende Aktie i afsnittet Underliggende Aktier ovenfor, og enhver
efterfolger til et sddant bgrshandels- eller noteringssystem eller enhver erstatning
for bgrsen eller noteringssystemet, som handel med den pdagaeldende
Underliggende Aktie midlertidig er omlagt til (forudsat at Beregningsagenten har
bestemt, at likviditeten for den Underliggende Aktie p@ en sadan midlertidig
erstatningsbgrs eller -noteringssystem er acceptabel i forhold til den oprindelige
Bars).

Vedrgrende en Underliggende Aktie, alle futures- og optionsbgrser, eller eventuelt
handels- eller noteringssystem, hvor optioner eller futures pd den Underliggende
Aktie handles, og Beregningsagenten alene skgnner, at handlen har en betydelig
effekt pa det generelle marked for futures eller optioner i forhold til den
Underliggende Aktie, eller enhver efterfglger til en sddan bgrs eller handels- eller
noteringssystem eller handels- eller noteringssystem til erstatning herfor, hvortil



Markedsforstyr-
relse

Handelsforstyr-
relse

Bgrsforstyrrelse

Planmaessige

Lukketid

Fortidig Lukning

Bgrsdag

Justering af den
Underliggende
Aktiekurv
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handel med futures eller optioner pa den Underliggende Aktie midlertidigt er flyttet
(forudsat at Beregningsagenten har besluttet, at likviditeten for futures eller
optioner pa de Underliggende Aktier p& denne midlertidige bgrs eller handels- eller
noteringssystem som erstatning er sammenlignelig med den oprindelige Relaterede
Bgrs).

Vedrgrende en Underliggende Aktie, opstden eller forekomst af (i) en
Handelsforstyrrelse, (ii) en Bgrsforstyrrelse, som Beregningsagenten i hvert tilfaelde
vurderer at vaere betydelig, pd et tidspunkt i lgbet af den sidste time fgr den
Planmaessige Lukketid pd en Indledende Observationsdag eller en Afsluttende
Observationsdag, eller (iii) Fgrtidig Lukning.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver suspendering eller begraensning palagt
handlen af den relevante Bgrs eller Relaterede Bgrs eller p& anden made, og uanset
om arsagen er bevaegelser i kurser, der ligger ud over de tilladte graenser sat af den
relevante Bgrs eller Relaterede Bgrs eller pd anden made (i) er relateret til den
Underliggende Aktie pa Bgrsen, eller (ii) futures eller optioner p& den Underliggende
Aktie pd Bgrsen eller en relevant Relateret Bgrs.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver begivenhed (som ikke er Fgrtidig
Lukning) som afbryder eller forringer (ifglge Beregningsagenten)
markedsdeltagernes mulighed for generelt (i) at udfgre transaktioner i eller (ii) opna
markedskurser pd den pagaeldende Underliggende Aktie pd Bgrsen eller at udfgre
transaktioner i eller opnd markedskurser for futures eller optioner pa den relevante
Underliggende Aktie pd en Relateret Bgrs.

Vedrgrende en Bgrs eller Relateret Bgrs og en Handelsdag, den planmaessige
lukketid pa denne ugedag for Bgrsen eller den Relaterede Bgrs pa denne Handelsdag
uden hensyn til efterbgrs handel eller anden handel uden for de ordinzere
&bningstider for handel.

Lukning pd en Bgrsdag af de(n) relevante Bgrs(er) eller relevant(e) Relaterede
Bars(er) fgr den Planmaessige Lukketid, medmindre denne fgrtidige lukning er
meddelt af de(n) pagaeldende Bgrs(er) eller Relaterede Bgrs(er) mindst en time fgr
det tidligste af fglgende tidspunkter: (i) Den faktiske lukketid for almindelig handel
pad de(n) padgeeldende Bgrs(er) eller Relaterede Bgrs(er) pa denne Bgrsdag eller (ii)
fristen for at afgive ordrer i Bgrsens eller den Relaterede Bgrs’ system til udfgrelse
pa Vurderingstidspunktet pd denne Bgrsdag.

Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver Handelsdag, hvor enhver Bgrs og
Relateret Bgrs er aben for handel i deres respektive almindelige handelsperioder,
uanset at en sddan Bgrs eller Relateret Bgrs lukker fgr den Planmaessige Lukketid.

Beregningsagenten kan ikke foretage justeringer af den Underliggende Aktiekurv
senere end otte Bankdage fgr Indfrielsesdagen.

Ansvar for beregning af vaerdien af den Underliggende Aktiekurv kan i intet tilfeelde
af obligationsejerne ggres gaeldende mod Udsteder, Arranggr, Beregningsagent,
fondsbgrser eller andre markeder.

A. Aktiejusteringsbegivenheder

Hvis en Aktiejusteringsbegivenhed (som defineret nedenfor) indtraeder i relation til
en eller flere af de Underliggende Aktier i den Underliggende Aktiekurv, vil
Beregningsagenten fastseette en eventuel hensigtsmaessig justering af en eller flere
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af betingelserne for obligationerne for at tage hgjde for
Aktiejusteringsbegivenheden. Beregningsagenten vil ligeledes fastsaette datoen for,
hvornar en justering treeder i kraft. En sddan justering kan omfatte, men er ikke
begreenset til:

(a) erstatning af nogle eller alle Underliggende Aktier med en eller flere
erstatningsaktier pd et tidspunkt og med veerdier fastsat af
Beregningsagenten, hvorefter de(n) erstatningsaktie(r) erstatter de(n)
relevante Underliggende Aktie(r) fra den dato, hvor en sddan erstatning
finder sted, dog forudsat at:

(i) udsteder af de(n) erstatningsaktie(r) efter Beregningsagentens
vurdering, driver virksomhed inden for det samme forretnings-
omrade, som beskrevet ovenfor, jf. afsnittet Beskrivelse af
Underliggende Aktiekurv m.v., og

(ii) sadan(ne) erstatning(er) vil have den virkning, at den pagael-
dende Aktiejusteringsbegivenhed ikke laengere anses for at veere
galdende.

Alle henvisninger i dette Informationsmateriale til "Underliggende
Aktier" skal herefter betyde de(n) relevant(e) erstatningsaktie(r),
og sammensatningen af den Underliggende Aktiekurv justeres
tilsvarende, eller

(b) en eller flere Underliggende Aktier fjernes fra den Underliggende Aktiekurv,
og vaegtningen af de tilbageveerende Underliggende Aktier justeres, eller

(c) Aktieafkastet justeres eller beregnes for at tage hgjde for
Aktiejusteringsbegivenheden.

En Aktiejusteringsbegivenhed kan ikke give anledning til fgrtidig indfrielse af
obligationerne.

B. Meddelelse til Udsteder og obligationsejerne

Indtraeder en begivenhed som ovenfor naevnt, skal Beregningsagenten give
meddelelse til Udsteder og obligationsejerne sa hurtigt, som det er praktisk muligt,
om, at den pdgaeldende begivenhed er indtradt samt give meddelelse om den
handling, der foretages i forbindelse hermed.

C. Definitioner

Aktiejusteringsbegivenhed
Vedrgrende en Underliggende Aktie, indtraeden, efter Beregningsagentens
vurdering, af en af fglgende begivenheder:

(i) Potentiel Justeringsbegivenhed,

(ii) Fusionsbegivenhed,

(iii) Afnotering,

(iv) Kgbstilbud,

(v) Nationalisering,

(vi) Insolvens,

(vii) Indgivelse af konkursbegaering, eller
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(viii) @vrige Justeringsbegivenheder

Potentiel Justeringsbegivenhed

Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver begivenhed der, efter
Beregningsagentens vurdering, kan have en udvandende eller koncentrerende
effekt pa den teoretiske veerdi af de Underliggende Aktier udstedt af udstederen af
den Underliggende Aktie, inklusive men ikke begraenset til:

(i) En underopdeling, konsolidering eller omklassificering af den Underliggende
Aktie, eller udstedelse af fondsaktier eller lignende.

(ii) Udlodning, fordeling, udstedelse eller udbytte til eksisterende aktionaerer af (A)
Underliggende Aktier, (B) anden aktiekapital eller veerdipapirer, der giver ret til
udbyttebetaling og/eller provenu fra likvidation af udsteder af den Underliggende
Aktie eller (C) aktiekapital eller andre vaerdipapirer fra en anden udsteder erhvervet
eller ejet (direkte eller indirekte) af udstederen af den Underliggende Aktie som
fglge af et frasalg eller anden lignende transaktion, eller (D) enhver anden type
veaerdipapirer, rettigheder eller garantier eller andre aktiver, under alle
omstandigheder mod betaling, der ligger under den geaeldende markedskurs som
fastsat af Beregningsagenten.

(iii) Udlodning af ekstraordinzert udbytte.

(iv) En indkaldelse fra udstederen angdende de Underliggende Aktier der ikke er
fuldt indbetalt.

(v) Tilbagekgb af de Underliggende Aktier.

(vi) Udlodning af praeferenceaktier, tegningsoptioner, geeldsbeviser eller
tegningsrettigheder.

Fusionsbegivenhed
Vedrgrende en Underliggende Aktie, enhver form for

(i) omklassificering eller sendring i den Underliggende Aktie, som medfgrer en
overfgrsel eller en uigenkaldelig forpligtelse til at overfgre alle udsteders
cirkulerende Underliggende Aktier til en anden enhed eller person,

(ii) konsolidering, sammenlagning, fusion eller bindende aktieombytning med eller
til en anden enhed eller person,

(iii) overtagelsestilbud, kgbstilbud, ombytningstilbud, anmodning eller forslag om
at erhverve 100 procent af udsteders cirkulerende Underliggende Aktier, eller

(iv) konsolidering, sammenlaegning, fusion eller bindende aktieombytning fra
udsteder af de Underliggende Aktier eller datterselskaberne med eller til en anden
enhed, hvori udsteder er den fortsaettende enhed, og som ikke medfgrer en
omklassificering eller andring i alle disse cirkulerende Underliggende Aktier, men
resulterer i, at de cirkulerende Underliggende Aktier (som ikke er Underliggende
Aktier, der er ejet eller kontrolleret af en sddan anden enhed) umiddelbart fgr en
sadan begivenhed samlet repraesenterer mindre end 50 procent af en sadan
udsteders cirkulerende Underliggende Aktier umiddelbart efter begivenheden.

Afnotering
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Vedrgrende en Underliggende Aktie, at den Underliggende Aktie ophgrer (eller vil
ophgre) med at vaere prisstillet, handlet eller offentligt noteret pa Bgrsen.

Kgbstilbud

Vedrgrende en Underliggende Aktie, et overtagelsestilbud, kgbstilbud,
ombytningstilbud, anmodning, forslag eller andet fra en enhed eller person, som
medfgrer, at denne enhed eller person far ret til mere end 10 procent og mindre
end 100 procent af udsteders cirkulerende stemmeberettigede aktier, som fastsat
af Beregningsagenten.

Nationalisering

Vedrgrende en Underliggende Aktie, at alle eller en betydelig del af alle udsteders
aktiver nationaliseres, eksproprieres eller p& anden made kraeves overdraget til et
statsligt organ, myndighed, enhed eller formidler herfor.

Insolvens

Vedrgrende en Underliggende Aktie, safremt likvidation, konkurs, insolvens,
oplgsning, afvikling eller anden lignende proces medfgrer at, (A) alle Underliggende
Aktier fra denne udsteder skal overfgres til en formueforvalter, kurator eller anden
lignende embedsmand, eller (B) ejere af Underliggende Aktier forbydes juridisk at
overfgre dem.

Indgivelse af konkursbegaering

Vedrgrende en Underliggende Aktie, at udstederen af den Underliggende Aktie
indleder eller der er indledt retsforhandlinger via en tilsynsmyndighed, bobestyrer
eller anden lignende myndighed, eller udstederen indvilger i en sag, hvor der skal
afsiges dom, vedrgrende insolvens, konkurs, afvikling, likvidation, eller et andet
retsmiddel, der pavirker kreditorernes rettigheder.

Retsforhandlinger eller konkursbegaeringer indledt/indgivet af kreditorer, og som
udstederen af den Underliggende Aktie ikke har givet sit samtykke til, er dog ikke
omfattede.

@vrige Justeringsbegivenheder
Vedrgrende en Underliggende Aktie, at der i gvrigt indtraeder begivenheder, som
efter Beregningsagentens skgn udggr en Aktiejusteringsbegivenhed.
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Obligationerne er simple, usikrede, ikke efterstillede fordringer pa Udsteder.
Obligationerne er uopsigelige fra Udsteders side.

Obligationerne er uopsigelige fra obligationsejernes side, bortset fra situationen
hvor Udsteder har misligholdt sine forpligtelser, jf. afsnittet Misligholdelse.

Enhver obligationsejer er berettiget til at erklaere obligationsl@net forfaldent til
umiddelbar betaling:

a) safremt Udsteder undlader at betale afkast eller hovedstol pa
obligationerne, og sddan betalingsundladelse fortssetter mere end 30 dage
efter forfaldsdato; eller

b) safremt Udsteder i gvrigt ikke overholder obligationsvilkdrene 30 dage
efter skriftlig rekommanderet meddelelse er fremsendt af en eller flere
obligationsejere til Udsteder med anmodning om overholdelse af disse
samme vilkar; eller

c) safremt Udsteder erklaeres konkurs.

En indfrielse i henhold til b) og c) skal ske til en af Beregningsagenten fastsat kurs,
der fastseettes pa baggrund af blandt andet aktuelle markedsforhold, den seneste
tilgeengelige pris og andre forhold som Beregningsagenten finder relevante.

Meddelelse om eventuel indfrielse gives i henhold til afsnittet Meddelelser.

Betaling af indfrielsesbelgbet til obligationsejerne skal ske snarest muligt efter, at
Beregningsagenten har gennemfgrt beregning af Indfrielseskursen i
overensstemmelse med det foregdende.

Obligationerne er omsaetningspapirer, og der gelder ingen indskraenkninger i
obligationernes omsaettelighed. Obligationerne kan ikke noteres pa& navn. For
investorer med tilhgrsforhold til andre retsomrader end Danmark tages dog
forbehold for sddanne retsomraders lovgivning.

I henhold til de gzeldende regler pd Udstedelsesdagen er foreeldelsesfristen for
obligationernes hovedstol ti ar og for afkast tre ar fra forfaldsdagen.

Udsteder og/eller Arranggren og/eller Beregningsagenten (den relevante part
herefter defineret som Parten) er erstatningsansvarlig, hvis Parten pd grund af fejl
eller forsgmmelser opfylder aftalte forpligtelser for sent eller mangelfuldt.

Selv pa de omrader, hvor der gaelder et strengere ansvar, er Parten ikke ansvarlig
for tab, som skyldes:

e nedbrud i/manglende adgang til IT-systemer eller beskadigelser af data i
disse systemer, der kan henfgres til nedennaevnte begivenheder, uanset om
det er Parten selv eller en ekstern leverandgr, der stdr for driften af
systemerne;
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e svigt i Partens strgmforsyning eller telekommunikation, lovindgreb eller
forvaltningsakter, naturkatastrofer, krig, oprgr, borgerlige uroligheder,
sabotage, terror eller haervaerk (herunder computervirus og -hacking);

e strejke, lockout, boykot eller blokade, uanset om konflikten er rettet mod
eller iveerksat af Parten selv eller dens organisation, og uanset konfliktens
drsag. Det gaelder ogsd, nar konflikten kun rammer dele af Parten; eller

e andre omstzendigheder, som er uden for Partens kontrol.
Partens ansvarsfrihed gzelder ikke hvis:

e Parten burde have forudset det forhold, som er arsag til tabet, da aftalen
blev indgdet eller burde have undgaet eller overvundet arsagen til tabet;
eller

e lovgivningen under alle omstzendigheder ggr Parten ansvarlig for det
forhold, som er arsag til tabet.

Alle meddelelser, der i henhold til dette Informationsmateriale skal gives i
forbindelse med obligationerne, vil blive givet via Nasdag Copenhagen A/S og/eller
VP SECURITIES A/S.

Obligationerne er underlagt dansk ret og eventuelle sggsmal med relation til
obligationerne skal anlaegges ved Kgbenhavns Byret.

Udstederen er berettiget til at sendre vilkarene i dette Informationsmateriale uden
obligationsejernes samtykke (i) hvis der er tale om at rette abenbare fejl, eller (ii)
hvis en andring ikke, efter Udstederens bedste skgn, stiller obligationsejerne
ringere.



Vasentlige risikofaktorer

Risikomaerkning

Obligationerne er investeringsprodukter, der er risikomaerket i kategorien “rgd”, jf. Finanstilsynets
bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter (bekendtggrelse nr. 345 af 15. april 2011).

Ifglge bekendtggrelsen skal alle investeringsprodukter udbudt til detailkunder inddeles i kategorien “grgn”,
“gul” eller “rgd”. I gr@gn kategori placeres investeringsprodukter, hvor risikoen for at tabe hele det
investerede belgb ma betragtes som meget lille, og produkttypen ikke er vanskelig at gennemskue. Gul
kategori omfatter investeringsprodukter, hvor der er risiko for at tabe det investerede belgb helt eller
delvist, og produkttypen ikke er vanskelig at gennemskue. Rgd kategori omfatter investeringsprodukter,
hvor der er risiko for at tabe mere end det investerede belgb, eller hvor produkttypen er vanskelig at
gennemskue.

Ifglge Finanstilsynets bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter er alle strukturerede
obligationer pr. definition klassificeret som “rgde” uanset hvilken risiko, der matte vaere forbundet med
investeringen. Det skyldes, at sadanne investeringsprodukter antages at veere vanskelige at gennemskue
og er sdledes ikke ngdvendigvis et udtryk for den risiko, der matte knytte sig til investering i obligationerne.

Risikomaerkningen erstatter ikke egentlig rddgivning, og risikofaktorerne, der er beskrevet i dette afsnit,
bgr overvejes omhyggeligt, inden der traeffes beslutning om investering i obligationerne.

Vigtige oplysninger

Investorer skal veere opmaerksomme pd, at obligationerne er et komplekst produkt, hvor afkastet
bestemmes af komplekse sammenhange, som kan ggre det vanskeligt at sammenligne med alternative
investeringer. Inden der investeres i obligationerne, bgr investor saette sig ind i, hvordan obligationerne er
strukturerede og fungerer.

Investering i obligationerne kan medfgre en risiko for tab, og det anbefales investorerne at sgge uafhangig
radgivning i relation til juridiske, regnskabs- og skattemaessige aspekter, som relaterer sig til investorernes
individuelle forhold.

Obligationerne egner sig bedst for investorer, som har en investeringshorisont, der som minimum
modsvarer obligationernes Igbetid. For at sikre investorer det fulde afkastpotentiale anbefales det at
beholde obligationerne til udigb. Investorer bgr sdledes betragte obligationerne som en "K@B og BEHOLD”
investering.

Nedenstdende er en beskrivelse af nogle af de vaesentligste og forudsigelige risici, men det er ikke en
fuldstaendig og udtemmende beskrivelse af alle risici.

Kreditrisiko Investering i obligationerne indebaerer en kreditrisiko pa Udsteder. Det betyder,
at tilbagebetaling af indfrielsesbelgbet inklusive eventuelt afkast er afthaengig af,
om Udsteder kan opfylde denne forpligtelse. Udsteders generelle evne til at
opfylde sine forpligtelser bliver vurderet af uafhaengige kreditvur-
deringsbureauer.

Udsteder er neermere beskrevet i afsnittet Oplysninger om Udsteder.

Likviditetsrisiko Arranggr eller Udsteder er ikke forpligtede til at etablere et sekundeert marked
for handel med obligationerne. Eventuel handel med obligationerne i perioden
frem til Indfrielsesdagen vil derfor veere praeget af den aktuelle udbuds- og
efterspgrgselssituation. Obligationerne kan af samme arsag vaere praeget af lav
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likviditet, seerligt i perioder med generel markedsuro, hvilket kan have en
ugunstig indflydelse pd prisfastsaettelsen. Der er i perioden frem til
Indfrielsesdagen ingen sikkerhed for, at priserne stillet p& Nasdaq Copenhagen
A/S modsvarer en teoretisk beregnet veerdi (“indre vaerdi”) pa obligationerne.

Da Indfrielseskursen pd obligationerne er knyttet til Vaerdiudviklingen, vil
endringer i Veerdiudviklingen vaere afggrende for investors afkast. Skulle
Veerdiudviklingen blive nul eller negativ, indfries obligationerne ved udlgb til kurs
100, og investor vil have mistet differencen mellem Emissionskursen og
Indfrielseskursen pa8 100 samt muligheden for et alternativt afkast i
obligationernes lgbetid.

En mulig alternativ investering kan veere en dansk statsobligation med
tilnermelsesvis samme Igbetid som obligationerne. En sadan investering ville
kunne give en effektiv rente pa ca. -0,18 % p.a. for skat (negativt afkast) opgjort
den 15. januar 2016.

En yderligere risiko ved obligationerne er deres prisdannelse i det sekundaere
marked. Obligationerne forventes ikke at blive handlet dagligt.

I perioden mellem Udstedelsesdagen og Indfrielsesdagen bestemmes kursen pa
obligationerne gennem den almindelige handel pa Nasdag Copenhagen A/S.
Udsteder og Arranggr patager sig intet ansvar for, at denne kursnotering fglger
udviklingen i den Underliggende Aktiekurv og har ingen forpligtelse til at
tilbagekgbe obligationerne bortset fra, at Udsteder er forpligtet til at indfri
obligationerne pa Indfrielsesdagen i henhold til obligationsvilkarene.

I obligationernes Igbetid vil den teoretiske veerdi af obligationerne blandt andet
afhaenge af renteniveauet i Danmark samt kursudviklingen og volatiliteten i de
Underliggende Aktier.

Indfrielseskursen p& 100 gzelder alene pd Indfrielsesdagen. En negativ udvikling
i den Underliggende Aktiekurv vil pdvirke kursen pa obligationerne i ugunstig
retning og dermed medfgre risiko for kurstab, safremt obligationerne realiseres
fgr Indfrielsesdagen.

Deltagelsesgraden er indikativt fastsat til ca. 75 pct. pd baggrund af
markedsforholdene den 15. januar 2016. Den endelige Deltagelsesgrad kan vise
sig at vaere hgjere eller lavere end det indikerede niveau, dog ikke lavere end 60
pct. og fastsaettes endeligt pa Prisfastsaettelsesdagen.

Prisfastsaettelsesrisikoen betyder, at jo lavere Deltagelsesgrad, des lavere
afkastpotentiale har obligationerne.



Beskrivelse af de Underliggende Aktier
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Nedenstdende beskrivelser af selskaberne, der udsteder de Underliggende Aktier er
foretaget pa baggrund af de faktuelle og officielle oplysninger pr. 15. januar 2016.

Vaerdien af den Underliggende Aktiekurv omfatter ikke eventuelle udbyttebetalinger
pad de Underliggende Aktier. Sammensaetningen af den Underliggende Aktiekurv er
statisk, og der vil sdledes ikke blive foretaget aendringer i sammensatningen,
medmindre der foreligger en begivenhed som beskrevet under afsnittet Justering af
den Underliggende Aktiekurv.

ALLIANZ

Allianz SE er et tysk forsikringsselskab med hovedsaede i Miinchen, Tyskland, der
gennem sine datterselskaber tilbyder forsikringer og finansielle tjenesteydelser.
Selskabet tilbyder ejendomme- og ulykkesforsikring, livs- og sundhedsforsikring,
kreditforsikring, motorkgretgjs- og rejseforsikring. Desuden tilbyder de finansiel
radgivning. Allianz har ca. 148.000 ansatte og en nuvaerende markedsvaerdi pa ca.
71 mia. EUR.

www.allianz.com

MUNICH RE

Den tyske virksomhed Muenchener Rueckversicherung, i daglig tale Munich Re, er
et forsikringsselskabet med fokus pd specielt genforsikring. Munich Re blev stiftet i
1880 med hovedsaede i Miinchen, Tyskland, og har i dag over ca. 43.000 ansatte pa
verdensplan. I dag er selskabet et af verdens stgrste reassuranceselskaber med en
aktuel markedsvaerdi pa ca. 29 mia. EUR.

www.munichre.com

NESTLE

Nestlé SA er en multinational fgdevarevirksomhed med hovedszede i Schweitz.
Nestlé er malt pd indtaegter den stgrste fedevarevirksomhed i verden. Virksomheden
fremstiller og markedsfgrer en bred vifte af fgdevareprodukter. Selskabets
produktsortiment omfatter meelk, chokolade, slik, flaskevand, kaffe, flagde,
babymad, krydderier og dyrefoder m.m. Nestlé har ca. 339.000 ansatte og en aktuel
markedsveerdi pa ca. 235 mia. CHF.

www.nestle.com

NATIONAL GRID

National Grid er et forsyningsselskab, der ejer og driver el-nettet i England og Wales.
National Grid har i samarbejde med andre forsyningsselskaber anlagt el-forbindelser
fra det sydlige England til Frankrig og Holland. Selskabet distribuerer endvidere el i
den nordgstlige del af USA. Ud over distribution af el distribuerer National Grid ogsa
gas i Storbritannien. Selskabet har ca. 24.100 ansatte og en markedsvaerdi pa ca.
35 mia. GBP.

www.nationalgrid.com

ROYAL DUTCH SHELL

Hollandske Royal Dutch Shell, i daglig tale Shell, udvinder og producerer braendstof,
kemikalier og smgremidler. Virksomheden ejer og driver 44.000 benzinstationer
verden over og beskaeftiger ca. 94.000 ansatte. Shell har en aktuel markedsveerdi
pa ca. 133 mia. EUR.

www.shell.com


http://www.munichre.com/
http://www.nestle.com/
http://www.shell.com/
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SOUTHERN COMPANY

Southern Company er USA's 4. stgrste forsyningsselskab og har sin base i den
sydlige del af USA. Selskabet har hovedsaede i Atlanta, Georgia. Via sine
datterselskaber har selskabet kapacitet til at producere over 42.000 megawatt og
forsyner ca. 4,4 millioner forbrugere. Southern Company har ca. 26.400 ansatte og
har en markedsveerdi pf.-’) ca. 43 mia. USD.

www.southerncompany.com

AT&T

AT&T er en amerikansk baseret virksomhed, hvis forretning er centreret om
telekommunikation. Selskabet udbyder en raekke produkter og services inden for
TV, telefoni, bredbdnd etc. og er repraesenteret i det meste af verden. AT&T har ca.
281.000 ansatte og har en markedsveerdi p& omkring 211 mia. USD.

www.att.com

TELIA SONERA

Telia Sonera udbyder fra sin base i Sverige og Finland telekommunikationsservices
i en lang raekke lande og herunder Sverige, Finland, Danmark, Norge, Rusland m.fl.
i alt 17 lande. Selskabet har 72,8 mio. kunder, og disse betjenes af Telia Soneras
ca. 27.000 medarbejdere. Selskabets markedsveaerdi er ca. 173 mia. SEK
www.teliasonera.com

ZURICH INSURANCE GROUP

Zlrich Insurance Group er et globalt forsikringsselskab med base i Schweiz.
Selskabet startede i 1872 og har siden udviklet sig til nu at szelge forsikringer i mere
end 170 lande. Med udgangen af 2014 var der ca. 54.500 ansatte i Zurich. Selskabet
har en aktuel markedsveerdi p& ca. 37 mia. CHF.

www.zurich.com

HSBC

HSBC Holdings er en af de stgrste bankgrupper i verden. Banken har hovedkontor i
London. Historien gar helt tilbage til Hongkong and Shanghai Banking Corporation,
hvor banken blev grundlagt for at finansiere britisk handel i det fjerne gsten. HSBC
har ca. 260.000 ansatte og en markedsveerdi pa ca. 103 mia. GBP.

www.hsbc.com


http://www.att.com/
http://www.zurich.com/
http://www.hsbc.com/

Historisk udvikling Den historiske kursudvikling i den Underliggende Aktiekurv er gengivet i Figur 1

i den Underliggen- herunder. Figuren viser fem &rs udvikling for den Underliggende Aktiekurv samt fem

de Aktiekurv ars udviklingen i indekset MSCI World i perioden 1. december 2010 til 30. december
2015.

Grafen er indekseret til 100 pr. 1. december 2010. En negativ/nedadgdende
bevaegelse i graferne er udtryk for et fald i veerdien af den Underliggende Aktiekurv.
En positiv/opadgdende bevaegelse i grafen udtrykker omvendt en stigning i vaerdien

af den Underliggende Aktiekurv.

Arranggren ggor opmaerksom pd, at tallene er historiske, og at den historiske
kursudvikling ikke kan anvendes som en palidelig indikator for det fremtidige afkast.

Figur 1. Historisk (indekseret) udvikling i den Underliggende Aktiekurv samt MSCI
World Index

175%
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Kilde: Bloomberg
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Eksempel pa beregning af afkast

Afkastet pd obligationerne afhaenger af Vaerdiudviklingen i den Underliggende Aktiekurv i perioden fra de
Indledende Observationsdage til de Afsluttende Observationsdage samt Deltagelsesgraden.

Tabel 1 herunder viser afkastprofilen for obligationerne afhaengigt af Vaerdiudviklingen.
Tabel 1 er baseret pa en Emissionskurs pa 110 og en Deltagelsesgrad pa de indikerede 75 pct.

Afkastet er omregnet til en arlig effektiv rente opgjort far skat men efter Emissionsomkostninger.

Tabel 1:
Veerdiudviklingen | Indfrielseskurs Samlet afkast i Arligt afkast
procent (IRR)

-20.00% 100.00 -9.09% -3.13%
0.00% 100.00 -9.09% -3.13%
20.00% 115.00 4.55% 1.49%
40.00% 130.00 18.18% 5.73%
60.00% 145.00 31.82% 9.65%
80.00% 160.00 45.45% 13.32%
100.00% 175.00 59.09% 16.76%

Kilde: Arranggr

I det folgende beskrives to forskellige eksempler pd beregningen af Indfrielseskursen for obligationerne.
Det bemaerkes, at den anvendte Aktiekurs(;starty i eksemplerne er Lukkekursen for de Underliggende Aktier
pr. 4. januar 2016. Den anvendte veerdi for Aktiekurs.siut) er tilfaeldigt valgt, og de anvendte Lukkekurser i
eksemplerne kan ikke anvendes som en pélidelig indikator for det fremtidige afkast.

Afkasteksempel 1

Aktiekur = Aktiekur

Underliggende S s Kursudvikling
Aktie (Aktie;) (i;start) * (i;slut)**

ALLIANZ 156.0 230.0 47.4%
MUNICH RE 178.2 217.0 21.8%
NESTLE 73.6 101.0 37.3%
NATIONAL GRID 925.9 1130.0 22.0%
ROYAL DUTCH SHELL 20.8 45.0 116.1%
SOUTHERN COMPANY 47.0 75.0 59.5%
AT&T 34.4 42.0 22.3%
TELIASONERA 40.2 50.0 24.4%
ZURICH INSURANCE GROUP 250.2 305.0 21.9%
HSBC HOLDINGS 60.4 77.0 27.5%

*Aktiekurs;starty er kursen pd de Underliggende Aktier pr. den 4. januar 2016.
**Aktiekursgsiut er tilfeldigt valgt og er pa ingen made udtryk for forventninger til den fremtidige kursudvikling.

I afkasteksempel 1 er Veaerdiudviklingen positiv og beregningen af Indfrielseskursen ville dermed se ud som
fglger:

Aktiekurvstar: er 100 pct., og Deltagelsesgraden er sat til 75 pct.
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Aktiekurvsye = 10
i=1

Aktiekung|t

Veerdiudvikling =

Aktiekunggart

x Y. (1 + Kursudviking. )
1

140,00%
100%

Aktietillaeg = 100 x Veerdiudvikling x Deltagelsesgrad

=100 x 40,00 % x 75 % = 30

= 140,00 %

~1_ 40,00 %

Indfrielseskursen kan herefter beregnes som kurs 100 + 30 = 130.

Ved en investering p& nominelt DKK 100.000 svarer dette til et indfrielsesbelgb pd DKK 130.000.

I dette eksempel bliver obligationens arlige effektive rente fgr skat 5,73 pct. givet en anskaffelseskurs pa

110.
I Figur 2 til hgjre vises, hvordan
Indfrielseskursen vil udvikle sig i
forhold til Veerdiudviklingen i de
Underliggende Aktier. De rgde stiplede
linjer illustrerer afkasteksempel 1
ovenfor. E
Afkasteksempel 2
Underliggende Aktiekur
s
Aktie (Aktiei) (i;start)ﬂ<
ALLIANZ 156.0
MUENCHENER RUECKVER 178.2
NESTLE 73.6
NATIONAL GRID 925.9
ROYAL DUTCH SHELL 20.8
SOUTHERN COMPANY 47.0
AT&T 34.4
TELIASONERA 40.2
ZURICH INSURANCE GROUP 250.2
HSBC HOLDINGS 60.4

Figur 2 Simuleret Indfrielseskurs
180,00
170,00
150,00
140,00
130,00
120,00
110,00
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Aktiekur | Kursudvikling
S
(i;slut)* *
161.0 3.2%
162.0 -9.1%
42.0 -42.9%
825.0 -10.9%
21.0 0.8%
59.0 25.5%
32.0 -6.8%
43.0 7.0%
201.0 -19.7%
32.0 -47.0%

*Aktiekursg;start) er kursen pd de Underliggende Aktier pr. den 4. januar 2016.
**Aktiekursg;suy er tilfeldigt valgt og er p8 ingen made udtryk for forventninger til den fremtidige kursudvikling.
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I afkasteksempel 2 er Veerdiudviklingen negativ og beregningen af Indfrielseskursen ville dermed se ud som
fglger:

10

1
— x z (1 + Kursudviking )
i

Aktiekurvgyt = 10 = 90,00 %
i=1

Aktiekung|t 1 (90,00%j_

Veaerdiudvikling = 100%

Aktiekungtart =-10,00 %

Da Veerdiudvikling er negativ, er Aktietillzeg nul.
Indfrielseskursen kan herefter beregnes som kurs 100 + 0 = 100.
Ved en investering p& nominelt DKK 100.000 svarer dette til et indfrielsesbelgb p& DKK 100.000.

I dette eksempel bliver obligationens arlige effektive rente fgr skat -3,13 pct. givet en anskaffelseskurs p3
110.

Figur 3 til hgjre illustrerer afkast- Figur 3

Simuleret Indfrielseskurs
eksempel 2 ovenfor.

190,00
180,00
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160,00
150,00
140,00

130,00
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Skattemaessige forhold

Skattemaessige

forhold for danske

investorer

Skattemaessig
definition af
obligationerne

Privatpersoner

Selskaber, fonde
m.v.

Investering for
pensionsmidler

Indberetning

Beskatning af
udenlandske
investorer
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Nedenstdende oplysninger er af generel karakter, hvor saerregler og detaljer ikke
omtales. Investorer som er i tvivl om den skattemaessige behandling af
investeringen opfordres til at sgge individuel skatterddgivning.

Nedenstdende retningslinjer er baseret pa gaeldende regler pr. den 15. januar 2016
for fuldt skattepligtige danske investorer.

Fuldt skattepligtige investorer er navnlig personer, der har bopael i Danmark, eller
som opholder sig i landet i mindst 6 maneder, samt selskaber, fonde m.v. som er
registreret i Danmark, eller hvis ledelse har saede i Danmark.

Denne beskrivelse udggr ikke skatterddgivning. Beskrivelsen er ikke udtemmende,
men beregnet som generel oplysning om visse geeldende regler. Investorerne skal
selv bedgmme de skattemaessige konsekvenser, som kan forekomme, og derefter
radfgre sig med skatteradgivere.

Obligationerne beskattes efter kursgevinstlovens regler om finansielle kontrakter.
Finansielle kontrakter beskattes efter et lagerprincip. Det betyder en Igbende arlig
beskatning, idet vaerdien skal opggres ultimo hvert ar, sdledes at gevinst/tab i
forhold til forrige ultimoopggrelse - eller en eventuel kgbskurs i Igbet af dret -
indgar i indkomstopggrelsen arligt. Ved salg eller indfrielse sker opggrelsen i
forhold til seneste ultimoopggrelse eller eventuelt kgbskursen, hvis den er kgbt
inden for samme ar. Aktietillaagget betragtes skattemaessigt som en kursgevinst.

Gevinster beskattes som kapitalindkomst. Tab kan fradrages i det omfang, der i de
foregdende 3r har vaeret gevinster pd obligationerne eller pa andre finansielle
kontrakter. Fradraget sker i sa fald i kapitalindkomsten i det &r, hvor tabet
konstateres. Har der ikke vaeret gevinster i de foregaende &r, kan tabet modregnes
i senere gevinster pa obligationerne eller pd andre finansielle kontrakter.

Midler omfattet af virksomhedsskatteordningen kan anvendes til kgb af
obligationerne.
Gevinster indgar i selskabsindkomsten, og tab modregnes direkte i

selskabsindkomsten. Der er ikke som for privatpersoner tabsbegraensningsregler.

Investering i obligationerne kan tillige foretages for pensionsmidler, for eksempel i
forsikringsselskaber, eller for midler i pengeinstitutternes pensionsordninger.
Afkastet vil vaere omfattet af pensionsafkastbeskatningsloven, hvilket betyder, at
afkastet opgjort efter ovennaevnte lagerprincip beskattes med 15,30 pct.
Obligationerne er ikke omfattet af “20 pct.-reglen”.

Besiddelse, overdragelse og indfrielse af obligationerne indberettes af den
pageaeldende depotbank til de danske skattemyndigheder i henhold til gaeldende

regler herom.

Udenlandske investorer opfordres til at sgge individuel skatterddgivning.



Oplysninger om tegning m.v.

Beslutning

Anvendelse af
provenu

Tegning

Tegningssteder

Betalingsdag
afvikling

Emissions-
omkostninger
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Obligationerne udstedes i henhold til direktionsbeslutning af 12. januar 2016.

Udsteder har ved udstedelsen af obligationerne afdaekket den risiko, som Udsteder
beerer i forhold til investorerne ved indgdelse af en eller flere finansielle kontrakter
med en modpart.

Obligationslanets provenu vil blive anvendt til finansiering af Udsteders generelle
virksomhed. Nettoprovenuet udggr 100 pct. af det nominelle tegningsbelgb.

Tegning foregdr fra den 1. februar 2016 til og med den 26. februar 2016
(Tegningsperioden). Til brug for tegningen anvendes tegningsblanketten, der er en
del af dette Informationsmateriale.

Udstederen og Arranggren kan beslutte at lukke for tegningen, nar
minimumsbelgbet pa DKK 25.000.000 er tegnet, dog tidligst fgrste dag i
Tegningsperioden kl. 16.00. Fgrste noteringsdag for obligationerne forbliver
Udstedelsesdagen, selv om tegningen lukkes fgr Tegningsperiodens udlgb.

Arranggren og Udstederen forbeholder sig ret til at tilbagekalde
Informationsmaterialet med tilhgrende tegningsblanket og aflyse udstedelsen
senest sidste dag i Tegningsperioden kl. 14.00, hvilket vil blive meddelt i henhold
til afsnittet Meddelelser. Udstederen og Arranggren forbeholder sig herunder ret til
at aflyse udstedelsen, sdfremt der afgives tegningsordrer for mindre end DKK
25.000.000, eller der i gvrigt indtraeder en begivenhed af gkonomisk, finansiel eller
politisk karakter, som efter Udsteders og/eller Arranggrs vurdering kan have en
negativ virkning pa udstedelsen.

Gennem eget kontofgrende institut.
Afregning af obligationerne sker pa Udstedelsesdagen.

Afvikling af obligationerne sker to Bankdage efter dagen, hvor en handel finder sted
mod registrering i VP SECURITIES A/S. Den fgrste udstedelse afvikles dog med valgr
pd Udstedelsesdagen.

De samlede omkostninger i forbindelse med udstedelsen andrager 5,0 pct. af det
investerede belgb. Obligationerne udstedes uden beregning af kurtage, og alle
udgifter forbundet med obligationsudstedelsen er saledes indeholdt i
Emissionskursen. Omkostningsfordelingen fremgar af nedenstaende
sammenstilling, hvor de enkelte omkostninger er omregnet til procent p.a. afrundet
til to decimaler. Den endelige fordeling afhanger af det samlede udstedelsesbelgb,
hvilket ikke er kendt pa tidspunktet for Informationsmaterialets offentligggrelse.

Nedenstdende fordeling er beregnet pa baggrund af en samlet udstedelse pa i alt
nominelt DKK 25.000.000.

e Tegningsprovision til tegningssteder: op til 0,91 pct. p.a.

e Arranggrhonorar ca. 0,49 % p.a.

e Omkostninger til notering pa Nasdaq Copenhagen A/S, registrering i VP
SECURITIES A/S samt til det obligationsudstedende institut: 0,02 pct. p.a.

e Udarbejdelse af markedsfgringsmateriale: 0,10 pct. p.a.



Salgsrestriktioner

I alt &rlige omkostninger i pct. (ROP): 1,52 pct.

Obligationerne er underkastet de til enhver tid geeldende regler om udbud,
markedsfgring og omsaetning af vaerdipapirer i hvert enkelt lands nationale
lovgivning. Udsteder og Arranggren patager sig intet ansvar i s3 henseende.

Oplysninger om Udsteder

Adresse

Formal

Regnskaber og
Vedtaegter

Revisorer
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KommuneKredit
Kultorvet 16
1175 Kgbenhavn K

KommuneKredit er en forening oprettet ved lov af 19. marts 1898, andret ved
lov nr. 383 af 3. maj 2006, og er under tilsyn af Social- og Indenrigsministeriet.
KommuneKredits formal er at yde finansiering og leasing til danske kommuner og
regioner samt til selskaber/institutioner mod kommunegaranti eller garanti fra en
region.

Medlemmer i KommuneKredit er enhver kommune eller region, der har optaget
I8n eller leasing eller garanterer for eller hafter for 1&n og leasing i
KommuneKredit. Medlemmerne haefter solidarisk for alle KommuneKredits
forpligtelser. Alle kommuner og alle regioner er for tiden medlemmer af
KommuneKredit.

Den overordnede ledelse af KommuneKredit varetages af en bestyrelse.
Bestyrelsen bestar af ni medlemmer, hvoraf seks vaelges af kommunerne, og to
veelges af regionerne. Herudover veaelger bestyrelsen et uafthaengigt medlem med
kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision. Den daglige ledelse
varetages af en direktion pa to medlemmer.

Regnskaber og vedtaegter udleveres pa forlangende ved henvendelse til Udsteder.
Disse er endvidere tilgeengelige Vvia internettet  pa adressen:
www.kommunekredit.dk.

For regnskabsarene 2012 og 2013:

Torben Bender, statsautoriseret revisor

Anders Duedahl-Olesen, statsautoriseret revisor
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

For regnskabsdret 2014:

Torben Bender, statsautoriseret revisor

Hans Peter Lindegard Buhrkal, statsautoriseret revisor
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab

Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

For de tre seneste regnskabsar:



Rating

Registrering

Retstvister

Seneste udvikling

Bestyrelse og
direktion
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Udpeget af Social- og Indenrigsministeriet
Forhenvaerende overpraesident Emil le Maire
c/o KommuneKredit

Kultorvet 16

1175 Kgbenhavn K

Obligationerne er ikke specifikt ratede, men Udsteders udestdende langfristede
geeldsforpligtelser er tildelt den hgjest opndelige kreditrating pd Aaa af Moody's
Investors Service, Inc og AAA af Standard & Poor's Rating Services, a division of
The McGraw Hill Companies, Inc., svarende til Kongeriget Danmarks rating.

CVR-nr.: 22128612

Hverken KommuneKredit eller dets datterselskab er involveret i retstvister eller
voldgiftssager, som kan fa vaesentlig betydning for KommuneKredits mulighed for
at opfylde sine forpligtelser i forbindelse med obligationerne. KommuneKredit er
heller ikke bekendt med, at sddanne sager skulle vaere pa vej til at blive anlagt.

Der er ikke siden afslutning og offentligggrelse af arsregnskabet for 2014
indtruffet begivenheder, der vaesentligt pavirker Udsteder.

Der henvises til Udsteders regnskabsmeddelelse pd& hjemmesiden
www.kommunekredit.dk.

Bestyrelse:

Erik Nielsen, Rgdovre Kommune, formand

Lars Krarup, Herning Kommune, naestformand
Hans Toft, Gentofte Kommune

Henrik Zimino, T&rnby Kommune

Anker Boye, Odense Kommune

Mikael Klitgaard, Brgnderslev Kommune

Sophie Haestorp Andersen, Region Hovedstaden
Anne V. Kristensen, Region Midtjylland

Kaj V. Holm, uafhaengigt medlem

Direktion:
Adm. direktgr Jens Lundager
Direktgr Johnny Munk


http://www.kommunekredit.dk/

Globale Aktier llI

2019

e
. =20

Garani Invest

Med denne blanket kan du bestille obligationerne "Globale Aktier Il 2019"i tegningsperioden fra den 1. februar til og med
den 26. februar 2016'. Obligationerne udstedes til emissionskursen som angivet neden for uden yderligere omkostninger.
Stykstgrrelsen pa obligationerne er 1.000 kr. Mindste nominelle belgb, der kan tegnes, er 10.000 kr. Betalingsdatoen er
den 16. marts 2016.

ISIN kode DK0030375258.

Jeg vil gerne kabe nominelt kroner til emissionskurs 110,0

Stilling

Navn

CPR/CVR nr.

Adresse

Postnr. By

TIf.

Betaling
Belgbet skal treekkes pa konto:

Pengeinstitut

Reg. nr. Kontonr.

Evt. kontaktperson og tif. nr.

Betalingen sker ved traek pa ovennavnte konto pa betalingsdatoen mod registrering i VP SECURITIES A/S.

Registrering
Obligationerne gnskes registreret pa depot i VP SECURITIES A/S:

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.:

" Bemeerk: I henhold til BEK nr. 345 af 15. april 2011, skal det oplyses, at dette investeringsprodukt er risikoklassificeret som “rad” og 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 hensigtsmeessigt for investor. Investor skal derfor kontakte
sin lokale radgiver for tegning, hvis investor ikke har handlet denne type produkter tidligere.
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