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Ansvar og erklaeringer

Ansvar for Vi erklaerer herved, at oplysningerne i Informationsmaterialet os bekendt er rigti-
Informations- ge, og at Informationsmaterialet os bekendt ikke er behaeftet med undladelser,
materialet der vil kunne forvanske det billede, som Informationsmaterialet skal give, herun-

der at alle relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller, revisionsprotokoller og
andre interne dokumenter er medtaget i Informationsmaterialet.

Kgbenhavn, den 12. april 2007

KommuneKredit

Arranggrens I vor egenskab af Arranger skal vi hermed bekreefte, at vi har faet forelagt alle de

erklaering 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 Informati-
onsmaterialet indeholdte informationer og har herved ikke konstateret ukorrekt-
heder eller manglende sammenhang.

Garanti Invest A/S patager sig intet ansvar for KommuneKredits opfyldelse af
dets forpligtelser over for rettighedshaverne, og eventuelle tvister mellem Kom-
muneKredit og rettighedshaverne eller mellem rettighedshaverne indbyrdes er
Garanti Invest A/S uvedkommende.

Ved begrebet "rettighedshavere" forstas i dette Informationsmateriale indehavere
af registrerede ejerrettigheder i Vaerdipapircentralen A/S over hovedstol i forbin-
delse med de udstedte obligationer.

Kgbenhavn, den 12. april 2007

Garanti Invest A/S

Vigtige oplysninger til investorerne

Neaervaerende Informationsmateriale indeholder en uddybende beskrivelse af de udbudte obligationer
samt vilkarene for udbudet af disse. Informationsmaterialet erstatter et egentligt prospekt. Obligationer-
ne er pa forhdnd godkendt til notering af og p& Kebenhavns Fondsbgrs.

Investering i obligationerne kan medfgre risiko for tab og det anbefales investorerne at sgge uafhangig

radgivning i relation til juridiske, regnskabs- og skattemaessige aspekter, som relaterer sig til investorer-
nes individuelle forhold. Obligationerne er underkastet de til enhver tid gaeldende regler om udbud, mar-
kedsfgring og omsaetning af vaerdipapirer i hvert enkelt lands nationale lovgivning. Udsteder patager sig
intet ansvar i sa henseende.

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

stering.



Obligationsbetingelser

Udsteder

Udstedelsen

Belgb

Udstedelsesdato
Notering
Stykstgrrelse og
registrering

Emissionskurs

Amortisering
Kuponrente

Indfrielse

KommuneKredit
Kultorvet 16
1175 Kgbenhavn K

Afkastet pa de aktieindekserede obligationer afhaenger af kursudviklingen i den
Underliggende Aktiekurv. Aktiekurven er sammensat af 15 internationale aktie-
selskaber, som alle har forskellige former for alternativ energi som deres primaere
forretningsomrade.

Obligationerne oppebeerer ingen kuponrente, men indfries ved forfald til en kurs,
der reguleres i forhold til kursudviklingen i den Underliggende Aktiekurv i obliga-
tionernes Igbetid. Obligationerne indfries ved forfald som minimum til kurs
100,00.

Stgrrelsen af den initiale udstedelse vil blive fastsat ved Tegningsperiodens udlgb,
jf. afsnittet Tegning og vil efterfglgende blive meddelt via Kgbenhavns Fondsbgrs
A/S, dog senest 5 bankdage fgr Udstedelsesdatoen. Udstedelsen vil som mini-
mum udggre nominelt DKK 50 mio. Safremt dette minimumsbelgb ikke opnas, vil
udstedelsen blive annulleret. Udstedelsen vil maksimalt udggre nominelt DKK 750
mio. Udsteder og Arranggr forbeholder sig saledes retten til at foretage forholds-
maessig reduktion i tildelingen af obligationerne, sdfremt der afgives tegningsor-
drer for mere end i alt nominelt DKK 750 mio.

Obligationsl@net kan senere forhgjes uden fastsat maksimumbelgb. Lanet lukkes
for yderligere udstedelse den 20. december 2010.

20. juni 2007.

Obligationerne sgges optaget til notering pa Kgbenhavns Fondsbgrs A/S med fgr-
ste noteringsdag den 20. juni 2007.

Obligationerne registreres i Vaerdipapircentralen A/S i andele af DKK 1.000. Der
udstedes ingen fysiske papirer.

Den initiale udstedelse vil ske til kurs 104,0 franko kurtage. Efterfglgende udste-
delser vil ske til markedskurs.

Stdende I13n. Obligationerne kan ikke indfries far udigb.
Obligationerne beerer ikke kuponrente.

Obligationerne indfries den 20. juni 2011 (Indfrielsesdagen). Tilbagebetaling sker
gennem det kontofgrende institut via Veerdipapircentralen A/S.

Indfrielsesbelgbet beregnes af Beregningsagenten, jf. afsnittet Indfrielsesbelgb.
Beregningsagentens afggrelser er, bortset fra abenbare fejl, endelige og binden-
de.

I perioden mellem Udstedelsesdato og Indfrielsesdagen bestemmes kursen pa
obligationerne gennem den almindelige handel pa Kgbenhavns Fondsbgrs A/S.
Udstederen og Arranggren patager sig intet ansvar for, at denne kursnotering
fglger veerdien af den Underliggende Aktiekurv, og har ingen forpligtelse til at
tilbagekgbe obligationerne, bortset fra at Udsteder er forpligtet til at indfri obliga-
tionerne pa Indfrielsesdagen.

Er forfaldsdagen for hovedstolen ikke en bankdag (dvs. en dag hvor banker i
Danmark er abne), vil betaling blive udskudt til den naermest fglgende bankdag.
Obligationsejerne vil ikke have krav pa rente eller andre belgb i anledning af sa-
dan udskudt betaling.



Afkastprofil

Indfrielsesbelgb

Aktieafkast

Aktiekurvg,

Kursudyvikling;

Fast Afkastfaktor

Aktieku F'S(i;start)

Aktiekurs;sut)

Afkastet pa obligationerne afhaenger af kursudviklingen p& de Underliggende Ak-
tier, som indgdr i den Underliggende Aktiekurv. Stiger vaerdien af den Underlig-
gende Aktiekurv i obligationernes Igbetid, gges afkastet pa obligationerne. Om-
vendt indfries obligationerne til kurs 100,00, safremt veerdien af den Underlig-
gende Aktiekurv falder, jf. afsnittet Indfrielsesbelgb.

Veaerdien af den Underliggende Aktiekurv opggres som et ligevaegtet gennemsnit
af vaerdien af de Underliggende Aktier, som indgar i kurven. Ved beregningen af
slutvaerdien af den Underliggende Aktiekurv, vil slutkursen pa de fem aktier, der
matte vaere steget mest - eller faldet mindst - blive erstattet af en Fast Afkast-
faktor pa ca. 145 %. De pageeldende aktier vil sdledes indga i beregningen af
slutvaerdien pa den Underliggende Aktiekurv med en kurs der modsvarer ca. 145
% af aktiernes startkurs, uanset hvor meget de matte vaere steget eller faldet.
Den endelige vaerdi af den Faste Afkastfaktor, vil blive fastsat den 6. juni 2007, jf.
afsnittet Fast Afkastfaktor.

Selvom de Underliggende Aktier i visse tilfaelde er denomineret i anden valuta
end danske kroner, har udviklingen i valutakursen ingen indflydelse pa afkastbe-
regningen, da det alene er den relative aendring i kursen pa de Underliggende
Aktier, der indgdr i beregningen af afkastet, jf. afsnittet Indfrielsesbelgb.

Teknisk set kan obligationerne betragtes som vaerende sammensat af en nulku-
pon obligation samt en call option pa den Underliggende Aktiekurv. Baseret pd
markedsvilkdrene den 12. april 2007, ville veerdien af nulkuponobligationen indi-
kativt kunne opggres til ca. 84,50 % mens vaerdien af call optionen indikativt
kunne opggres til ca. 13,50 %.

Hver obligation 4 DKK 1.000 indfries pa Indfrielsesdagen med et belgb, der er det
hgjeste af:

e DKK 1.000 eller
e En veerdi, der beregnes af Beregningsagenten som fglger:

DKK 1.000 + (DKK 1.000 x Aktieafkast)

Aktiekurvgy - 1

1 15
—x 2. x Kursudvikling;
15 2 :

Aktiekurs(i; slut)

Aktiekurs(i; start)

hvor de fem hgjeste veerdier af Kursudvikling; erstattes med en Fast Afkastfaktor.

Den Faste Afkastfaktor vil blive endeligt fastlagt af Beregningsagenten pa bag-
grund markedsvilkdrene den 6. juni 2007, og vil efterfglgende, senest 5 bankdage
forud for Udstedelsesdatoen, blive meddelt via Kgbenhavns Fondsbgrs. Safremt
der ikke kan opnds en Fast Afkastfaktor p& mindst 135,0 % vil tegningen blive
annulleret. Baseret pad markedsvilkarene den 12. april 2007 ville der kunne opnas
en Fast Afkastfaktor pd ca. 145,0 %.

Det simple, aritmetiske gennemsnit af kurserne pa hver af de Underliggende Ak-
tier p@ Vurderingstidspunktet pa hver af de 3 datoer naevnt under Vurderingsda-
gestart-

Det simple, aritmetiske gennemsnit af vaerdierne af hver af de Underliggende
Aktier pa Vurderingstidspunktet pa hver af de 7 datoer naevnt under Vurderings-
dagegyt.



Vurderings-
dagestart

Vurderingsdagegt

Vurderings-
tidspunktet

Beregningsagent

ISIN kode

Opsigelighed

Retsstilling

Misligholdelse

Omseettelighed

Foraeldelse

Udsteders,
Arranggrens og
Beregnings-
agentens
erstatningsansvar

7. juni 2007, 8. juni 2007 og 11. juni 2007. Er en af disse dage ikke en Handels-
dag, anvendes den naestfglgende Handelsdag, som ikke i forvejen er en vurde-
ringsdag.

1. december 2010, 3. januar 2011, 1. februar 2011, 1. marts 2011, 1. april 2011,
2. maj 2011 og 1. juni 2011. Er en af disse dage ikke en Handelsdag, anvendes
den neaestfglgende Handelsdag, som ikke i forvejen er en vurderingsdag.

Det tidspunkt hvor lukkekursen pd de Underliggende Aktier offentligggres.

Beregningsagenten vil blive udpeget af Udsteder i forbindelse med fastlaaggelsen
af den Faste Afkastfaktor den 6. juni 2007, og vil senest 5 bankdage efter blive
meddelt via Kgbenhavns Fondsbgrs A/S.

DK0030052162

Obligationerne er uopsigelige for savel Udsteder som obligationsejerne i hele lg-
betiden, bortset fra situationen hvor Udsteder har misligholdt sine forpligtelser
som angivet under afsnittet Misligholdelse.

Obligationerne er en almindelig, usikret fordring pa Udsteder.

Enhver obligationsejer er berettiget til at erklaere obligationslanet forfaldent til
umiddelbar betaling:

a) S&fremt Udsteder undlader at betale hovedstol p& obligationerne, og sddan
betalingsundladelse fortseetter mere end 30 dage efter forfaldsdato;

b) Safremt Udsteder i gvrigt ikke overholder gvrige vilkar for naervaerende obliga-
tionslan i indtil 60 dage, efter skriftlig rekommanderet meddelelse er frem-
sendt af en eller flere obligationsejere til Udsteder med anmodning om over-
holdelse af disse samme vilkar.

Obligationerne er at betragte som omsaetningspapirer lydende pa ihaendehaveren.
Obligationerne kan ikke noteres p& navn. Der gzelder ingen indskraenkninger i
obligationernes omsaettelighed. For investorer med tilhgrsforhold til andre rets-
omrader end Danmark tages dog forbehold for sddanne retsomraders lovgivning.

Forzeldelsesfristen for hovedstolen er 20 ar fra forfaldsdagen.

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

Selv p& de omrader, hvor der geelder et strengere ansvar, er Parten ikke ansvar-
lig 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 star for driften af
systemerne

e svigti 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 ivaerksat af Parten selv eller dens organisation, og uanset konfliktens
drsag. Det gaelder ogsd, ndr konflikten kun rammer dele af Parten

e andre omstaendigheder, som er uden for Partens kontrol.



Meddelelser

Lovvalg og
vaerneting

Partens ansvarsfrihed geelder ikke hvis:

e Parten burde have forudset det forhold, som er arsag til tabet, da aftalen
blev indgaet eller burde have undgaet eller overvundet drsagen til tabet

e lovgivningen under alle omstaendigheder ggr Parten ansvarlig for det for-
hold, som er arsag til tabet.

Alle meddelelser i forbindelse med obligationerne vil blive afgivet til Kgbenhavns
Fondsbgrs A/S og Vardipapircentralen A/S.

Obligationerne er underlagt dansk ret og eventuelle ssggsmal med relation til obli-
gationerne skal anlaegges ved Sg- og Handelsretten i Kgbenhavn.



Beskrivelse af vasentlige risici og eksempel pa afkastberegning

Kreditrisiko

Likviditetsrisiko

Afkastrisiko

Afkasteksempel

For opfyldelse af forpligtelserne knyttet til obligationerne, herunder udbetaling af Indfri-
elsesbelgb, heefter Udsteder. Udsteder er naermere beskrevet i afsnittet "Oplysninger om
KommuneKredit”.

Udsteder er ikke forpligtet til at etablere et sekundaert marked for handel med obligatio-
nerne. 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 likviditet, seerligt i perioder med generel markedsuro,
hvilket kan have en ugunstig indflydelse pa prisfastsaettelsen. Der er i perioden frem til
Indfrielsesdagen ingen sikkerhed for, at priserne stillet pa Kgbenhavns Fondsbgrs A/S
modsvarer en teoretisk beregnet vaerdi (“indre vaerdi”) p& obligationerne. Obligationerne
egner sig dermed bedst for investorer, som har en investeringshorisont, der som mini-
mum modsvarer obligationernes Igbetid. For at sikre investorer det fulde afkastpotentia-
le anbefales det at beholde obligationerne til udigb. Investorer bgr sdledes betragte ob-
ligationerne som en "K@B og BEHOLD” investering.

Den garanterede indfrielseskurs pd kurs 100,00 geelder alene pd Indfrielsesdagen. Kur-
sen pa obligationerne vil i perioden frem til Indfrielsesdagen bl.a. blive pavirket af kurs-
udviklingen p& de Underliggende Aktier. Et fald i kurserne pa de Underliggende Aktier vil
eksempelvis kunne pavirke obligationskursen i ugunstig retning og dermed medfgre
risiko for kurstab, safremt obligationerne realiseres for Indfrielsesdagen. P3 tilsvarende
vis kan andringer i sdvel rente- som volatilitetsniveauer pavirke obligationskursen posi-
tivt som negativt.

Afkastet pa obligationerne afhaenger primaert af Aktieafkastet, der beregnes p& bag-
grund af udviklingen i den Underliggende Aktiekurv. Aktieafkastet beregnes sdledes pa
baggrund af Kursudviklingen i de 15 Underliggende Aktier, hvor Kursudviklingen for de
fem aktier med hgjest udvikling erstattes af en Fast Afkastfaktor. I tilfaelde hvor Aktieaf-
kastet er negativt vil obligationen blive indfriet til minimumskursen p& kurs 100,0. Med
en udstedelseskurs p& 104,0 vil investor i saddanne tilfselde opna et afkast pa -0,98 %
p.a. (IRR). Til sammenligning kunne investor eksempelvis opna et afkast pa ca. 4,15 %
p.a. ved kgb af statsobligationer med en tilsvarende restlgbetid (pr. den 12. april 2007).

Antages de Underliggende Aktier at have udviklet sig som vist i Tabel 1, vil Aktieafkastet
veaere positivt, jf. nedenfor.

Tabel 1. Afkasteksempel

. . . Aktiekurs (j; sut)
Underliggende Aktie (Aktie;) Aktiekurs . wart)
i; start

Conergy AG 120 %
Solarworld AG 150 %
Pacific Ethanol Inc 75 %
Harbin Power Equipment CO-H 80 %
Cameco Corp 160 %
Evergreen Solar Inc 220 %
Energy Conversion Devices 110 %
Vestas Wind Systems A/S 170 %
Gamesa Corp Tecnologica SA 90 %
Kansai Electric Power Co Inc 250 %
Headwaters Inc 90 %
Evergreen Energy Inc 140 %
Fuelcell Energy Inc 125 %
Plug Power Inc 155 %
Syntroleum Corp 175%




Afkastberegning med Fast Afkastfaktor pa 145 %

I eksemplet kan Aktiekurvg: opggres til:

15 Aktiekurs(i; slut)

Aktiekurv slut = E X 2 - = 124%
i=1 Aktlekurs(i; start)

P& baggrund heraf kan Aktieafkastet opggres til:

Aktieafkast = AktiekurvS -1=124,0%-1 = 24,0%

lut
Hver obligation & DKK 1.000 vil sdledes blive indfriet med et belgb pa:
DKK 1.000 + (DKK 1.000 x Aktieafkast) =

DKK 1.000 + (DKK 1.000 x 124,0 %) = DKK 1.240,00

svarende til en indfrielseskurs p& 124,0. Med Emissionskurs pa 104,0 giver dette et ar-
ligt afkast fgr skat pd 4,50 % p.a. (IRR).

Afkastberegning med en Fast Afkastfaktor pd 135 %

Hvis der alternativt tages udgangspunkt i den mindst opndelige Faste Afkastfaktor pa
135 % kan Aktiekurvg,: opggres til:

15 Aktiekurs,. .
Aktiekurv (i; slut)

=121%

= — x X
slut 15~ ;7 | Aktiekurs

(i; start)
P& baggrund heraf kan Aktieafkastet opggres til:

Aktieafkast = AktiekurvS .- 1=1210%-1=21,0%

lu
Hver obligation & DKK 1.000 vil sdledes blive indfriet med et belgb pa:
DKK 1.000 + (DKK 1.000 x Aktieafkast) =

DKK 1.000 + (DKK 1.000 x 121,0 %) = DKK 1.210,00

svarende til en indfrielseskurs pa 121,0. Med Emissionskurs pa 104,0 giver dette et ar-
ligt afkast fgr skat pd 3,86 % p.a. (IRR).
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Nedenstdende Tabel 3 viser simulerede afkast for forskellige Aktieafkast:

Tabel 3. Simulerede afkast

Aktiekurvg,: | Aktieafkast | Indfrielseskurs Afkast &rlig rente (IRR)
80 % -20 % 100,0 -3,85 % -0,98 %
90 % -10 % 100,0 -3,85 % -0,98 %

100 % 0 % 100,0 -3,85 % -0,98 %
110 % 10 % 110,0 5,77 % 1,41 %
120 % 20 % 120,0 15,38 % 3,64 %
130 % 30 % 130,0 25,00 % 5,74 %
140 % 40 % 140,0 34,62 % 7,71 %
150 % 50 % 150,0 44,23 % 9,59 %
160 % 60 % 160,0 53,85 % 11,37 %
170 % 70 % 170,0 63,46 % 13,07 %
180 % 80 % 180,0 73,08 % 14,70 %
190 % 90 % 190,0 82,69 % 16,26 %
200 % 100 % 200,0 92,31 % 17,76 %

Tabellen viser indfrielseskursen for forskellige vaerdier af Aktiekurvgy;

Afkastet er opgjort pa baggrund af en Emissionskurs pa 104,0. Arligt afkast er opgjort
fgr skat, men efter emissionsomkostninger. Der er ikke medregnet depotomkostninger.

Nedenstdende figur viser indfrielseskurs i forhold til Aktiekurvg,.. Som det fremgar, vil
en veaerdi af Aktiekurvg over 100 % medfgre en Indfrielseskurs over 100,0, mens en
veerdi af Indekskurvg, p& 100 % eller derunder vil medfgre indfrielse til kurs 100,0.

Figur 2. Simulerede indfrielseskurser

Indfrielseskurs ved udlgb

200,00
180,00 /
160,00 /

140,00 /

120,00 //

80,00

80% 100% 120% 140% 160% 180% 200%
Aktiekurv slut

Indfrielseskurs

100,00




Ovenstadende tabel viser en fiktiv udvikling (Kursudvikling;) i hver enkelt af de underlig-
gende aktier. Til beregning af Aktieafkastet erstattes de fem hgjeste vaerdier i ovensta-
ende tabel (markeret med fed skrift) med en Fast Afkastfaktor (i eksemplet med et indi-
kativt niveau pa 145 %), samt et minimums niveau pa 135 %), jf. nedenstaende tabel.

Tabel 2. Afkasteksempel fortsat

Underliggende Aktie (Aktig;)

Kursudvikling;
Aktiekurs (j; slut)

Aktiekurs (j: start)

Kursudvikling;
inkl. Fast Afkast-
faktor (145 %)

Kursudvikling;
inkl. minimum
Fast Afkastfaktor

(135 %)
Conergy AG 120 % 120 % 120 %
Solarworld AG 150 % 150 % 150 %
Pacific Ethanol Inc 75 % 75 % 75 %
Harbin Power Equipment CO-H 80 % 80 % 80 %
Cameco Corp 160 % 145 % 135 %
Evergreen Solar Inc 220 % 145 % 135 %
Energy Conversion Devices 110 % 110 % 110 %
Vestas Wind Systems A/S 170 % 145 % 135 %
Gamesa Corp Tecnologica SA 90 % 90 % 90 %
Kansai Electric Power Co Inc 250 % 145 % 135 %
Headwaters Inc 90 % 90 % 90 %
Evergreen Energy Inc 140 % 140 % 140 %
Fuelcell Energy Inc 125 % 125 % 125 %
Plug Power Inc 155 % 155 % 155 %
Syntroleum Corp 175 % 145 % 135 %
R S BT 141 % 124 % 121 %
15 ;4 Aktiekurs(i;start)

Nedenstdende figur illustrerer hvorledes den Faste Afkastfaktor pavirker afkastet pa de
fem Underliggende Aktier der er steget mest:

Figur 1. Afkastfaktorens indflydelse

250%

200% 4

150%

Fast

Kursudvikling

100% 4

50% -

0% T T T T T

g g gy g g e, g

Afkast-
faktor
145 %

Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie Aktie
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7 8 9 10

1 12 13
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Skattemaessige forhold

Skattemaessige
forhold for danske
investorer

Skattemaessig
definition af
obligationerne

Personer

Selskaber, fonde
m.v.

Investering for
pensionsmidler

Beskatning af
udenlandske in-
vestorer

Nedenstdende retningslinier er baseret pa geeldende regler pr. den 12. april 2007
for fuldt skattepligtige danske investorer.

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

Nedenstdende oplysninger er af generel karakter, hvor seerregler og detaljer ikke
omtales. Investorer som er i tvivl om den skattemaessige behandling af obligati-
onsinvesteringen opfordres til at sgge individuel skatteradgivning.

Obligationerne anses skattemaessigt for at vaere finansielle kontrakter.

Ved investering i obligationerne beskattes eventuelle kursgevinster lgbende som
kapitalindkomst efter lagerprincippet. Eventuelle kurstab kan, efter saerlige regler
og ligeledes efter lagerprincippet, fratraekkes i anden positiv kapitalindkomst hid-
rorende fra finansielle kontrakter. I det omfang ét ars tab overstiger tidligere ars
gevinster, kan tabet fremfgres til modregning i senere ars skattepligtige fortjene-
ster pa finansielle kontrakter. Kursgevinst og -tab opggres i forhold til de arlige
kursreguleringer.

Virksomhedsskatteordningen kan finde anvendelse ved investering i obligationer-
ne, men de skattemaessige konsekvenser afhanger i hgj grad af individuelle for-

hold. Investorer som investerer via virksomhedsskatteordningen bgr sdledes sgge
individuel skatteradgivning.

Ved investering i obligationerne bliver selskaber beskattet af eventuelle kursge-
vinster mens eventuelle tab er fradragsberettigede. Kursgevinst og -tab opggres
og beskattes efter lagerprincippet.

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

Ved investering i obligationerne skal kursgevinst/-tab medregnes i grundlaget for
pensionsafkastskat. Opggrelsen og beskatningen sker efter lagerprincippet. Det
indebaerer, at urealiseret gevinst/tab Igbende skal medregnes. Afkastet beskattes
med 15 % i pensionsafkastskat.

Obligationerne er ikke underlagt 20 % placeringsbegraensningen for en enkelt
emittent, jf. “"Bekendtggrelse om puljepension og andre skattebegunstigede op-
sparingsformer m.v.”

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

For udenlandske investorer afhanger beskatningen af reglerne i det land, hvor
investor er hjemmehgrende. Investorer hjemmehgrende i udlandet bgr derfor
konsultere egne professionelle rddgivere.

Besiddelse af obligationerne kan ikke i sig selv begrunde dansk skattepligt.

Hvis investor har fast driftssted i Danmark og derfor er begraenset skattepligtig til

Danmark, kan der gaelde samme regler som for danske investorer, hvis investe-
ringen har tilknytning til den danske del af virksomheden.
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Oplysninger om Teghing m.v.

Beslutning

Anvendelse af
provenu

Tegning

Tegningssteder

Betalingsdag og
afvikling

Emissions-
omkostninger

12

Obligationerne udstedes i henhold til direktionsbeslutning af 12. april 2007.

Obligationsl@nets provenu vil blive anvendt til finansiering af Udsteders generelle
virksomhed. Nettoprovenuet udggr 100,00 % af det nominelle tegningsbelgb.

Tegningen foregar fra den 14. maj 2007 til den 1. juni 2007, begge dage inklusive
(Tegningsperioden). Mindste nominelle tegningsbelgb er DKK 10.000.

Stgrrelsen af den initiale udstedelse vil blive fastsat ved Tegningsperiodens udlgb.
Udstedelsen vil som minimum udggre nominelt DKK 50 mio. Safremt dette mini-
mumsbelgb ikke opn%s, vil udstedelsen blive annulleret. Udstedelsen vil maksimalt
udggre nominelt DKK 750 mio. Udsteder og Arranggr forbeholder sig saledes ret-
ten til at foretage forholdsmaessig reduktion i tildelingen af obligationerne, safremt
der afgives tegningsordrer for mere end i alt nominelt DKK 750 mio.

Udstedelsen vil blive annulleret, hvis der ikke kan fastsaettes en Fast Afkastfaktor
pd mindst 135,0 %, jf. afsnittet Fast Afkastfaktor.

Udstederen og Arranggren kan beslutte at lukke for tegningen, ndr minimumsbe-

Igbet er tegnet, dog tidligst 1. tegningsdag kl. 16.00. Fgrste noteringsdag for obli-
gationerne forbliver den 20. juni 2007, selv om tegningen lukkes fgr Tegningspe-

riodens udlgb.

Udsteder og Arranggren forbeholder sig i gvrigt retten til at tilbagekalde tegnings-
indbydelsen. En sadan tilbagekaldelse skal dog ske senest den 1. juni 2007 kI.
10.00 og vil straks blive meddelt Kgbenhavns Fondsbgrs A/S.

Ordrer om tegning af obligationer skal afgives til:

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

Telefon: 87 99 30 00
Telefax: 87 99 30 99

samt lokale pengeinstitutter: Se www.garanti-invest.dk.

Tegningsordrer kan endvidere indleveres gennem eget kontofgrende pengeinsti-
tut.

Afregning af obligationerne sker med 3 bgrsdages valgr mod registrering i Veerdi-
papircentralen A/S. Den initiale udstedelse afvikles med valgr den 20. juni 2007
mod registrering i Veerdipapircentralen A/S, uanset om tegningen lukkes inden
den 1. juni 2007, jf. afsnittet Tegning.

I forbindelse med udstedelsen foreligger fglgende ansldede omkostninger. Ved
beregning af omkostningerne er der antaget en samlet udstedelse pa i alt nomi-
nelt DKK 50 mio. De endelige omkostninger og udstedelsesbelgb er ikke kendt ved
Informationsmaterialets offentligggrelse.

e Tegningsprovision til tegningssteder: ca. 1,00 % p.a.
Tegningsprovision til arranggren: ca. 0,28 % p.a.
Markedsfgringsomkostninger, herunder bl.a. annoncering, brochurer og tryk-
ning af Informationsmateriale: ca. 0,20 % p.a.

e Omkostninger til notering pa Kgbenhavns Fondsbgrs m.v.: ca. 0,02 % p.a.

I alt ca. 1,50 % p.a.



Obligationsud-
stedende institut

Salgsrestriktioner

Papirnavn

Arrangor

KommuneKredit

Obligationerne er underkastet de til enhver tid geaeldende regler om udbud, mar-

kedsfgring og omsaetning af vaerdipapirer i hvert enkelt lands nationale lovgivning.

Udsteder og Arranggr patager sig intet ansvar i s& henseende.
0 % KommuneKredit Alternativ Energi 2011

Garanti Invest A/S
Nicolai Eigtveds Gade 36
1402 Kgbenhavn K
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Beskrivelse af den Underliggende Aktiekurv m.v.

Underliggende
Aktiekurv

14

Den Underliggende Aktiekurv er sammensat af 15 udvalgte aktier som narmere
specificeret i afsnittet Underliggende Aktier. Kurven er ligevaegtet, sdledes at alle
aktierne indgdr i beregningen af veerdien af den Underliggende Aktiekurv med en
vaegt pa 1/15. Veerdien af den Underliggende Aktiekurv indekseres, saledes at
startveerdien (Aktiekurvgi,t) udggr 100 %.

Den Underliggende Aktiekurv opggres i danske kroner og afspejler alene kursud-
viklingen i de Underliggende Aktier. Veerdien af den Underliggende Aktiekurv om-
fatter sdledes ikke eventuelle udbyttebetalinger pd de Underliggende Aktier.

Sammensaetningen af den Underliggende Aktiekurv er statisk, og der vil sdledes
ikke blive foretaget nogle a&ndringer i sammensatningen med mindre der forelig-
ger en begivenhed som beskrevet under afsnittet Justering af Underliggende Ak-
tiekurv.

Den historiske kursudvikling i den Underliggende Aktiekurv er gengivet i Figur 3.
Figur 3. Historisk kursudvikling, Aktiekurv

Indekseret udvikling
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Figur 2 viser den indekserede udvikling i aktiekurven fra d. 31. januar 2003 til d.
28. februar 2007. I perioden 31. januar 2003 til 31. marts 2005 indgar dog kun 14
aktier, idet Conergy AG farst indgar i kurven fra sidstnaevnte dato.



Underliggende De 15 selskaber, der indgar i den Underliggende Aktiekurv er fglgende:
Aktier
Tabel 4. Underliggende Aktier

Underliggende Aktie (Aktie;) | Vaegt Bloomberg Hjemmeside
Ticker
Conergy AG 1/15 CGY GR WWWw.conergy.com
Solarworld AG 1/15 SWV GY www.solarworld.de
Pacific Ethanol Inc 1/15 PEIX US www.pacificethanol.net
Harbin Power Equipment CO-H 1/15 1133 HK n/a
Cameco Corp 1/15 CCO CN WWW.Cameco.com
Evergreen Solar Inc 1/15 ESLR US www.evergreensolar.com
Energy Conversion Devices 1/15 ENER US WWW.ovonic.com
Vestas Wind Systems A/S 1/15 VWS DC www.vestas.com
Gamesa Corp Tecnologica SA 1/15 GAM SM WWww.gamesa.es
Kansai Electric Power Co Inc 1/15 9503 JP www.kepco.co.jp
Headwaters Inc 1/15 HW US www.hdwtrs.com
Evergreen Energy Inc 1/15 EEE US www.kfx.com
Fuelcell Energy Inc 1/15 FCEL US www.fuelcellenergy.com
Plug Power Inc 1/15 PLUG US www.plugpower.com
Syntroleum Corp 1/15 SYNM US www.syntroleum.com

Conergy AG: Conergy er ledende producent af solcellekomponenter samt komplet-
te solenergisystemer - herunder solfangere til sdvel private anlaeg som solcellepar-
ker. Selskabet blev etableret i 1998 i Hamburg, Tyskland.

Solarworld AG: Solar World specialiserer sig inden for forskning og udvikling samt
produktion og salg af solcelleteknologi. Solcellerne er primaert egnet til fremstilling
af elektricitet. Selskabet blev etableret i 1957 i Freiburg, Tyskland.

Pacific Ethanol Inc: Pacific Ethanol producerer og seelger alternativ braendstof samt
biprodukter af produktionen. Produktionen af alternativ breendstof er fokuseret pa

majs-baseret ethanol, der primaert bruges som braendstoftilsaetning til benzin med
henblik pa at forbedre forbraendingen. Pacific Ethanol er grundlagt i 2003 i Califor-
nien, USA.

Harbin Power Equipment: Servicerer kernekraftsektoren og driver en reekke kerne-
kraftveerker i Asien, primaert Kina. Leverer primaert kedler og dampturbiner til
disse veerker. Grundlagt 1994 i Hong Kong.

Cameco Corp: Cameco er verdens stgrste producent af uran til kernekraftindustri-
en, og star samlet for omkring 20 % af den samlede produktion. Udvinder og leve-
rer uran til den vestlige verdens atomkraftveerker. Grundlagt 1988 i Saskatoon,
USA.

Evergreen Solar Inc.: Evergreen star bade bag udvikling, fremstilling og salg af
solcelleprodukter, herunder primaert solfangere. I hovedproduktsortimentet indgar
ligeledes andre miljgvenlige produkter til fremstilling af elektricitet. Grundlagt
1994 i Marlboro, USA.

Energy Conversion Devices: Udvikler og producerer szerlige produkter, samt for-
retningsprocesser der bl.a. indgdr i energifremstilling ved sol- og braendselsceller.
Grundlagt 1956 i Rochester Hills, USA.

Vestas Wind Systems A/S: Vestas er verdens stgrste producent af vindmgller. Sel-
skabet har specialiseret sig i udvikling, fremstilling, salg, markedsfgring og vedli-
geholdelse af vindkraftsystemer. Vestas samlede markedsandel var pa ca. 28 % i
2006. Oprindeligt grundlagt i 1898 i Lem, Danmark.

Gamesa Corp Tecnologica SA: Gamesagruppen bestar af 5 forretningsomrader,

hvoraf de 3 omfatter alternativ energi, herunder Gamesa Eolica, som er verdens
naeststgrste vindmglleproducent og fgrende inden for salg, fabrikation og installati-
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on af vindmgiller. Grundlagt i 1976 i Spanien.

Kansai Electric Power Co Inc.: Ejer og driver en lang raekke el- og kernekraftsveer-
ker i Asien. Hovedparten af disse selskaber producerer energi via alternativ energi.
Grundlagt i 1951 i Osaka, Japan.

Headwaters Inc.: Udvikler og producerer kemikalier til produktion af syntetisk
braendstof baseret p& kul. Desuden USA’s fgrende udvinder, forarbejder af natur-
sten til byggebranchen. Grundlagt 1986 i South Jordan, USA.

Evergreen Energy Inc.: Evergreen Energy har specialiseret sig i at behandle kul, s&
kullets forurenende egenskaber reduceres og kullets nytteveerdi (brandvaerdi)
gges. Grundlagt 1984 i Denver, USA.

Fuelcell Energy Inc.: FuelCell Energy udvikler og markedsfgrer kraftveerker baseret
pabraendselscelleteknologi, der sammenlignet med alm. kraftvaerker kan producere
elektricitet med hgjere effektivitet og minimal forurening. Grundlagt 1969 i Danbu-
ry, USA.

Plug Power Inc.: Plugpower udvikler og producerer hydrogen braendselsceller.
Braendselscellerne generer primaert elektricitet og varme. Grundlagt 1987 i New
York, USA.

Syntroleum Corp.: Producerer syntetiske produkter, herunder gas-til-vaeske og
kul-til-vaeske produkter. Anvender bl.a. overskudsgas fra olieproduktion. Grundlagt
1984 i Tulsa, USA.

For yderligere information vedrgrende de 15 selskaber henvises bl.a. til Bloomberg
samt de respektive selskabers hjemmesider, jf. ovenfor.

En dag, hvor der er 8bent for handel i vaerdipapirer pa bgrser eller andre markeder
underliggende de Underliggende Aktier, med mindre handelen pa den pagaeldende
dag er planlagt at slutte for normal abningstids udlgb eller der foreligger en Mar-
kedsforstyrrelse, jf. nedenstdende definition.

En Markedsforstyrrelse foreligger, hvis Beregningsagenten pa en relevant Handels-
dag ikke er i stand til at fastsaette vaerdien af en Underliggende Aktie, jf. afsnittet
Vurderingstidspunktet.

Forekommer en Markedsforstyrrelse pd en dag, der ellers havde veeret en Vurde-
ringsdag, sker sadan fastsaettelse i stedet pa den naestfglgende Handelsdag, hvor
ingen Markedsforstyrrelse forekommer, med mindre Markedsforstyrrelse forekom-
mer pa hver af de otte Handelsdage umiddelbart efterfglgende den dag, der, hvis
ikke Markedsforstyrrelse havde forekommet, havde veaeret en Vurderingsdag. I sa
fald (i) bliver den ottende af disse Handelsdage Vurderingsdagen, uanset Markeds-
forstyrrelsen og (ii) Beregningsagenten fastsaetter vaerdien af den Underliggende
Aktie pr. Vurderingstidspunktet p& denne ottende Handelsdag.

N&r Beregningsagenten har underrettet Udsteder om, at en Markedsforstyrrelse
foreligger pd en dag, der ellers havde veaeret en Vurderingsdag, vil dette straks
blive meddelt Kgbenhavns Fondsbgrs A/S.

Safremt en eller flere af de Underliggende Aktier bliver udsat for en ekstraordinaer
begivenhed, s& som, men ikke begraenset til, fusion, fission, konkurs eller afnote-
ring m.v., skal Beregningsagenten egenhaendigt og pa diskretionaer basis beslutte
om og i givet fald hvorledes der skal foretages eventuel justering af startkursen
(Aktiekursgtart) p% en eller flere af de Underliggende Aktier, alternativt om der skal
foretages justering af den indbyrdes vaegtning af de Underliggende Aktier. Enhver
justering fra Beregningsagentens side vil have til formal i videst muligt omfang at
neutralisere effekten af en eventuel ekstraordinaer begivenhed.



Oplysninger om KommuneKredit

Adresse

Formal

Regnskaber og
vedtagter

Revisorer (der de
sidste 3 &r har
revideret Udste-
ders arsregn-
skaber)

Rating

Registrering

Retstvister

Seneste udvikling

Bestyrelse og
direktion

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 Indenrigs- og Sundhedsministeriet.
KommuneKredits formal er at yde finansiering 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 1&n eller
garanterer for 18n eller haefter for 18n som interessent i selskaber eller sammen-
slutninger. Medlemmerne haefter solidarisk for alle KommuneKredit’s forpligtelser.
Alle kommuner og alle regioner er for tiden medlemmer af KommuneKredit.

Den overordnede ledelse af KommuneKredit varetages af en bestyrelse. Bestyrel-
sen har 10 medlemmer, hvoraf 8 vaelges af kommunerne, og 2 valges af regio-
nerne. Den daglige ledelse varetages af en direktion pa 2 medlemmer.

KommuneKredit har etableret Kommune Leasing A/S, som er et 100 % ejet dat-
terselskab. Bestyrelse og direktion er den samme som i KommuneKredit.

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

For regnskabsdrene 2004, 2005 og 2006:
Torben Bender, statsautoriseret revisor

Lars Rhod Sgndergaard, statsautoriseret revisor
KPMG C. Jespersen

Borups Allé 177

2000 Frederiksberg

For regnskabsdrene 2004, 2005 og 2006:
Udpeget af Indenrigsministeriet

Fhv. overpraesident Emil le Maire

¢/o KommuneKredit

Kultorvet 16

1175 Kgbenhavn K

Obligationerne er ikke specifikt ratede, men Udsteders udestdende langfristede
geeldsforpligtelser er tildelt den hgjest opnaelige kreditrating pd Aaa af Moody's
Investor Services og AAA af Standard & Poor's svarende til Kongeriget Danmarks
rating.

CVR-nr. 0022128612

Hverken KommuneKredit eller dets datterselskab er involveret i retstvister eller
voldgiftssager, som kan f& 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 arsregnskab for 2006 indtruffet
begivenheder, der vaesentligt pdvirker Udsteder. Der henvises til Udsteders &rs-
regnskabsmeddelelse for 2006 og hjemmeside.

Bestyrelse:

Borgmester Kaj Petersen, Guldborgsund, formand

Borgmester Erik Fabrin, Rudersdal, naestformand
Regionsradsformand Kristian Ebbensgaard, Region Sjeelland
Regionsrfidsformand Vibeke Storm Rasmussen, Region Hovedstaden
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Borgmester Hans Toft, Gentofte
Borgmester Henrik Zimino, Tarnby
Borgmester Henning G. Jensen, Aalborg
R&dmand Anker Boye, Odense
Borgmester Lars Krarup, Herning
Radmand Mariann Ngrgaard, Aalborg

Direktion:
Adm. direktgr Sgren Hggenhaven
Direktgr Johnny Munk



Bilag 1: Uddrag af Arsregnskab 2006

Hovedtal for KommuneKredit koncernen, der bestar af KommuneKredit samt dets 100 % ejede dattersel-

skab, Kommune Leasing A/S

Belgb i mio. DKK

UDLAN

Danske obligationsl&n
Indeksl8n

Aftaleldn m.m.

BruttoudI8n i alt
Konverteringer/omlagninger
Nettoudldn i alt

LEASINGUDLAN
Bruttoud|an
Afdrag
NettoudI&n

REGNSKABSTAL

Nettorenteindtaegt m.v.

Renteindtaegt fra leasingudI&n
Administrationsomkostninger

Resultat fgr kursregulering af obligationer
Kursregulering af obligationer m.v.
Resultat fgr skat

Skat af 8rets resultat

Arets resultat

Restgaeld pd udl8n

Obligationer noteret p& fondsbgrser samt
andre I1&n, herunder I18n i udlandet
Egenkapital

Balancesum

Antal medarbejdere

2002

2.622,30
2,3
12.974,20
15.598,80
2.957,30
12.641,50

802,7
460,1
342,6

124,1
71,5
58,2

137,3
91,6

228,9

-70,2

158,7

65.013,30

67.682,80
3.320,40
73.398,90
39

2003

4.059,30
0,1
15.169,40
19.228,80
4.855,40
14.373,40

615,1
479,5
135,6

140,8
70,8
55,7

133,6
-1,2

132,4

-39,5
92,9

70.449,30

73.107,50
3.413,30
80.215,90
44

2004

3.267,00
0
12.486,50
15.753,50
2.139,50
13.614,00

630,9
561,4
69,5

125,4
67,9
56,1

136
-5,7

130,3

-40,7
89,6

75.178,10

77.052,70
3.505,00
82.868,50
45

2005

5.776,70
0
15.426,10
21.202,80
7.400,60
13.802,20

594,5
606
-12,1

152,4
65,1
58,4

149

-26,8

122,2
-6,4

115,8

80.408,20

83.347,80
3.636,60
93.408,90
46

2006

4,686,90
0
16.993,40
21.680,30
8.224,20
13.456,10

875,7
708,2
167,5

134,5
75,5
66,2

139,9

-20,4

119,5

-33,4
86,1

85.579,70

89.593,40
3.726,10
95.680,50
45
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Alternativ Energi 2011

- Aktieindekseret obligation med 100% hovedstolsgaranti

Tegningsblanket

Med denne blanket kan du bestille aktieindekserede obligationer i tegningsperioden fra den 14.
maj til den 1. juni 2007. Obligationerne udstedes til emissionskursen uden yderligere omkost-
ninger. Stykstgrrelsen pd obligationerne er 1.000 kr. Mindste nominelle belgb der kan tegnes,
er imidlertid 10.000 kr. Betalingsdatoen er den 20. juni 2007.

ISIN kode DK0030052162

Jeg vil gerne kgbe nominelt kr. til emissionskurs 104,00

Stilling

Navn
CPR-/CVR-nr.

Adresse

Postnr. By
TIf.

Betaling
Belgbet skal traekkes pa konto

Pengeinstitut

Reg. nr. Kontonr.

Evt. kontaktperson og tif. nr.

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

Registrering
Obligationerne gnskes registreret pa depot i Vaerdipapircentralen

Pengeinstitut

CD-ident (5 cifre) VP-depotnummer

Ved udbetaling vil belgbet blive indsat pd den til VP-depotet tilhgrende konto.

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.:




