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Ansvar og erklaringer

Ansvar for In-
formationsmate-
rialet

Vi erklager herved, at oplysningerne i Informationsmaterialet os be-
kendt er rigtige, og at Informationsmaterialet os bekendt ikke er behad -
tet med udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som Informati-
onsmaterialet skal give, herunder at alle relevante oplysninger i besty-
relsesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er
medtaget i Informationsmaterialet.

Orebro, den 27. april 2007

Kommuninvest i Sverige Aktiebolag (publ)
(Udsteder)

Arrangerens er-
kleering

| vor egenskab af arranger skal vi hermed bekradte, at vi har faet fore-
lagt ale de oplysninger, vi har anmodet om, og som vi har skennet nad-
vendige, fra Udsteder og dennes revisorer. 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
efterprovelse af, men vi har foretaget en gennemgang af oplysningerne,
og har sammenholdt de naevnte oplysninger med de i Informationsmate-
rialet indeholdte informationer, og har herved ikke konstateret ukorrekt-
heder eller manglende sammenhaange.

Arranger patager sig intet ansvar for Kommuninvests opfyldelse af dets
forpligtelser over for rettighedshavere, og eventuelle tvister mellem
Kommuninvest og rettighedshaverne eller mellem rettighedshaverne
indbyrdes er Arranger uvedkommende.

Ved begrebet "rettighedshavere” forstds i dette Informationsmateriale
indehavere a registrerede gerrettigheder | Vaadipapircentralen A/S
over hovedstol i forbindelse med de udstedte obligationer.

Kgbenhavn, den 27. april 2007

Danske Bank A/S
(Arranger)

Vigtige oplysninger til investorerne

Denne udstedelse af obligationer er fritaget for prospektpligt i Danmark i henhold til gadden-
de dansk lovgivning. Dette Informationsmateriale indeholder en beskrivelse til potentielle
investorer af de udbudte obligationer samt vilkarene for udbuddet af disse og erstatter et

egentligt prospekt.




Investering i obligationerne kan medfere en risiko for tab, og det anbefales investorerne at
sage uafhaangig radgivning i relation til juridiske, regnskabs- og skattemasssige aspekter, som
relaterer sig til investorernes individuelle forhold.

Obligationerne er underkastet de til enhver tid gaddende regler om udbud, markedsfering og
omsagning af vaadipapirer i hvert enkelt lands nationale lovgivning. Investorer, der gnsker at
investere i de udbudte obligationer, forudssdtes selv at indhente oplysninger om eventuelle
begramsninger vedrgrende muligheden for at investere i de udbudte obligationer samt pase
overholdelsen heraf. Udsteder og Arrangar patager sig intet ansvar i sa henseende.

Obligationerne egner sig for investorer, som har en investeringshorisont, der som minimum
modsvarer obligationernes lgbetid og er ikke egnede for investorer med en investeringshori-
sont, der er kortere.



Kort beskrivelse af obligationerne

| dette Informationsmateriale beskrives de strukturerede obligationer KIKORN med fondsko-
de DKO0030049028(Basis-tranche) og DKO0030049101(Super-tranche), som udstedes af
Kommuninvest ("Obligationerne”).

Obligationerne giver investor mulighed for at fa del i eventuelle andringer i Indeks-kurven,
uden at investor risikerer hele det investerede bel gb. Obligationerne er 2-arige stéende lan, der
ikke forrentes i |gbetiden, men hvor det samlede afkast afhaenger af udviklingen i Indeks-
kurven.

Indeks-kurven er ssmmensat af fire Underliggende Indeks vedragrende udviklingen i priserne
pa henholdsvis hvede, majs, soja og sukker (se beskrivelsen i afsnittet Obligationsbetingel-
ser). Safremt udviklingen i Indeks-kurven er positiv, vil investor modtage et afkast pa sin in-
vestering, jf. beskrivelsen nedenfor, og hvis udviklingen pa Indeks-kurven er negativ, er inve-
stor sikker p& at modtage hovedstolen svarende til kurs 100 pa Obligationerne retur efter 2 &r.
(Se dog afsnittet Andre Risici)

Obligationerne udstedes i to trancher. Den ene tranche er "Basis'-tranchen, hvor investor har
en Deltagel sesgrad pa forventet 100 %, hvilket betyder, at udviklingen p& Indeks-kurven spej-
les 100 % i afkastet. Den anden tranche er "Super”-tranchen, hvor investor har en Deltagel-
sesgrad pa forventet 140 %, hvilket tilsvarende betyder, at udviklingen pa Indeks-kurven spej-
les 140 % i afkastet. Hvis der saledes er en samlet udvikling pa 10 % i Indeks-kurven patids-
punktet for opgerelsen af Obligationernes slutvaadi, vil de investorer, der har investeret i Ba-
sis-tranchen modtage Obligationernes hovedstol med tillasg af 10 % af hovedstolen, mens de
investorer, der har investeret i Super-tranchen vil modtage Obligationernes hovedstol med
tillaag af 14 % af hovedstolen. Den forventede Deltagel sesgrad er fastsat forelgbig pa basis af
markedsforholdende den 4. april 2007 Den endelige Deltagel sesgrad fastsadtes senest den 22.
maj 2007.

Super-tranchen har pa grund af den hgjere Udstedel seskurs ogsa et starre risikomoment, hvor
investor |gber en hgjere risiko mod til gengadd at fa chancen for et hgjere afkast. Ligesom en
positiv udvikling pa Indeks-kurven hurtigere afspejles i afkastet pa Obligationerne i Super-
tranchen i forhold til Obligationerne i Basis-tranchen, vil en negativ udvikling i Indeks-
kurven ogsa tilsvarende hurtigere reducere afkastet i |@bet af investeringsperioden.

Udstedelsen af Basis-tranchen forventes at sketil ca. kurs 102,20, mens Udstedel sen af Super-
tranchen forventes at ske til ca. kurs 105,00 (i hvert tilfadde bensevnt "Udstedel seskurs® for
den pagad dende tranche).

Udviklingen i Indeks-kurven males som den procentvise andring i Indeks-kurven fra aflees-
ningstidspunktet ved obligationens udstedelse til aflaesningstidspunktet ved obligationens ud-
lgb. De enkelte Underliggende Indeks som indgar i Indeks-kurven medregnes hver med 25 %
i Indeks-kurven og har hver isaa et Ravareloft pa 30 % i forhold til Startveardi, - hvis den po-
sitive udvikling overstiger denne procentsats, medregnes yderligere stigninger ikke i den sam-
lede opgerelse af Indeks-kurven. Der er ingen nedre gramse pa en negativ udvikling i de fire
Underliggende Indeks, men da investeringen garanterer en tilbagebetaling af hovedstolen pa
Obligationerne svarende til kurs 100, vil et evt. tab vaae begramset til den overkurs, der er
betalt ved udstedel sen samt det manglende afkast ved en alternativ placering i perioden.

Investor vil saledes som minimum fa den fulde hovedstol (kurs 100) tilbage ved udlgb og har
mulighed for at fa afkastvaadien af op til 30 % i udvikling pa hvert Underliggende Indeks i
Indeks-kurven, svarende til hovedstolen med tillagy af 30 % ved en Basis-tranche med Delta-
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gelsesgrad p& 100 % og hovedstolen med tillasg af 42 % ved en Super-tranche med Deltagel-
sesgrad pa 140 %.

Hvis investor gnsker at afvikle sin investering fer udlgbet af den 2-arige investeringsperiode,
er der ingen garanti for modtagelse af den fulde hovedstol. En sddan afvikling vil skulle ske
gennem et salg af Obligationerne, og der er ingen garanti for, at markedsprisen pa salgstids-
punktet afspejler en eventuel positiv udvikling pa Indeks-kurven. Det er sdledes muligt, at
salgsprisen er lavere end kurs 100, sainvestor i sa fald modtager mindre end den oprindelige
hovedstol af sin investering tilbage.

Hvis der pa grund af misligholdelse af obligationslanet fra Udsteders side eller pa grund af
samtlige Underliggende Indeks opher i lgbet af den 2-arige labetid for Obligationerne skal
ske fertidig indfrielse af Obligationerne, er investor heller ikke garanteret modtagelse af den
fulde hovedstol, idet vaardiansatel sen pa Obligationerne i sa fald vil afhaange af forhold rela-
teret til bl.a. Udsteders refinansieringsomkostninger samt afviklingsvaadien af de afledte fi-
nansielle kontrakter, som afdeekker Udsteders risiko. Dette betyder, at investor i safald risike-
rer at modtage en indfrielsessum, der ligger under kurs 100 ved en Fertidig Indfrielse.

Den for hvert af de Underliggende Indeks' gad dende maksimale stigning pa 30 % i forhold til
Startvaadi; (benaevnt Ravareloftet), Deltagel sesgraden samt Udstedel seskursen fastsadtes en-
deligt af Beregningsagenten pa baggrund af markedsforholdene efter tegningsperiodens udlgb
0g senest den 22. mgj 2007. Safremt Udstedel seskursen ikke kan fastsadtes under kurs 103,00
pa Basis-tranchen med en Deltagelsesgrad pa mindst 90 %, eller en Udstedel seskurs under
kurs 105,50 pa Super-tranchen med en deltagel sesgrad pa mindst 130 %, aflyses udstedelsen
af den pagaddende Obligationstranche. Safremt der tegnes for mindre end nominelt DKK
25.000.000 i hver enkelt Obligationstranche, eller hvis der indtradfer en begivenhed, der
skannes at kunne pavirke udstedel sen, forbeholder Udsteder og Arranger sig retten til at afly-
se udstedelsen af den pagaddende Obligationstranche.

Obligationerne udstedes den 25. mgj 2007 og indfris den 25. mag 2009, jf. dog afsnittet Opsi-
gelighed.

For nermere beskrivelse af beregningsmekanismen for Obligationerne samt yderligere oplys-
ninger om de Underliggende Indeks og Indeks-kurven henvises der til afsnittet Obligationsbe-
tingelser.



Beskrivelse af vaesentlige risikofor hold
Obligationerne er komplekse, strukturerede obligationer. Konstruktion og prisfastsedtelse af
disse involverer almindelige obligationer, swaps og indbyrdes afhaengige optioner.

Prisfastsadtelsen af disse komponenter er ikke entydig og er i vid udstrakning afhaangig af
den specifikke finansielle model, der anvendes.

Blandt de forhold, der har betydning for prisfastsadtel sen er

Renteniveauet i DKK,

Udsteders laneomkostninger og kreditvaardighed,

Priserne pa de underliggende ravarer og futures-kontrakter relateret til de underliggen-
de ravarer,

Prisforskellen mellem korte og laangere futures-kontrakter pa de underliggende réva-
rer,

Sterrelsen og hyppigheden af prisbevasgelser i disse kortere og langere futures-
kontrakter samt

Omfanget af samvariation (korrelation) mellem priserne pa de enkelte ravarer

Eventudt Afkast (afhaangigt af positiv udvikling i de Underliggende Indeks)

Obligationerne genererer ikke et |gbende afkast. Afkastet er afhaangigt af udviklingen i
de Underliggende Indeks som indgdr i Indeks-kurven, og et eventuelt positivt afkast
udbetales farst ved Obligationernes ordinage indfrielse. Udviklingen i Indeks-kurven
vil derfor have vassentlig betydning for om, og i hvilket omfang en investor vil opna et
afkast af sininvestering, som modsvarer en alternativ investering pa kebstidspunktet.

Underliggende Indeks (risiko for tab ved indfriel se)

For Obligationerne gadder, at séfremt vaadien af alle de Underliggende Indeks til In-
deks-kurven eksempelvis er faldet, vil Obligationerne blive indfriet til kurs 100,00 ved
Obligationernes udlgb, og investor har sdledes mistet sdvel afkast i perioden af inve-
steringen som overkursen pa Obligationerne pa ca. 2,20 procentpoint ved Basis-
tranchen og ca. 5,00 procentpoint ved Super-tranchen. Ved et fald i Indeks-kurven
modtager investor sdledes ved obligationernes udigb DKK 1.000 i alt for hver obliga-
tion a DKK 1.000.

Underliggende Indeks (risiko for kurstab, hvis Obligationerne realiseres far Indfriel ses-
dag)

Frem til Obligationernes udigb vil kursen pa Obligationerne blandt andet blive pavir-
ket af udviklingen i de Underliggende Indeks som indgér i Indeks-kurven. Et fald i In-
deks-kurven vil kunne pavirke kursen pa Obligationerne i ugunstig retning og dermed
medfare risiko for kurstab, séfremt Obligationerne realiseres far Indfrielsesdag. Der er
saledes risiko for, at investor ikke modtager den fulde hovedstol retur, hvis Obligatio-
nerne realiseres far Indfriel sesdag.

Opher af et Underliggende Indeks (risiko for kurstab)
e Sifremt et Underliggende Indeks til Indeks-kurven i Obligationernes lagbetid opherer

med at eksistere, vil den seneste vaadi af det pagaddende Underliggende Indeks far
ophar, indga i beregningen af et eventuelt afkast. En eventuel stigning i veadien af fu-
tures-kontrakter relateret til den ravare, som det Underliggende Indeks afspejler pris-
udviklingen p3, vil sdledes ikke indga i beregningen af et eventuelt afkast, hvilket kan
medfere risiko for manglende kursgevinst.

Udstedersadgang til Fartidsindfrielse (risiko for kurstab)



o | tilfadde af fertidig indfrielse, se afsnittet Opsigelighed, er der risiko for kurstab for
obligationsegjerne som felge af, at de afledte finansielle kontrakter, som af daskker Ud-
stedersrisiko, i givet fald skal realiseres far Indfrielsesdag, hvilket betyder, at Obliga-
tionerne eventuelt vil blive indfriet til en kurs, der ligger under kurs 100,00.

Sterre Deltagelsesgrad pa Super-tranchen (ekstra sensitivitet over for bevasgelser pa In-
deks-kurven)

e Da Deltagel sesgraden og dermed eksponeringen i Super-tranchen er hgjere end i Ba-
sis-tranchen, vil bevasgelser i Indeks-kurven afspejles med en hgjere vaadi i det sam-
lede afkast pa denne tranche i forhold til Basis-tranchen. En aandring pa eksempelvis
10 % i Indeks-kurven betyder, under forudsagning af en endelig Deltagel sesgrad pa
140 % en aandring pa 14 % i afkastet pa Obligationerne. Dette betyder imidlertid og-
sS4, at ved bevaagelser i negativ retning pa Indeks-kurven, vil dette tilsvarende af spej-
les med en hurtigere reduktion af evt. opnaet positivt afkast. Et forelabigt hejt afkast
pa Super-tranchen pa et givent tidspunkt i investeringsperioden pa 2 &, kan sdledes
relativt hurtigt blive reduceret trods en beskeden negativ udvikling pa Indeks-kurven.
Det samlede potentielle tab pa Super-tranchen ved en negativ udvikling pa Indeks-
kurven ved ordinag indfrielse af Obligationerne er stgrre end pa Basis-tranchen, da
overkursen ved udstedelse er sterre pa Super-tranchen end pa Basis-tranchen.

Under afsnittet Obligationsbetingelser er der givet eksempler pa, hvorledes forskellige an-
dringer i de Underliggende Indeks vil pavirke investors afkast.

Andrerisici:

En yderligere risiko er prisdannelsen i det sekundaere marked. Hverken Udsteder eller Arran-
ger er forpligtet til at etablere et sekundaat marked for handel med Obligationerne, dog til-
stradbes dette under normale markedsforhold. 1 Obligationernes |gbetid (perioden mellem Ud-
stedelsesdag og Indfrielsesdag) vil den teoretiske vaardi af Obligationerne afhaange af blandt
andet renteniveauet i danske kroner samt udviklingen i og volatiliteten af de Underliggende
Indeks som indgar i Indeks-kurven. Ved salg af Obligationerne fer udligb, vil kursen alene
vage afhangig af markedsforholdene pa salgstidspunktet. Kursen, som investor anskaffer
Obligationernetil, vil til enhver tid afhaange af markedskursen pa kebstidspunktet.

Der er tillige ingen sikkerhed for, at kursdannelsen pa K gbenhavns Fondsbers A/S er identisk
med de teoretisk beregnede priser, og Obligationernes teoretiske vaadi kan sdledes ikke far
udlgb beregnes ved kun at betragte vaardien af de Underliggende Indeks.

Selvom vagdien af de Underliggende Indeks til Indeks-kurven opgeres i anden valuta end
danske kroner, pavirkes obligationernes afkast ikke af valutakursudsving, idet det alene er den
relative aandring i kursen pa de Underliggende Indeks, som er bestemmende for Obligationer-
nes afkast.

Investor har ligeledes en kreditrisiko pa Kommuninvest, idet Udsteder hafter for opfyldelse
af forpligtelserne knyttet til Obligationerne, herunder udbetaling af Indfrielseskurs. Udsteders
langfristede gaddsforpligtelser er tildelt den hgjeste opnaelige kreditrating pa Aaa af Moody's
Investors Service Inc. og kreditratingen AAA af Standard & Poor's, i gvrigt samme rating som
Kongeriget Danmark har hos Moody's Investors Service Inc. og Standard & Poor's. Naamere
beskrivelse af Udsteder findesi afsnittet Oplysninger om Kommuninvest.



Obligationsbetingel ser

Udsteder

Kommuninvest i Sverige Aktiebolag (publ)(” Kommuninvest™)
Drottninggatan 2/Fenixhuset

Box 124

SE-701 42 Orebro

Sverige

Udstedelsesdag

25. maj 2007

Belagb

Den initiale udstedel se udger mindst nominelt 25 millioner danske kroner
for hver tranche, henholdsvis Basis-tranchen og Super-tranchen.

Safremt der tegnes mindre end dette belgb i en enkelt tranche, kan Arran-
ger i samrad med Udsteder annullere tegningen af den pagaddende tran-
che. Der er ikke fastsat nogen gvre graanse for udstedel sens sterrelse. Ud-
stedelsen kan ikke senere forhgjes.

Se endvidere afsnittet Tegning.

Udstedelseskurs

Indikativ kurs 102,20 for Tranche Basis,
Indikativ kurs 105,00 for Tranche Super

De indikative kurser er forelgbige og baseret pa markedsforholdene den
4. april 2007. Beregningsagenten vil fastsadte den endelige Udstedel ses-
kurs for hver af Obligationstrancherne efter tegningsperiodens udigb og
senest den 22. maj 2007 pa baggrund af markedsforholdene péa fastsztel -
sestidspunktet.

Safremt Udstedel seskursen ikke kan fastsadtes under kurs 103,00 pa Ba-
sis-tranchen og under kurs 105,50 pa Super-tranchen aflyses udstedel sen
af den pagaddende obligationstranche.

Valuta

Obligationerne udstedes i danske kroner ("DKK").

Notering

Obligationerne sages optaget til notering pa Kgbenhavns Fondsbars A/S
med farste noteringsdag den 25. mg 2007, uanset om tegningen lukkes
inden den 18. maj 2007, jf. afsnittet Tegning.

Styksterrelse og
registrering

Obligationerne registreres mod betaling i Vaadipapircentraen A/S i an-
delea DKK 1.000. Der udstedes ingen fysiske papirer.

Amortisering

Stadende |an. Obligationerne indfris pa Indfriel sesdag.

Kuponrente

Obligationerne bager ikke kuponrente.

Indfrielsesdag

Den 25. maj 2009. Tilbagebetaling sker gennem det kontof grende institut
via Vaadipapircentralen A/S.




Indfriel seskursen beregnes af Beregningsagenten, jf. afsnittet Indfrielses-
kurs. Beregningsagentens afgarelser er, bortset fra dbenbare fejl, endelige
og bindende.

Indfrielseskursen vil blive meddelt som beskrevet under af snittet Medde-
lelser.

| perioden mellem Udstedelsesdag og Indfrielsesdag bestemmes kursen
pa Obligationerne gennem den amindelige handel pa Kgbenhavns
Fondsbers A/S. Udsteder og Arranger patager sig intet ansvar for, at den-
ne kursnotering falger udviklingen pa Indeks-kurven og har ingen for-
pligtelse til at tilbagekabe Obligationerne bortset fra, at Udsteder er for-
pligtet til at indfri obligationerne pa Indfriel sesdag.

Er Indfrielsesdag for hovedstolen ikke en Bankdag (dvs. en dag hvor
banker i Danmark er dbne), vil betaling blive udskudt til den nasstfelgen-
de Bankdag. Obligationsegjerne vil ikke have krav pa rente eller andre
belgb i anledning af sddan udskudt betaling.

Omsattelighed | Obligationerne er at betragte som omsagningspapirer lydende pa
ihaandehaveren. Obligationerne kan ikke noteres pa navn. Der gadder
ingen indskramkninger i Obligationernes omsadtelighed. For investorer
med tilharsforhold til andre retsomrader end Danmark tages dog
forbehold for sddanne retsomraders lovgivning.

Fondskode DK0030049028(Tranche Basis)

DK 0030049101(Tranche Super)

Papirnavn Kl KORNB (Tranche Basis)

K1 KORNS (Tranche Super)

Omkostninger Udstedelsen vil vaae forbundet med en raskke omkostninger, herunder
diverse markedsferingsudgifter, samt udgifter til notering pa K gbenhavns
Fondsbars A/S, og registrering i Vaadipapircentralen A/S. De endelige
omkostninger og sterrelsen af udstedel sen er ikke kendt pa forhand.
Nedenfor angives de procentuelle omkostninger ud fra en anslaet udste-
delse pa DKK 100 millioner:

Tegningsprovision: ca. 1,00 % p.a.
Arrangerhonorar: ca. 0,375 % p.a
Juridiske omkostninger: ca.0,05 % p.a.
M arkedsf@ringsomkostninger, herunder annoncering, brochurer og tryk-
ning af disse: ca. 0,025 % p.a.
Licensomkostninger til anvendte indeks. ca. 0,02 % p.a.
Omkostninger til notering pa Kgbenhavns Fondsbers A/S samt registre-
ring i Vaadipapircentralen A/Si Danmark: ca. 0,025 % p.a.
Afkastprofil | ndfriel seskursen pa Obligationerne beregnes i forhold til udviklingen pa
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I ndeks-kurven.

I ndfriel seskursen beregnes saledes som hovedstolen tillagt en procentdel
(Deltagel sesgraden) af udviklingen pa Indeks-kurven, jf. afsnittet Indfri-
elseskurs.

Udviklingen i Indeks-kurven beregnes som den procentvise aandring i
Indeks-kurven baseret pa udviklingen i de Underliggende Indeks, hvor
udviklingen dog for hver enkelt Underliggende Indeks er maksimeret til
30 % i forhold til Startvaardi,.(Ravareloft)

Er vagdien af Indeks-kurven faldet ved Obligationernes udligb, vil Obli-
gationerne blive indfriet til kurs 100,00, og er vaadien af Indeks-kurven
steget ved Obligationernes udlgb, vil Obligationernes Indfrielseskurs bli-
ve hgjere end kurs 100,00.

Obligationerne kan teoretisk opfattes som sammensat af en nulkupon
obligation samt en call option pa Indeks-kurven. Investering i nulkupon
obligationen betyder, at Obligationerne aldrig vil skulle indfries til en
kurs, der ligger under 100,00 pa Indfrielsesdag, se dog afsnittet Beskri-
velse af vaesentlige risikoforhold - Andre risici, om investors kreditrisiko
pa Udsteder samt afsnittet om Udsteders adgang til Fertidsindfrielse (risi-
ko for kurstab). Kagb af en call option betyder, at Obligationerne vil blive
indfriet til en kurs, der ligger over 100,00, hvis der opnas en positiv ud-
vikling pa Indeks-kurven.

Indeks-kurven

Indeks-kurven er sammensat af fire Underliggende Indeks,

S& P GSCI Sugar Excess Return Index®,” Sukker-indekset”
S& P GSCI Wheat Excess Return Index®, “Hvede-indekset”
S& P GSCI Corn Excess Return Index®, "M gjs-indekset”
S& P GSCI Soybean Excess Return Index®, “ Soja-indekset”

som alle er underindeks af S& P GSCI Excess Return Index® (som igen
er et underindeks af S& P Goldman Sachs Commodity Index® ("GSCI"))
indenfor révarekategorierne sukker, hvede, majs og soja. De fire Under-
liggende Indeks er ligevaggtet i forhold til opgerelsen af Indeks-kurven og
tadler sAledes hver med 25 % i opgerelsen af Indeks-kurven.

Eksempler pa afkastet ved forskellige andringer i Indeks-kurven kan ses
under afsnittet Afkasteksempler.

Grafen nedenfor viser den indekserede udvikling af Indeks-kurven over
perioden 22. marts 2002 til 23. marts 2007, hvor vaadien af indekset er
fastlagt til 100 pr. 22. marts 2002.
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Indeksering af kurv. 22. marts 2002=100 (basisar)
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Kilde: Bloomberg

Det bemagkes at grafen aene indeholder historiske oplysninger og at
disse tidligere resultater ikke kan anvendes som en pdlidelig indikator for
fremtidige praestationer.

Startvaadi pa hver af de Underliggende Indeks og dermed pa Indeks-
kurven beregnes pa Startdag.

Slutveadi pa hver af de Underliggende Indeks og dermed pa Indeks-
kurven beregnes pa Slutdag,

Underliggende
Indeks

S& P Goldman Sachs Commodity Index® ("GSCI") er et rvareindeks,
udviklet af den globale investeringsbank Goldman Sachs. Indekset har
hidtil vezret gjet og administreret af Goldman Sachs & Co som sponsor.

Med virkning fra 6. februar 2007 indgik The Goldman Sachs Group Inc.
("GS Group") en aftale med Standard & Poor's, en afdeling af the Mac-
graw-Hill Companies, Inc. ("S&P", "Sponsor"), om salg af ale GS
Group's rettigheder over GSCI og de relaterede under-indeks til S& P.
Herefter gjer GS Group sdledes ikke laangere rettighederne over GSCI og
er ikke lamngere ansvarlig for beregningerne, men GS Group vil dogi en
overgangsperiode bista S& P med visse af de ydelser, der er forbundet
med driften af GSCI.

Det er forventet, at GSCI efter en kort overgangsperiode vil aandre navn,
dette er dog endnu ikke sket pr. 27. april 2007 ved Informationsmateria-
lets feardiggarel se. Salget og navneskiftet forventes ikke at fa en vassent-
lig indflydelse pa opgerelsen af de Underliggende Indeks og beregningen
af Indeks-kurven.

Indeks-kurven bestér af fire Underliggende Indeks, som alle er underin-
deks af S& PGSCI Excess Return Index®:

“Hvede-indekset”:
S& P GSCI Wheat Excess Return Index®, USD,
Bloomberg Kode: GSCCWHER, Reuters Kode: GSCS.

Til beregning af indekset anvendes futures-kontrakterne for Chicago
Wheat (W).

12




Priserne pa de enkelte kontrakter kan for Chicago Wheat findes
www.cbot.com ved at vedge "Wheat” i oversigten.

Nedenfor vises den historiske udvikling i S& P GSCI Wheat Excess Re-
turn Index® "Hvede-indekset” opgjort i USD i perioden 22. marts 2002
til 23. marts 2007. Udviklingen er indekseret, hvor vaadien af indekset er
fastlagt til 100 pr. 22. marts 2002.

Indekseret udvikling i "Hvede-indekset". 22. marts 2002=100 (Basisar)
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Kilde: Bloomberg

Det bemagkes at grafen aene indeholder historiske oplysninger og at
disse tidligere resultater ikke kan anvendes som en pdlidelig indikator for
fremtidige praestationer.

“ Soja-indek set”

S& P GSCI Soybean Excess Return Index®, USD,

Bloomberg Kode: GSCCSOER, Reuters Kode: GSCS.

Til beregning af indekset anvendes futures-kontrakterne for Soybeans (S).

Priserne pa de enkelte kontrakter kan f.eks. findes pa www.cbot.com ved
at vadge " Soybeans’ i oversigten.

Nedenfor vises den historiske udvikling i S&P GSCI Soybean Excess
Return Index® " Soja-indekset” opgjort i USD i perioden 22. marts 2002
til 23. marts 2007. Udviklingen er indekseret, hvor vaardien af indekset er
fastlagt til 100 pr. 22. marts 2002.
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Indekseret udvikling i "Soja-indekset". 22. marts 2002=100 (Basisar)
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Kilde: Bloomberg

Det bemagkes at grafen aene indeholder historiske oplysninger og at
disse tidligere resultater ikke kan anvendes som en pdlidelig indikator for
fremtidige praestationer.

“Sukker-indekset”:
S& P GSCI Sugar Excess Return Index®, USD,
Bloomberg Kode: GSCCSBER, Reuters Kode: GSCS.

Til beregning af indekset anvendes futures-kontrakterne for Sugar #11
(SB).

Priserne pa de enkelte kontrakter kan f.eks. findes pa www.nybot.com
ved at vadge " Sugar” i oversigten.

Nedenfor vises den historiske udvikling i S&P GSCI Sugar Excess Re-
turn Index®, " Sukker-indekset” opgjort i USD i perioden 22. marts 2002
til 23. marts 2007. Udviklingen er indekseret, hvor vaardien af indekset er
fastlagt til 100 pr. 22. marts 2002.
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Indekseret udvikling i "Sukker-indekset". 22. marts 2002=100 (Basisar)
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Kilde: Bloomberg

Det bemagkes at grafen aene indeholder historiske oplysninger og at
disse tidligere resultater ikke kan anvendes som en pdlidelig indikator for
fremtidige praestationer.

“Majs-indekset”

S& P GSCI Corn Excess Return Index®, USD,

Bloomberg Kode: GSCCCNER, Reuters Kode: GSCS.

Til beregning af indekset anvendes futures-kontrakterne for Corn (C).

Priserne pa de enkelte kontrakter kan f.eks. findes pa www.cbot.com ved
at vadge "Corn” i oversigten.

Nedenfor vises den historiske udvikling i S&P GSCI Corn Excess Return
Index®, "Majs-indekset” opgjort i USD i perioden 22. marts 2002 til 23.
marts 2007. Udviklingen er indekseret, hvor vaardien af indekset er fast-
lagt til 100 pr. 22. marts 2002.
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Indekseret udvikling i "Majsindekset". 22.marts 2002=100 (Basisar)
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Kilde: Bloomberg

Det bemagkes at grafen aene indeholder historiske oplysninger og at
disse tidligere resultater ikke kan anvendes som en pdlidelig indikator for
fremtidige praestationer.

S& P GSCI Excess Return Index® omfatter afkastet fra S& P GSCI Spot
Index® (det vil sige prisudviklingen i rdvarerne med spot levering) samt
eventuel fradrag eller tillagy til spotprisen, der hidrerer den manedlige
udskiftning af de futures-kontrakter, der farst star til udlgb, med de futu-
res-kontrakter, der har den naestkorteste udlgbstid. Lass mere om bereg-
nings maden for deindeks, der indgér i Indeks-kurven i afsnittet Excess
Return Index nedenfor.

Hertil kommer eventuel aandring i forskellen mellem spotprisen og kursen
pa den neameste futures-kontrakt pa henholdsvis Startdag; - og Slutdag.

Goldman Sachs begyndte at offentliggare GSCI og de relaterede indeksii
1991. Ogsa fer dette tidspunkt har Goldman Sachs beregnet, men ikke
offentliggjort, de historiske vaardier for GSCI og de relaterede indeks
tilbage til starten af 1970 ud fra de historiske spotpriser og ud fra Gold-
man Sachs egne fastsatte kriterier og metodik.

Excess Return Index,
-herunder beregningsmetodik

En futures-kontrakt er en standardiseret barsnoteret kontrakt om fremtidig
levering af varer eller vaardipapirer.

Et Excess Return Index afspejler afkastet ved (fiktivt) at kebe de pagad-
dende ravarer i terminsmarkedet ved investering i futures-kontrakter i de
Relevante Ravarer, som indgédr det pagad dende indeks.
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Hvert Underliggende Index afspejler prisudviklingen paen investering i
de futures-kontrakter (relateret til den Relevante Ravare), der farst star til
udlgb og baserer sig pa en | gbende udskiftning af disse (det sdkaldte
"roll-over" af kontrakterne) i takt med, at kontrakterne udlaber.

Ved "roll-over” af kontrakterne anvendes provenuet fra salget af de futu-
res-kontrakter, der farst stér til udlgb, til at geninvesterei futures-
kontrakter, der har den naestkorteste Igbetid. Dette "roll” finder sted i pe-
rioden den 5.-9. i hver maned. Pa hver af disse udskiftningsdage sadges
1/5-del af de futures-kontrakter, der har den korteste udlgbstid, og bel gbet
investeresi de futures-kontrakter, der har den naestkorteste udl gbstid.
Maangden, malt i antal futures-kontrakter, afhaanger sdledes af prisfor-
skellen mellem de to typer af futures-kontrakter pa de fem handel sdage.

Ved anvendelse af S& P GSCI Excess Return Index® og ikke et indeks
baseret alene pa rene spotpriser er en af konsekvenserne, at investor kan
opleve en enten positiv eller negativ prisudvikling, som ikke alene falger
bevaagelsen i spotpriserne pa den Relevante Ravare, som indgar i hvert af
de Underliggende Index. Denne forskel opstar ved realiseringen af futu-
res- kontrakterne i forbindelse med det nsevnte "roll-over”.

Dette kaldes ogsa et "roll-yield" og udger prisforskellen mellem de korte
kontrakter, der sadges, og de langerevarende kontrakter, som kabes.

Hvis terminspriserne for de kabte futures-kontrakter med den naestkorte-
ste restl gbetid gennemgaende er hgjere end de solgte futures-kontrakter,
der farst star til udiab, vil investor opleve et negativt roll-yield, og afka-
stet vil sdledes vaare darligere end udviklingen i spotpriserne (hvis disse
er steget i samme periode).

Negativt roll-yield opstér typisk ved en markedssituation med stigende
terminstillaeg paravarer, hvilket medferer, at de laangere |gbende futures-
kontrakter er "dyrere" end de kortere |gbende kontrakter.

Denne situation kaldes contango.

Positivt roll-yield opstér typisk ved en markedssituation med faldende
terminstillaeg paravarer, hvilket medferer, at de laangere |gbende futures-
kontrakter er "hilligere” end de kortere |gbende kontrakter.

Denne situation kaldes backwardation.

Pr. 23. marts 2007 var terminspriserne pa futures-kontrakter pa hvede,
sukker og sojai contango, mens majs havde svag backwardation pa 2 ars
sigt, men med vaesentlige ssesonudsving.

@vrigeforhold knyttet til beregning af indeksene.

Der knytter sig i gvrigt en lang raekke regler og metodik til beregning af
de relevante indeks, som findes pa web-siden:

http://www?2.goldmansachs.com/gsci/docs/GSCI_Manual_2007_FIN
AL .pdf
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Det har tidligere vaaret en radgivende komité hos Goldman Sachs & Co,
der vegjledte Goldman Sachs om, hvilke relevante futures-kontrakter for
de underliggende ravarer, som skulle benyttes til beregning af indeksene.

Det ma som falge af overdragel sen af rettighederne over GSCI til S& P
forventes, at denne funktion overtages af en tilsvarende komité eller lig-
nende hos S& P.

Selvom der i de ovenfor naav/nte regel st for beregning af indeksene er
udferlige beskrivelser af metodik m.m., har der varet og vil der forment-
lig ogsa fremover vaae et vist omfang af diskretionaa besl utningstagning
vedrarende fastsadtel se af indeksene.

Hverken S& P eller Udsteder eller Arranger af udstedelsen patager sig
noget ansvar med hensyn til beregning og fastsadtelse af vaardien af in-
deksene.

Udsteder har i forbindelse med denne udstedelser indgéet licensaftale
med S& P som Sponsor for GSCI og har derved blandt andet forpligtet sig
til at inkludere falgende i Informationsmaterial et:

“KIKORNB and KIKORNS are not sponsored, endorsed, sold or promoted by
Standard & Poor's, a division of The McGraw-Hill Companies, Inc. ("S&P").
Standard & Poor’s does not make any representation or warranty, express or
implied, to the owners of KIKORNB and KIKORNS or any member of the pub-
lic regarding the advisability of investing in securities generaly or in
KIKORNB and KIKORNS particularly or the ability of KIKORNB and
KIKORNS to track general stock market performance. S&P's only relationship
to Kommuinvest i Sverige Aktiebolag (publ.) is the licensing of certain trade-
marks and trade names of S&P and of S&P GSCI| Sugar Excess Return In-
dex®, S&P GSCl Wheat Excess Return Index®, S& P GSCI Corn Excess
Return Index®, S&P GSCI Soybean Excess Return Index®, which indices
are determined, composed and calculated by S& P without regard to Kommuin-
vest i Sverige Aktiebolag (publ.) or KIKORNB and KIKORNS. S&P has no
obligation to take the needs of Kommuinvest i Sverige Aktiebolag (publ.) or the
owners of KIKORNB and KIKORNS into consideration in determining, com-
posing or calculating S&P GSCI Sugar Excess Return Index®, S&P GSCI
Wheat Excess Return Index®, S&P GSCI Corn Excess Return Index®
and S& P GSCI Soybean Excess Return Index ®. S&P is not responsible for
and have not participated in the determination of the timing of, prices at, or
guantities of KIKORNB and KIKORNS to be issued or in the determination or
calculation of the equation by which KIKORNB and KIKORNS are to be con-
verted into cash. S&P has no obligation or liability in connection with the ad-
ministration, marketing or trading of KIKORNB and KIKORNS.
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S&P DOES NOT GUARANTEE THE ACCURACY AND/OR THE COM-
PLETENESS OF S&P GSCI SUGAR EXCESS RETURN INDEX®, S&P
GSClI WHEAT EXCESS RETURN INDEX®, s&P GSCI CORN EX-
CESS RETURN INDEX®, S&P GSCI SOYBEAN EXCESS RETURN
INDEX®, OR ANY DATA INCLUDED THEREIN AND S&P SHALL
HAVE NO LIABILITY FOR ANY ERRORS, OMISSIONS, OR INTERRUP-
TIONS THEREIN. S&P MAKES NO WARRANTY, EXPRESS OR M-
PLIED, AS TO RESULTS TO BE OBTAINED BY KOMMUNINVEST |
SVERIGE AKTIEBOLAG PUBL., OWNERS OF KIKORNB and KIKORNS
OR ANY OTHER PERSON OR ENTITY FROM THE USE OF S&P GSCI
SUGAR EXCESS RETURN INDEX®, s&P GSCI WHEAT EXCESS
RETURN INDEX®, S&P GSCI CORN EXCESS RETURN INDEX®,
S&P GSCI SOYBEAN EXCESS RETURN INDEX® OR ANY DATA
INCLUDED THEREIN. S&P MAKES NO EXPRESS OR IMPLIED WAR-
RANTIES, AND EXPRESSLY DISCLAIMS ALL WARRANTIES OF MER-
CHANTABILITY OR FITNESS FOR A PARTICULAR PURPOSE OR USE
WITH RESPECT TO S&P GSCI SUGAR EXCESS RETURN INDEX®,
S&P GSCI WHEAT EXCESS RETURN INDEX®, S&P GSCI CORN
EXCESS RETURN INDEX®, s&P GSCI SOYBEAN EXCESS RE-
TURN INDEX® OR ANY DATA INCLUDED THEREIN. WITHOUT
LIMITING ANY OF THE FOREGOING, IN NO EVENT SHALL S&P HAVE
ANY LIABILITY FOR ANY SPECIAL, PUNITIVE, INDIRECT, OR CON-
SEQUENTIAL DAMAGES (INCLUDING LOST PROFITS), EVEN IF NO-
TIFIED OF THE POSSIBILITY OF SUCH DAMAGES."

S&P GSCI Sugar Excess Return Index®, S&P GSCI Wheat Excess Re-
turn Index®, S&P GSCI Corn Excess Return Index®, S&P GSCI Soy-
bean Excess Return Index®, are trademarks of The McGraw-Hill Companies,
Inc. and have been licensed for use by Kommuninvest i Sverige Aktiebolag

(publ.).

S& P GSCI Sugar Excess Return Index®, S&P GSCI Wheat Excess Return In-
dex®, S&P GSCI Corn Excess Return Index®, S&P GSCl Soybean Excess
Return Index® is not owned, endorsed, or approved by or associated with
Goldman Sachs & Co. or its affiliated companies.
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Nye Reuterskoder- Nye Bloomber g koder

| forlaangel se af indgaelsen af aftalen om salg af alle GS Group's rettigheder over GSCI og de
rel aterede under-indekstil S& P er det blevet oplyst af Sponsor, at sdvel Bloomberg koder
som Reuters koder for de GSCI indeks, som indgar i Index-kurven (-og som er benyttet i dette
Informationsmateriale) pr. den 7. maj 2007, vil blive aendret, som det fremgar af tabellen ne-

denfor.

Indeks navn Nuveerende Bloomberg ko- Nuvaerende Reuters kode
Bloomberg de som oplyst Reuters kode som oplyst af
kode af Sponsor pr. Sponsor pr. 7.

7. maj 2007 maj 2007

S&P GSCI Corn Excess GSCCCNER SPGSCNP .GSCNER .SPGSCNP

Return Index ®

S&P Soybeans Index GSCCSOER SPGSSOP .GSSOER .SPGSSOP

Excess Return ®

S&P Sugar Index Ex- GSCCSBER SPGSSBP .GSSBER .SPGSSBP

cess Return ®

S&P Wheat Index Ex- GSCCWHER SPGSWHP .GSWHER .SPGSWHP

cess Return ®

Dei dette Informationsmaterial e anvendte Bloomberg koder og Reuters koder vil saledes efter
den 7. maj 2007 skulle aflaese i henhold til tabellen.

Relevante Rava-
rer

Hvert Underliggende Indeks er baseret pa en af fglgende révarer ” Rele-
vante Ravare’:

Sukker:

Sukker-produktionen kan opdelesi henholdsvis sukkerrar (70 %), der
vokser i subtropiske regioner som Indien og Brasilien, og sukkerroer (30
%), der fortrinsvist dyrkesi omrader med tempereret klima, sdsom Euro-
pa. | kraft af dets mangeartede anvendel sesmuligheder (mad, gaaring, til-
sadningsstof) har sukker i lang tid tilbage i historien vaget efterspurgt.

| nyeretid har en omfattende produktion af aganol (sprit) baseret paissa
sukkerrgr skabt en betydelig efterspargsel pa sukker.

Sukker har vaaet genstand for omfattende tilskud og kvoteregulering fra
EU’'sside.

Priserne pa de futures-kontrakter som anvendesi beregningen af Sukker-

indekset kan f.eks. findes pa Bloomberg under koderne ” SB1 <comdty>",
"SB2 <comdty>" osv., hvor tallet angiver kontraktens aktuelle placering i
raekkefalgen af forfaldstidspunkter (SB 1 svarer til den korteste restlgbe-

tid). Tilsvarende information kan findes pa Reuters ved hjadp af koderne

"SBcl”, "SBc2” osv.

Hvede:

Hvede produceres over det meste af verden, og udbredelse af hvede gar
lang tid tilbage i menneskets historie. Omkring 50 % af forbruget stam-
mer fra Asien. Produktionen af hvede er steget omkring 25 % i de sene-
ste 5 &r.

Trods historisk store hgstudbytter i 2005 og 2006, er prisen pa hvede ste-
get begge & som konsekvens af stigende forbrug og sma lagre.

20




Priserne pa de futures-kontrakter som anvendesi beregningen af Hvede-
indekset kan f.eks. findes pa Bloomberg under koderne”W 1 <comdty>",
"W 2 <comdty>" osv. for Chicago hvede, hvor tallet angiver kontraktens
aktuelle placering i rakkefglgen af forfaldstidspunkter (W 1 svarer til den
korteste restlgbetid). Tilsvarende information kan findes pa Reuters ved
hjadp af koderne”Wcl”, "Wc2” osv. for Chicago hvede.

Majs:

Som feglge af majs’ fremragende tilpasningsevne og produktivitet blev

produktionen af majs spredt ud over hele verden i 15.-16. &rhundrede. |
dag foregér en stor del af produktionen i USA, Kina og Brasilien, som

tilsammen stér for godt og vel 2/3-del af verdens produktion.

En stigende del af efterspargslen pa majs stammer fraen aandring i asiati-
ske forbrugeres madvaner i retning af den vestlige verdens standarder,
salig hgjere forbrug af ked. Majs er en vigtig bestanddel af foderet til
bl.a kveg.

For majs gadder samme produktions- og prisudvikling i de seneste ar,
som beskrevet ovenfor under den korte beskrivelse af hvede.

Priserne pa de futures-kontrakter som anvendesi beregningen af Majs-
indekset kan f.eks. findes pa Bloomberg under koderne” C 1 <comdty>",
" C 2 <comdty>" osv. hvor tallet angiver kontraktens aktuelle placering i
raskkefalgen af forfaldstidspunkter (C 1 svarer til den korteste restl gbe-
tid). Tilsvarende information kan findes pa Reuters ved hjadp af koderne
"Ccl”, "Cc2” osv.

Soj a:
Sojabanner blev oprindeligt dyrket i Kinafor 5.000 ar siden, mens pro-
duktionen i USA ferst blev pabegyndt i 1930’ erne.

Sojabgnner anvendesi dag over hele verden delstil menneskefade (soja
madk, tofu, banner etc.)og dyrefoder, dels il talrige industrisammenham-
ge (biodiesel, smagremiddel, blak etc.).

Priserne pa de futures-kontrakter som anvendesi beregningen af Soja-
indekset kan f.eks. findes pa Bloomberg under koderne” S 1 <comdty>",
"S 2 <comdty>" osv. hvor tallet angiver kontraktens aktuelle placering i
raekkefalgen af forfaldstidspunkter (S 1 svarer til den korteste restl gbe-
tid). Tilsvarende information kan findes pa Reuters ved hjadp af koderne
"Scl”, " Sc2” osv.

Priser paravarernei USA set i forhold til nationale priser indenfor
EU.

Investorer indenfor EU skal veare opmaaksom pa, at priserne, som danner
grundlag for beregning af de Underliggende Indeks, er amerikanske pri-
Ser.

Prisernei USA har gennem tiden afveget vassentligt fra verdensmarkeds-
priserne og priserne indenfor EU. Der er sdledes ingen garanti for, at en
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stigning i priserne indenfor EU falder ssmmen med stigende de ameri-
kanske priser.

Indeks-
klJrVﬁEndring

0,25 x Indeksanaring for hver af de fire Underliggende Indeks, hvorefter de
fire fremkomne resultater lasgges sammen.

Startdag,

Den 25. mg 2007. Er den 25. mg 2007 ikke en Handelsdag, anvendes
den naestf gl gende Handel sdag som Startdag.

Startveer di

| relation til et af de Underliggende Indeks, vaardien af det pagad dende
Underliggende Indeks pa V urderingstidspunktet pa Startdag;, som offent-
liggeres pa Reuters skarmside under koden "GSCS'. Hvis denne side
ikke er tilgaangelig pa Vurderingstidspunktet, anvendes i stedet Bloom-
bergs skeamside, under Bloomberg koderne "GSCCSOER",
"GSCCSBER", GSCCCNER" og "GSCCWHER" og hvisen eller flere af
disse sider ikke er tilgaagelige pa V urderingstidspunktet anvendesi ste-
det anden skeamside med de relevante oplysninger efter Beregningsagen-
tensvalg.

Hvis vaadien af et af de Underliggende Indeks efter Beregningsagentens
skan ikke kan fastsadtes pa Startdag, pa grund af, at denne dag er en Af-
brudt Handelsdag i relation til det pagaddende Underliggende Indeks,
skal det relevante Underliggende Indeks i stedet fastsates pa Vurderings-
tidspunktet pa neestfalgende Handelsdag, som ikke er en Afbrudt Han-
delsdag. Hvis et Underliggende Indeks ikke har kunnet fastsadtes senest
pa den anden Handelsdag efter Startdag, skal Beregningsagenten pa Vur-
deringstidspunktet p&d den anden Handelsdag efter Startdag, fastszdte
Startvaadi, til den vaardi, som efter Beregningsagentens skan vil give det
rimeligste resultat, under hensyntagen til bl.a. de beregningsmetoder, der
var gaddende for det pagad dende Underliggende Indeks, da dette senest
blev fastsat.

Hvis et af de Underliggende Indeks er et Ophart Indeks, skal det paged-
dende Underliggende Indeks i stedet fastsaetes pa Vurderingstidspunktet
pa den sidste Handelsdag, som ikke er en Afbrudt Handelsdag, fer det
pagaddende Underliggende Indeks blev et Ophgrt Indeks, til den vaadi,
som efter Beregningsagentens skan, vil give det rimeligste resultat, under
hensyntagen til bl.a. den vaadi, der var gaddende for det pagad dende Un-
derliggende Indeks, da dette senest blev fastsat.

For de Underliggende Indeks, hvor vaadien kan fastsadtes pa Startdag;
indgér vaardien for disse Underliggende Indeks med vaardien pa Startdag
i beregningen af IndekSenaring, Uanset om vaardien af ale avrige Underlig-
gende Indeks kan fastssdtes samtidig eller g.

Slutdag;

Den 11. magj 2009. Er den 11. ma 2009 ikke en Handelsdag, anvendes
den naestf gl gende Handel sdag som Slutdag, .

Slutveerdi,

| relation til et Underliggende Indeks, vaadien af det pagaddende Under-
liggende Indeks pa Vurderingstidspunktet pa Slutdag, som offentliggares
pa Reuters skaamside under koden "GSCS". Hvis denne side ikke er til-
gangelig pa Vurderingstidspunktet, anvendes i stedet Bloombergs
skeemside, under Bloomberg koderne "GSCCSOER", "GSCCSBER",
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GSCCCNER" og "GSCCWHER" og hvis en eller flere af disse sider ikke
er tilgaangelige pa Vurderingstidspunktet anvendes i stedet anden skaam-
side med de relevante oplysninger efter Beregningsagentens valg.

Hvis vaadien af et af de Underliggende Indeks efter Beregningsagentens
skan ikke kan fastsadtes pa Slutdag, pa grund af, at denne dag er en Af-
brudt Handelsdag i relation til den pagaddende Underliggende Indeks,
skal det relevante Underliggende Indeks i stedet fastsadtes pa V urderings-
tidspunktet pa den naestfelgende Handelsdag, som ikke er en Afbrudt
Handelsdag. Hvis et Underliggende Indeks ikke har kunnet fastsadtes
senest p& den anden Handelsdag efter Slutdag,, skal Beregningsagenten
pa V urderingstidspunktet pa den anden Handel sdag efter Slutdag, fastsad-
te Slutvaardii til den vaadi, som efter Beregningsagentens sken vil give
det rimeligste resultat, under hensyntagen til bl.a. de beregningsmetoder,
der var gaddende for det pdgaddende Underliggende Indeks, da dette se-
nest blev fastsat.

Hvis et af de Underliggende Indeks er et Ophgrt Indeks, skal det pagad-
dende Underliggende Indeks i stedet fastsaetes pa V urderingstidspunktet
pa den sidste Handelsdag, som ikke er en Afbrudt Handelsdag, far det
pagaddende Underliggende Indeks blev et Ophgrt Indeks, til den veadi,
som efter Beregningsagentens skan, vil give det rimeligste resultat, under
hensyntagen til bl.a. den vaadi, der var gaddende for det pagad dende Un-
derliggende Indeks, da dette senest blev fastsat.

For de Underliggende Indeks, hvor vaadien kan fastsadtes pa Slutdag;,
indgér vaadien for disse Underliggende Indeks med vaardien pa Slutdag i
beregningen af IndekSgndring, Uanset om vaadien af ale gvrige Underlig-
gende Indeks kan fastsadtes samtidig eller g.

|ndekSAEndring

I ndekSenaring beregnes af Beregningsagenten for hver enkelt af de Under-
liggende Indeks.

| ndekSanaring beregnes saledes:

Slutvaardi; minus Startvaadi, divideret med Startvaardi; - maksimeret til
30 % af Startvaadi

Matematisk kan Indeks naring beskrives sdledes:

Minimum(( Slutveerdi, - Startvaerdi, )/ Startvaerdi;);(30 %)

Vurderings-
tidspunktet

| relation til et Underliggende Indeks, det tidspunkt, hvor lukkekursen for
det pagaddende Underliggende Indeks annonceres, eller et andet tids-
punkt fastsat efter Beregningsagentens sken.

Handelsdag

| relation til et Underliggende Indeks, en pa forhand planlagt dbningsdag
for berser eller andre markeder, hvorpa finansielle kontrakter, der relate-
rer sig til det relevante Underliggende Indeks, handles ("Relevante Mar-
keder"), som ogsa er en dag, hvor Sponsor har planlagt at annoncere vaa-
dien af det pagad dende Underliggende Indeks, og hvor banker har dbent i
London og New Y ork for bankforretninger.
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Afbrudt | relation til et Underliggende Indeks, en Handelsdag for det pagaddende
Handelsdag Underliggende Indeks, pa hvilken Relevante Markeder, efter Beregnings-
agentens skan, ikke dbner som planlagt eller der foreligger en Markeds-
forstyrrelse (som defineret nedenfor), eller Sponsor ikke som ellers plan-
lagt annoncerer vaardien af det pagad dende Underliggende Indeks.
Markeds En Markedsforstyrrelse foreligger for et Underliggende Indeks, hvis, efter
forstyrrelse Beregningsagentens skan,

(i) handel med futures-kontrakter eller optioner relateret til den ravare,
som det pagaddende Underliggende Indeks afspejler prisudviklingen pd,
pa et Relevant Marked, indstilles eller begraanses,

(i) en begivenhed indtraeder, der ikke er en begivenhed som naevnt under
(iii) nedenfor, som, efter Beregningsagentens skan, afbryder eller forrin-
ger markedsdeltageres evne til generelt at effektuere transaktioner i eller
opnd markedsvaadier pad noget Relevant Marked, hvorpa futures-
kontrakter eller optioner, der relaterer sig til den ravare, som det paged-
dende Underliggende Indeks afspejler prisudviklingen pd, handles,

(iii) et Relevant Marked, hvorpa futures-kontrakter eller optioner, der
relaterer sig til den révare, som det pagaddende Underliggende Indeks
afspejler prisudviklingen pa, handles, lukker far normal lukketid pa en
dag, hvor det pagaddende Relevante Marked har planlagt &bent, med
mindre et sadan tidligere lukketidspunkt offentliggeres af det pageddende
Relevante Marked mindst en time far det tidligste tidspunkt af (a) det
egentlige lukketidspunkt for normal handel pa det paged dende Relevante
Marked den pagaddende dag og (b) indleveringsfristen for ordrer, der
skal indlasgges i systemet pa det pagad dende Relevante Marked med hen-
blik pa afvikling pa V urderingstidspunktet pa den pagaddende dag,

(iv) prisen pa Vurderingstidspunktet pa en futures-kontrakt relateret til
den révare, som det pagaddende Underliggende Indeks afspejler prisud-
viklingen p3, er en "limit price", hvilket betyder, at prisen pa Vurderings-
tidspunktet for en sadan futures-kontrakt er stedet eller faldet mere i for-
hold til forudgaende dags pris p& Vurderingstidspunktet end tilladt i for-
hold til det Relevante Markeds regler; eller

(v) der i gvrigt indtrasder forhold, som efter Beregningsagentens sken
udger en Markedsforstyrrelse.

N&r Beregningsagenten har konstateret, at en dag, hvor Startveadi, eller
Slutvaadi, skulle beregnes er en Afbrudt Handelsdag, vil dette straks bli-
ve meddelt Kagbenhavns Fondsbars A/S.

Justering af et
Underliggende
Indeks

Hvis et Underliggende Indeks enten (i) ikke beregnes og offentliggeres af
den Sponsor, som er ansvarlig for dette, men derimod beregnes og offent-
liggeres af en efter Beregningsagentens vurdering tilfredsstillende efter-
falger, eller (ii) er blevet erstattet af et andet indeks, der efter Beregnings-
agentens vurdering benytter den samme eller en i al vassentlighed tilsva-
rende formel og metode for beregning af indekset som det pagaddende
Underliggende Indeks (det "nye indeks"), kan Beregningsagenten fastssd-
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te vaadien af det pagaddende Underliggende Indeks pa baggrund af det
nye indeks.

Hvis der efter Beregningsagentens sken indtraeder en af falgende begi-
venheder,

(i) Sponsor annoncerer, at der vil blive foretaget en vaesentlig aandring af
formel eller metode for beregning af et Underliggende Indeks, eller et
Underliggende Indeks pa anden made, efter Beregningsagentens sken,
vaesentligt forandres (bortset fra modifikationer indeholdt i sadan formel,
eller metode for at opretholde indekset i anledning af begivenheder af
rutinemaessig karakter), eller

(i) et Underliggende Indeks opharer med at eksistere, og intet efterfal-
gende indeks findes (et "Ophert Indeks"); eller

(iii) Sponsor, som er ansvarlig for dette, ikke foretager beregning og of-
fentliggerelse af et Underliggende Indeks,

kan Beregningsagenten fastsadte vaadien af det pageddende Underlig-
gende Indeks efter eget skan i overensstemmelse med den formel og me-
tode for beregning af indekset, der sidst var i kraft far (i) og (iii) ovenfor
indtradte. S&fremt (i) ovenfor indtrasder, fastsaater Beregningsagenten
vaadien af det Opherte Indeks som beskrevet under henholdsvis
Startveardi; og/eller Slutvaadi,.

Hvis der indtrafffer noget vaesentligt i relation til en Relevant Ravare, som
indgar i et Underliggende Indeks, som ifalge Beregningsagentens vurde-
ring kan faindvirkning pa den pagad dende Underliggende Indeks, kan
Beregningsagenten foretage de justeringer, som ifglge Beregningsagen-
tens opfattel se er nadvendige.

Korrektion
veerdien af
Underliggende
Indeks

af
et

Hvis et Underliggende Indeks bliver korrigeret, har Beregningsagenten
ret til at foretage de justeringer, som ifglge Beregningsagentens opfattel se
er ngdvendige.

Hvis et Underliggende Indeks inden to Handelsdage efter beregning af
Startvaardi;, dog senest den 30. maj 2007, bliver korrigeret, indarbejder
Beregningsagenten en sadan korrektion ved beregning af Startvaardi,,

Hvis et Underliggende Indeks inden to Handelsdage efter beregning af
Slutvaardi;, dog senest den 13. maj 2009, bliver korrigeret, indarbejder
Beregningsagenten en sadan korrektion ved beregning af Indfrielseskurs.

Hvis et Underliggende Indeks bliver korrigeret senere end de her naevnte
frister, far korrektionen ingen indflydelse pa beregning af | ndfrielseskurs.

Beregningsagentens afgerelser er, bortset fra dbenbare fejl, endelige og
bindende.

Obligationsgjerne skal i intet tilfadde kunne gere ansvar gaddende for
beregning af vaardien af de Underliggende Indeks mod hverken Udsteder,
Beregningsagenten, Sponsor, nogen Relevante Markeder eller andre.
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Deltagel sesgrad

Indikativt 100 % for Basis-tranchen og indikativt 140 % for Super-
tranchen ud fra markedsvilkarene den 4. april 2007.

Deltagelsesgrad er udtryk for, hvor stor en procentdel af IndekSendring,
som investor modtager pa Indfrielsesdag. Den endelige Deltagel sesgrad
fastsadtes af Beregningsagenten ud fra markedsvilkarene omkring Udste-
delsesdag, og fastsadtes endeligt senest 22. ma 2007. Séfremt Bereg-
ningsagenten skanner, at der ikke kan opnas en Deltagelsesgrad pa
mindst 90 % for Basis-udstedel sen og 130 % for Super-tranchen, annulle-
res udstedel sen af den pagaddende tranche.

Indfrielseskurs

100,00 plus (100 multipliceret med Deltagelsesgrad multipliceret med

Matematisk kan Indfriel seskurs beskrives séledes:
100,00 + (100 x Deltagelsesgrad x Max(0; Indeks-Kurv gngring))

Denne vaadi vil adrig blive mindre end 100, hvilket indebager, at inve-
stor som minimum fér indfrielse af obligationerne til kurs 100, jf. dog
bemagkningernei risikoafsnittet om fertidig indfriel se.

Efter afgivelse af meddelelse til Kgbenhavns Fondsbers A/S om Indfriel-
seskurs vil eventuelle offentliggjorte korrektioner i relation til de Under-
liggende Indeks til Indeks-kurven ikke efterfglgende aandre Indfrielses-
kurs.

Ber egningsagent
og oplysninger
vedr grende un-
derliggende af-
ledte
finansiellein-
strumenter

Danske Bank A/S
Holmens Kanal 2-12
1092 K ghenhavn K

Uanset hvad der i gvrigt métte fremga af dette Informationsmateriale,
skal Beregningsagenten i udferelsen af de fastsadtelser, beregninger og
vurderinger, som er forudsat eller beskrevet heri, vaae berettiget til at
sikre, at enhver sidan fastsadtelse, beregning eller vurdering er i overens-
stemmelse med fastsadtel ser, beregninger og vurderinger foretaget i hen-
hold til den dokumentation, der regulerer de afledte finansielle instrumen-
ter, som Udsteder har indgaet i forbindelse med denne obligationsudste-
delse. Beregningsagenten er i udf@relsen af sine opgaver i henhold hertil
berettiget til at laagge sddanne informationer og detaljer til grund, som
Beregningsagenten skanner relevante, og Beregningsagenten er berettiget
til frit at udeve sit sken i forbindelse med udferelsen af sine opgaver i
henhold hertil. Beregningsagentens afgerelser er, bortset fra dbenbare
fgjl, endelige og bindende.

Opsigelighed

Hvis Udsteder har misligholdt sine forpligtelser, er enhver obligationsejer
berettiget til at erklaae Obligationerne forfaldne til umiddelbar betaling,
jf. afsnittet Midligholdelse.

Hvis alle de Underliggende Indeks er Opharte Indeks, jf. afsnittet Juste-
ring af Underliggende Indeks, jf. afsnittet Markedsforstyrrelse, kan Ud-
steder fertidsindfri Obligationerne med 30 kalenderdages varsel fra dato-
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en, hvor det sidste Underliggende Indeks opharte. Ligger denne dato pa et
tidspunkt som er senere end 30 kalenderdage far Indfriel sesdag reduceres
varslet tilsvarende, sa Obligationerne kan indfries pa Indfriel sesdag.

En indfrielse, jf. ovenfor, skal ske til en af Beregningsagenten beregnet
vaadi af Obligationerne, som i lgbetiden vil afhaange af blandt andet pri-
sen pa de afledte finansielle instrumenter, som afdackker Udsteders risiko
og omkostninger til Udsteder ved at fertidsindfri Obligationerne, herun-
der Udsteders omkostninger ved at retablere en tilsvarende finansiering.

Obligationernes vaadi kan sdledes ved fartidig indfrielse udgere mindre
end kurs 100 og i sa fald modtager obligationsgjerne ikke den fulde ho-
vedstol ved Obligationernes fertidige indfriel se.

Meddelelse om eventuel fertidsindfrielse gives i henhold til afsnittet
Meddel el ser.

Retsstilling

Obligationerne er en amindelig, usikret fordring pa Udsteder.

Misligholdelse

Enhver obligationsger er berettiget til at erklaae Obligationerne forfaldne
til umiddelbar betaling safremt:

a) Udsteder undlader at betale hovedstol pa Obligationerne, og sddan
betalingsundladel se fortsadter mere end 30 kalenderdage efter Indfri-
elsesdag; eler

b) Udsteder i avrigt ikke overholder gvrige vilkar for naavearende obli-
gationslan i indtil 60 kalenderdage, efter skriftlig rekommanderet
meddelelse er fremsendt af en eller flere obligationsgere til Udsteder
med anmodning om overholdelse af disse samme vilkar.

En indfrielse i henhold til b) skal ske til en af Beregningsagenten fastsat
kurs, jf. afsnittet Opsigelighed.

Foraddelse

Forad del sesfristen for hovedstolen er 20 &. Krav pa afkast foraddes efter
lovgivningens aimindelige regler, jf. 8 73 i lov om vaadipapirhandel m.v.

Force majeure

Udsteder og/eller Arranger og/eller Beregningsagent er ikke ansvarlige
for eventuel skade péfert rettighedshavere over Obligationerne som fglge
af lovforskrifter, myndighedsforanstaltninger eller lignende; indtruffet
eller truende krig, oprar, borgerlige uroligheder, terror, sabotage, naturka-
tastrofer, strejker, lockout, boykot eller blokade, uanset om Udsteder,
Arranger og/eller Beregningsagent selv métte vaare part i en sddan kon-
flikt, herunder at denne kun rammer dele af Udsteders, Arrangers og/eller
Beregningsagents funktioner, forudsat at der ikke foreligger selvstandigt
ansvar for disse. Udsteder, Arranger og Beregningsagent er g heller an-
svarlige for eventuel skade ved for sen betaling forarsaget af ovennaavnte
haandel ser.

Meddelelser

Alle meddelelser vedrgrende Obligationerne vil blive afgivet til Kgben-
havns Fondsbars A/S.

L ovvalg og

Obligationerne er underlagt dansk ret, og eventuelle sggsmal med relation
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Veerneting til Obligationerne skal anlasggges ved K gbenhavns Byret.

| perioden mellem Udstedelsesdag og Indfrielsesdag bestemmes kursen pa Obligationerne
gennem den almindelige handel pa K gbenhavns Fondsbars A/S.

Udsteder og Arranger patager sig intet ansvar for, at denne kursnotering falger den teoretiske
vaadi og udviklingen pa Indeks-kurven og har ingen forpligtelse til at tilbagekabe Obligatio-
nerne bortset fra, at Udsteder er forpligtet til at indfri Obligationerne pa Indfriel sesdag.

Arranger tilstradber under normale markedsforhold at opretholde et sekundaat marked. Som
udgangspunkt vil der mellem kabs- og salgspris vage et spaand pa 0,25-0,50 procentpoint,
baseret pd markedsprisen pa ravarederivat samt Udsteders tilbage-kabsniveau for likviditet.
Der stilles kun salgspriser, séfremt Arranger har en beholdning af Obligationerne.

Arranger kan indregne arrangerhonorar og tegningsprovision, jf. afsnittet Omkostninger, i de
kegbs- og salgspriser, som Arranger stiller, i det sekundaae marked, i en periode pa op til 6
maneder efter Udstedel sesdag.

Afkasteksempler

Om fastsadtelsen af Deltagelsesgrad henvises til afsnittet Deltagel sesgrad. Nedenfor vises i
Afkasteksempel 1 et afkasteksempel pa Basis-tranchen med den forventede Deltagel sesgrad
pa 100 %, i Afkasteksempel 2 et afkasteksempel pa Super-tranchen med den forventede Del-
tagelsesgrad pa 140 %, i Afkasteksempel 3 et afkasteksempel med Basis-tranchens mindst
mulige Deltagelsesgrad pa 90 % og i Afkasteksempel 4 et afkasteksempel med Super-
tranchens mindst mulige Deltagel sesgrad pa 130 %.
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Afkasttabel 1.
Arligt afkast i pct. fer skat ved forskellige eendringer i veerdien Indeks-kurv ved en for-

ventet Deltagelsesgrad pa 100 % pa Basis-tranchen

kll.ll-r"?/zl:dsﬁng AI::EVIEZ?.,I: Indfrielseskurs PR R,
ipct. ipct. el
-20,00 -10,55 100,00 -1,08
-15,00 -7,80 100,00 -1,08
-10,00 5,13 100,00 -1,08
-5,00 -2,53 100,00 -1,08
0,00 0,00 100,00 -1,08
1,00 0,50 101,00 -0,59
2,00 0,99 102,00 -0,10
3,00 1,49 103,00 0,39
4,00 1,98 104,00 0,88
5,00 2,47 105,00 1,36
10,00 4,88 110,00 3,74
15,00 7,23 115,00 6,07
20,00 9,54 120,00 8,36
30,00 14,01 130,00 12,78
40,00 18,31 130,00 12,78

Arlig Indeks-Kurv gging € beregnet fra Udstedel sesdagen til Indfriel sesdagen (og ikke fra Udstedel sesdagen til
den relevante Slutdag for de Underliggende Indeks) sledes at denne kolonne er sammenlignelig med kolonnen

Arligt afkast i pct.

Afkasttabel 2.
Arligt afkast i pct. far skat ved forskellige andringer i vaerdien Indeks-kurv ved en for-

ventet Deltagelsesgrad pa 140 % péa Super-tranchen

) Indeks- A;:EJZii':: Indfrielseskurs Arligt afkastipct.,
UrV g£ndring1 PCE. . fer skat
ipct.
-20,00 -10,55 100,00 -241
-15,00 -7,80 100,00 241
-10,00 -5,13 100,00 241
-5,00 -2,53 100,00 -241
0,00 0,00 100,00 241
1,00 0,50 101,40 -1,73
2,00 0,99 102,80 -1,05
3,00 1,49 104,20 -0,38
4,00 1,98 105,60 0,29
5,00 2,47 107,00 0,95
10,00 4,88 114,00 4,20
15,00 7,23 121,00 7,35
20,00 9,54 128,00 1041
30,00 14,01 142,00 16,28
40,00 18,31 142,00 16,28

Arlig Indeks-Kurv gnging € beregnet fra Udstedel sesdagen til Indfriel sesdagen(og ikke fra Udstedel sesdagen til
den relevante Slutdag for de Underliggende Indeks) sdledes at denne kolonne er sammenlignelig med kolonnen

Arligt afkast i pct.
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Afkasttabel 3.
Arligt afkast i pct. far skat ved forskellige andringer i veerdien Indeks-kurv ved en mi-

nimums Deltagelsesgrad pa 90 % pa Basis-tranchen

lerrl'?/ZI:jﬁnE AI:: rgw)/rg‘fdil:: Indfrielseskurs U L
ipct. ipct. el
-20,00 -10,55 100,00 -1,08
-15,00 -7,80 100,00 -1,08
-10,00 -5,13 100,00 -1,08
-5,00 -2,53 100,00 -1,08
0,00 0,00 100,00 -1,08
1,00 0,50 100,90 -0,64
2,00 0,99 101,80 -0,20
3,00 1,49 102,70 0,24
4,00 1,98 103,60 0,68
5,00 2,47 104,50 1,12
10,00 4,88 109,00 3,27
15,00 7,23 113,50 5,38
20,00 9,54 118,00 7,45
30,00 14,01 127,00 11,47
40,00 18,31 127,00 11,47

Arlig ndeks-kurv enaring € beregnet fra Udstedel sesdagen til [ndfrielsesdagen og ikke fra Udstedel sesdagen til
den relevante Slutdag for de Underliggende Indeks saledes at denne kolonne er sammenlignelig med kolonnen

Arligt afkast i pct.

Afkasttabel 4.
Arligt afkast i pct. fer skat ved forskellige eendringer i veerdien Indeks-kurv ved en mi-

nimums Deltagelsesgrad pa 130 % pa Super-tranchen

kll.ll-r"?/zl:dsﬁng AI::EVIEZ?.,I: Indfrielseskurs SRR R
ipct. ipct. el
-20,00 -10,55 100,00 241
-15,00 -7,80 100,00 241
-10,00 513 100,00 241
-5,00 -2,53 100,00 241
0,00 0,00 100,00 241
1,00 0,50 101,30 -1,78
2,00 0,99 102,60 -1,15
3,00 1,49 103,90 -0,52
4,00 1,98 105,20 0,10
5,00 2,47 106,50 0,71
10,00 4,88 113,00 3,74
15,00 7,23 119,50 6,68
20,00 9,54 126,00 9,54
30,00 14,01 139,00 15,05
40,00 18,31 139,00 15,05

Arlig ndeks-kurv engring € beregnet fra Udstedel sesdagen til Indfriel sesdagen og ikke fra Udstedel sesdagen til
den relevante Slutdag for de Underliggende Indeks saledes, at denne kolonne er sammenlignelig med kolonnen

Arligt afkast i pct.
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Skattemaessige for hold

Skattemaessige
forhold for dan-
skeinvestorer

Nedenstaende beskrivel se gadder for fuldt skattepligtige danske investo-
rer samt investorer, der betaler pensionsafkastskat.

Fuldt skattepligtige investorer er navnlig personer, der har bopad i
Danmark, eller som opholder sig her i mindst 6 maneder, samt selska-
ber, fonde m.v. som er registreret i Danmark, eller hvis ledelse har ssade
i Danmark.

Nedenstaende oplysninger er af generel karakter, hvor saaregler og de-
taljer ikke omtales.

Det bemaakes, at den skattemaessige behandling afhaenger af den enkel-
te investors situation og kan aandre sig fremover som f@lge af aandringer
i lovgivningen. Investorer opfordres til evt. at indhente individuel rad-
givning hos revisor eller advokat.

Skattemaessig
definition af obli-
gationerne

Skattemaessigt betragtes obligationerne som strukturerede obligationer,
hvor indfriel seskursen reguleres i forhold til de underliggende révarein-
deks.

Obligationerne beskattes efter samme regler som finansielle kontrakter.

Kursgevinster og
—tab

Kursgevinst og —tab opgeres efter lagerprincippet. Det indebaaer blandt
andet, at urealiserede kursgevinster og —tab opgeres ar for ar.

Per soner

Kursgevinst er skattepligtig, mens tab kun kan modregnes i tilsvarende
gevinster pa visse strukturerede obligationer udstedt 4. maj 2005 eller
senere, eller i gevinster pa finansielle kontrakter. Tab kan dog altid fra-
traekkes, i det omfang tabet ikke overstiger de seneste 5 ars beskattede
nettogevinster pa finansielle kontrakter eller visse strukturerede obliga-
tioner udstedt 4. maj 2005 eller senere (fra og med 2008 dog i det om-
fang tabet ikke overstiger beskattede nettogevinster i 2002 og senere).
Uudnyttet tab kan fremferes til modregning i f@lgende ars gevinster.

Skattepligtige kursgevinster, samt tab der kan fratraskkes, medregnes i
kapitalindkomsten.

Der kan investeres i obligationerne for midler omfattet af virksomheds-
skatteordningen.

Selskaber, fonde
m.v.

Kursgevinst og —tab medregnesi sel skabsindkomsten.

Investering for
pensionsmidler

Investering i strukturerede obligationer kan tillige foretages af investo-
rer, der betaler pensionsafkastskat, f.eks. livsforsikringsselskaber og
midler pa pensionsopsparingskonti i pengeinstitutterne.

Pensionsafkast beskattes med 15 % og opgeres efter lagerprincippet.
Det indebazrer, at urealiseret kursgevinst og -tab |gbende skal medreg-
nes.
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Obligationen er ikke omfattet af reglen om, at der maksimalt ma inve-
steres for 20 % af opsparingens vaadi i vaadipapirer fra samme udste-
der.

Beskatning af
udenlandske
investorer

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

For udenlandske investorer afhaanger beskatningen af reglerne i det
land, hvor investor er hjemmehgrende. Investorer hjemmehgrende i ud-
landet ber derfor konsultere advokat eller revisor.

Besiddelsen af strukturerede obligationer kan ikke i sig selv begrunde
dansk skattepligt.

Hvis investor har fast driftssted i Danmark og derfor er begraanset skat-
tepligtig til Danmark, kan der gad de samme regler som for danske inve-
storer, hvis investeringen har tilknytning til den danske del af virksom-
heden.

Indber etning af
oplysninger til
skattemyndig-
hederne

Besiddelse, indfrielse og overdragelse af obligationerne indberettes til
de danske skattemyndigheder i henhold til geddende regler herom.
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Oplysninger om Tegning m.v.

Beslutning
udstedelse

om

Obligationerne udstedes af Kommuninvest i henhold til en generel be-
myndigelse af den 15.februar 2007.

Anvendel se af
Provenu

Obligations anets provenu vil blive anvendt til finansiering af Udsteders
generelle virksomhed. Nettoprovenuet udger 100 % af det udstedte no-
minelle bel gb.

Tegning

Tegningen foregdr fraden 1. maj 2007 til den 18. maj 2007, begge dage
inklusive (" Tegningsperioden”). Til brug for tegningen skal der anven-
des en separat tegningsblanket.

Starrelsen af den initiale obligationsudstedel se vil blive fastsat ved Teg-
ningsperiodens udlgb og vil blive meddelt via Kgbenhavns Fondsbers
A/S. Udstedelsen vil dog minimum udgere DKK 25 millioner for hver
tranche. Safremt dette minimumsbelab ikke opnds pa en eller begge
trancher, vil udstedelsen af den eller de pagaddende trancher blive an-
nulleret. Udsteder og Arranger kan i fadlesskab bedlutte at lukke for
tegningen, nar dette minimumsbelab er tegnet, dog tidligst 1. tegnings-
dag kl. 16.00.

Udsteder og Arranger forbeholder sig i avrigt retten til at aflyse udste-
delsen, skulle der indtragfe en begivenhed, der skennes at kunne indvir-
ke pa udstedelsen. En sadan aflysning skal dog ske senest den 22. mgj
2007 kl. 16.00.

Tegningssteder

Gennem eget kontof grende institut.

Betalingsdag

Afregning af Obligationerne sker med 3 bgrsdages afvikling mod regi-
strering i Veaadipapircentralen A/S. Den ferste udstedelse afvikles dog
med valgr den 25. mgy 2007 mod registrering i Vaadipapircentralen
A/S, uanset om tegningen lukkes inden den 18. mg 2007, jf. afsnittet

Tegning.

Obligationsudste-
dendeinstitut

Danske Bank A/S
Holmens Kanal 2-12
1092 K gbenhavn K

Salgsrestriktioner

Obligationerne er underkastet de til enhver tid gaddende regler om ud-
bud, markedsfering og omsagning af vaadipapirer i hvert enkelt lands
nationale lovgivning. Udsteder og Arranger patager sig intet ansvar i sa
henseende.

Arranger

Danske Bank A/S
Holmens Kanal 2-12
1092 K ghenhavn K
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Oplysninger om Kommuninvest

Adresse Kommuninvest i Sverige Aktiebolag (publ)

Drottninggatan 2/Fenixhuset

Box 124

SE-701 42 Orebro

Sverige
Registre- Registreret ved Patent- och Registreringsverket under nummer 556281-
ringsnummer 4400.
Selskabs-struktur | Kommuninvest Ekonomisk Forening gjer samtlige aktier i bade Kom-
og formal muninvest i Sverige Aktiebolag (publ), hvis formd det er at drive kre-

ditvirksomhed og Kommuninvest Fastighet AB, hvis opgave det er at
gje og forvalte den gjendom fra hvilken kreditvirksomheden drives.

Kommuninvest Ekonomisk Forening er en gkonomisk forening, hvis
medlemmer i gjeblikket bestdr af 190 kommuner og 7 landsting i Sveri-
ge og hvis formdl, det er at opna langsigtede gode vilkar for medlem-
mernes investeringsfinansiering.

Medlemmerne af Kommuninvest Ekonomisk Forening hadter solidarisk
0og ubegraaset for samtlige Kommuninvest i Sverige Aktiebolag
(publ)’ sforpligtel ser.

Ars og deérs
rapporter samt

Ars- og delérsrapporter samt vedtaggter udleveres pa forlangende ved
henvendelse til Udsteder. Disse er endvidere tilgaangelige via I nternettet

vedtasgter pa adressen www.kommuninvest.org.
Revisorer For 2004:

(desidste Klas Wiberg

3ar) Auktoriserad revisor

Ernst & Young AB
SE- 103 99 Stockholm, Sverige

0g

Margareta Edin

Auktoriserad revisor, udpeget af Svenska Finansinspektionen
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

SE-113 97 Stockholm, Sverige

For 2005:

Lars Bonnevier

Auktoriserad revisor

Ernst & Young AB

SE-103 99 Stockholm, Sverige

0g

Margareta Edin

Auktoriserad revisor, udpeget af Svenska Finansinspektionen
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

SE-113 97 Stockholm, Sverige
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For 2006:

Lars Bonnevier

Auktoriserad revisor

Ernst & Young AB

SE-103 99 Stockholm, Sverige

Rating

Obligationerne er ikke specifikt rated, men Udsteders udestaende lang-
fristede gaddsforpligtelser er tildelt ratingen Aaa af Moody's Investors
Service Inc. og ratingen AAA af Standard & Poor’s.

Retstvister

Kommuninvest er ikke involveret i retstvister eller voldgiftssager, som
kan fa vassentlig betydning for Kommuninvests mulighed for at opfylde
sine forpligtelser i forbindelse med obligationerne. Kommuninvest er
heller ikke bekendt med, at sddanne sager skulle vaae pa ve til at blive
anlagt.

Seneste
udvikling

Der er ikke siden offentliggerel sen arsrapport for 2006 den 15. februar
2007 indtruffet begivenheder, der vassentligt pavirker Udsteder.

Udsteders seneste arsrapport og halvarsrapport kan ses pafaglgendein-
ternetadresse: www.kommuninvest.org

Udsigterne  for
2007

Der henvises til Udsteders seneste ars- og halvarsrapporter, som kan ses
pa falgende internetadresse; www.kommuninvest.org

Bestyrelse og Di-
rektion

BESTYRELSE:

Formand: Robert Stenram, F d vice VD, Foreningssparbanken
Nasstformand: Ellen Bramness Arvidsson, Chef-ekonom Forsakrings-
forbundet, Stockholm

Petter Skouen, Verkstallande direkttr, Norges Kommunalbank Oslo,
Oslo

Goran Mattsson, F d Kommunchef, Askersund

L orentz Andersson, landshévding, Vasterbottens |an, Umed
Annavon Knorring, Senior Financial Advisor, State Treasury, Helsing-
fors

Alf Egnerfors, ledamot i landstingsstyrelsens, Landstinget Sérmland
Nils Haggstrom, Kommunfull makti gel edamot, Umea

Kerstin Ryding, Ekonomichef, Sandviken

Direktion:

Tomas Werngren, Verkstéllande direktor

Harriet Forsell-Soderberg, stéllforetradande VD
Maria Viimne, Ansvarig Upplaning og placering
UIf Jivmark, Chefgurist

Johanna Larsson, Administrativ Chef
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Kommuninvest
KIKORNB
(Tranche Basis)

Tegningsblanket

| Tegningsperiode: 1. maj til 18. maj 2007 (begge dage inklusive)

Tegning | henhold til omstaende Informationsmateriale tegner jeg/vi KI KORNB
Basis udstedt af Kommuninvest (Obligationerne) til en Udstedel seskurs
pa 102,20 indikativt. Nominelt belgb skal vaare deleligt med DKK 1.000.
Angiv nominelt tegningsbel gb DKK
(Deleligt med DKK 1.000)
Udsteder (Kommuninvest i Sverige Aktiebolig (publ)) og Arranger
(Danske Bank A/S) forbeholder sig i evrigt retten til at aflyse udstedel -
sen, skulle der indtragfe en begivenhed, der skannes at kunne indvirke
pa udstedel sen. En sddan aflysning skal dog ske senest den 22. maj 2007
kl. 16.00. Danske Bank kan i samrad med Kommuninvest annullere ud-
stedelsen, safremt der tegnes under nominelt DKK 25 millioner.
Fondskode og DK 0030049028 (Tranche Basis)
Papirnavn KIKORNB
Udstedelseskursog | Indikativt 102,20 franko kurtage.
Deltagel sesgrad
Angaende Udstedel seskurs og Deltagel sesgrad henvises til Informati-
onsmaterialet.
Kuponrente Obligationerne baarer ingen kuponrente
Obligationerne O Registreresi eksisterende depot Depot nr.
CD ident:
Registreresi nyt depot
Betaling 0 Haaves pa min/vores konto den 25. | Konto nr.
maj 2007
Navn pa pengeinstitut:

Navn og Adresse CPR-/CVR-nr.:
(med blokbogstaver) Navn:
Adresse:
Postnr.: By:
Under skrift Dato: Underskrift:
/| - 2007
Tegningssted Tegning kan ske gennem eget kontofgrende institut
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Kommuninvest
KIKORNS
(Tranche Super)

Tegningsblanket

| Tegningsperiode: 1. maj til 18. maj 2007 (begge dage inklusive)

Tegning | henhold til omstaende Informationsmateriale tegner jeg/vi KI KORNS
Super udstedt af Kommuninvest (Obligationerne) til en Udstedel seskurs
pa 105,00 indikativt. Nominelt belgb skal vaae deleligt med DKK 1.000.
Angiv nominelt tegningsbel gb DKK
(Deleligt med DKK 1.000)
Udsteder (Kommuninvest i Sverige Aktiebolig (publ)) og Arranger
(Danske Bank A/S) forbeholder sig i avrigt retten til at aflyse udstedel -
sen, skulle der indtragfe en begivenhed, der skannes at kunne indvirke
pa udstedel sen. En sddan aflysning skal dog ske senest den 22. maj 2007
kl. 16.00. Danske Bank kan i samrad med Kommuninvest annullere ud-
stedelsen, safremt der tegnes under nominelt DKK 25 millioner.
Fondskode og DK0030049101 (Super Tranche)
Papirnavn KIKORNS
Udstedelseskursog | Indikativt 105,00 franko kurtage.
Deltagel sesgrad
Angaende Udstedel seskurs og Deltagel sesgrad henvises til Informati-
onsmaterialet.
Kuponrente Obligationerne baarer ingen kuponrente
Obligationerne O Registreresi eksisterende depot Depot nr.
CD ident:
Registreresi nyt depot
Betaling 0 Haeves pa min/vores konto den 25. | Konto nr.
maj 2007
Navn pa pengeinstitut:

Navn og Adresse CPR-/CVR-nr.:
(med blokbogstaver) Navn:
Adresse:
Postnr.: By:
Under skrift Dato: Underskrift:
/- 2007
Tegningssted Tegning kan ske gennem eget kontof grende institut
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