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Der foretages fglgende &ndringer i BRFkredits basisprospekt

Det oprindelige
basisprospekt

Andring

Punkt 4.2.1 "Navn,
hjemsted, aktionee-
rer og formal”.

Side 7, andet afsnit

Falgende tekst udgar:

"BRFkredits formal er at drive realkreditvirksomhed og anden virksomhed, som er tilladt efter
den til enhver tid gaeldende lovgivning for realkreditinstitutter. Ved realkreditvirksomhed for-
stés ydelse af 1an mod registreret pant i fast ejendom.”

Der indsattes fglgende tekst i stedet:

”BRFkredits formal er at drive realkreditvirksomhed og anden virksomhed, som er tilladt efter
den til enhver tid geeldende lovgivning for realkreditinstitutter. Ved realkreditvirksomhed for-
stas ydelse af lan mod registreret pant i fast ejendom og Ian uden pant i fast ejendom til offentli-
ge myndigheder eller mod selvskyldnerkaution fra en offentlig myndighed.”

Punkt 4.8.1 ”Arsag
til udbuddet”. Side
13

Falgende tekst udgar:

"Provenuet fra udstedelsen anvendes til at finansiere eller refinansiere realkreditudlan i BRF-

kredit. Udstedelsen vil ske lgbende i takt med finansierede lans udbetaling eller refinansiering,
eller indgaelse af fastkursaftaler for finansierede lans udbetaling eller refinansiering, eller ved

afholdelse af auktion, samt blok-emission med henblik pa at finansiere forventede udlan eller

forventet refinansiering af udlan.”

Der indsattes falgende tekst i stedet:

”Provenuet fra udstedelsen anvendes til at finansiere eller refinansiere realkreditudlan og finan-
siere eller refinansiere 1an uden pant i fast ejendom til offentlige myndigheder eller mod selv-
skyldnerkaution fra en offentlig myndighed ydet af BRFkredit. Udstedelsen vil ske lgbende i
takt med finansierede lans udbetaling eller refinansiering, eller indgaelse af fastkursaftaler for
finansierede lans udbetaling eller refinansiering, eller ved afholdelse af auktion, samt blok-
emission med henblik pa at finansiere forventede udlan eller forventet refinansiering af udlan.”

Punkt 4.5 "BRF-
kredits virksomhed
og marked”, under-
afsnit "Lovgrund-
lag”. Efter over-
skriften ”Balance-
princip”. Side 10
ff.

Falgende tekst udgar:

”Forskellene mellem de fremtidige udbetalinger pé udstedte realkreditobligationer og andre
vaerdipapirer samt finansielle instrumenter og de fremtidige indbetalinger pa pantebreve, finan-
sielle instrumenter og placeringer skal kunne opgeres pa daglig akkumuleret tilbagediskonteret
basis for alle fremtidige ind- og udbetalinger.

Et fremtidigt likviditetsunderskud for instituttet som falge af at udbetalingerne overstiger indbe-
talingerne ma ikke i forhold til instituttets basiskapital overstige:

1) 25 pct. i ar 0-3,

2) 50 pct. i ar 4-10 og

3) 100 pct. fra og med ar 11.

Renterisikoen, som instituttet patager sig som falge af de navnte betalingsforskelle, ma hgjst
udgere et belgb svarende til 1 pct. af instituttets basiskapital. Betalingsforskelle omfatter ikke
betalingsoverskud som falge af, at debitor betaler sine ydelser eller dele heraf pa et tidligere
tidspunkt end instituttets betalinger til ejerne af de bagvedliggende obligationer, nar kunden
ikke har krav pa en kompenserende betaling herfor. Renterisikoen pé instituttets aktiver, passi-
ver og ikke-balancefarte poster ma ikke overstige 1 pct. af instituttets basiskapital. Renterisiko-
en pa instituttets fondsbeholdning ma ikke overstige 8 pct. af instituttets basiskapital.
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Valutakursrisikoen pa instituttets aktiver, passiver og ikke-balancefarte poster ma maksimalt
udgere 0,1 pct. af instituttets basiskapital. Valutakursrisikoen opggres ved anvendelse af valuta-
kursindikator 2.”

Der indsattes falgende tekst i stedet:

” Realkreditinstitutter skal overholde et balanceprincip og et regelsat for risikostyring i forbin-
delse med udstedelse af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller seer-
ligt deekkede obligationer i henhold til Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. De
naermere bestemmelser er fastlagt i Bekendtgarelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og
risikostyring (bkg. nr. 718 af 21. juni 2007, herefter "obligationsbekendtgerelsen™), som er ud-
stedt i medfer af loven.

Obligationshekendtgerelsen fastsetter graenser for, hvor store forskelle der ma veere mellem pa
den ene side indbetalingerne fra Iantagerne mod pant i fast ejendom, udlan til offentlige myn-
digheder uden pant eller mod offentlig garanti, andre placeringer i godkendte aktiver, afledte
finansielle instrumenter til afdaekning af betalingsforskelle og placeringer, og pé den anden side
udbetalingerne til ejerne af de udstedte realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobliga-
tioner, sarligt deekkede obligationer, andre vaerdipapirer med privilegeret status udstedt af real-
kreditinstitutter, og afledte finansielle instrumenter til afdekning af betalingsforskelle.

Grenserne reguleres ved tabsrammer for den rente-, valuta-, options- og likviditetsrisiko, der
falger af betalingsforskelle pa balancen. Bekendtgarelsen indeholder desuden en raekke andre
bestemmelser om granser for finansielle risici.

For realkreditinstitutter finder balanceprincippet anvendelse pa de enkelte kapitalcentre savel
som instituttet i gvrigt.

Balanceprincippet og risikostyringen tager udgangspunkt i fglgende to hovedpunkter:

. Lovgivningens krav til placering af provenuet i godkendte aktiver ved realkreditinsti-
tutters udstedelse af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller
sarligt deekkede obligationer og andre veerdipapirer med privilegeret status udstedt af
realkreditinstitutter.

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

Der er dog en rekke tekniske forhold i forbindelse med realkreditinstituttets udlansvirksomhed,
som medfarer at en reekke placeringer ikke er omfattet af lovgivningens begraensning pa usikre-
de fordringer pé andre kreditinstitutter i forbindelse med udstedelse af realkreditobligationer:

e Placering af midler i forbindelse med udbetaling af nye lan og refinansiering, omleeg-
ning eller indfrielse af eksisterende 1an, hvormed der vil cirkulere obligationer, for
hvilke kreditinstituttet endnu ikke har pant i fast ejendom (udbetalinger og refinansie-
ring) eller afventer indfrielse af cirkulerende obligationer (omlaegning og indfrielse).

e  Garantier der udger en midlertidig sikkerhedsstillelse i forbindelse med udlan mod
pant i fast ejendom indtil endeligt tinglyst pantebrev foreligger.

e Egne udstedte obligationer inden for samme kapitalcenter.

I henhold til obligationsbekendtgarelsen kan realkreditinstituttet for hvert kapitalcenter veelge
mellem to typer balanceprincipper uanset om der udstedes realkreditobligationer, serligt deek-
kede realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer:
1. Det overordnede balanceprincip i henhold til obligationsbekendtggrelsens kapitel 2
2. Det specifikke balanceprincip i henhold til obligationsbekendtggrelsens kapitel 3

BRFkredit har valgt at det overordnede balanceprincip i henhold til obligationsbekendtgarelsens
kapitel 2 skal veere gaeldende for obligationer omfattet af dette prospekt.

Side 2
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BRFkredit kan beslutte, at obligationer udstedt under dette prospekt i stedet skal overholde et
andet balanceprincip, som er tilladt efter den til enhver tid geeldende lovgivning. £ndring af
balanceprincip forudsztter, at en eventuel rating af kapitalcentret hos et internationalt anerkendt
ratingbureau ikke forveerres som falge heraf. £ndring af balanceprincip meddeles ved et tilleeg
til dette basisprospekt.

Rammer for risici og risikostyring under det overordnede balanceprincip

Styringen af renterisiko, valutarisiko og optionsrisiko reguleres med stresstest og tilhgrende
tabsramme. Derudover findes ogsa andre strukturelle bestemmelser til begraensning af likvidi-
tetsrisici.

Renterisiko:

Renterisikoen opggres for hver valuta som det stgrste fald i nutidsveerdien af betalingsforskelle-
ne under antagelse om udviklingen i rentestrukturen i to set af stresstests (et mindre og et starre
stress).

Et realkreditinstituts renterisiko ma ikke overstige et belgb svarende til hhv. 1 pct. af solvens-
kravet + 2 pct. af yderligere overdaekning i kapitalcentret efter den mindre stresstest og 5 pct. af
solvenskravet + 10 pct. af yderligere overdakning i kapitalcentret efter den starre stresstest.

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

Valutarisiko:
Valutarisikoen opggres som det stgrste fald i nutidsveerdien af betalingsforskellene under for-
skellige antagelser om udviklingen i valutakurserne.

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

Optionsrisiko:
Optionsrisikoen opgares for hver valuta som det starste fald i nutidsvaerdien af betalingsforskel-
lene under forskellige antagelser om udviklingen i volatilitetsstrukturen.

Et realkreditinstituts optionsrisiko ma ikke overstige et belgb svarende til 0,5 pct. af kapitalkra-
vet + 1 pct. af yderligere overdakning i kapitalcentret.

Optionsrisikoen for hver valuta adderes, og der er som udgangspunkt ikke adgang til modreg-
ning mellem optionsrisici i de forskellige valutaer — dog ma optionsrisikoen i kroner og euro
modregnes med op til 50 pct. af optionsrisikoen i den af de to valutaer mindste opgjorte numeri-
ske optionsrisiko.

Likviditetsrisiko:

Renteindbetalinger skal vare starre end renteudbetalinger i en periode pa lgbende 12 maneder.
Til renteindbetalinger medregnes overdaekning i kapitalcentret samt likviditetsplaceringer, sa-
fremt de er placeret i sikre og likvide verdipapirer, fordringer pé centralregeringer og central-
banker i zone A-lande eller indskud i kreditinstitutter i zone A-lande. Opggarelsen kan undlades
pa konstruktioner, hvor lan og funding er belgbsmassigt matchede, herunder konstruktioner
hvor kursgevinster/kurstab udjaevnes i form af en kompensation eller et tilleeg i lantagerens ren-
tebetalinger.

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

Bemarkninger i forbindelse med BRFkredits overholdelse af balanceprincippet
BRFkredit har for de under prospektet omfattede obligationer i praksis indrettet sin udlansvirk-
somhed pa en sddan made, at instituttet ikke patager sig veasentlige finansielle risici vedrarende
udlan og funding af udlénet.

Det skal bemarkes, at obligationsbekendtgarelsen regulerer den faktiske udstedelse af realkre-
ditobligationer, szrligt deekkede realkreditobligationer, sarligt deekkede obligationer samt andre
veerdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter. Den faktiske obligationsud-
stedelse fremgar ikke direkte af hovedtallene i &rs- og perioderapporter aflagt efter IFRS. Det
skyldes, at passivposten "udstedte obligationer” efter IAS 39 skal reduceres med BRFkredits
eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobli-
gationer, szrligt deekkede obligationer samt andre vaerdipapirer med privilegeret status udstedt
af realkreditinstitutter.

Tilsvarende vil placering af midler i sikre likvide veerdipapirer i henhold til obligationsbekendt-
garelsen ikke direkte fremga af aktiverne. Det skyldes, at eventuelle beholdninger af egne ud-
stedte realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer, serligt deekkede obligatio-
ner samt andre verdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter efter IFRS
skal elimineres i passivposten "udstedte obligationer”.”

Ledelseserklzring

Ledelsen i BRFkredit a/s erklerer herved, at vi har gjort vores bedste for at sikre, at oplysningerne i prospek-
tet efter vores bedste vidende er i overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, som
kan pavirke dets indhold.

Dette tilleeg (herunder den i tilleegget indeholdte erklaring) underskrives hermed pa vegne af BRFkredit a/s’
ledelse efter bemyndigelse fra bestyrelsen i BRFkredit a/s

Kgs. Lyngby, den 25. oktober 2007

Sven A. Blomberg Carsten Tirshak Madsen
Adm. Direktar Direktar
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